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OPINIA BIEGELEGO REWIDENTA

Do Uczestnikéw BPH Funduszu Inwestycyinego Otwartego
Stabilnego Wzrostu

Przeprowadziliémy badanie sprawozdania finansowego BPH  Funduszu
Inwestycyinego Otwartego Stabilnego Wzrostu (,Fundusz”) z siedzibg w
Warszawie, ulica Emilii Plater 53, obejmujacego:

~ wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

—  zestawienie lokat na dziedr 31 grudnia 2005 roku wykazujgce lokaty
w kwocie 722.951 tys. ziotvch,

~  bilans sporzadzony na dzied 31 grudnia 2005 roku wykazujacy aktywa netto
w kwocie 892.093 tys. ziotych,

- rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2005 roku do 31 grudnia
2005 roku wykazujacy dodatni wynik z operacii netto (zysk) w kwocie

59.043 tys. ziotych,

- zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2005 roku do
31 grudnia 2005 roku, wykazujace zwiekszenie aktywbw netto w kwocie

607.726 tys. ziotych,
~ noty objasniajace i informacjg dodatkowa,

7a sporzadzenie wymienionego sprawozdania finansowego odpowiedziainosc
ponosi  Zarzad BPH  Towarzystwa  Funduszy  Inwestycyjnych  S.A.
{,Towarzystwo”). Naszym zadaniem bylo zbadanie | wyrazenie opinii
o rzetelnoéci, prawidlowodcl | jasnosci tego sprawozdania oraz prawidtowosci
ksiag rachunkowych stanowigcych podstawe jego sporzadzenia.

Radanie sprawozdania finansowego zaplanowaliémy 1§ przeprowadzilismy
stosownie do postanowien:

- rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosc
(Dz.U. z 2002 r. nr 76 poz. 694),

- norm wykonywania zawodu biegiego rewidenta, wydanych przez Krajowg
Rade Bieglych Rewidentdw w Polsce,

w taki sposdb, aby uzyskal racjonalng, wystarczajacq podstawe do wyrazenia
opinii, czy sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych bledéw. Badanie
obejmowalo w szczegOinoéci sprawdzenie - w duzej mierze metodg wyrywkowg

- dowoddw | zapisdw ksiegowych, z ktérych wynikajg kwoty 1 informacje zawarte ;)

w sprawozdaniu finansowym, a takze oceng zastosowanych zasad (polityki} ;ii

i,

) . » Member of
Audyt, Podatki. Konsulting . Doradztwo Finansowe, Deloitte Touche Tohmatsu

Sad Rejonowy dla m. st Warszawy KRS 0000031236, NIP: 527-020-07-88, REGON: 810076870




rachunkowosci, dokonanych przez Zarzad Towarzystwa znaczacych
szacunkow oraz ogolng ocene prezentacji sprawozdania finansowego. Jeste$my
przekonani, ze przeprowadzone przez nas badanie zapewnito nam wystarczajaca
podstawe do wyrazenia opinii.

W naszej opinii zbadane sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego Stabiinego Wzrostu za rok obrotowy 2005 zostato sporzadzone we
wszystkich istotnych aspektach:

—  zgodnie co do formy i tresci z wyrmnogami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci, rozporzadzenia Ministra Finansdéw z dnia 8 paZzdziernika
2004 roku w sprawie szczegdinych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. Nr 231, poz. 2318 z pdin. zm.) oraz Statutu
Funduszu,

- zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi ww. przepisami oraz polityka
rachunkowosci przyjetg przez Zarzad Towarzystwa, z zachowaniem ich
ciggtosci,

- na podstawie prawidiowo prowadzonych ksiag rachunkowych

i odzwierciedla ono rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dia oceny
sytuacji majagtkowej i finansowej badanego Funduszu na  dzien
31 grudnia 2005 roku, jak tez jego wyniku z operacji w okresie
od 1 stycznia 2005 roku do 31 grudnia 2005 roku.

Ponadto stwierdzilismy, Ze informacje zawarte w liscie Zarzgdu Towarzystwa
skierowanym  do  Uczestnikdéw  Funduszu, zaczerpnigte  bezposrednio
ze zbadanego sprawozdania finansowego, sg z nim zgodne.
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Szanowni Panstwo,

Mamy przyjemnosdé przedstawié Pafistwu sprawozdania finansowe nastepujacych funduszy inwestycyjnych
zarzadzanych przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA, za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2005
roku:

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Skarbowy,

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacii 1,

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2,

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Europejskich Obligacii,
BPH Fundusz Inwestycyiny Otwarty Dolarowych Obligacji
BPH Fundusz Inwestycyiny Otwarty Stabilnego Wzrostu,
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Aktywnego Zarzadzania
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcii,

BPH Fundusz Inwestycyiny Otwarty Top Ameryka,

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Top Europa.

Na dzieni 31 grudnia 2005 roku laczna wartodé aktywdw netto ww. Funduszy wyniosta 2,86 mld PLN, za$ faczna
wartosé aktywow netto wszystkich Funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez BPH Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych SA wyniosta 3,80 mld PLN,

Ponizej przedstawiamy podsumowanie dzialalnosci inwestycyjnej poszezegdlnych Funduszy.

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Skarbowy

Polityka inwestycyjna Funduszu zakiada, iz portfel aktywéw Fanduszu bedzie charakteryzowat sie niskim
ryzykiem stopy procentowej. Ponadto polityka inwestycyjna dopuszcza inwestycje czgsci aktywow funduszu

w obligacie emitowane przez przedsigbiorstwa o ugruntowanej pozycji na rynku i bedacych w dobrej kondycji
finansowei. Zgodnie z ta polityka, Fundusz lokowat aktywa $rodki tak, aby $redni wazony termin do wykupu
catego portfela Funduszu nie przekraczat jednego roku oraz by wartosé jednostki Funduszu nie podlegata znacznym
wahaniom i stabilnie zyskiwala na wartosci. Stopa zwrotu z inwestyci w jednostki uczestnictwa Funduszu
wyniosta 4,54% w okresie sprawozdawczym. Pozytywny wplyw na wynik Funduszu, miaty wzrosty cen
instrumentéw dtuznych na skutek decyzji Rady Polityki PienigZnej o obnizeniu stép procentowych. Bylo to
mozliwe dzigki spadajacej inflacji oraz nizszej dynamice wzrostu gospodarczego. Rowniez inwestycje w obligacje
komercyjne dzicki oferowanej premii w rentownosci miaty wplyw na dobry wyniku funduszu

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 1

Zgodnie z pelityka inwestycyina, Fundusz lokowal swoje aktywa glownie w polskie obligacje skarbowe o statym
oprocentowaniu. Przez wigkszo$¢ 2005 roku na rynku obligacji dominowata pozytywna koniunktura. Zaskakujaco
niska inflacja oraz staba dynamika wzrostu gospodarczego pozwolily Radzie Polityki Pienigznej na obnizki stop
procentowych. Z powodu tepo rosty ceny polskich obligacji, kiére osiagnely swoj szczyt we wrzesniu. Z kolei
ostatni kwartat roku to okres spadkow i wysokie] zmiennosei cen na skutek niestabilnej sytuacji politycznej po
wyborach, w tym fiaska rozmow koalicyinyeh | w konsekwencji powstania rzadu mniejszosciowego. Wzrosty cen
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powrdcity na rynek dopiero pod koniec roku, kiedy to po uzyskaniu votum zaufania przez rzad niepewnosc
polityczna zostata ograniczona.

Dzieki trafnym decyzjom inwestycyjnym oraz odpowiednim, aktywnym zarzadzaniu Funduszem uzyskano stopg
Zwrotu na poziomie 6,92% w skali calego roku.

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2

Do dnia 30 czerwea 2005 . Fundusz dziatat pod nazwa BPH SFIO Pieniginy, a do dnia 31 sierpnia 2005 r.
realizowal polityke inwestycyina charakterystyczna dla funduszy rynku pienigznego. W tym czasie Fundusz
lokowal aktywa géwnie w instrumenty rynku pienigznego, czyli takie, ktérych termin zapadalnosci lub okres
odsetkowy nie przekracza jednego roku. W pierwszej polowie roku rentownosci krotkoterminowych papierow
diuznych spadaty w skutek redukcji giéwnych stop NBP i oczekiwai na kolejne ich obnizki. Przyczyna tego byia
spadajaca inflacja oraz ostabienie koniunktury gospodarczej. Fundusz, lokujac w takie instrumenty jak roczne bony
skarbowe oraz roczne obligacje, osiagat wyzsze zyski niz instrumenty o krétszym terminie zapadalnoci, jak
rowniez lokaty bankowe. Realizacja polityki inwestycyjnej Funduszu odbywata si¢ przy mocnym ograniczaniu
ryzyka w zwiazku z tym udzial dluzszych instrumentéw nie byt zbyt wysoki, aby w momencie spadku cen nie
wplywat zbytnio na warto$é jednostki Funduszu. Ponadto, aktywa Funduszu lokowane byly takze w nieskarbowe
papiery dhizne, takie jak listy zastawne emitowane przez banki hipoteczne, obligacje municypalne oraz w papiery
dhezne emitentéw korporacyjnych o ratingu inwestycyjnym.

Od 1 wrzesnia strategia inwestycyjna Funduszu opierata si¢ na inwestycjach w diugoterminowe obligacje
skarbowe, ktore zwykle oferuja wyZsza rentowno$¢ niz instrumenty krotsze. Ponadto pozwalaja one na osiggniecie
dodatkowych zyskéw w okresie spadkéw stop procentowych. Nalezy jednak pamigta¢, iz ryzyko inwestycyine, a
tym samym zmienno$¢ wartosci jednostki uczestnictwa Funduszu jest wyzsza. W 2005 roku Fundusz osiagnal
stope zwrotu na poziomie 3,56%.

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Europejskich Obligacji

Fundusz inwestowat gléwnie w dtuzne papiery wartosciowe emitowane przez europejskie spofki, a wycena
wartosci aktywow netto Funduszu dokonywana byla w EUR i PLN. W 2005 roku na rynku europejskich obligacji
panowata umiarkowanie dobra koniunktura. Wartos¢ jednostki uczestnictwa Funduszu w okresie sprawozdawczym
wazrosta o 0,23% (wycena w EUR), a w przypadku wyceny w ztotych — spadia o 5,16%, co byto wynikiem spadku
kursu EUR wobec PLN.

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Dolarowych Obligacji

Fundusz inwestowal przede wszystkim w amerykafiskie papiery skarbowe. Niewielki udziat w portfelu Funduszu
stanowily — denominowane w dolarach amerykanskich — duzne papiery wartosciowe emitowane przez europejskie
spotki. W ubieglym roku koniunktura na rynku amerykanskich obligacji byla zréznicowana. Wplyw na to miat
wzrost gléwnych stép procentowych oraz przekonanie, ze w diuzszym okresie czasu stopy powréca do nizszych
poziomow, co korzystnie wplywato na notowania obligacji dlugoterminowych szczegélnic pod koniec 2005 roku.
Wycena wartosci aktywow netto dokonywana byla w USD i PLN. Warto$¢ jednostki uczestnictwa Funduszu w
okresic sprawozdawczym wzrosta o 0,83% (wycena w USD), a w przypadku wyceny w ztotych wzrosta 0 9,79%.
Na ten ponadprzecigtnie wysoki zysk w PLN zlozyt si¢ glownie wzrost kursu dolara.

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Wzrosiu

Polityka inwestycyjna Funduszu okresla mozliwes¢ lokowania aktywow glownie w polskie akcje i obligacje, przy
czym udziat akcji nie moze by¢ wyzszy niz 40% aktywow Funduszu. Dzigki utrzymujgeej sie dobrej koniunkiurze
na polskim rynku papierow diuzaych w 2005 roku, wynikajacej glownie z obnizek glownych stép procentowych
przez Rade Polityki Pienigznej, spowolnieniu wzrostu gospodarczego, a takze dzigki trwajacej hossie na Gieldzie
Papicréw Wartosciowych w Warszawie — wartos aktywow netto na jednostke uczestnictwa Funduszu wzrosta

0 12,92%.
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BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Aktywnego Zarzgdzania

Zgodnie ze statutem, Fundusz realizowat polityks aktywnego zarzadzania, w zwiazku z czym stopied
zaangazowania w poszczegélne segmenty polskiego rynku kapitatowego, {j. gléwnie akcie i obligacje skarbowe byt
zmienny i zalezny od biezacej oceny potencialnych stop zwrotu w stosunku do ponoszonego ryzyka. W okresie
sprawozdawczym, $rednie zaangazowanie w akejach wynosifo ok. 50%, co dzigki dobrej koniunkturze na Gieldzie
Papieréw WartoSciowych w Warszawie pozwolilo na wzrost wartodel jednostki uczestnictwa o 19,77%. Wynik ten
plasuje Fundusz na jednej z czolowych pozycii w swojej kategorii,

BPH Fundusz Inwestyeyjny Otwarty Akeji

Fundusz inwestowatl gtownie w akcje renomowanych spofek notowanych na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w
Warszawie, a ich udzial w portfelu utrzymywany byt na poziomie wyZszym niz 70%. Dobra koniunktura na rynku
akeji utrzymujaca sie w 2005 roku oraz liczne atrakcyjne oferty na rynku pierwotnym przyczynily sig do
osiagnigcia bardzo dobrej rocznej stopy zwrotu na poziomie 3 1,66%. Osiagnigty rezultat plasuje BPH FIO Akcji na
2. pozycji w rankingu funduszy tej kategorii.

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Top Ameryka

Fundusz mwestowat giownie w akcje amerykanskich renomowanych spétek wechodzacyeh w sklad indeksu
S&P100 (100 najwickszych spolek notowanych na gieldzie w Nowym Jorku). Na tle umiarkowanego wzrostu
gospodarki amerykadskiej, umocnienia sig dolara amerykanskiego wzgledem EUR i IPY, wahan cen surowcow
oraz kolejnymi podwyzkami stop procentowych na gietdach amerykanskich panowaty umiarkowane spadki

w 2005 roku. W okresic sprawozdawczym wartod¢ jednostki uczestnictwa Funduszu wyceniana

w dolarach amerykanskich spadta 0 4,07%, natomiast warto$¢ jednostki uczestnictwa wyceniana w PLN wzrosfa
0 4,45%,

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Top Europa

Fundusz inwestowal glownie w akcje spélek europeiskich, wchodzacych w sklad Dow Jones Stoxx 50 (50
najwigkszych spotek notowanych na gietdach europejskich). W okresie sprawozdawczym koniunktura na rynkach
europejskich, podazajaca za uirzymujacym sig niskim dodatnim wzrostem gospodarczym w najwigkszych krajach
Unii Europejskiej (Niemcy, Francja) byla dobra. Ostatecznie wartodd jednostki uczestnictwa Funduszu na roku
2005 roku wzrosta o 10,04 % (wycena w PLN), a w przypadku wyceny w EUR wzrosla 0 16,30%.

Dzickujemy za powierzenie swoich $rodkéw Funduszom zarzadzanym przez nasze Towarzystwo i okazane w ten
sposob zaufanie.
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BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
STABILNEGO WZROSTU

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostalo sporzgdzone na podstawie przepisow ustawy z dnia
29 wrzesénia 1994 roku o rachunkowoéci (Dz. U. z 2002 roku, Nr 76, poz. 694, z pdzn. zm.) craz zgodnie
z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004 roku W sprawie szczegdinych

zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych” (Dz. U. Nr 231, poz. 2318 z pozn. zm.).

Przedstawione sprawozdanie cbejmuje:

e« Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

« Zestawienie Lokat wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2005 roku o wartosci 722 951 tys. zt, w tabeli
gtdwnej oraz w tabelach uzupetniajgcych i dodatkowych,

» Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2005 roku wykazujgcy aktywa netto w wysokosci
892 093 tys. 24,

» Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2005 roku do 31 grudnia 2005 roku wykazujacy
dodatni wynik z operacji w wysokosci 59 043 tys. i,

s Zestawienie zmian w aktywach netto,

» Noty objasniajgce,

+ Informacje dodatkowa,




Wprowadzenie

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Wzrostu, dalej zwany Funduszem, jest zarzgdzany od 1
lipca 2003 roku przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spdtka Akcyjna z siedzibg w
Warszawie pod adresem:; ul, Emilii Plater 53, 00-113 Warszawa.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 8 marca 2004 roku podjeto uchwate o
zmianie nazwy Towarzystwa z CA 1B Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna
(Repertorium A. 646/2004) na BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spdtka Akcyjna.
Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsigbiorcow prowadzonego przez 53d Rejonowy dia Miasta
Stolecznego Warszawy, XIX Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod Nr KRS
0000002970.

Do 30 czerwca 2003 roku Fundusz nosit nazwe PBK ATUT 1 FIO Zréwnowazony | byl zarzgdzany
przez PBK ATUT Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna, kiére dnia 31 maja 2001 roku
zostato wpisane do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy
XIX Wydziat Gospodarczy do Krajowego Rejestru Sadowego pod Nr KRS 0000015084, Fundusz
powstat z przeksztalcenia funduszu powierniczego PBK ATUT 1 -~ Fundusz PFowierniczy
Renomowanych Spotek oraz na mocy zezwolenia Komisji Papieréw Wartosciowych i Gietd numer DFN-
400/2-45/99 z dnia 8 pazdziernika 1999 roku. PBK ATUT 1 ~ Fundusz Inwestycyiny Otwarty
Zréwnowazony zostat zarejestrowany w rejestrze funduszy inwestycyjnych w dniu 5 lipca 2000 roku pod
numerem RFJ 66.

Przejecie zarzadzania Funduszem przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna
zostalo dokonane na podstawie uméw zawartych w dniu 29 listopada 2002 roku pomigdzy PBK ATUT
TFiI S.A. a CA IB TFI S.A. oraz decyzji Komisji Papierow Wartosciowych i Gietd numer DFI/W/4032-3/7-
08-3425/03 z dnia 25 marca 2003 roku, obejmujacej rowniez zgode na zmiane nazwy Funduszu na

CA B Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Wzrostu. Zmiana nazwy Funduszu nastapita od dnia 1
lipca 2003 roku Jednoczesnie Fundusz przyjat strategie inwestycyjng opisang w punkcie sprawozdania
.cel inwestycyjny, specjalizacja oraz ograniczenia inwestycyjne”.

Od dnia 29 kwietnia 2004 roku nazwa funduszu ulegla zmianie na BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Stabilnego Wzrostu.

Do 31 grudnia 2003 roku fundusz zbywat Jednostki Uczestnictwa za wptaty w srodkach pienigznych lub
za Akcje TPSA. Od 1 stycznia 2004 roku wpiaty do funduszu moga by¢ dokenywane jedynie w
$rodkach pienieznych.

Fundusz moze oferowaé uczestnictwo w Planach Oszezednosciowych w celu realizacji przez
Uczestnikow szczegoinych celdw. Zasady i warunki uczestnictwa w Planach Oszczgdnosciowych sg
okreslone dla kazdego Planu Oszczedno$ciowego w Zasadach Uczestnictwa w Planie stanowiacych
integraing czesé Umowy o przystapienie do Planu Oszczgdnosciowego.




Cel inwestycyjny, specjalizacja_oraz sltosowane ograniczenia inwestycyjne

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci
lokat.
Fundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego.
Podstawowym kryterium doboru lokat jest uzyskiwanie mozliwie wysokiej stopy zwroiu przy
jednoczesnym minimalizowaniu ryzyka zwigzanego z niewyplacainoscia emitenta, ryzyka zmiennoéci
stop procentowych i ryzyka ograniczonej pliynnosci.
Fundusz moze inwestowaé nie mnigj niz 60% WAN Funduszu w instrumenty diuzne, tj.: obligacje,
bony skarbowe, papiery komercyjne, listy zastawne, certyfikaty depozytowe, wierzytelnosci pieniezne,
waluty, Instrumenty Rynku Pienieznego lub w papiery wartoéciowe nabyte przez Fundusz, co do
ktérych istnieje zobowigzanie drugiej strony do ich odkupu. Giéwne kryteria doboru instrumentow
diuznych do portfela Funduszu to:
a)  prognozy Funduszu co do ksztattowania si¢ w przysziosci rynkowych stdp procentowych,
b) analiza sytuacji makroekonomicznej,
c) ptynnoscé inwestycji rozumiana jake mozliwos¢ szybkiego wycofania sie z takiej inwestycji
i mozliwosé szybkiej zamiany takie] inwestycji na srodki pieniezne.
Fundusz moze inwestowaé do 40% WAN Funduszu w instrumenty udziatowe, tj.. akcje, obligacje
zamienne na akcje, papiery wartosciowe wymienione w art. 3 ust. 3 Ustawy o Publicznym Qbrocie
Papierami Wartosciowymi, inne prawa pochodne od praw majatkowych begdgcych przedmiotem lokat
oraz transakcje terminowe. Udziat kontrakiéw terminowych liczony jest wedtug wartosci kontrakiu
terminowego rozumianego jako iloczyn mnoznika i kursu Kontraktu terminowego. Giowne kryteria

doboru instrumentéw udziatowych do portfela to:

a) osiagane wyniki finansowe,

b) perspektywy branzy, w ktérej dziata spotka,
c) jakos$¢ kadry zarzgdzajace),

d} polityka dywidend.

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2005 roku do 31 grudnia 2005

roku. Dniem bilansowym jest 31.12.2005 roku.

Kontynuacja dziatalnosci

Ponizsze sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zafozeniu kontynuacji dziatalnosci przez
Fundusz w dajacej sie przewidziec przysztosci.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony. Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego nie
ujawnily sie zadne przestanki Swiadczgce o mozliwosci zaprzestania dziatalnosci przez Fundusz, w

zwigzku z czym sprawozdanie sporzadzono w oparciu o zasadg kontynuacji dziatania.




Wskazanie podmiotu, ktéry przeprowadzif badanie sprawozdania finansowego

Badanie sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2005 roku do 31 grudnia 2005 roku zostalo
przeprowadzone, na podstawie zawartej umowy o badanie sprawozdania finansowego, przez Deloitte

Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie pod adresem: ul. Pigkna 18, 00-549 Warszawa.

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réZnicujgcych

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Woezrostu zbywa nastepuigce typy jednostek
uczestnictwa, rozniace sie w szczegdinosci sposobem pobierania opiat manipulacyjnych, forma
wniesienia wptaty na nabycie jednostek uczestnictwa oraz minimalng wartcécig rejestru; jednostki
uczestnictwa typu A, typu TP, typu B i typu P. Poczawszy od dnia 1 stycznia 2006 roku Fundusz nie

bedzie wyrozniat jednostek uczestnictwa TP.

Refal Manig

me—
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ZESTAWIENIE LOKAT
BPH Funduszu inwestycyjnego Otwartego Stabilnego Wzrostu
porownanie z poprzednim ckresem sprawozdawczym

(wszystkie dane wyrazone w tysiacach zl.)

31.12.2005 31.12.2004
Wartos¢ wedtug Procentowy udziat Wartos¢ wedlug Procertowy udziat
Wartcsé wediug wyceny na dzied w aktywach Wartos¢ wediug wyceny na dzien w aktywach
ceny nabycia w tys. |bilansowy w tys. ogdtem ceny nabycia w tys. |bilansowy w lys. agélem

Akcje 185 656 231132 25,33 58 869 85 492 2247
Warranty subskrypcyjne nie dotyczy
Prawa do akgji 192 237 0,63 115 105 0,04
Prawa pohoru nie datyczy
Kwity depozytowe rie dotyczy
Listy zastawne nie dotyczy
Diuzne papiery wartosciowe 446 995 458 102 50,21 155 557 159 281 54,66
Instrumenty pochodne nig dotyczy
Udzialy w spdikach z ograniczong
cdpowiedzialnoscia nie dotyczy
Jednostki uczestnictwa nie dotyczy
Certyfikaty inwestycyine 0 1] 1594 1640 0,56
TFyluty uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspdinego
inwestowania majace siedzibe za
granicg nie dotyczy
Wierzytelnosci nie dotyczy
Weksle nie dotyczy
Depozyty 28 840 28 840 3,16 0 0 0,00
VWaluty nig dotyczy
Nieruchomosci nie dotyczy
Statki morskie nie dotyczy
Inne 4218 4 640 0,51 7 860 7 850 2,70

B
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TABELA UZUPEENIAJACA - AKCJE

BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Stabilnego Wzrostu
na dzien 31.12.2005

Procentawy
Kraj Wartos¢ wedbug udzial w
siedziby Wariosé wediug  fwyceny na dzied aktywach
Rodzaj rynku Nazwa rynku  |Liczba emitenta ceny nabycig w ys. bilansowy w lys, ogdtem
185 656 231132 25,33
RA 85 629 5221 5808
AGO aktywny rynek - rynek reguiowany WGPW Polska 0,65
ALCHEMIA 19 438 368 2 964
aktywny rynek - rynek regulowany WEPW Polska .32
AMICA 43 979 1343 a1G
aktywny rynek - rynek regulowany WGPW Poiska 0,10
M. 28 123 873 1038
AMREST HOLDING N.v akbywny Tynek - rynek regulowany WGPW Polska 0,11
10 100 1477 t 889
APATOR aktywry Tynek - rynek regufowany WGEPW Poiska 021
23 381 2 478 3425
ASSECO aktywny rynak - rynek ragulowany WEPW Polska 0,38
ATLANTA 56 244 708 887
akiywny rynek - rynek regulowany WGEPW Polska 0,11
TON 204 500 1843 2413
BIOTO! aktywny rynek - rynek requiowany WEPW Polska 0,26
RYSZEW 40 229 744 G41
BORYS akbywny rynek - ryrek reguiowany WEPW Polska 2,10
t 7/ PBK 10 873 £ 585 8 160
BP aktywny rynek - rynek regulowany WEPW Poiska 0,89
BRE 15 485 1969 28603
aktywny nynek - rynek regulowany WEPW Paiska 0,29
31 370 3463 4439
B2 WBK aktywny rynek - rynek regulowany WGEPW Polska 0,45
[wH 128 839 1296 4045
aktywny rynek - rynek regulowany WEPW Poiska 0,44
CIECH 61 425 2183 2155
aktywny rynek - rynek regufowany WGEPW Polska 0,24
12613 981 820
DERICA akbywiy rynek - rynek reguiowany WGEPW Palska 0,08
136 128 5018 4833
BWORY aktywny rynek - rynek regulowany WGEPW Polska 0,53
ECHO 15634 1949 24338
aktywny rynek - rynek regulowany WEPW Palska 0,27
TAR QI 30 725 1546 2181
ELS oS akbywny rynek - rynek regulowany WEPW Palska 0,24
A 192 988 2175 2683
FORTE S aklywny rynek - rynek regulowany WGEPW Bolska 0,28
tiri Heidi Al 352 001 1760 2248
Getin Haiding 3 aktywny rynek - rynek regulowany WEPW Poiska 0,24
W 60 092 1870 2133
GRAJEWO aktywny rynek - rynek regulowany WGEPW Polska 0,23
I 7 305 780 468
GROCU aktywny rynek - rynek regulowany WEPW Polska 0.05
GTC 23 584 3604 4080
aktywny rynek - rynek regulowany WGPW Polska 0,45
48 235 2878 3208
HANDLOWY aktywny rynek - rynek regulowany WGEPW Polska 4,35
98 227 1787 2328
HYDROTOR aktywny rynek - rynek regulowany WGEPW Polska 0,286
INGBSK $ 431 4 384 5319
aktywny rynek - rynek regulowany WGEPW Polska 0,58
N 18 827 658 1447
JUTRZENKA aktywny rynek - rynek reguiowany WEPW Polska 0,16
KGHM 247 809 7888 15488
aktywhy rynek - ryriek regulowany WGEPW Polska 1,70
23 700 1068 1067
KOGENERACIA akiywny ryniek - rvnek regulowany WEPW Polska 0,12
35000 280 280
KROSNC aktywny rynek - rynek regulowany WGEPW Paolska 0,03
123 434 4 663 5458
LOTOS aktywny rynek - rynek regulowany WGPW Polska 0,80
2 & 0
MIESZKO aktywriy rynek - rynek regulowany WGEPW Polska 0,08
MONDI 48 76| 2458 2540
akiywny rynek - rynek regulowarny WGPW Polska 0,28
1 040 584 4 608 593t
NETHA aktywny rynek - tynek reguiowany WGEPW Poiska 0,85
ORBIS 1069 876 2895 3629
aktywny rynek - rynek reguiowany WOPW Polska 0,40
PEKAG 107 483 15297 18758
akbywny rynek - rynek regulowany WEPW Polska 206
PEP 48 GO0 404 451
aktywny rynak - rynek regulowany WEPW Polska 0,05
PENIG 2373 396 7588 8236
akbywny ryniek - rynek regulowany WEPW Polska 0,50
381 950 16 781 22684
PKNORLEN aktywny rynek - rynek regulowany WEPW Polska 2,49
650 850, 17 487 186875
PKG BP aktywny rynek - rynek regulowany WGPW Polska 2,07
Police 284 633 2602 2445
aklywny rynek - tynek tegulowany WGPW Poiska 0,27
96 977 2083 2357
PRATERM aklywny rynek - rynek reguiowany WEPW Palska 0,26
43 152 4 590 5 541
PROKCM aktywny rynek - ryngk regulowany WGEPW Polska .61
64 692 3353 3532
Blawy akiywny rynek - rynek reguiowany WGEPW FPoiska 0,39
4 463 265 241
RELPOL aktywny rynek - rynek regulowany WGEPW Polska 0,03
84 180 1008 1254
ROLIMPEX aktywriy rynek - rynek regulowany WOEPW Polska 0,14
50 825 1020 1266
ROPCZYCE gktywny ryngk - rynek regulowany WGEPW Palska 3,14
13855 1550 1843
SANOK aktywny rynek - rynek regulowany WGEPW Polska 0,20
30 054 1367 823
SRUBEX aktywny rynek - rynek regulowany WGPW Polska 0,09
TORF. 28 888 1220 1242
ORFARM aktywny rynek - rynek regulowany WGEPW Poiska 0.14
TPSA 854 320 16776 13891
aktywny rynek - rynek regulowany WGEPW Polska 2,19
WAWEL 27 Q95 3143 4552
aktywny rynek - rynek regulowany WEPW Paolska 0,50
WSHP 778 CO8; 6759 6652
aktywny rynek - rynek reguiowany WEPW Palska 0,73




TABELA UZUPELNIAJACA - PRAWA DO AKCJI
BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Stabilnego Wzrostu
na dzien 31.12.2005

Procentowy
Kraj Wartosé Wartos¢ wedbug |udziat w
Nazwa siedziby [wedlug ceny |wyceny na dzien |akiywach
Rodzaj rynku rynku Liczba emitenta |nabycia w tys. |bilansowy w tys. [ogblem
192 237 0,03
aktywny rynek - rynek
Asseco PDA regulowany WGPW 1 615|Polska 192 237 0,03




TABELA UZUPELNIAJACA - DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE
BFH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Stabilnego Wzrostu

na dzieri 31.12.2005

Procantowy
Warunki Wartosé Wartost wedlug judzial w
Nazwa Kraj siedziby | Termin oprocento {Wartosc wediug ceny  |wyceny na dzien iaktywach
Rodzaj rynku rynku Ernitent emitenta wykupu waria nominalna Liczba nabycia wtys. |bilansowy w tys. |egdlem
449 935 458 102 50,21
O terminie wykugpu do 1 raku: 87 815 91 958 10,08
Obligacje 54 374 58 101 6,37
WGPW 14 593 16 514 1,81
akiywny rynek -
OKJ406 rynek regulowany  {WGPW  [Skarb Panstwa £olska 2008-04-12 4} 16514 420 16715 14 583 16 514 1,81
CETD 39781 41 587 4,56
aklywny rynek -
QKO806 rynek regulowany  |CETO Skarb Panstwa {Polska 2008-D8-12 0{ 31000000 31000 28 462 30216 3.31
akbywny rynek -
P31108 rynek reguiowany  (CETO Skarb Panstwa |Polsks 20068-11-12 85| 11000000 11000 11318 11371 1.25
Bony skarbowe £5P 1508 1977 0,22
nienotowane na
18060322 aklywnyra rynku £5pP Skarb Paristwa | Poiska 2006-03-2Z 0 2 000 0D 200 1808 1877 9,22
Bony pienigine ESP 31632 31 88¢ 348
rfenotowans na LCarlsberg
CARLSBERG 060124 aklywnym rynku £8P Polska Polska 2006-01-24 0{ 10000 008 100 G885 8970 1,08
International Paper Kwidzy? |{nienotowane na International
20060125 akiywrym rynky ESP Paper Kwidzyn {Polska 2006-01-25 ji] 1 000 000 1200 11 862 11 963 1,31
Intemational Paper Kwidzyn |nienctowane na Infernational
20080131 aidywnym rynku ESP Paper Kwidzyn |Poiska 2006-01-31 0 1000 000 500 4 943 4 581 0,558
nienoiowane na Carisberg
CARLSBERG 060224 aktywnym rynku ESP Polska Polska 2008-02-24 0] 10000000 50 4942 4 466 0,54
inne - -
nie dotyczy
Q terminie wykupu powyzej 1 roku: 36z 081 366 144 40,13
Okligacje 362 081 366 144 40,13
WGPW 29 933 29 895 3,27
akiywny rynek -
WZ0S11 rynek regulowany  |WGPW | Skarb Panstwa |Polska 2011-08-24 4,350 19880000 29890 29833 25 885 327
CETO 332 148 336 248 36,86
akbywny rynak -
QK407 rynek reguiowany  (CETO Skarb Panstwa | Polska 2D07-04-121 0i 15000 000 15000, 13 469 14 177 1.65
aktywny rynek -
OK0807 rynek regutowany CETO Skarb Paristwa | Poiska 2007-08-12 4| 54000 000 54000 45 266 50242 5861
aktywny rynek -
PS0608 rynek ragulowany  iCETO Skarb Paristwa | Palska 2008-08-24) 5,75 16000000 18000 15 357 16 390 1,80
aktywny rynek -
DS0509 rynek regulowany  ICETO Skarb Panstwa | Polska 2009-05-24] 8] 52841008 52841 54 308 54 701 5.00
akiywny rynek -
PS0310 rynek regulowany  |CETO Skarb Paristwa |Poiska 2010-03-24 5751 88000 000 108000, 108 952 111 154 12.18
akbywny rynek -
Ds1110 rynek reguiowany |CETO Skarb Paristwa | Polska 2018-11-24] [:] 4 000 080 84000 87 756 87 585 9,60
akiywny rynek -
DS1013 rynek reguiowany  |[CETO Skarb Paristwa {Poiska 2013-10-24) £ 2 000 0G0 2000 2032 1 G680 0,22
Bony skarbowe - -
nie dotyczy
Bony pienieine b -
e dotyczy
nne - - - -
nie dotyczy




TABELA UZUPELNIAJACA - DEPOZYTY
BPH Funduszu inwestycyjnego Otwartego Stabiinego Wzrostu
na dzien 31.12.2005

Warto$¢ wedlug Procentowy
Wartoéc wediug wyceny na dzied  {Warto$¢ wediug  |udzial w
Kraj siedziby Warunki ceny nabycia w Warlo$é wadlug  |bilansowy w dane] [wyceny na dzien  |aktywach
DEPOZYTY Nazwa banku {banku Waluta  |oprocentowania  [dansj walucle ceny nabycia w tys [walucie bilansowy w tys.  |ogotem
W walutach parstw nalezacych do OECD 28 840 28 840 3,16
LOKATA OVERNIGHT |Bank BPH |F'o|ska PLN 3,2 28 840 000 28 840 28 840 000 28 840 3,18
W walutach panstw nienalezgcych do OECD 0 0 0 0 0
e dotyczy




TABELA UZUPELNIAJACA - INNE

BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Stabilnego Wzrostu
na dzien 31.12.2005

Kraj Wartosé Wartosé na |Procentowy
siedziby wediug ceny |dzier udziat w
Emitent emitenta |istotne nabycia w bilansowy w |aktywach
INNE {wystawca) (wystawcy) [parametry Liczba tys. tys. ogotem
42186 4 640 0,51
Narodowy
Fundusz
Inwestycyiny
imienia
Eugeniusza Naleznosci
OSNFI Kwiatkowskiego zabezpieczone
KWIATKOWSK!I  |SA Polska aktywami 421 296 4 218 4 640 0,51




TABELA DODATKOWA - GWARANTOWANE SKLADNIKI LOKAT
BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Akcji
na dzien 31.12.2005

Procentowy
Wartos¢ wediug udziat w
taczna |Wartos¢ wedhug wyceny na dzien aktywach
Rodzaj liczba ceny nabycia w tys. [bilansowy w tys. ogdiem

Papiery wartosciowe gwarantowane przez
Skarb Panstwa Bony 200 1908 1977 0,22
Papiery wartosciowe gwarantowans przez
Skarb Panstwa Obligacje 0 416 455 424 245 46,50
Papiery wartosciowe gwarantowane przez
NBP nie dotyczy
Papiery wartosciowe gwaraniowane przez
jednostki samorzadu terytorialnego nie dotyczy

Papiery wartosciowe gwarantowane przez
panstwa nalezgce do OECD {z wylaczeniem
Rzeczypospolitej Polskiegj)

nie dotyczy

Papiery warloSciowe gwaranfowane przez
miedzynarodowe instytucje finansowe,
ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita
Polska lub przynajmniej jedno z panstw
nalezgcych do OECD

nie dotyczy




BILANS

BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Stabilnego Wzrostu

na dzief 31.12.2005

{wszystkie dane wyrazone sg w tysigcach zi. - z wyjatkiem liczby certyfikatéw inwestycyjnych oraz Wartosei
Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny wyrazonego w zt.}

31.12.2005 31.12.2004

I. Aktywa 912 410 291 448
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 31 010 7755
2) Naleznosci 11 975 5486
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 146 474 43 819
4) Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 655 614 201 844
Diuzne papiery wartoSciowe 424 245 134 807
5} Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym 67 337 32 544
Diuzne papiery warto&ciowe 33 857 24 684
6) Nieruchomos$ci 0 0
7) Pozostale aktywa 0 0
Il. Zobowigzania 20 317 7 081
1ll. Aktywa netto (I-11) 892 093 284 367
iV. Kapital funduszu 820 600 271917
Kapitat wptacony 1084 537 414 618
Kapital wyplacony (wielko$¢ ujemna) -263 937 -142 701
V. Dochody zatrzymane 18 182 1819
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 6108 1884
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk {strata) ze zbycia

lokat 12 674 -65
V1. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 53 311 10 631
VIl Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji {IV+V+/-VI) 892 093 284 367

Liczba jednostek uczestnictwa, w tym:

75 587 531,8267

27 174 490,1425

Jednostki typu A

51912 752,0149

20531 327,7504

Jednostki typu B

123 745,0038

33 515,4474

Jednostki typu P

23 316 936,4223

6 313 186,2624

Jednostki typu TP 234 098,3559 2896 460,6823
Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa typu A 11,80 10,46
Warto§¢ aktywoéw netto na jednostke uczestniclwa typu B 11,80 10,46
Wartos€ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa typu P 11,80 10,46
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa typu TP 11,80 10,46




RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC.JI

BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Stabilnego Wzrostu
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 roku

(wyrazony w tys, zt.)

31.12.2005 31.12.2004
l. Przychody z tokat 16 929 5128
Dywidendy i inne udzialy w zyskach 3033 402
Przychody odsetkowe; w tym: 13 591 4725
Odsetki od depozytow i rachunkéw bankowych 161 19
QOdsetki 8 380 2413
Odpis dyskonta 5 351 2294
Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - -
Pozostale 5 .
. Koszty funduszu 12 704 3894
1) Wynagrodzenie dla towarzystwa 12 563 3793
2) Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje
3} Optaty dla depozytariusza
4) Optaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu
5) Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne
6) Ustugi w zakresie rachunkowosci
7) Ustugi w zakresie zarzgdzania akitywami funduszu
8) Uslugi prawne
8) Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne
10} Koszty odsetkowe 4 4
11) Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci
12) Ujermnne saldo réznic kursowych
13) Pozostale 137 87
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo - -
IV. Koszty funduszu netto {il-il) 12 704 3894
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 4 225 1234
V1. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 54 818 11 508
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 12 138 1676
z tytublu réznic kursowych - -
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku {straty) z wyceny lokat, w tym: 42 680 9832
z tytutu roznic kursowych - -
VIl. Wynik z operacji (V+/-VI) 59 043 12 742
Wynik 2 operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa typu A 0,78 0,47
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestniciwa typu B 0,78 0,47
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczesinictwa typu P 0,78 0,47
Wynik z operacji przypadajgey na jednostke uczestnictwa typu TP 0,78 0,47




ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

BPH Funduszu inwestycyinego Otwartego Stabilnego Wzrostu

za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 roku

{ wyrazone w tys. zi)

31.12.2005 31.12.2004

l. Zmiana warto$ci aktywdw netto 607725,5683 242157,8013
1. Wartosé aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 284 367 42 209
2. Wynik 2 operacji za okres sprawoczdawczy {razem)}, w tym: 59 043 12742
Przychody z lokat netto 4225 1234
Zrealizowany zysk {strata) ze zbygia lokat 12 138 1676
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 42 680 9832
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 58 043 12742
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem) - -

Z przychodow z lokat netto - -
Ze zrealizowanego zysku ze zbycia lckat - -

Z przychoddw ze zbycia lokat - -

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 548 683 229 416
Zmiana kapitatu wplaconego {powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych JU) 669 918 305123
Zmiana kapitalu wyplaconege {zmnigjszenie kapitatu z tytubu odkupicnych JU) 121 235 75707
6, Lgczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5} 607 726 242 158
7. Warto$é aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 892 093 284 367
8. $rednia wartosé aktywow netto w okresie sprawozdawezym 458 656 138 833
Ii. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 48 413 042 22 709 519
1. Zmiana liczby jednostek uszestnictwa w okresie sprawozdawczym: 48 413 041,6842 22 709 518,569%
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 59 368 120,1438 30 275 199,0872
Liczba odkupionych jednostek uczestniciwa 10 955 £78,4586 7 565 680,5173

Saldo zmian

48 413 041,6842

22 709 518,5699

2. Liczba jednostek narastajgco od poczatku dzialalnodci funduszu, w tym;

75 587 531,8267

27 174 490,1425

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

101 116 900,4336

41 748 780,2838

Liczba cdkupionych jednostek uczestnictwa

25 529 368,6069

14 574 290,1473

Saido zmian

75 587 531,8267

27 174 490,1425

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

75 587 531,8267

27 174 490,1425

Il Zmiana wartosci akiywow netto na jednostke uczestnictwa 1,3376 1,6100

1. Wartodé aktywdw netto na JU na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczege 10,46 9,45
2. Warlos¢ aktywow netto na JU na koniec biezgcego okresu sprawozdawczege 14,80 13,46
3. Procentowa zmiana wario$ci akiywow netto na JU w okresie sprawozdawgzym 0,13 0,11
4. Minimalna warto$¢ aktywoéw netto na JU w okresie sprawozdawczym 1032,60% 945,00%
data wyceny 38 372,00 37 988,00
data wyceny 2005-01-21

5. Maksymalna wartos¢ aktywodw netto na JU w okresie sprawozdawczym 11,86 10,45
data wyceny 2005-12-27 2004-12-31

6. Wartosé aktywow netto na JU wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 11,80 16,45
data wyceny 2005-12-30 2004-12-31
IV, Procentowy udzial kosztéw funduszu w Sredniej wartosci aktywow netto, w tym; 2,77% 2,80%
Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzysiwa 2.74% 2,73%

Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmictéw prowadzacych dystrybucie

Procentowy udzial cptat dia depozytariusza

Procentowy udzial optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywoéw funduszu

Procentowy udzial optat za ustugi w zakresie rachunkowosci

Procentowy udziat opfat za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu
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Zatacznik do sprawozdania finansowego
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO STABILNEGO WZROSTU
zarzadzanego przez
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

Nota objasniajgca 1- Polityka rachunkowosci
1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci
Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Informacje w sprawozdaniu finansowym prezentowane sg zgodnie z przepisami Ustawy z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. Nr 76 poz. 649) z pézn. zm. {,Ustawa”) oraz
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegdinych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2004 r. Nr 231 poz. 2318) z pdézn. zm.
{,Rozporzgdzenie™).

Sprawozdanie sporzgdzane jest w jezyku polskim i w walucie polskiej.

Informacje wykazywane w sprawozdaniu finansowym prezentowane sa w tysigcach ziotych, za
wyjatkiem wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny.

Na dzien bilansowy 31 grudnia 2005 roku Fundusz przyjmuje metody wyceny stosowane w dniu
wyceny i na tej podstawie sporzadza sprawozdanie finansowe.

Sprawozdanie obejmuje dane za rok 2005 oraz dane pordwnywalne za rok 2004.

Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu oraz metody wyceny
aktywow i sktadnikéw lokat oraz ustalenie zobowiazan i wyniku finansowego

Operacje dotyczgce Funduszu, ujmuje sie w ksiggach rachunkowych i wykazuje w sprawozdaniu
finansowym zgodnie z ich trescia ekonomiczna.

Wartos¢ poszczegolnych skiadnikow aktywOw i pasywow, przychoddw i zwigzanych z nimi kosztow,
jak tez zyskéw i strat ustala sie oddzielnie.

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sg w systemie ksiggowym Orlando-Efos na kontach ksiegi
gtownej oraz powigzanych z nimi ksiggach pomocniczych wediug ustalonego planu kont. Zapisy w
ksiggach rachunkowych dokonywane sg na podstawie dowodow ksiegowych.

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sig w ksiggach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie
zawarcia umowy. Skiadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, o
ktorym mowa w Statutach (tj. godz. 23.00) oraz skiadniki, dla ktoérych we wskazanym momencie brak
jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sie w najblizsze] wycenie aktywow Funduszu i
ustaleniu jego zobowigzan.

Towarzystwo dopeinia wszelkich staran, aby uwzgledni¢ w wycenie wszystkie transakcje zawarte przez
Fundusze w dniu T i uzyskac potwierdzenia zawartych transakcji w wymaganym czasie. Towarzystwo
dodatkowo w godzinach porannych w dniu T+1 przedstawia Depozytariuszowi do weryfikacii
zestawienie uzgodnicnych zawartych transakeji z dnia T.

Skiadniki aktywow Funduszu wyceniane sg oraz zobowigzania Funduszu ustalane sa zgodnie
z ohowiazujgcymi przepisami prawa polskiego | statutem Funduszu.

W sprawach nieuregulowanych przepisami Ustawy, przyimujac polityke rachunkowosci, Fundusz
moze stosowad krajowe standardy rachunkowoéci wydane przez uprawniony w mysl ustawy Komitet
Standarddw Rachunkowosci. W przypadku braku odpowiedniego standardu krajowego Fundusz moze
stosowad Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci.

Fundusz obowigzany jest stosowaC okreslone Ustawa zasady rachunkowosci, rzetelnie i jasno
przedstawiajgc sytuacje majatkows i finansowa oraz wynik finansowy.

Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowigzania Funduszu ustala sie¢ w dniu wyceny oraz na dzien
sporzgdzenia sprawozdania finansowego. Wartos¢ aktywoéw netto Funduszu jest rowna wartosci
aktywow Funduszu, pomniejszonych o zobowigzania Funduszu w dniu wyceny.

Ze wzgledu na prowadzong polityke inwestycyjng, a takze w celu umozliwienia Towarzystwu w
sposob nalezyty wyceny aktywow netto oraz ustalenia wartosci aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa, w tym w szczegdinoéci biorac pod uwage mozliwosé uzyskania przez Towarzystwo
informacji niezbgdnych do przeprowadzenia wyceny aktywow netto oraz ustalenia wartosci aktywow




netto na jednostke uczestnictwa oraz inne aspekty organizacyjno-techniczne, momentem
dokonywania wyceny jest godzina 23.00 czasu polskiego w dniu wyceny.

Zgodnie z najlepsza wiedzg Towarzystwa przyjecie w Statucie Funduszu godziny 23.00 jako godziny,
Z kiorej beda pobierane kursy do wyceny aktywow netto Funduszu nie wplynie na prawidiowe, zgodne
z Ustawg o funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzadzeniem ustalenie wartosci aktywow, wartosci
aktywow netto oraz wartcsci aktywdw netto na jednostki uczestnictwa; ponadfo nie wplynie na
wiasciwe podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzeganie limitéw inwestycyjnych.

Warto$¢ diuznych papierow wartoéciowych nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w
skorygowane cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efekiywnej stopy procentowej, przy
czym skutek wyceny tych skiadnikow lokat zalicza sie odpowiednio do przychodow odsetkowych afbo
kosztow odsetkowych Funduszu.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczawszy
od dnia zawarcia umowy Kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

Zobowigzania z tytulu zbycia papieréw warto$ciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu,
wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty réznicy pomiedzy ceng
odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe).

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efekiywnej stopy
procentows;.

Koszty odsetkowe z tytulu kredytow | pozyczek zaciagnigtych przez Fundusz rozlicza sie w czasie
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatlu wptaconego i kapitaiu wyplaconego jest dzien ujecia
zbycia i odkupienia jednostek uczestnictwa w odpowiednim rejestrze.

Na potrzeby okreslenia WAN/JU w okredlonym dniu wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale
wplaconym oraz zmian kapitaiu wyplaconego, zwigzanych z wptatami lub wyplatami, ujmowanymi
zgodnie ze zdaniem poprzednim.

Ujecie w ksiggach rachunkowych standéw srodkdw pienieznych odbywa sie na podstawie oficjalnych
wyciggow z rachunkdéw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z danego dnia, kidre
zostaty zatwierdzone w systemach bankowosci elektronicznej.

Koszty ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w wysckosci przewidywanej, W przypadku kosztow
tworzy sie rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytutu kosztébw zmniejszajg uprzednio
utworzong rezerwe. Rezerwy wycenia sie w uzasadnionej, wiarygodnie oszacowanej wartosci.
Fundusz zobowigzany jest do tworzenia odpowiedniego preliminarza kosztow, zawierajacego pozycje
kosztdw w wysoko$ci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych cdpowiednio do
czestotliwosci ustalania wartosci aktywow netto w dniach wyceny.

Koszty wynagrodzenia Towarzystwa za zarzgdzanie naliczane sg kazdego dnia od wartosci aktywow
netto z poprzedniego dnia wyceny i rozliczane sg przez Fundusz do 15-go dnia nastepnego miesiaca
kalendarzowego za miesigc poprzedni.

Fundusz pokrywa z wiasnych srodkow nastepujgce koszty | wydatki zwigzane z dzialalnoscia
Funduszu: wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Funduszem; oplaty i prowizje makierskie;
prowizje i opiaty bankowe; koszty obslugi i odsetek od kredytow i poZyczek zaciagnietych przez
Fundusz; podatki i optaty wynikajgce z przepisow prawa, prowizje i optaty na rzecz instytucii
depozytowych i rozliczeniowych; koszty likwidacii Funduszu. Koszty zwiazane z dziatalnoscig
Funduszu nie wymienione powyzej pokrywane sa przez Towarzystwo,

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w
dniu, w ktorym na potrzeby wyceny akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy
nieuwzgledniajgcy wartosci prawa do dywidendy.

W kazdym dniu wyceny warto$¢ naleznej dywidendy, wyptacanej w walucie innej niz ztoty polski,
przeszacowywana jest wediug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez NBP.

Podatek od naleznej dywidendy spoétki wehodzace] w skiad portfela inwestycyjnego ujmowany jest
jako koszt.




Aktualizacja rynkow gltownych jest przeprowadzana pierwszego dnia miesigca kalendarzowego z
uwzglednieniem wolumenu obrotu na rynkach aktywnych, na ktérych notowany byt dany instrument w
miesigcu poprzednim, przy czym wybierany jest ten rynek, na ktérym wolumen obrotu byt najwiekszy,
przy czym BG t BFV nie sg rynkami aktywnymi.

Pojecie rynku aktywnego interpretowane jest zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa.

Zrodlem cen papierdw zagranicznych jest serwis Bloomberg.

Dla instrumentéw nabytych w trakcie danego miesigca procedura wyznaczania rynku i kursu pierwszy
raz jest realizowana na dzien rejestracji instrumentu w wycenie.

Dodatkowo stosowany jest nastepujgey algorytm:

1. Wyznacza sig rynki aktywne, na ktorych notowany jest dany instrument, w tym:

a} dla krajowych instrumentéw udziatowych dla funduszu, ktdry ma w statucie zapisane odniesienie do
indeksu WIG - ze wzgledu na prowadzong przez fundusz polityke inwestycyjng - rynek glowny
ustalany jest na podstawie tych rynkéw aktywnych, ktére sg brane pod uwage przy ustalaniu indeksu
WIG;

b) dla pozostalych krajowych instrumentéw udziatowych wyboru dokonuje sie spo$réd rynkéw
aktywnych, na ktérych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z rynku CETO, GPW w
Warszawie oraz inne rynki aktywne dla danego papieru, w oparciu o dane z serwisu Bloomberg;

c) dla krajowych instrumentéw dtuznych wybdr rynku gléwnego opiera sie na rynkach aktywnych
obejmujacych CETO | GPW w Warszawie, w przypadku braku wolumenu obrotu na kazdym z tych
rynkéw, na kidérym dany instrument jest notowany, jako rynek gtéwny wyznaczany jest Bloomberg
Generic {BG), @ w przypadku braku Bloomberg Generic - Bloomberg Fair Value (BFV);

d) dla zagranicznych instrumentow udziatowych wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie sposréd rynkdw
aktywnych, na ktorych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg;

&) dla zagranicznych instrumentéw dtuznych rynek gléwny ustala sig sposréd rynkéw aktywnych, na
ktérych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg; w przypadku braku
wolumenu obrotu na kazdym z tych rynkéw na ktorym dany instrument jest notowany, jako rynek
gidwny wyznaczany jest Bloomberg Generic, a w przypadku braku Bloomberg Generic - Bloomberg
Fair Value.

2. Jezeli instrument byt notowany przynajmniej przez jeden dzier na jakimkolwiek rynku aktywnym w
rozumieniu punktu 1 w miesigcu poprzedzajgcym uruchomienie procedury aktualizacji rynkéw
gtéwnych, ped uwage brany jest wolumen obrotéw z miesigaca poprzedzajacego date uruchomienia
procedury aktualizacji rynkéw wyceny dla poszczegéinych rynkdw.,

Jezeli instrument w miesigcu poprzedzajagcym date uruchomienia procedury aktualizacji rynkéw
gidwnych nie byt notowany na zadnym z rynkéw aktywnych w rozumieniu punktu 1, a jednoczesnie na
dzieh uruchomienia procedury aktualizacji rynkow gtéwnych jest notowany na rynku/ach aktywnych -
pod uwage brany jest wolumen obrotow z dnia uruchomienia procedury aktualizacii rynkow gtéwnych.
W takim przypadku procedura wyboru rynku gtdwnego jest przeprowadzana cedziennie do czasu
zakonczenia danego miesigca kalendarzowego. Poczawszy od kolejnego miesigca wybor rynku
przeprowadzany jest w oparciu o pkt. 112,

W sytuacji, kiedy przy okazji badania rynkow gtownych na poczatku miesigca na kilku rynkach
zagranicznych jednoczesnie wystepuje taki sam wolumen obrotéw dla danego papieru
wartosciowego, za podstawe przyjmowany jest rynek, ktéry byt wybrany jako gtowny w miesigcu
poprzednim.

Akceptowalne sa odchylenia na Kkursach skfadnikow Ilokat posiadanych przez Fundusz i
Depozytariusza w danym dniu wyceny.

Dopuszczalna jest nastepujgca wartos¢ bezwzgledna roznicy cen:

- 0,25 % dla obligacji oraz bonéw skarbowych,

- 1,00 % dia akgiji.

Jezeli roznice zawierajq sig w ustalonych przedziatach to do wyceny przyjmuje sie kurs Towarzystwa,

2) Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

W zwigzku z faktem wejscia w zycie przepiséw Rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie
szcZegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z dnia 8 pazdziernika 2004 roku
(Dz.U. 231 poz. 2318 z dnia 22 pazdziernika 2004 roku dalej zwanego ,Rozporzadzeniem’),
Towarzystwo dla wszystkich zarzadzanych Funduszy bylo zobligowane do zastosowania po raz
pierwszy przepisow Rozporzadzenia w dniu 1 stycznia 2005 roku.




W zwigzku z tym Fundusz wprowadzit zmiany zasad wyceny oraz sprawozdawczosci, a takze
ujmowania operacii w ksiggach rachunkowych Funduszu.

Sktadniki aktywow Funduszu wyceniane sg oraz zobowigzania Funduszu ustalane sg zgodnie
z obowigzujgcym od 1 stycznia 2005 roku statutem Funduszu.

Nabycie albo zbycie sktadnikow lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu
zgodnie z Rozporzadzeniem - w dacie zawarcia umowy.

Dla skiadnikdw lokat wycenianych do 31 grudnia 2004 roku zgodnie z metodg amortyzacji liniowej
wartos¢ godziwa wynikajaca z ksiag rachunkowych na 31 grudnia 2004 roku stanowi nowo ustalong
skorygowana ceng nabycia dla danych sktadnikow lokat. Od tej wartosci od dnia 1 stycznia 2005 roku
naliczana jest wartos¢ skiadnikow lokat oszacowana przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Sprawozdanie finansowe Funduszu za biezacy okres sprawozdawczy zostalo sporzadzone zgodnie z
Zatgcznikiem nr 1 do Rozporzgdzenia Ministra Finansdw z dnia 8 pazdziernika 2004 roku w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosc: funduszy inwestycyjnych z pdzn. zm.

W zwiazku z tym zmianie ulegt sposéb prezentacji sktadnikéw lokat Funduszu, zaréwno pod
wzgledem prezentacji w postaci tabeli gtownej oraz tabelach uzupeiniajgcych i dodatkowych
pogrupowanych skiadnikdw lokat, jak i pod wzgledem ujecia sktadnikow lokat w bilansie i rachunku
wyniku Funduszu. Skiadniki lokat przedstawiono w bilansie w podziale na notowane i nienotowane na
rynku aktywnym. Dodatkowo wyszczegoéinione zostaly transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony
do odkupu,

W zwigzku z powyzszym dane porownywalne za poprzednie okresy sprawozdawcze zostaly
przegrupowane wedtug nowych zasad wyceny i sprawozdawczosci.

Sprawozdania finansowe funduszy inwestycyjnych otwartych sporzadzane od 2005 roku nie obejmujg
raporiu - Rachunek przeptywow pienieznych.

Od biezgcego okresu sprawozdawczego sprawozdania finansowe Funduszu zawierajg dane
porownawcze o wartosci Aktywow Netto oraz o wartosci Aktywdw Netto na jednostke uczestnictwa na
koniec roku obrotowego za ostatnie trzy lata obrotowe.

Informacje zawarte w sprawozdaniach finansowych wykazuje sie w tysigcach ztotych, z wyigtkiem
WAN/JU. Od biezgcego okresu sprawozdawczego Fundusz prezentuje wartosci w zaokragleniu do
jednosci.

3) Szczegotowy opis metodologii wyliczania wskaznikéw, o ktéorych mowa w przepisach
dotyczacych prospektu i skrétu prospektu

Fundusz rozpoczat podawanie wartosci Wspdlczynnika Kosztow Catkowitych oraz Stopy Obrotu
Portfela od roku 2004.

Sposob obliczania Wspotczynnika Kosztow Catkowitych (wskaznik WKC)
Wskaznik ten Fundusz okresla wedtug wzoru jako: WKC= K/WAN,

gdzie:
WAN - oznacza Srednig Wartosé Aktywow Netto Funduszu
K - oznacza koszty operacyjne Funduszu, o ktoérych mowa w przepisach o szczegolnych

zasadach rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z wylgczeniem:;

1) kosztdéw transakcyjnych, w tym prowizji i optat maklerskich, podatkow zwigzanych z nabyciem lub
zbyciem sktadnikéw portfela,

2) odsetek z tytutu zaciggnietych pozyczek lub kredyicw,

3) swiadczen wynikajacych z realizacji umow, ktorych przedmiotem sg instrumenty pochodne,

4) opiat zwigzanych z nabyciem Iub odkupieniem jednostek uczestnictwa Iub innych opfat
ponoszonych bezposrednio przez Uczestnika,

5) wartosci swiadczen dodatkowych,

3 - oznacza okres, za kidry przedstawione sg dane.

Do wskaznika WKC Fundusz nie wigcza kosztow wskazanych powyzej do wylaczenia oraz opfat
manipulacyjnych.




Sposob obliczania Stopy Obrotu Portfela (wskaznik SOP)

Wskaznik ten Fundusz okresla wediug wzoru jako: SOP = [(T1 — T2)/WAN]*100%

gdzie:

T1 - oznacza catkowita wartos¢ wszystkich dokonanych przez Fundusz transakcji nabycia i
Zbycia papierow wartosciowych, instrumentéw rynku pienieznego lub tytutéw uczestnictwa w
funduszach inwestycyjnych lub instytucjach zbiorowego inwestowania,

T2 - 0znacza catkowity wartos¢ zbytych i odkupionych jednostek uczestnictwa Funduszu,
WAN - oznacza Srednig Wartosc Aktywow Netto Funduszu,
t - 0znacza okres, za ktory przedstawione sa dane.

Warszawa, 14 marca 2008 r.




NOTA 2 - NALEZNOSCI FUNDUSZU

BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Stabilnego Wzrostu

na dzien 31.12.2005

{ wyrazone w tys. z1.)

31.12.2005 31.12.2004
Z tytutu zbytych lokat 3 503 323
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 266 15
Z tytutu dywidend - -
Z tytutu odsetek 8 206 5148
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow - -
Z tytutu udzielonych pozyczek - -
Pozostale - -
11 975 5 486
NOTA 3 - ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Stabilnego Wzrostu
na dzien 31.12.2005
(wyrazone w ys. zt.)
31.12.2005 31.12.2004
Z tytutu nabytych aklywow 7 320 1699
Z tytutu transakgji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu - -
Z tytuiu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 10 069 4 541
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 1011 215
Z tytutu wyptaty dochodow funduszu - -
Z tytulu wyplaty przychodow funduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu gwarancii lub poreczen - -
Z tytutu rezerw 1901 816
Pozostale zobowigzania 16 10
20 317 7 081




NOTA 4 - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Stabilnege Wzrostu
na dzien 31.12.2005

1. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA

Wartosé na dzien
bilansowy w danej
walucie w tys. na

Wartose na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowege w tys.

Wartos€ na dzied
bilansowy w danej
walucie w tys, na

Warto$¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
Enansowego w tys.

RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta 31.12.2005 na 31.12.2008 31.12.2004 ra 31.12.2004
{. Banki:
1. BANK BPH SA PLN 31010 31010 7 755 7 755
. Wartos¢ na dzien Wartos¢ na dzien
1. SREDN.I w OKBESIE SPRAWOZDAWCZYM Wartodé na dzien | bilansowy w walucie | Warto$¢ na dzielt | bilansowy w walucie
POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH bilansowy w danej sprawozdania bilansowy w dangj sprawozdania
UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA walucie wtys, na | finansowego wtys. | walucle wtys. na | finansowego w tys.
BIEZACYCH ZOBOWIAZAN Waluta 31.12.2005 na 31.12.2005 31.12.2004 na 31.12.2004
iIl. $redni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw pienigznych:
1. BANK BPH SA PLN 7578 7978 4414 4414
Wartosé na
dzien biansowy
w walucie
sprawozdania
l{l. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH | finansowego w

lil. Ekwiwalenty $rodkow pienigznych w
podziale na ich rodzaje:




1)

2)

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Wzrostu

Nota-5 Ryzyka

na dziert 31.12.2005

Poziom obcigzenia ryzykiem stopy procentowej:
a) Aktywa obcigzone ryzykiem wynikajacym ze stopy procentowe]

Kategoria bilansowa Rodzaj aktywow Wartos¢ w tys. Udziat w portfelu
zi (%)

Lokaty notowane na Papiery diuzne stato- | 394 350 43,23

aktywnym rynku kuponowe |

Lokaty nie notowane dyskontowe 1977 0,22

na aktywnym rynku

Suma 396 327 43,45

b) Aktywa obcigZone ryzykiem przeplywow pienieznych

Kategorfa bilansowa Rodzaj aktywow Wartos¢ w tys. Udziat w porifelu (%)
zi.

Lokaty notowane na Papiery dluzne 29 885 3,27

aktywnym rynku zmienno-kuponowe

Lokaty nie notowane brak 0,00

na aktywnym rynku

Suma 29 8§95 3,27

¢} Suma a) i b): wartos¢ — 426 222 tys. z}, udziat w portfelu — 46,72%

Poziom obcigzenia ryzykiem kredytowym:

a) Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcig2enie w przypadku nie wywigzania sie ze

zobowigzanh
nie dotyczy

b} Przypadki znaczgcej koncentracji ryzyka kredytowego

Kategoria bilansowa Skfadnik lokat o Wartos¢ w fys. Udziat w porifelu (%)
udziale w portfelu zl
powyzej 5%

Lokaty notowane na brak 0 0,00

aktywnym rynku

Lokaty nie notowane | brak o 0,00

na aktywnym rynku

Suma 0 0,00

c) Catkowite obciazenie ryzykiem kredytowym

Kategoria bilansowa Rodzaj aktywow Wartosc w tys. Udziat w portfetu (%)

zl,

Lokaty notowane na Nieskarbowe papiery | brak 0

aktywnym rynku dtuzne

Lokaty nie notowane Nieskarbowe papiery | 31 880 3,49

na aktywnym rynku diuzne

Suma 31880 3,49




3) Poziom cbcigzenia ryzykiem walutowym:

a) Catkowite obcigzenie ryzykiem walutowym, w tym przypadki znaczgcej koncentracii (*
oznaczone waluty o znacznej koncentracji ryzyka walutowego tj. waluty na ktorych
ekspozycja przekracza 10% WAN)

Waluta Kategoria Rodzaj akfywow WarfoS¢ w Udziaf w
bilansowa tys. 21, portfelu (%)
EUR* Srodki pieniezne i | gotdwka
ich ekwiwalenty
Lokaty notowane | Akcje brak 0,00
na aktywnym nominowane w
rynku walucie
Papiery dluzne
nominowane w
walucie
Lokaty nie Papiery diuzne brak 0,00
notowane na nominowane w
aktywnym rynku walucie
Suma
usD* Srodki pieniezne i | gotowka
ich ekwiwalenty
Lokaty notowane Akcje brak 0,00
na aktywnym nominowane w
rynku walucie
Papiery diuzne
nominowane w
walucie
Lokaty nie Papiery diuzne brak 0,00
notowane na nominowane w
aktywnym rynku walucie
Suma
wszystkie waluty

4} Podsumowanie poziomu obcigzenia poszczegdinymi ryzykami i porownanie do okresu

poprzedniego
Aktywa

. obcigzone . .
Pc_)z:.om_ ryzykiem P{_)zz_om. Wskazanie Kwoty Pc_)zs_oml Wskazanie
obcigzenia Aktywa . obcigzenia - e : cbeigzenia "

o .7 przephywow : kategorii jokat Jodzwierciedlajace o kategorii lokat
aktywow i obcigzone . . aktywow i by . I, aKiywow i =

: . . srodkow ) obcigzonych | nie wypetnienie o obcigzonych
zobowigzan ryzykiem stopy o zobowigzan : ; . zobowiazan )

. ! pienrieznych . ryzykiem zobowiazan na . ryzykiem
ryzykiem stopy | procentowe] wynikajgcych ze ryzykiem kredyiowym | dziert bilansowy ryzykiem walutowym
procentowej stopy kredytowym waiutowym Wy

procentowej
obligacje, bony
skarbowe,
papiery
umiarkowany komercyjne obligacie niski obligacje brak brak brak

Profil ryzyka Funduszu w wymienionych powyzej kategoriach w poréwnaniu do poprzedniego
okresu raportowego nie ulegt istothym zmianom.




NOTA 6 - INSTRUMENTY POCHODNE
BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Stabilnego Wzrostu
na dzien 31.12.2005

W biezgcym ani poprzednim roku bilansowym w portfelu funduszu nie byic instrumentéw pochodnych

NOTA 7 - TRANSAKC.JE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU
LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
BPH Funduszu inwestycyjnego Otwartego Stabiinego Wzrostu
na dzien 31.12.2005

31.12.2005 31.12.2004

Wartos¢ na dzien | Wartosé na dzien
bilansowy w tys. zi [ bilansowy w tys, zi

I. Transakcie przy zobowiazaniu sig drugiej strony do
odkupu, w tym: 146 474 43 819

1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na
fundusz praw wiasnesci i ryzyk 146 474 43 819

2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie
na fundusz praw wiasnosci i ryzyk 0 0

il. Transakcje przy zobowigzaniu sie funduszy do
odkupu, w tym: 0 0

1. Fransakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie ra
drugg strone praw wiasnosci i ryzyk 0 0

2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie
na drugg strong praw wiasnosci i ryzyk 0 0

Hll. Naleznosci 2 tytulu papieréw warto$ciowych
pozyczonych od funduszu w trybie przepisdéw
rozporzadzenia o poZzyczkach papieréw wartogciowych 0 0

V. Zobowiazania z tytulu papieréw wartosciowych
pozyeczonych przez fundusz w trybie przepiséw
rozporzadzenia o poZzyczkach papierow wartosciowych ] 0




NOTA 8 - KREDYTY | POZYCZKI
BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Stabilnego Wirostu

I. ZACIAGNIETE | WYKORZYSTANE PRZEZ FUNDUSZ KREDYTY | POZYSZKI PIENIEZNE W KWOCIE STANOWIACEJ, NA DZIEN ICH WYKORZYSTANIA WIECEJ NIZ 1%

WARTOSCI AKTYWOW FUNDUSZU

Kwota kredylu/pozyczki w chwili zaciggnigcia

Kwota kredytu/pozyczki pozosiata do splaty

Nazwa podmioiy Warunki Tormin | Zabezpiecs
udzielajgcego Siedziba oprocento ;
kredytu {pozyczki} wania splaty enia
procentowy
udziat w kwota w
tys. kwota w walucie| jednostka | waluta | aktywach ys. walucie| jednostka waluta
1. BANK BPH SA  TKRAKOW 12 950 12 950 095 PLAN 3,78 0 0 10,101 10/056/2005

i. UDZIELONE PRZEZ FUNDUSZ POZYCZKI PIENIEZNE W KWOCIE STANOWIACEJ, NA DZIEN

WARTOSC! AKTYWOW FUNDUSZU

ICH UDZIELANIA WIECEJ NIZ 1%

Kwota kredytufpoiyczki w chwill zaciggniecia

Warunki

o Termi .
Nazwa padmiotu | Stedziba apracentow ;;;T Zabe;ipa:ecze
procentowy | 2M2
udziat w
tys. kwota w walucie| jednostka | waluta | akbywach
1.

NOTA-9 WALUTY | ROZNICE KURSOWE
BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Stabilnego Wzrostu
na dzied 31,12.2005

W biezacym oraz poprzedmim roku bilansowym Fundusz nie posiadat aktywoOw ani zobowigzas w walucie innej niz zloly polski.




NOTA-10 DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Stabilnego Wxrostu
na dzien 31.12.2005

31.12.2005

31.12.2004

ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK
(STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT

Wartos¢ zrealizowanego
zysku (straty) ze zbycia

Wzrost {spadek}
niezrealizowanego zysku

Wartosé
zrealizowanego zysku
{straty) ze zbycia lokat

Wrerost (spadek)
nlezrealizowanego
zysku z wyceny

lokat w tys. z wyceny aklywow w tys. |w tys. aktywow w tys.
Srodki pieniezne i ch ekwiwalenty - - . .
Naleznoéci - . . ;
Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony de
odkupu - - - -
Skladniki fokat notowane na aktywnym rynku, w tym 12 021 42 680 1648 9832
Diuzne papiery wartosciowe 4 315 4282 |- 787 3508
Skiadniki lokat nienotowane na aktywaym rynku, w fym 117 - 28 .
DiuZzne papiery wartosciowe - - 28 .
Nieruchomaosc - - - .
Pozostale - - - -

12138 42 680 16876 9832

Wartos¢ w okresie
WYPLACONE DQCHODY FUNDUSZU sprawozdawczymw

tys.

Wyplacone przychody z lokat:

Dywidendy i inne udziaty w zyskach

Przychody cdsetkowe

Przychody zwiazane z posiadaniern nieruchomosci

Dodatnie salde ré2nic kursowych

Pozostale:

Wyptacony zrealizowany zysk ze zbycia lokat

WYPLACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT

Wartosc w okresie
sprawozdawczym w
tys.

Udziat w aktywach w
dniu wyplaty

Udziat w aktywach
netto w dniu wyplaty

Wphyw na wartosé
aktywow w tys.

Wplyw na
wartosc
aktywow netto
W tys.

Przychody ze zbycia Iokat funduszu akiywéw niepublicznych:

Fundusz nie wyplaca dochoddw swoim uczestnikom




NOTA 11 - KOSZTY FUNDUSZU

BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Stabilnego Wzrostu

na dzien 31.12.2005

31.12.2005

31.12.2004

. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym
w tys.

Wartosc w okresie
sprawozdawczym
w iys. zi,

Wynagredzenie dla podmiotow prowadzacych dystrybucje

Oplaty dla depozytariusza

Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu

Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyine

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszy

Ustugi prawne

Usltugi wydawnicze w tym poligraficzne

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Pozostate:

Qoo |o|lo|oljlo|(aciae o

Do oo |o|(ole o

Wartosc w okresie

Wartosc¢ w okresie

Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA sprawozdaweGzym | sprawozdawczym
w tys, w tys,
Czes¢ stala wynagrodzenia 12 563 3793

Czes¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikow funduszu

. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANE

Wartosc w okresie

BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI Spr&wazgzwczym
1. (zbyty skladnik lokat) 0
a) (koszty zwiazane ze zbytym sktadnikiem lokat) 0

NIELIMITOWANE KOSZTY OPERACYJNE

Wartos¢ w okresie

Wartosé w okresie

sprawozdawczym | sprawozdawczym
wtys. zf w tys. zk
Prowizje i optaty bankowe 9 7
Prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych 85 74
Podatki i oplaty wynikajace z przepisow prawa 43 16
137 97
POZOSTALE KOSZTY OPERACYJNE
Odsetki od zaciagnietych kredytdw i pozyczek 4 4




NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Stabilnego Wzrostu

31.12.2005 31.12.2004 31.12.2003
Warto$¢ aktywdw netto na koniec roku
obrotowego 892 093 099,33 284 367 133,31 42212 762,93
Wartos¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa na koniec roku obrotowego 11,80 10,46 9,45

Wartos¢ aktywow netto na poszczegdine
kategorie jednostek uczestnictwa na
koniec roku obrotowego 11,80 10,46 9,45




Informacja dodatkowa
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO STABILNEGO WZROSTU

Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres sprawozdawczy

W biezgcym okresie sprawozdawczym zostaty uwzglednione koszty Funduszu dotyczace publikacji w
Monitorze ,B” sprawozdania finansowego Funduszu za rok 2004. Piatnosci z tego tytutu dokonano w
miesigeu czerweu 2005 roku na podstawie faktury. W 2004 roku w ksiegach Funduszu nie zostata
utworzona rezerwa na dang kategorie koszidw,

Informacje o znaczacych =zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym, a
nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie zarejestrowano zadnych znaczacych zdarzen, ktore wymagatyby ujecia w
sprawozdaniu.

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

BILANS
przed przeksztalceniem po przeksztalceniu
31.12.2004 31.12.2004
I. AKTYWA 2514478 I. AKTYWA 291 448
1. Lokaty 278 206,7 1. Srodki pieniezne 7755
Akcje 65 4515 2. Naleznosci 5486
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie
Obligacie 198 363.4 drugiej stronu do odkupu 43 819
4. Skiadniki lokat notowane na aktywnym
Bony skarbowe 47463 rynku, w iym: 201 844
Prawa do akgji 1054 Dtuzne papiery wartosciowe 134 607
4. Sktadniki iokat nienoiowane na
Certyfikaty inwestycyjne 1 640,1 aktywnym rynku, w tym: 32 544
Naleznosci zabezpieczone aktywami 7 880,0 Diuzne papiery wartosciowe 24 6840
2. Srodki pienigzne 77550 . ZOBOWIAZANIA 7 081
Rachunki bankowe 77550 . AKTYWA NETTO 284 367
3. Naleznosci 54861
II. ZOBOWIAZANIA 70807
Hi. AKTYWA NETTO 284 3671

RACHUNEK WYNIKU

przed przeksztalceniem po przeksztalceniu
01.01.2004 - 01.01.2004 -
31.12.2004 31.12.2004
I. PRZYCHODY Z LOKAT 51801 I PRZYCHODY Z LOKAT 5128
1. Odsetki 241258 1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 402
2. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 4024 2. Przychody odsetkowe, w tym 4725
3. Odpis dyskonta 23465 Odsetki od depozytow i rachunkow 19
4, Odsetki od depozytow i rachunkow 18,6 Odsetk: 2 413
tl. KOSZTY OPERACYJNE 39483 Odpis dyskonta 2254
Limitowane koszty operacyjne, w tym 37932 Il KOSZTY FUNDUSZU 3894
Wynagrodzenie Towarzystwa 3793.2 Limitowane koszty operacyjne, w tym 3793
Nielimitowane koszty operacyjne 153,1 Wynagrodzenie Towarzystwa 3793
Amortyzacja premii 524 Nielimitowane koszty operacyine 101
Odsetk: od zaciagnietych kredytow i Qdsetki od zaciagnietych kredytow i
pozyczek 3,7 pozyczek 4
Podatki i oplaty wynikajace z przepiséw Podatki i oplaty wynikajace z przepiséw
prawa 18,4 prawa 18
Prowizje i oplaty bankowe 7,0 Prowizje i optaty bankowe 7
Prowizje i oplaty na rzecz instytucji Prowizie i oplaty na rzecz instytugji
depozytowych i roziiczenlowych 738 depozytowych i rozliczeniowych 74
V. KOSZTY OPERACYJNE NETTO 38463 IV. KOSZTY OPERACYJNE NETTO 3894

Vil WYNIK Z OPERACII 127423 VIL WYNIK Z OPERACUI 12 742




Dane porownawcze za poprzednie okresy sprawozdawcze (dane po przeksztaiceniu) zostaly
przegrupowane zgodnie z formatem sprawozdania wynikajacym z Rozporzadzenia Ministra Finansow
z dnia 8.10.2004 r. W sprawie szczegbInych zasad rachunkowoséci funduszy inwestycyjnych.

Nie zostaly dokonane zadne korekty.

Dokonane korekty bledéw podstawowych

W okresie sprawozdawczym nie zarejestrowano przypadkéw, w ktdrych niezbedne bytoby dokenanie
korekty Wartosci Aktywodw Netto na Jednostke Uczestnictwa w ksiegach rachunkowych Funduszu.

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki zawieszenia zbywania i odkupywania jednostek
uczestnictwa oraz zawieszenia w dokonywaniu wyceny Wartosci Aktywow Netto na Jednostke
Uczestnictwa.

W okresie sprawozdawczym nie wystapily przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez
Fundusz.

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym ( w tys. z1.)

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

Akcie 7 598
Certyfikaty Inwestycyjne 117
Obligacje 4315
Prawa do akcji 100
Prawa poboru 8
Zrealizowany zysk (strata) — razem 12 138

Wzrost/Spadek niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat

Akcje 38 389
Certyfikaty inwestycyine -46
Obligacje 4282
Prawa do akgji 55
Wzrost/Spadek niezrealizowanego zysku {straty) — razem 42 680

Dane dotyczgce podatkdw i optat

Fundusz posiada osobowo$¢ prawng, w zwiazku z czym podlega przepisom Ustawy o podatku
dochodowym od osob prawnych. Zgodnie z art. 6 ust. 1 pkt. 10 Ustawy o podatku dochodowym od
osob prawnych, zwalnia si¢ od podatku dochodowego fundusze inwestycyjne utworzone na podstawie
Ustawy o funduszach inwestycyjnych.

Zgodnie z Ustawg z dnia 21 listopada 2001 r. o zmianie ustawy ¢ podatku dochodowym od oséb
fizycznych oraz ustawy o zryczaltowanym podatku dochodowym od niektérych przychodow
osiaganych przez osoby fizyczne {Dz. U. 2001 nr 134 poz. 1509} od dechodu z tytufu udziatu w
funduszach inwestycyjnych jest pobierany w formie ryczaltu podatek w wysokosci 19 % wyplacanej
kwoty dochodu {art. 30 ust. 1 pkt 1c}. Podatek pobiera podmiot uprawniony do prowadzenia rachunku
podatnika poczgwszy od 1 marca 2002 r. (art. 52a ust. 6). Zwolnione od podatku sg dochody
wyplacone podatnikowi, ktory zawart stosowng umowe przed 01 grudnia 2001 r. {art. 52a ust. 1 pkt 3).

Dochody Funduszu z tytudu obrotu papierami wartosciowymi na rynku krajowym nie podiegajg
opodatkowaniu.

Z tytulu transakcii zawartych na Gieldzie Papierdw Wartosciowych w Warszawie w okresie
sprawozdawczym prowizja maklerska wyniosta 1 198 tys. zt

Fundusz zawarl z podmictami zewnetrznymi 4 transakcje odkupu zabezpieczone papierami
wartoSciowymi:

1. W dniu 26 listopada 2004 roku zakupiono 421 286 sztuk akcji IX NFI S.A. im. Kwiatkowskiego w
trybie poza sesyjnych transakcji pakietowych na Gieldzie Papierow Wartosciowych za cene 10,00
PLN z terminem rozliczenia D+1.

W dniu 15 kwietnia 2005 podpisano aneks do powyzsze] umowy wydiuzajacy okres jej trwania.




W dniu 12 paZzdziernika2005 podpisano kolejny aneks do powyzszej umowy wydiuZajacy okres jej
trwania do 30 kwietnia 2006.

W okresie od nastgpnego dnia roboczego po dniu rozliczenia transakcji do dnia 31
pazdziernika 2005 roku podmiotowi przekazujgcemu aktywa lub podmiotowi przez niego wskazanemu
w ww. terminie przysiuguje opcja nabycia tych papieréw po cenie okresionej wzorem:

Cena Sprzedazy Akcji = 4 212 960 PLN * [ 1+ {(WIBORSM + 2,5 p.p.) * A/365]

A- liczba dni od dnia 2 grudnia 2004 roku do dnia sprzedazy Akcji. Za dzien sprzedazy Akcji
uwaza si¢ dzien rozliczenia transakcji na GPW. Termin rozliczenia transakcji nie moze
by¢ dtuzszy niz 3 dni robocze.

WIBORSM - stawka WIBORU dziewigciomiesigcznego z dnia zawarcia Umowy.

W okresie od dnia 1 ma ja 2006 roku do dnia 31maja 2006 roku Funduszowi przystuguje
prawo sprzedazy akeji po cenie sprzedazy ustalonej wg wzoru ww. Termin rozliczenia nie moze by¢
diuzszy niz 3 dni robocze. Opcja sprzedazy przysiuguje Funduszowi rowniez w przypadku wyniklych
m.in. zdarzen:

a) nastgpi spadek kursu zamknigcia Akcji na Gieldzie ponizej poziomu 6,00 zlotych
przez okres diuzszy niz 3 dni gietdowe,

b) zostanie zlozony wniosek o ogtoszeniu upadiosci Spétki lub wniosek o otwarcie
postepowania naprawczego,

¢) zostanie wszczeta procedura wycofania Spotki z publicznego obrotu lub nastapi zawieszenie
cbrotu Akcjami na Gietdzie na dtuzej niz 10 dni,

d) podjeta zostanie uchwala o potgczeniu, podziale lub przeksztatceniu Spotki,

e) brak bedzie ustanowienia zabezpieczenia.

Nie wystepuje utrata kontroli przez strong przekazujaca aktywa w rezultacie transakcja zostata
wykazana jako naleznos¢ zabezpieczona aktywami. Fundusz realizuje z tytulu tej umowy przychody,
wykazywane jako przychody odsetkowe obliczane wg wzoru:

Przych6d = 4 212 960 PLN * ( WIBOROM + 2,5 p.p.) * A/365

Na dzien 31 grudnia 2005 roku wartos¢ naleznosci wraz z naliczonymi przychodami wyniosta 4 640
tys. zt, natomiast wartos¢ rynkowa akgji stanowigcych zabezpieczenie wyniosia 9 479 tys. zt.

2. W dniu 12 maja 2005 roku zakupiono 84 234 sztuk akcji Narodowego Funduszu
Inwestycyjnego imienia Eugeniusza Kwiatkowskiego SA w trybie poza sesyjnych fransakcji
pakietowych na Gietdzie Papierow Wartosciowych za cene 15,15 PLN z terminem rozliczenia D+1.

W okresie od nastgpnego dnia roboczego po dniu rozliczenia transakcji do 16 sierpnia 2005
roku podmiotowi przekazujgcemu aktywa lub podmiotowi przez niego wskazanemu w ww. terminie
przystugiwato prawo kupna (opcja nabycia) tych papieréw po cenie okreslonej wzorem:

Cena Sprzedazy Akcji = 1 276 145,10 * 1,002*] 1+(WIBOR3M + 2,5%.) * A/365]

A- liczba dni od dnia 13 maja 2005 do dnia sprzedazy Akcji. Za dzien sprzedazy Akcji uwaza
sig dzien roziiczenia transakcji na GPW. Termin rozliczenia transakcji nie moze byé
dluzszy niz 3 dni robocze.

WIBOR3M - stawka WIBORU trzymiesigcznego z dnia zawarcia Umowy.

W okresie w dniach 17 sierpnia 2005 do dnia 16 wrzeénia 2005 roku Funduszowi przystugiwato prawo
sprzedazy akcji (opcja sprzedazy) po cenie sprzedazy ustalonej wg wzoru ww.

Umowa zostala rozwigzana w dniu 31 maja 2005 roku w drodze porozumienia stron.

3. W dniu 31 maja 2005 roku zakupiono 1 748 558 sztuk akcji Narodowego Funduszu
Inwestycyjnego imienia Eugeniusza Kwiatkowskiego SA w trybie poza sesyjnych transakgji
pakietowych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych za érednig cene 15,18 zi z terminem rozliczenia
D+1.

W dniu 1 czerwca 2005 fundusz ztozyt, w odpowiedzi na wezwanie spéiki, zapis na sprzedaz
1799 982 akcji.




W dniu 7 czerwca 2005 roku kontrahent odkupit od funduszu akcje niesprzedane przez fundusz w
wezwaniu ogtoszonym przez spotke 16 maja 2005 roku po cenie 15,25 zi za kazda akcje.

Ponadto kontrahent zaptacit funduszowi réznice pomigdzy ceng z wezwania a ceng odsprzedazy
ustalong w umowie, tj.: 0,01 zl za kazdg akcje.

4. W dniu 31 maja 2005 roku zakupiono 2 371 652 sztuk akcji Narodowego Funduszu
Inwestycyjnego Progress SA w trybie poza sesyjnych transakcji pakietowych na Gieldzie Papierow
Wartosciowych za $rednig cene 9,43 PLN z terminem rozliczenia D+1.

W dniu 1 czerwea 2005 fundusz ztozyt, w edpowiedzi na wezwanie spétki, zapis na sprzedaz
2 265 942 akcji.

W dniu 7 czerwca 2005 roku kontrahent odkupit od funduszu akcje niesprzedane przez fundusz w
wezwaniu ogloszonym przez spdlke 16 maja 2005 roku po cenie 9,48 zt za kazdg akcje.

Ponadto kontrahent zaptacit funduszowi réznice pomigdzy ceng z wezwania a ceng odsprzedazy
ustalong w umowie, tj.: 0,02 zt za kazda akcje.

Rofoi Manic

Frezes Zarzadu viibnel

Warszawa, 14 marca 2006 r.




BPH TFI S.A.
ul. E. Plater 53
00-113 Warszawa

Bank™BPH

Zastepca Dyr. Dep. Powierniczego

Michat Szemraj

Oswiadczenie Depozytariusza

Telefon Data
(22) 531-94-88 14 marca 2006

Bank BPH S.A. wypelniajac obowiazki depozvtariusza dla BPH Funduszu

Inwestycyjnego Otwartego Stabilnego Wzrostu (,.Fundusz”) potwierdza zgodno$¢ danych

dotyczacych standéw aktywow zawartych w sprawozdaniu finansowym Funduszu, w tym

w szczegolnosei akiywow zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach papierow

wartosciowych oraz pozytkdéw z tych aktywow wynikajacych, za okres sprawozdawczy

01.01.2005 — 31.12.2005, ze stanem faktycznym na dzien bilansowy 31 grudnia 2005 .

Departament Powierniczy
ul, Towarowa 253
00-858 Warszawa

tel+48 22 53134 48
faks: +48 22 531 94 97
e-mazil; BPO@bph.pi
internet. www bph.pl

Bank BPH Spdika Akcyjna
Al Pokoju 1, 31-548 Krakdw

KRS 0000010250 Sad Rejonowy
dla Krakowa Srogmiescia,

Whydziat X! Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego

Kapital akcyiny subskrybowany
twplacony 143.581.150,00 zt

2arzad

Prezes Zarzadu,
Jozef Wancer

Wiceprezesi Zarzadu:

Mirostaw Boniecki, Mariusz Grendowicz,
Anten Knett, Niels Lundorff,

Katarzyna Nigzgoda, Wojciech Sobieraj

A Member of HVB Group





