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OPINIA BIEGLEGO REWIDENTA

Do Uczestnikow BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
Stabilnego Wzrostu

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

wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

— bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2004 roku wykazujacy aktywa netto
w kwocie 147.286,2 tys. ziotych,

— rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2004 roku do 30 czerwca
2004 roku wykazujacy dodatni wynik z operacji netto (zysk) w kwocie
1.894,2 tys. ztotych,

— zestawienie zmian w aktywach netto,

— rachunek przeptywéw pienieznych za okres od 1 stycznia 2004 roku
do 30 czerwca 2004 roku wykazujgacy zwiekszenie srodkow pienieznych netto
w kwocie 652,3 tys. ziotych,

-~ zestawienie lokat na dzien 30 czerwca 2004 roku wykazujace lokaty
w kwocie 145.765,5 tys. ziotych,

- dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie wymienionego sprawozdania finansowego odpowiedzialnos¢
ponosi Zarzad BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(,Towarzystwo”). Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii
o rzetelnosci, prawidtowosci i jasnosci tego sprawozdania oraz prawidtowosci
ksigg rachunkowych stanowigcych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie przeprowadziliSmy stosownie do:

— rozdziatu 7 wustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci
(Dz.U. z 2002 r. nr 76 poz. 694),

- norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowgq
Rade Biegtych Rewidentéow w Polsce,

w taki sposéb, aby uzyskaé racjonalng, wystarczajagcq podstawe do wyrazenia
opinii, czy sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych btedéw. Badanie



obejmowato w szczegdlnosci sprawdzenie - w duzej mierze metodgq wyrywkowgq
- dowoddw i zapisédw ksiegowych, z ktorych wynikajg kwoty i informacje zawarte
w sprawozdaniu finansowym, a takze ocene zastosowanych zasad (polityki)
rachunkowosci, dokonanych przez Zarzad Towarzystwa znaczacych szacunkéw
oraz 0gdlng ocene prezentacji sprawozdania finansowego. JesteSmy przekonani,
ze przeprowadzone przez nas badanie zapewnito nam wystarczajacq podstawe
do wyrazenia opinii.

W naszej opinii zbadane sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego Stabilnego Wzrostu za okres 6 miesiecy konczacy sie 30 czerwca
2004 roku zostato sporzadzone we wszystkich istotnych aspektach:

— zgodnie co do formy i tresci z wymogami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994
roku o rachunkowosci, rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 10 grudnia
2001 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych oraz Statutu Funduszu,

-~ zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi ww. przepisami oraz politykg
rachunkowosci przyjeta przez Zarzad Towarzystwa, z zachowaniem
ich ciggtosci,

— na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych,

i odzwierciedla ono rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny
sytuacji majatkowej i finansowej badanego Funduszu na dzien 30 czerwca
2004 roku, jak tez jego wyniku z operacji w okresie od 1 stycznia 2004 roku
do 30 czerwca 2004 roku.

Ponadto stwierdzilismy, ze informacje zawarte w liScie Zarzadu Towarzystwa
skierowanym do  Uczestnikbw  Funduszu, zaczerpniete bezposrednio
ze zbadanego sprawozdania finansowego, sg z nim zgodne.

Biegty rewident:

Jacek Marczak osoby reprezentujgce podmiot
Nr ewid. 9750

podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych wpisany
na liste podmiotéw uprawnionych
pod nr ewidencyjnym 73
prowadzong przez KIBR

Warszawa, 27 sierpnia 2004 roku



BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Wzrostu

RAPORT UZUPELNIAJACY OPINIE Z BADANIA SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO BPH FUNDUSZU INWESTYCYINEGO
OTWARTEGO STABILNEGO WZROSTU
ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2004 DO 30 CZERWCA 2004

I. INFORMACIE OGOLNE

1. Podstawowe informacje o dziatalnosci Funduszu

Do dnia 30 czerwca 2003 roku Fundusz prowadzit dziatalnos¢ pod nazwg
,PBK ATUT 1 - Fundusz Inwestycyjny Otwarty Zréwnowazony”. Do dnia
30 czerwca 2003 roku Funduszem zarzadzato PBK ATUT Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Szymczaka 5.

W zwigzku z umowaqg =zawartg dnia 29 pazdziernika 2002 roku pomiedzy
PBK ATUT TFI S.A a CA IB TFI S.A. dotyczacq przejecia zarzadzania Funduszem
PBK ATUT 1 FIO Zréwnowazonym, od dnia 1 lipca 2003 roku Fundusz
zarzadzany jest przez Towarzystwo dziatajace pod firmg ,CA IB Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych” Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ulica Emilii
Plater 53. Od dnia 1 lipca 2003 nazwa Funduszu ulegta zmianie na ,CA IB
Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Wzrostu”, w skrécie CA IB FIO
Stabilnego Wzrostu. Zmiany te zostaty usankcjonowane decyzjg nr DFI/W/4032-
2/1-2/781/2003 z dnia 25 marca 2003 roku, w ktdorej Komisja Papierow
Wartosciowych i Gietd udzielita PBK ATUT 1 Funduszowi Inwestycyjnemu
Otwartemu Zréwnowazonemu zezwolenia na zmiane Statutu w brzmieniu
okreslonym w wypisie aktu notarialnego z dnia 21 marca 2003 r. sporzadzonym
przed notariuszem Danutg Kosim - Kruszewskg (repertorium A. 4068/2003).
zmieniajacym w szczegdlnosci organ zarzadzajacy Funduszem oraz zasady
polityki inwestycyjnej Funduszu.

Od dnia 8 marca 2004 roku organ zarzadzajacy Funduszem dziata pod firmg
~BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spoétka Akcyjna” (,Towarzystwo”),
a nazwa Funduszu od dnia 29 kwietnia 2004 roku ulegta zmianie na
“BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Wzrostu”, w skrécie BPH FIO
Stabilnego Wzrostu (,,Fundusz”).

CA IB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zostato zarejestrowane
w rejestrze handlowym prowadzonym przez Sad Rejonowy XIX Wydziat
Gospodarczy-Rejestrowy w Warszawie, w dziale B pod numerem RHB 53942.
W dniu 26 marca 2001 Towarzystwo zostato wpisane do rejestru przedsiebiorcow
pod numerem KRS 0000002970, prowadzonego przez Sad Rejonowy
w Warszawie XIX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgqdowego.

Siedzibg Funduszu jest siedziba Towarzystwa.
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BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Wzrostu

Fundusz zostat zawigzany aktem notarialnym z dnia 27 sierpnia 1999 roku przed
asesorem notarialnym Magdaleng Witkowska zastepcq notariusza Danuty Kosim
- Kruszewskiej prowadzacym Kancelarie Notarialng w Warszawie (Repertorium
Nr A 9835/99).

Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonym
przez Wydziat Cywilny i Rejestrowy Sadu Okregowego w Warszawie
pod numerem RFj 66 dnia 5 lipca 2000 roku.

Fundusz posiada numer identyfikacji podatkowej NIP: 527-23-67-473.
Urzad statystyczny nadat Funduszowi REGON o numerze: 016440838.

Funkcje depozytariusza przechowujgacego aktywa Funduszu petni BRE Bank S.A.
z siedzibg w Warszawie ul. Senatorska 18.

Funkcje Agenta Transferowego obstugujacego Fundusz petni BRE Agent
Transferowy Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie ul. Zurawia 47/49.

Celem inwestycyjnym Funduszu jest osigganie dochodu z lokowania Aktywow
Funduszu w udziatowe i papiery wierzycielskie. Dla zachowania ptynnosci
oraz dla zachowania charakteru Funduszu jako funduszu stabilnego wzrostu
Aktywa Funduszu sa rowniez lokowane w dluzne papiery wartosciowe,
w szczegolnosci emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa i Narodowy
Bank Polski.

Fundusz dziata na podstawie:

e ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 roku o funduszach inwestycyjnych
(Dz. U. Nr 139, poz. 933, z pézniejszymi zmianami);

e statutu zatwierdzonego przez Komisje Papierow Wartosciowych i Gietd w dniu
8 pazdziernika 1999 roku decyzjg nr DFN-409/2-45/99 o utworzeniu Funduszu
w brzmieniu okreslonym w akcie notarialnym z dnia 27 sierpnia 1999 roku
sporzadzonym przed asesorem notarialnym Magdaleng Witkowska zastepca
notariusza Danuty Kosim - Kruszewskiej prowadzacej Kancelarie Notarialng
w Warszawie (repertorium Nr A.9835/99). Ostatnia zmiana statutu zostata
ustalona aktem notarialnym z dnia 20 kwietnia 2004 roku sporzadzonym
przed notariuszem Anng Nizynska (repertorium A. 1364/2004).

Rokiem obrotowym Funduszu jest rok kalendarzowy.

2. Informacje o sprawozdaniu finansowym 2za poprzedni rok
obrotowy

Dziatalno$¢ Funduszu w 2003 roku zamkneta sie dodatnim wynikiem z operacji
w wysokosci 656,8 tys. zt. Sprawozdanie finansowe Funduszu za poprzedni okres
sprawozdawczy zakonczony 31 grudnia 2003 roku podlegato badaniu przez
biegtego rewidenta, ktéry z datg 20 lutego 2004 roku wyrazit o tym
sprawozdaniu opinie bez =zastrzezen. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
zatwierdzajgce sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2003 odbyto sie w dniu
27 kwietnia 2004 roku. Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok obrotowy 2003
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zostato zgodnie z przepisami opublikowane w Monitorze Polskim-B nr 710 w dniu
4 sierpnia 2004 roku.

3. Dane identyfikujace podmiot uprawniony oraz biegiego
rewidenta przeprowadzajacego w jego imieniu badanie

Badanie sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone na podstawie
umowy z dnia 15 lipca 2004 r., zawartej pomiedzy BPH Funduszem
Inwestycyjnym Otwartym Stabilnego Wzrostu a firma Deloitte & Touche Audit
Services Sp. z 0.0., wpisang nha prowadzong przez Krajowa Izbe Biegtych
Rewidentow liste podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
pod nr 73. Badanie sprawozdania finansowego zostatlo przeprowadzone
pod nadzorem biegtego rewidenta Jacka Marczaka (nr ewidencyjny 9750)
w dniach od 9 sierpnia do 25 sierpnia 2004 roku.

Wyboru podmiotu uprawnionego do badania dokonato Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy Towarzystwa uchwatg z dnia 30 czerwca 2004 roku na podstawie
upowaznienia zawartego w art. 6 pkt. 3 statutu Towarzystwa.

Deloitte & Touche Audit Services Sp. z 0.0. oraz biegty rewident Jacek Marczak
potwierdzaja, iz sq uprawnieni do badania sprawozdan finansowych oraz
iz spetniajg oni warunki okreslone w art. 66 ust 2 i 3 ustawy o rachunkowosci,
do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym
Funduszu.

4. Dostepnosc¢ danych i oswiadczenia kierownictwa jednostki

Nie wystgpity ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i biegtemu rewidentowi w trakcie badania
udostepniono wszystkie zadane dokumenty i dane, jak rdéwniez udzielono

wyczerpujacych informacji i wyjasnien, co miedzy innymi zostato potwierdzone
pisemnym os$wiadczeniem Zarzadu Towarzystwa z dnia 27 sierpnia 2004 roku.

5. Sytuacja majatkowa i finansowa Funduszu

Ponizej przedstawione sg podstawowe wielkosci z rachunku wyniku z operacji
oraz wskazniki opisujace dziatalno$¢ Funduszu w badanym okresie.

Przedstawione wartosci zostaty zaprezentowane w poréwnaniu z danymi
za poprzedni rok obrotowy.

Deloitte & Touche Audit Services Sp. z o.0. 7
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31 grudnia 30 czerwca

2003 2004
tys. zt tys. zt
Srednia warto$¢ aktywow netto w 13.979,0 93.578,4
okresie sprawozdawczym
Przychody z lokat w okresie 500,7 1.629,7
sprawozdawczym
Wzrost (spadek) niezrealizowanego 569,2 1.772,6
zysku (straty) z wyceny lokat
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia 83,6 (172,4)
lokat
Koszty operacyjne limitowane do 463,5 1.284,4
wysokosci limitu
Rentownos¢ aktywdw netto * 4,7% 4,1%
Koszty operacyjne limitowane do 3,3% 2,75%
$rednich aktywow netto *
Aktywa netto na jednostke uczestnictwa 9,45 9,91

wediug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym (zt)

Warto$¢ minimalna jednostki 8,56 9,45
uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym (zt)

Wartos$¢ maksymalna jednostki 9,53 10,06
uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym (zt)

*) w skali roku

Analiza powyzszych wielkosci i wskaznikow wskazuje na wystgpienie
w I pétroczu 2004 nastepujgcych tendencji:

- wzrost wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa o 4,9 %
w stosunku do 31 grudnia 2003 roku
- spadek rentownosci aktywéw netto w skali roku o 0,6 punktu procentowego,

- spadek wskaznika limitowanych kosztow operacyjnych w odniesieniu
do wartosci $Srednich aktywdéw netto w okresie sprawozdawczym.
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II. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1. Ocena systemu rachunkowosci i kontroli wewnetrznej

System rachunkowosci

Fundusz posiada aktualng dokumentacje opisujacq przyjete przez Zarzad
Towarzystwa zasady (polityke) rachunkowosci, w szczegdlnosci dotyczaca:
okreslenia roku obrotowego i wchodzacych w jej skfad okresow
sprawozdawczych, metod wyceny aktywéw i pasywdw oraz ustalania wyniku
finansowego, sposobu prowadzenia ksiqg rachunkowych, systemu ochrony
danych i ich zbioréw.

Przyjete przez Fundusz =zasady rachunkowosci sg zgodne =z ustawg
o rachunkowosci i byty stosowane w sposdb ciagty.

Do ewidencji ksiegowej Fundusz stosuje program komputerowy Orlando ver.
3.2.1., zaprojektowany i wdrozony przez firme ComArch S.A. W systemie tym
dokonywane sg ksiegowania wszystkich zdarzen gospodarczych wystepujacych
w Funduszu, za wyjatkiem przetwarzania operacji kapitatowych, ktére to zostaty
zlecone Agentowi Transferowemu.

System Orlando ver 3.2.1. posiada zabezpieczenia hastowe przed dostepem o0sob
nieuprawnionych oraz funkcyjne ograniczenia dostepu. Opis systemu
informatycznego spetnia wymogi art. 10 ust. 1 pkt 3 lit. c) ustawy.

Bilans otwarcia wynika z zatwierdzonego sprawozdania finansowego
za poprzedni rok obrotowy i zostat on prawidtowo wprowadzony do ksiag
rachunkowych badanego okresu.

W czesci przez nas zbadanej udokumentowanie operacji gospodarczych, ksiegi
rachunkowe oraz powigzanie zapisOw ksiegowych z  dokumentami
i sprawozdaniem finansowym spetniajg wymogi rozdziatu 2 ustawy.

Ksiegi rachunkowe, dowody ksiegowe, dokumentacje przyjetego sposobu
prowadzenia rachunkowosci oraz zatwierdzone sprawozdania finansowe Spéiki
sg przechowywane zgodnie z rozdziatem 8 ustawy o rachunkowosci.

Kontrola wewnetrzna

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za ustanowienie i utrzymywanie
systemu kontroli wewnetrznej. W tym celu Zarzad musi oceni¢ potencjalne
koszty i korzysci ustalenia i wdrozenia okreslonych zasad i procedur kontroli
wewnetrznej.

Podczas planowania badania sprawozdania finansowego Funduszu za pédtrocze
zakonczone 30 czerwca 2004 roku wzieliSmy pod uwage system kontroli
wewnetrznej Funduszu w celu okreslenia naszych procedur na potrzeby badania
sprawozdan finansowych.
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W trakcie naszego badania nie stwierdziliSmy nieprawidtowosci systemu kontroli
wewnetrznej, ktére mogtyby miec¢ istotny wptyw na badane sprawozdanie
finansowe.

2. Informacje na temat badanego sprawozdania finansowego

Badane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone na dzien 30 czerwca 2004
roku i obejmuje:

— wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

— bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2004 roku wykazujacy aktywa netto
w kwocie 147.286,2 tys. ziotych,

— rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2004 roku do 30 czerwca
2004 roku wykazujacy dodatni wynik z operacji netto (zysk) w kwocie
1.894,2 tys. ztotych,

— zestawienie zmian w aktywach netto,

— rachunek przeptywéw pienieznych za okres od 1 stycznia 2004 roku
do 30 czerwca 2004 roku wykazujacy zwiekszenie sSrodkow pienieznych netto
w kwocie 652,3 tys. ziotych,

— zestawienie lokat na dzien 30 czerwca 2004 roku wykazujace lokaty
w kwocie 145.765,5 tys. ziotych,

— dodatkowe informacje i objasnienia.

Do sprawozdania finansowego zataczony zostat List Towarzystwa skierowany
do uczestnikdw Funduszu omawiajacy wyniki dziatania w badanym okresie
sprawozdawczym oraz oswiadczenie depozytariusza o zgodnosci danych
zaprezentowanych w sprawozdaniu finansowym Funduszu na dzien 30 czerwca
2004 roku ze stanem faktycznym.

Struktura aktywdéw i pasywdéw oraz pozycji ksztattujgcych wynik z operacji
Funduszu zostata przedstawiona w sprawozdaniu finansowym.

3. Informacje o wybranych, istotnych pozycjach sprawozdania
finansowego Funduszu

Portfel inwestycyjny

Zestawienie lokat zostato prawidtowo przedstawione jako element sprawozdania
finansowego Funduszu na 30 czerwca 2004 roku.

Stan aktywdow zapisanych na rachunkach papieréw wartosciowych na dzien
30 czerwca 2004 roku zostat potwierdzony w o$wiadczeniu Depozytariusza.
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Struktura naleznosci

Naleznosci na koniec badanego okresu obejmujg (w tys. ztotych):

e naleznosci z tyt. zbytych lokat 445,6
e naleznosci z tyt. odsetek od lokat 1.665,4
e naleznosci z tyt. zbytych jednostek uczestnictwa 41,0
e pozostate naleznosci 408,2
RAZEM 2.560,2

Kapitat powierzony

Wartos¢ ksiegowa kapitatu powierzonego na dzien 30 czerwca 2004 roku
wyniosta 145.684,4 tys. ziotych. Szczegdtowe informacje dotyczgace zmian
w kapitale powierzonym w okresie sprawozdawczym zostaly przedstawione
w sprawozdaniu finansowym.

Przychody z lokat

Przychody z lokat w badanym okresie wyniosty 1.629,7 tys. ztotych. Rachunek
wyniku z operacji prawidtowo przedstawia strukture przychoddw.

Koszty dziatalnosci operacyjnej

W badanym okresie koszty operacyjne Funduszu wyniosty 1.335,7 tys. ztotych,
z czego limitowane koszty operacyjne wynosity 1.284,4 tys. ziotych
a nielimitowane koszty operacyjne 51,3 tys. ziotych. Nadwyzka kosztow
operacyjnych Funduszu ponad limit, pokrywana przez Towarzystwo wyhniosta
zero ztotych. Rachunek wyniku z operacji prawidtowo przedstawia strukture
kosztow operacyjnych.

4. Kompletno$¢ i poprawnos¢ sporzadzenia wprowadzenia
do sprawozdania finansowego, dodatkowych informacji
i objasnien Funduszu

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego zawiera wszystkie informacje
wymagane zatacznikiem do rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 10 grudnia
2001 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych. Zarzad Towarzystwa potwierdzit zasadnos$¢ zastosowania zasady
kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz przy sporzadzaniu sprawozdania
finansowego. Zasady wyceny aktywoéw i pasywow, pomiaru wyniku finansowego
oraz sposobu sporzadzenia sprawozdania finansowego zostaty prawidtowo
i kompletnie opisane w tym wprowadzeniu.

Zarzad Towarzystwa sporzadzit dodatkowe informacje i objasnienia w postaci not
tabelarycznych do poszczegdélnych pozycji bilansu oraz rachunku wyniku z operacji
Funduszu, a takze w postaci opisow stownych. Dodatkowe informacje i objasnienia
w sposob prawidlowy opisujg pozycje bilansu i rachunku wyniku z operacji
Funduszu oraz zawierajq wszystkie pozycje, ktérych ujawnienie jest wymagane
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BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Wzrostu

przepisami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 10 grudnia 2001 roku w
sprawie szczegodlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

Zgodnie z przepisami ww. rozporzadzenia informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym ujawnia sie w tysigcach ztotych, chyba, ze charakter i istotnosc
pozycji wymagajg innej dokfadnosci.

5. Informacje i ustalenia koncowe

Oswiadczenia Zarzadu

Deloitte & Touche Audit Services Sp. z 0.0. oraz biegty rewident otrzymali
od Zarzadu Towarzystwa oswiadczenie, w ktéorym Zarzad stwierdzit, iz Fundusz
przestrzegat przepiséw prawa.

Biegty rewident:

Jacek Marczak osoby reprezentujgce podmiot
Nr ewid. 9750

podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych wpisany
na liste podmiotéw uprawnionych
pod nr ewidencyjnym 73
prowadzong przez KIBR

Warszawa, 27 sierpnia 2004 roku

Deloitte & Touche Audit Services Sp. z o.0. 12



Warszawa, 27 sierpnia 2004 r.

Szanowni Panstwo,

Mamy przyjemno$¢ przedstawi¢ Panstwu sprawozdania finansowe nastgpujacych funduszy inwestycyjnych
zarzadzanych przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA, za okres od
1 stycznia do 30 czerwca 2004 r.:

. BPH Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Rynku Pienigznego (do 28 kwietnia 2004 roku
dziatajacy pod nazwa CA IB Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Rynku Pienigznego),

. BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Skarbowy (do 28 kwietnia 2004 roku dziatajacy pod nazwa CA
IB Fundusz Inwestycyjny Otwarty Skarbowy),

. BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji (do 28 kwietnia 2004 roku dziatajacy pod nazwa CA
IB Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji),

" BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Europejskich Obligacji (do 28 kwietnia 2004 roku dzialajacy
pod nazwa CA IB Fundusz Inwestycyjny Otwarty Europejskich Obligacji)

n BPH Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Dolarowych Obligacji (do 28 kwietnia 2004
roku dziatajacy pod nazwa CA IB Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Dolarowych
Obligaciji)

n BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Wzrostu (do dnia 28 kwietnia 2004 roku dzialajacy
pod nazwa CA IB Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Wzrostu)

" BPH Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Aktywnego Zarzadzania (do 28 kwietnia 2004
roku dziatajacy pod nazwa CA IB Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Aktywnego
Zarzadzania),

. BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji (do 28 kwietnia 2004 roku dziatajacy pod nazwa CA 1B
Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji),

n BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Top Europa (do 28 kwietnia 2004 roku dziatajacy pod nazwa
CA IB Fundusz Inwestycyjny Otwarty Top Europa),

" BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Top Ameryka (do 28 kwietnia 2004 roku dzialajacy pod nazwa

CA IB Fundusz Inwestycyjny Otwarty Top Ameryka).

Na dzien 30 czerwca 2004 r. taczna wartos¢ aktywow netto ww. funduszy inwestycyjnych wyniosta
697 886,6 tys. PLN, za$ taczna wartos$¢ aktywow netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzadzanych
przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. wyniosta 979 713,3 tys. PLN.

Ponizej przedstawiamy podsumowanie dziatalnosci inwestycyjnej poszczegolnych funduszy.

BPH Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Rynku Pieni¢znego

Fundusz lokuje aktywa w instrumenty rynku pieni¢znego, tj. instrumenty, ktorych termin zapadalnosci lub
okres odsetkowy nie przekracza jednego roku. W I potowie 2004 roku Fundusz uzyskat satysfakcjonujace
wyniki na tle innych funduszy rynku pieni¢znego. Ze wzgledu na negatywny sentyment panujacy na
lokalnym rynku dhugu, w portfelu Funduszu zredukowany zostat udziat obligacji skarbowych, ktoérych kurs
jest wrazliwy na zmiany rynkowych stop procentowych. W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2004 roku
Fundusz uzyskal stopg zwrotu na poziomie 2,24 %.

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Skarbowy

Fundusz, podobnie jak BPH SFIO Pienig¢zny, lokuje swoje aktywa w instrumenty rynku pienigznego.
Polityka inwestycyjna Funduszu zaktada utrzymywanie wysokiego poziomu bezpieczenstwa inwestycyjnego,
co oznacza bardzo ograniczone zaangazowanie w inne niz skarbowe papiery dluzne. Dlatego tez Fundusz
charakteryzuje si¢ stalym, systematycznym i przewidywalnym wzrostem wartosci jednostki uczestnictwa
oraz duza ptynnos$cia. Stopa zwrotu z inwestycji w jednostki Funduszu w I potroczu 2004 roku wyniosta

2,03 %.



BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji

Fundusz lokuje swoje aktywa gtdownie w polskie obligacje skarbowe. Pierwsza potowa 2004 roku przyniosta
kontynuacje stabej koniunktury na rynku polskiego dlugu. Gtownym powodem stabosci rynku obligacji byty
w glownej mierze zawirowania na scenie politycznej, przyspieszenie wzrostu gospodarczego, niosace obawy
co do wzrostu inflacji, zmiana nastawienia Rady Polityki Pieni¢znej z neutralnego na restrykcyjne oraz
obnizka oceny inwestycyjnej dtugu krajowego Polski przez migdzynarodowa agencj¢ ratingowa Fitch z A+
do A. Na spadki cen polskich obligacji wptywata w tym okresie rowniez zla koniunktura na §wiatowych
rynkach obligacji. W I potowie 2004 roku Fundusz uzyskal stopg zwrotu na poziomie 0,81 %.

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Europejskich Obligacji

Fundusz inwestuje gléwnie w diuzne papiery warto$ciowe emitowane przez europejskie spotki. Wycena
jednostek odbywa si¢ w dwoch walutach: EUR i PLN. W I potowie 2004 roku na rynku europejskich
obligacji panowata dekoniunktura spowodowana glownie utrzymujacym si¢ wzrostem gospodarek
europejskich oraz oczekiwan co do podwyzszenia stop procentowych przez Europejski Bank Centralny.
Wartos¢ jednostki Funduszu w okresie sprawozdawczym zmienita si¢ o0 0,82 % (wycena w EUR) 1 0-2,91 %
(wycena w PLN). Na wzrost wartos$ci jednostki wycenianej w ztotych mialo wplyw umocnienie si¢ wartosci
waluty krajowej w stosunku do EUR.

BPH Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Dolarowych Obligacji

Fundusz inwestuje przede wszystkim w amerykanskie papiery skarbowe. Niewielki udzial w portfelu
stanowia dluzne papiery warto§ciowe emitowane przez europejskie spoiki i denominowane w dolarach
amerykanskich. Wycena jednostek odbywa si¢ w dwoch walutach: USD i PLN. Pierwsza potowa 2004 roku
przyniosta spadki cen obligacji amerykanskich. Bylo to w gldwnej mierze spowodowane oczekiwaniem co do
podwyzek oficjalnych stop procentowych przez Zarzad Rezerwy Federalnej (FED), z uwagi na rosnaca
inflacje oraz obawy przed atakami terrorystycznymi. Warto$¢ jednostki w okresie sprawozdawczym zmienita
si¢ 0 —0,72% (wycena w USD) i 0 — 0,54 % (wycena w PLN).

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Wzrostu

Fundusz lokuje aktywa gltownie w polskie akcje i obligacje, przy czym udzial akcji moze wynosi¢
maksymalnie 40%. Wobec utrzymujacej si¢ dekoniunktury na polskim rynku papierow dluznych w
pierwszym poétroczu 2004 roku, decydujacy wplyw na wyniki Funduszu miaty wzrosty cen na polskim rynku
akcji. Jednostka uczestnictwa wzrosta w tym okresie o 4,87 %.

BPH Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Aktywnego Zarzadzania

Fundusz realizuje polityke aktywnego zarzadzania, w zwiazku z tym stopien zaangazowania w poszczegolne
segmenty polskiego rynku kapitatowego, tj. gtdéwnie akcje i obligacje skarbowe jest zmienny i1 zalezny od
oceny potencjalnych stop zwrotu w stosunku do ponoszonego ryzyka. W prezentowanym okresie
utrzymywane bylo §rednie zaangazowanie w akcjach na poziomie ok. 50%, co wobec dobrej koniunktury na
Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A., pozwolito na wzrost wartosci jednostki o 7,81 %.

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji

Fundusz inwestuje gltéwnie w akcje renomowanych spotek notowanych na Gieldzie Papierow
Warto$ciowych w Warszawie , a ich udzial w portfelu waha si¢ w przedziale 70-100%. W prezentowanym
okresie utrzymywata si¢ dobra koniunktura na rynku akcji, spowodowana w gléwnej mierze poprawa sytuacji
finansowej przedsigbiorstw notowanych na gieldzie oraz oczekiwaniem na kontynuacj¢ ozywienia
gospodarczego. W okresie sprawozdawczym warto$¢ jednostki uczestnictwa Funduszu wzrosta o 14,39 %.

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Top Ameryka

Fundusz inwestuje glownie w akcje amerykanskich renomowanych spotek wchodzacych w sktad indeksu
S&P100 (100 najwigkszych spétek notowanych na gietdzie w Nowym Jorku). Akcje notowane sa na gieldzie
amerykanskiej w USD, natomiast Fundusz wycenia je w PLN. Od marca br. jednostki Funduszu wyceniane
sa rowniez w dolarach amerykanskich. W pierwszym potroczu br. na gieldzie amerykanskiej panowala
dekoniunktura, spowodowana gtownie obawami przed podwyzka stop procentowych, wysokimi cenami ropy
naftowej oraz pojawiajacymi si¢ sygnatami o potencjalnej mozliwosci spowolnienia wzrostu najwigkszych
gospodarek $wiata. W okresie sprawozdawczym warto$¢ jednostki uczestnictwa Funduszu wzrosta o 7,81 %.



BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Top Europa

Fundusz inwestuje gtdownie w akcje spotek europejskich, ktoére wchodza w sktad Dow Jones Stoxx Large Cap
Index (50 najwigkszych spotek notowanych na gietdach europejskich). Jednostki Funduszu sg wyceniane w
PLN a nabywane akcje notowane sa na europejskich gietdach w EUR, CHF, GBP, SEK. Oczekiwania co do
podwyzki stop procentowych w obawie przed wzrostem inflacji spowodowaly spadki kursow spolek na
gietdach europejskich. Duze znaczenie na wyceng jednostki uczestnictwa miato umocnienie si¢ zlotego
wzgledem EUR, pod koniec pierwszego polrocza 2004 roku. Ostatecznie warto$¢ jednostki uczestnictwa
Funduszu w okresie sprawozdawczym spadta o 3,92 %.

Dzigkujac Panstwu za powierzenie swoich srodkow funduszom zarzadzanym przez nasze Towarzystwo i
okazane w ten sposob zaufanie,

Z wyrazami szacunku,

Rafat Mania Tomasz Mozer
Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu



BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY STABILNEGO
WZROSTU

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone na podstawie przepiséw ustawy z dnia 29
wrzeénia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. Nr 121, poz. 591, z pézniejszymi zmianami) oraz zgodnie
z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 10 grudnia 2001 roku ,W sprawie szczegdélnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych” ( Dz. U. nr 149, poz. 1670 ).

Przedstawione sprawozdanie obejmuje:

e Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

e Bilans sporzadzony na dzieh 30 czerwca 2004 roku wykazujgcy aktywa netto w wysoko$ci
147286,2 tys. PLN,

e Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2004 roku do 30 czerwca 2004 roku
wykazujgcy dodatni wynik z operacji 1 894,2 tys. PLN,

e Zestawienie zmian w aktywach netto,

e Rachunek przeptywoéw pienieznych,

e Zestawienie Lokat wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2004 roku o wartosci rynkowej 145 765,5
tys. PLN,

¢ Dodatkowe informacje i objasnienia.

Wprowadzenie

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Wzrostu, dalej zwany Funduszem, jest zarzadzany od
1 lipca 2003 r. przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka 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 IB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna
(Repertorium A. 646/2004).

Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta
Stotecznego Warszawy, XIX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod Nr KRS
0000002970.

Do 30 czerwca 2003 r. Fundusz nosit nazwe PBK ATUT 1 FIO Zréwnowazony i byt zarzadzany przez
PBK ATUT Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna, ktére dnia 31 maja 2001 r.
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
powstal z przeksztaticenia funduszu powierniczego PBK ATUT 1 - Fundusz Powierniczy

Renomowanych Spoétek oraz na mocy zezwolenia Komisji Papieréw Wartosciowych i Gietd numer



DFN-409/2-45/99 z dnia 8 pazdziernika 1999 roku. PBK ATUT 1 — Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Zréwnowazony zostat zarejestrowany w rejestrze funduszy inwestycyjnych w dniu 5 lipca 2000 r. pod
numerem RFJ 66.

Przejecie zarzadzania Funduszem przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna
zostato dokonane na podstawie uméw zawartych w dniu 29 listopada 2002 r. pomiedzy PBK ATUT
TFI S.A. a CA IB TFI S.A. oraz decyzji Komisji Papierow Warto$ciowych i Gietd numer DFI/W/4032-
3/7-08-3425/03 z dnia 25 marca 2003 roku, obejmujgcej rowniez zgode na zmiane nazwy Funduszu
na CA IB Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Wzrostu. Zmiana nazwy Funduszu nastapita od
dnia 1 lipca 2003 r. Jednoczesnie Fundusz przyjat strategie inwestycyjng opisang w punkcie
sprawozdania ,cel inwestycyjny, specjalizacja oraz ograniczenia inwestycyjne”.

Od dnia 29 kwietnia 2004 roku nazwa funduszu ulegta zmianie na BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Stabilnego Wzrostu.

Cel inwestycyjny, specjalizacja oraz ograniczenia inwestycyjne

Celem Funduszu jest osiaganie dochodu z lokowania Aktywow Funduszu w udziatowe i wierzycielskie
papiery wartosciowe.

Dla zachowania ptynnosci oraz dla zachowania charakteru Funduszu jako funduszu stabilnego
wzrostu Aktywa Funduszu sg roéwniez lokowane w dtuzne papiery wartosciowe, w szczegolnosci
emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa i Narodowy Bank Polski.

Aktywa Funduszu sg inwestowane z zachowaniem zasady ograniczania ryzyka inwestycyjnego.
Udziat udziatowych i wierzycielskich papieréw warto$ciowych w Aktywach Funduszu ulega zmianie w
zaleznosci od oceny ogdlnej koniunktury na rynku kapitatowym oraz oceny poszczegdlnych kategorii
lokat.

Przy ocenie inwestycji w udziatowe papiery wartosciowe uwzglednia sie kondycje finansowg emitenta,
skale jego dziatalnos$ci, pozycje i udziat w branzy, ptynnos¢ papieréw wartosciowych w regulowanym
obrocie oraz prognozy dotyczace wynikow finansowych emitenta.

Przy ocenie inwestycji w wierzycielskie papiery wartosciowe dokonuje sie analizy krzywej
dochodowosci oraz uwzglednia sie czynniki makroekonomiczne np. prognozowany poziom inflacji,
polityke fiskalng i monetarng, saldo obrotéw biezgcych, stan budzetu, przewidywania co do poziomu
wzrostu gospodarczego. W przypadku nieskarbowych papierow warto$ciowych ocenia sie takze

ryzyko niewypfacalnosci ich emitenta.

Catkowita wartos¢ lokat w papierach udziatowych nie jest wieksza niz 40% wartosci aktywdéw netto
Funduszu. Natomiast catkowita wartos¢ lokat w papiery wierzycielskie nie jest mniejsza niz 60%

wartosci aktywoéw netto Funduszu.

Do 31 grudnia 2003 roku fundusz zbywat Jednostki Uczestnictwa za wptaty w Srodkach pienieznych
lub za Akcje TPSA. Od 1 stycznia 2004 wptaty do funduszu mogg by¢ dokonywane jedynie w
Srodkach pienieznych.

Rozréznia sie jednostki uczestnictwa A i jednostki uczestnictwa TP.

Poczawszy od dnia 1 stycznia 2006 r, Fundusz nie bedzie wyrdzniat Jednostek Uczestnictwa TP.



Fundusz moze oferowa¢ uczestnictwo w Planach Oszczednosciowych w celu realizacji przez
Uczestnikow szczegodlnych celow. Zasady i warunki uczestnictwa w Planach Oszczednos$ciowych sg
okreslone dla kazdego Planu Oszczednosciowego w Zasadach Uczestnictwa w Planie
Oszczednosciowym (Zasady Uczestnictwa), stanowigcych integralng cze$¢ Umowy o przystgpienie do

Planu Oszczednosciowego.

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2004 roku do 30 czerwca 2004
roku.

Dniem Bilansowym jest 30.06.2004 roku.

Kontynuacja dziatalnosci

Ponizsze sprawozdanie finansowe sporzgdzono przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez

Fundusz.

Opis

A. Podstawowe zasady rachunkowosci

Sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Stabilnego Wzrostu na dzieh 30
czerwca 2004 roku zostato sporzadzone na podstawie przepisdow ustawy z dnia 29 wrzednia 1994
roku o rachunkowosci oraz zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 10 grudnia 2001

roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

1 Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operaciji dotyczacych Funduszu

1. Zapisy w ksiegach rachunkowych Funduszu dokonywane sg na podstawie dowodow ksiegowych.
Operacje dotyczace poszczegodlnych skladnikow aktywéw i pasywéw Funduszu ujmuje sie w
ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

2. Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w walucie, w ktorej sg wyrazone, a takze w walucie
polskiej po przeliczeniu wedtug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy
Bank Polski na dzieh zapisu operacji w ksiegach rachunkowych.

3. Jezeli realizacja umowy, o ktérej mowa w art. 7 ust. 3 ustawy — Prawo o publicznym obrocie
papierami wartosciowymi, jest objeta systemem gwarantujgcym prawidtowe wykonanie
zobowigzan, o ktérych mowa w art. 137 ust. 2 tej ustawy, to w przypadku gdy:

e Fundusz zbywa /nabywa papiery wartosciowe — papiery wartosciowe bedace przedmiotem tej
umowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych jak papiery wartosciowe zbyte /nabyte w dacie

zawarcia tej umowy.



10.

11.

12.

Jezeli realizacja umowy, o ktérej mowa w art. 7 ust. 3 ustawy — Prawo o publicznym obrocie
papierami wartosciowymi, nie jest objeta systemem gwarantujgcym prawidtowe wykonanie
zobowigzan, o ktérych mowa w art. 137 ust. 2 tej ustawy, to w przypadku gdy:

Fundusz zbywa /nabywa papiery wartosciowe — papiery wartosciowe bedace przedmiotem tej
umowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych jak papiery wartosciowe zbyte /nabyte w dacie

rozliczenia tej umowy.

W przypadku gdy na rynkach zagranicznych przyjete sa odmienne niz pkt. 3 i 4 zasady dotyczace
realizacji uméw z tytulu kupna lub sprzedazy papieréw wartosciowych lub innych praw
majatkowych w  szczegodlnosci zwigzane z funkcjonowaniem systemu depozytowo-
rozliczeniowego, papiery i prawa te ujmuje sie w ksiegach rachunkowych odpowiednio w dniu
uzyskania dokumentu potwierdzajgcego dokonanie odpowiedniego zapisu na rachunku papieréw
wartosciowych lub w dniu uzyskania dokumentu potwierdzajgcego istnienie oraz wartosé tych
praw.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu wedtug ceny nabycia,
obejmujacej prowizje maklerska.

Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujacg zmiany wysokosci kapitatu
zaktadowego emitenta, ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sie zmiany liczby
posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

Przystugujgce zgodnie z uchwatg walnego zgromadzenia prawo poboru akcji notowanych na
rynku zorganizowanym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu nastepnym po dniu, w ktérym
po raz ostatni akcje byty notowane na rynku zorganizowanym z prawem poboru z zastrzezeniem
pkt. 11.

Niewykonane prawa poboru akcji uznaje sie za zbyte, wedlug wartosci réwnej zero, w dniu
nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na rynku zorganizowanym ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych w dniu nastepnym po dniu, w ktérym po raz ostatni byly notowane na rynku
zorganizowanym z prawem do dywidendy z zastrzezeniem pkt. 11.

Podatek od naleznej dywidendy spotki wechodzacej w sktad portfela inwestycyjnego Funduszu
ujmowany jest jako koszt operacyjny.

Przystugujace, zgodnie z uchwatg walnego zgromadzenia, prawo poboru akcji nie notowanych na
rynku zorganizowanym oraz prawo do otrzymania dywidendy od akcji nie notowanych na rynku
zorganizowanym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych
praw z zastrzezeniem pkt. 11.

W przypadku gdy na rynkach zagranicznych przyjete sg odmienne niz w pkt. 8-10 zasady
dotyczace ustalania prawa poboru akcji i prawa do otrzymania dywidendy od akcji, w
szczegolnosci zwigzane z funkcjonowaniem systemu depozytowo-rozliczeniowego, prawa te
ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu uzyskania dokumentu potwierdzajgcego istnienie
oraz wartos¢ tych praw.

Nalezng dywidende wyptacang w formie akcji ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w pozyciji:

przychody — dywidendy i inne udziaty w zyskach.



13.

14.

15.

16.

17.

18.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien
ujecia zbycia i odkupienia jednostek uczestnictwa w odpowiednim rejestrze.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg , najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze ”,
polegajacq na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego skfadnika
lokat a w przypadku instrumentéw wycenianych metodg odpisu dyskonta lub amortyzacji premii,
najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej uwzgledniajacej odpowiednio odpis dyskonta Ilub

amortyzacje premii.

Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku
z wyceng srodkow pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, dywidendy i inne
udziaty w zyskach, odsetki oraz odpis dyskonta.

Koszty operacyjne Funduszu obejmujg w szczegdlnosci ujemne saldo réznic kursowych powstate
w zwigzku z wyceng s$rodkow pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych,
odsetki oraz amortyzacje premii.

W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych z naliczanymi odsetkami wartos¢ ustalong w
stosunku do ich wartosci nominalnej i wartosci naliczonych odsetek ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych odrebnie.

Koszty operacyjne ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w wysokosci przewidywanej. W
przypadku kosztow operacyjnych tworzy sie rezerwe na przewidywane wydatki. Ptatnosci z tytutu
kosztow operacyjnych zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe. Towarzystwo moze pokrywaé
koszty Funduszu z wiasnych $rodkéw.

Koszty naliczane sg kazdego dnia od Wartosci Aktywéw Netto z poprzedniego Dnia Wyceny i

rozliczane sg przez Fundusz do 15-go nastepnego miesigca kalendarzowego.

Fundusz pokrywa z wtasnych srodkéw nastepujace koszty i wydatki zwigzane z dziatalnoscig
Funduszu: wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem; optaty i prowizje maklerskie;
prowizje i optaty bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytéw i pozyczek zaciggnietych przez
Fundusz; podatki i optaty wynikajgce z przepiséw prawa; prowizje i optaty na rzecz instytuciji
depozytowych i rozliczeniowych; koszty likwidacji Funduszu w tym wynagrodzenia likwidatora
Funduszu w maksymalnej wysokosci 80 000 ztotych. Koszty zwigzane z dziatalnoscig Funduszu
wyzej nie wymienione pokrywane sg przez Towarzystwo.

Za zarzadzanie Funduszem Towarzystwo otrzymuje wynagrodzenie ze srodkéw Funduszu
maksymalnie do wysokosci 4% w skali roku od sredniej rocznej Wartosci Aktywow Netto
Funduszu w danym roku.

Od 1 lipca 2003r. jedynym kosztem limitowym Funduszu jest wynagrodzenie za zarzadzanie.

Warto$¢ aktywow netto Funduszu ustalana jest w Dniu Wyceny, to jest w dniu, w ktéorym odbywa

sie sesja na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
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Wycena aktywow oraz ustalenie zobowiazan i wyniku finansoweqgo

Aktywa Funduszu bedace przedmiotem notowan na rynku zorganizowanym wycenia sie, a
zobowigzania zwigzane z dokonywaniem transakcji na takim rynku ustala sie wedtug wartosci
rynkowej, z zachowaniem zasady ostroznej wyceny.

Aktywa Funduszu nie bedace przedmiotem notowan na rynku zorganizowanym wycenia sie, a
zobowigzania zwigzane z dokonywaniem transakcji na takim rynku ustala sie wedtug wartosci
godziwe;j.

W Dniu Wyceny aktywa wycenia sie, a zobowigzania ustala sie wedtug stanéw odpowiednio
aktywow i zobowigzan oraz okreslonych w pkt. 4 odpowiednio kursoéw, cen i wartosci z dnia
poprzedniego.

Papiery wartosciowe notowane na rynku zorganizowanym wyceniane sg w oparciu o ostatni kurs
zamkniecia w systemie notowan ciggtych.

Zagraniczne papiery wartosciowe wyceniane sg w walucie kraju notowania i wykazuje sie w
walucie polskiej po przeliczeniu wedtug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski na dzien, o ktérym mowa w pkt.3.

Srodki pieniezne, naleznosci i zobowigzania wykazuje sie w walucie, w ktdérej sa wyrazone, a
takze w walucie polskiej po przeliczeniu zgodnie z pkt. 5.

Papiery warto$ciowe nabyte z udzielonym przez druga strone przyrzeczeniem odkupu wycenia sie
metoda amortyzacji roznicy pomiedzy ceng odkupu papierow wartosciowych a ceng ich nabycia.
Przy wycenie papieréw wartosciowych notowanych na Centralnej Tabeli Ofert przyjmuje sie
zasady wyceny obowigzujace dla papierow wartosciowych notowanych na Gietdzie Papieréw

Wartosciowych w Warszawie S.A.

Kryterium wyboru rynku giéwnego

Przyjete kryterium wyboru rynku, w tym systemu notowan

1.

Rynkiem gtéwnym dla papieréw wartosciowych notowanych w Polsce jest rynek, na ktérym
wolumen obrotu jest najwiekszy, przy czym w celu ustalenia rynku gtéwnego na dane pétrocze
kalendarzowe brany jest pod uwage wolumen obrotu w listopadzie na pierwsze poétrocze
nastepnego roku kalendarzowego oraz wolumen obrotu w miesigcu maju na drugie pétrocze tego

roku kalendarzowego.

Rynkiem gtéwnym dla papieréw wartosciowych nie notowanych w Polsce jest rynek kraju, w
ktérym zostat zakupiony dany papier wartosciowy. Jezeli w danym kraju jest kilka rynkow, na
ktérym dany papier wartosciowy jest notowany lub papier wartosciowy nie jest notowany, rynkiem

gtébwnym jest rynek, na ktérym sredni miesieczny wolumen obrotu jest najwiekszy.

W celu wyznaczenia rynku gtébwnego na dane pétrocze kalendarzowe zgodnie z zasadami
okreslonymi w pkt. 2 brany jest pod uwage wolumen obrotu w listopadzie na pierwsze pétrocze
nastepnego roku kalendarzowego oraz wolumen obrotu w miesigcu maju na drugie pétrocze tego
roku kalendarzowego zgodnie z informacjami udostepnianymi przez serwis informacyjny
(Bloomberg, lub Reuters w przypadku gdy uzyskanie prawidtowych i wiarygodnych informac;ji z

serwisu Bloomberg jest niemozliwe lub znacznie utrudnione).



C. Zmiany przyjetych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym nie miaty miejsca zmiany zasad rachunkowosci.

D. Kryterium podziatu skladnikéw portfela lokat

Sktadniki portfela lokat BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Stabilnego Wzrostu dzieli sie na:

Akcje

Naleznosci z tytutu transakcji odkupu zabezpieczonych akcjami

Certyfikaty inwestycyjne

Prawa do akg;ji

Prawa poboru

Obligacje

- notowane na GPW (do 1 roku od dnia bilansowego; powyzej 1 roku od dnia bilansowego)

- notowane na ERSPW (do 1 roku od dnia bilansowego; powyzej 1 roku od dnia bilansowego)
- wyceniane w oparciu o amortyzacje dyskonta i premie

Bony Skarbowe.

Warszawa, 27 sierpnia 2004 r.
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BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Stabilnego Wzrostu

na dzien 30 czerwca 2004 r.

(wszystkie wartosci podane sq w tysiqcach zi. - z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz
Wartosci Aktywow Netto na jednostke uczestnictwa wyrazonej w z1.)

AKTYWA

PORTFEL LOKAT

Akcje

Obligacje

Bony skarbowe

Prawa do nowej emisji

Prawa poboru

Certyfikaty inwestycyjne
Naleznosci zabezpieczone aktywami

LOKATY-RAZEM

SRODKI PIENIEZNE

Rachunki bankowe

Lokaty krotkoterminowe
SRODKI PIENIEZNE - RAZEM

NALEZNOSCI Z TYTULU:

Z tytuhu zbytych lokat

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa
Dywidend

Odsetek

Pozostate,

w tym z tytutu nabycia papierow wartoSciowych

NALEZNOSCI - RAZEM
AKTYWA OGOLEM

ZOBOWIAZANIA

Z tytuhu nabytych lokat

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa
Zobowiazania z tytulu podatkow
Rozrachunki z Towarzystwem

Rezerwa na wydatki

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa
Pozostale

ZOBOWIAZANIA - RAZEM

AKTYWA NETTO (I-11)

KAPITAL

wplacony
wyptacony
KAPITAL - RAZEM

ZAKUMULOWANE, NIEROZDYSPONOWANE PRZYCHODY Z LOKAT NETTO
zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto - z lat ubieglych

V1. ZAKUMULOWANY, NIEROZDYSPONOWANY ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA)

yi.
4118

ZE ZBYCIA LOKAT
zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) - z lat ubieglych

WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT PONAD CENE NABYCIA
KAPITAL 1 ZAKUMULOWANY

WYNIK Z OPERACJI RAZEM (IV+V+VI+VII )

Liczba jednostek uczestnictwa

Wartos¢ Aktywow Netto na jednostke uczestnictwa

30.06.2004 31.12.2003
34501,4 9730,1
91 672,5 16 211,5
12971,2 16 038,5

523,3 0,0

4,0 0,0

442,8 0,0
5650,3 0,0
1457655 41 980,1
1727,1 1074,8
0,0 0,0
17271 1074,8
445,6 520,6
41,0 16,5

0,0 0,0

1 665,4 161,3
408,2 0,0
408,2 0,0
2560,2 698,4
150 052,8 43 753,3
1304,8 489,6
75,8 150,0

6,4 3,1

0,7 0,0

324,1 100,2
1042,0 798,2
12,8 2,9
2766,6 1544,0
147 286,2 42 209,3
240 590,3 109 495,4
-94 905,9 -66 993,7
145 684.4 42 501.7
294,0 4,0
912,7 908,7
1206.7 912.7
-172,4 83,6
-1740,7 -1824,3
-1913.1 -1740.7
2308.2 535.6
147 286,2 42 209.3
14 865 094,0337 4 465 068,1055
9,91 9,45



VI.

VII.

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Stabilnego Wzrostu

za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2004 roku
(wszystkie dane wyrazone sq w tysiqcach z1.)

Przychody z lokat

Dywidendy i inne udzialty w zyskach

Odsetki

Odpis dyskonta

Dodatnie saldo réznic kursowych

Odsetki od depozytow i rachunkow bankowych
Pozostate

Przychody z lokat - razem

Koszty operacyjne

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

Optata dla depozytariusza

Ustugi w zakresie rachunkowosci, w tym prowadzenie rejestru uczestnikow
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Pozostate

Koszty operacyjne - razem

Nielimitowane koszty operacyjne
Odsetki od rachunkow bankowych
Prowizje i optaty bankowe

Prowizje i oplaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych
Podatki i optaty wynikajace z przepisow prawa
Pozostate

Nielimitowane koszty operacyjne - razem

KOSZTY OPERACYJINE - razem

Koszty pokrywane przez Towarzystwo
Koszty operacyjne netto (11-111)
Przychody z lokat netto (1-1V)

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata)

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym:

z tytutu roznic kursowych

Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym:
z tytutu roznic kursowych

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata)

Wynik z operacji (V+VI)

30.06.2004
145,3

888,2

583,0

0,0

13,2

0,0

1629.7

12844
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0

12844

2,9
3,7
38,3

0,0
1335,7

294,0

-172,4

30.06.2003

1,3
15,1
71,3

0,0

0,0

1,3

89.0
98,8
35,9
40,5

5,5
0,1
33,9

214,7

93,9
120,7

-31,7

-174,9



Zmiany w aktywach netto
BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Stabilnego Wzrostu

za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2004 roku

(wszystkie wartoSci podane sq w tysiqcach zi. - z wyjqtkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz
Wartosci Aktywow Netto na jednostke uczestnictwa wyrazonej w zl.)

1. Zmiana wartosci aktywow netto:
1 Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego

2 Wpynik z operacji za okres sprawozdawczy, w tym:
a przychody z lokat netto,
b zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat,
¢ wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat

3 Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji

4 Dystrybucja dochodow funduszu
a z przychodow lokat netto,
b ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

5 Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym, w tym;
a zwigkszenie z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa
b zmniejszenie z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa

6 Zmiana wartosci aktywow netto 7 tytutu zmian w kapitale
7 Lqczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym
8 Wartosé¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego

9 Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym

1I. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa:

1 Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozdawczym, w tym;
a liczba zbytych jednostek uczestnictwa

b liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

¢ saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

2 Liczba jednostek narastajqco od poczqtku dziatalnosci funduszu, w tym;
a liczba zbytych jednostek uczestnictwa
b liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
¢ saldo jednostek uczestnictwa

II1. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa;
1 wartos$¢ aktywow netto na J.U. na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego,
2 warto$¢ aktywow netto na J.U. na koniec okresu sprawozdawczego,
3 procentowa zmiana wartosci aktywow netto na J.U. w okresie sprawozdawczym,
4 minimalna i maksymalna wartosci aktywow netto na J.U. w okresie sprawozdawczym,
02.01.2004 minimalna
14.04.2004/ 16.04.2004/ 21.04.2004 maksymalna
5 wartos$¢ aktywow netto na J.U. wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym.

1V. Procentowy udzial w sredniej wartosci aktywow netto;

Udziat kosztow operacyjnych limitowanych w $rednich aktywach netto w tym;
wynagrodzenie Towarzystwa

30.06.2004

42 209,3

1894,2
294,0
1724
17726

1894,2

0,0
0,0
0,0

103 182,7
131 094,8
27912,1

103 182,7

105 076,9

147 286,2

93 578,4

13 247 460,3369
2 847 434,4087
10 400 025,9282

24 721 138,0724
9 856 044,0387
14 865 094,0337

9,45
9,91
4,87%

9,45
10,06
9,91

2,75%
2,75%

31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
4550,7 8 334,3 11 633,7
656,8 -170,4 -2021,6

40 574 341,9

83,6 22,5 24193

569,2 -135,5 55,8

656,8 -170,4 -2021,6

0,0 0,0 0,0

0,0 0,0 0,0

0,0 0,0 0,0

37001,8 -3613,2 -1277,8
501523 82766 11 141,2
-13150,5 -11889,8 124190
37001,8 -3613,2 -1277,8

37 658,6 -3 783,6 -3299,4

42 209,3 4 550,7 8 334,3
13979,0 6 851,1 9130,6
5372973,8185 885 887,608 1 244 417,823
1417 346,3180 1291 314,577 1374 801,988
3955 627,5005 -405 426,969 -130 384,165

11 473 677,7355
7008 609,6300
4465 068,1055

8,93
9,45
5,82%

8,56
9,53
9,45

3,32%
3,17%

6100 703,917
5591263,312
509 440,605

9,11
8,93
-1,95%

8,45
9,55
8,95

5,50%
4,50%

5214 816,309
4299 948,735
914 867,574

11,13
9,11
-18,08%

7,71
11,06
9,11

5,50%
4,50%



1I.

1I.

RACHUNEK PRZEPEYWOW PIENIEZNYCH

BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Stabilnego Wzrostu

za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2004 roku
(wszystkie dane wyrazone sq w tysiqcach z1.)

Przeplywy srodkow pienieinych z dziatalnosci operacyjnej (I-11)

Wplywy

Z tytuhu posiadanych lokat

Dywidendy

Odsetki od obligacji i innych papierow wartosciowych
Z tytutu zbycia sktadnikow lokat

Akcje i prawa z nimi zwiqzane

Obligacje

Bony skarbowe

Pozostale,

w tym odsetki od lokat i rachunkow bankowych

Wplywy-razem

Wydatki

Z tytuhu posiadanych lokat

Z tytutu nabycia sktadnikow lokat

Akcje i prawa z nimi zwiqzane

Obligacje

Bony skarbowe

Inne papiery wartosciowe

Z tytulu wyptaconego wynagrodzenia dla Towarzystwa
koszty nielimitowane

Pozostate

Wydatki-razem

Przeplywy srodkow pieniginych 7 dziatalnosci operacyjnej-razem

Przeptywy srodkow pienieinych 7 dziatalnosci finansowej (I-11)

Wplywy
Z tytutu zbycia jednostek uczestnictwa
Pozostate

Wplywy-razem
Wydatki

Z tytutu odkupienia jednostek uczestnictwa
Pozostate

Wydatki-razem

Przeplywy srodkow pienieinych z dzialalnosci finansowej-razem

Zmiana stanu srodkow pienieinych netto (A+/-B)

Srodki pienieine na poczatek okresu

Srodki pienieine na koniec okresu (D+/-C)
w tym o ograniczonej mozliwo$ci dysponowania

30.06.2004 30.06.2003
1317,7 38,9
145,3 0,0
11724 0,0

1 715 064,5 122 951,9
14 042,4 0,0
2811028 0,0
14199193 0,0
13,2 59

13,2 0,0

1716 395,4 122 996,7
0,0 0,0

1817 973,1 123 007,8
42 376,4 0,0
358 842,7 0,0
1416 324,4 0,0
4295 0,0
1063,3 98,7

35,6 0,0

0,0 21,7

1819 072,0 123 128,2
-102 676,6 -131,5
131 314,9 1359,7
0,0 0,0

131 314,9 1359,7
27983,1 1508,3

2,9 0,0

27 986,0 1508,3
103 328,9 -148,6
652,3 -280,1
1074,8 281,3
1727,1 1,2



ZESTAWIENIE LOKAT

BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Stabilnego Wzrostu
wg stanu na dzien 30 czerwca 2004 r.

(wszystkie dane wyrazone sq w tysigcach PLN)
Papiery warto$ciowe dopuszczone do publicznego obrotu, w ty
AKCJE na GPW w sy i n cigglych
Nazwa Liczba papierow Warto$é Warto$¢ rynkowa Udzial w
warto§ciowych W cenie nabycia na dzien 30.06.2004 Aktywach (%)
AGORA 23139 1035,6 1103,7 0,7%
BRE 4988 4772 5237 0,3%
BZ WBK 13 801 11543 11979 0,8%
CERSANIT 8624 724,1 884,0 0,6%
DEBICA 7592 896,9 1032,5 0,7%
ECHO 10 475 7452 906,1 0,6%
FORTE SA 38420 452,8 5264 0,4%
GROCLIN 2500 3540 356,2 0,2%
HANDLOWY 25711 1758,0 16455 1,1%
HOOP 19754 407,8 366,4 0,2%
HYDROTOR 27691 3222 412,6 0,3%
IMPEXMET 23545 800,6 8453 0,6%
INTER CARS 13235 2914 354,7 0,2%
JC AUTO 10 000 270,0 310,0 0,2%
JELFA 13304 813,5 9233 0,6%
KGHM 109 299 30423 30822 2,1%
MIESZKO 1 0,0 0,0 0,0%
MOSTALWAR 27553 350,8 370,6 0,2%
NETIA 389 457 15699 1639,6 1,1%
ORBIS 47237 1133,0 11337 0,8%
PEKAO 32776 3941,1 40478 2,7%
PGF 12202 541,5 7138 0,5%
PKNORLEN 112702 2998,9 33585 2.2%
PROKOM 5740 1047,1 975.8 0,7%
REDAN 68 862 11588 1150,0 0,8%
TECHMEX 11185 3356 3244 0,2%
TELMAX 22 000 1254,1 1216,6 0,8%
TPSA 249215 37832 3813,0 2,5%
VISTULA 71103 526,9 1287,1 0,9%
RAZEM: 1402 111,0 32186,8 345014 23,0%
Naleznosci z tytulu tr keji odkupu zabezpi ych
Nazwa Liczba papierow Warto$é Warto$¢ rynkowa Udzial w
warto§ciowych W cenie nabycia na dzien 30.06.2004 Aktywach (%)
Naleznosci zabezpieczone akcjami 02NFI 742299 2006,2 2006,2 1,3%
Naleznosci zabezpieczone akcjami IRENA 306 000 3644,1 3644,1 2,4%
RAZEM: 1048 299,0 5650,3 5650,3 3,7%
CERTYFIKATY INWESTYCYJNE na GPW w i cigglych
Nazwa Liczba papierow Warto$é Warto$¢ rynkowa Udzial w
warto§ciowych W cenie nabycia na dzien 30.06.2004 Aktywach (%)
ARBITER05 4100 429,5 442,8 0,3%
RAZEM: 4100,0 429,5 442,8 0,3%
Prawa do akeji na GPW w sy i cigglych
Nazwa Liczba papierow Warto$é Warto$¢ rynkowa Udzial w
warto§ciowych W cenie nabycia na dzien 30.06.2004 Aktywach (%)
CERAMIKA PDA 20 000 100,0 100,0 0,1%
GRAJEWO PDA 1693 304,7 338,6 0,2%
MIESZKO PDA 28 235 29,1 84,7 0,1%
RAZEM: 49 928,0 433,8 523,3 0,4%
Prawa poboru na GPW w sy i cigglych
Nazwa Liczba papierow Warto$é Warto$¢ rynkowa Udzial w
warto§ciowych W cenie nabycia na dzien 30.06.2004 Aktywach (%)
BREP.P. 4188 0,0 4,0 0,0%
RAZEM: 4188,0 0,0 4,0 0,0%
OBLIGACJE na GPW w sy i i cigglych
Nazwa Termin wykupu Warto$é Warto$é Warto$¢ rynkowa Udzial w
nominalna W cenie nabycia na dzien 30.06.2004 Aktywach (%)
do 1 roku od dnia bilansowego
TZ0804 5 sierpien 2004 1,0 1,0 1,0 0,0%
OK0804 21 sierpien 2004 2,0 1.8 2,0 0,0%
PS1004 12 pazdziernik 2004 10,0 10,2 10,0 0,0%
TZ1104 5 listopad 2004 11,0 10,9 11,0 0,0%
TZ0205 5 Iuty 2005 1,0 1,0 1,0 0,0%
powyzej 1 roku od dnia bilansowego
DZ0109 18 styczen 2009 300,0 299.4 309,3 0,2%
RAZEM: 3243 3343 0,2%
OBLIGACIJE notowane na platformie ERSPW
Nazwa Termin wykupu Warto$é Warto$é Warto$¢ rynkowa Udzial w
nominalna W cenie nabycia na dzien 30.06.2004 Aktywach (%)
do 1 roku od dnia bilansowego
PS0205 12 Iuty 2005 1.000,0 1051,9 1010,5 0,7%
OK0405 12 kwiecier 2005 7000,0 6566,2 66444 4,4%
powyzej 1 roku od dnia bilansowego
OKO0805 12 sierpien 2005 5500,0 4954,7 5100,7 3.4%
OK0406 12 kwiecier 2006 28 000,0 24 4938 24 659,6 16,4%
OK0806 12 sierpien 2006 5000,0 42693 42925 2,9%
PS1106 12 listopad 2006 12 000,0 12541,5 122592 8,2%
PS0507 12 maj 2007 6500,0 6 860,5 6663,1 4,4%
PS0608 24 czerwiec 2008 4500,0 42451 4230,0 2,8%
RAZEM: 64 983,0 64 860,0 43,2%
OBLIGACIJE wyceniane w oparciu o amortyzacj¢ dyskonta i premig
Nazwa Termin wykupu Warto$é Warto$é Warto$¢ rynkowa Udzial w
nominalna W cenie nabycia na dzien 30.06.2004 Aktywach (%)
PS0205-R 1 lipca 2004 26216,0 264782 264782 17,6%
RAZEM: 26 478,2 26 478,2 17,6%
BONY SKARBOWE
Nazwa Termin wykupu Warto$é Warto$é Warto$¢ rynkowa Udzial w
nominalna W cenie nabycia na dzien 30.06.2004 Aktywach (%)
TB040714 14 lipiec 2004 1.000,0 978,1 998,0 0,7%
TB041208 8 grudzien 2004 3000,0 2902,8 2922,1 1,9%
TB050330 30 marzec 2005 4500,0 4249,7 4300,2 2,9%
TB050427 27 kwiecier 2005 5000,0 46988 47509 3.2%
RAZEM: 128294 12971,2 8,7%
PORTFEL INWESTYCYJNY RAZEM: 143 315,3 145 765,5 97,1%

GPW - Gielda Papieréw Wartosciowych w Warszawie 5.4,
ERSPW - EI zny Rynek

Papierow



ZESTAWIENIE LOKAT
BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Stabilnego Wzrostu
poréwnanie z poprzednimi okresami sprawozdawczymi
(wszystkie dane wyrazone sq w tysiqcach PLN)

30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001

- Udziat w s Udziat w s Udziat w . Udziat w

Papiery wartosciowe Wartosc Aktywach Wartosc Aktywach Wartosc Aktywach Wartosc Aktywach
bilansowa o bilansowa o bilansowa bilansowa
(%) (%) (%) (%)

AKCJE 34 501,4 23,0% 9730,1 22,2% 2 355,6 50,2% 2020,2 24,1%
NALEZNOSCI Z
TYTULU TRANSAKCJI
ODKUPU 5650,3 3,7% - - - - - -
ZABEZPIECZONYCH
AKCJAMI
CERTYFIKATY o
INWESTYCYJNE 4428 0.3% i i i ) ) i
PRAWA DO AKCJI 523,3 0,4% - - - - - -
PRAWA POBORU 4,0 - - - - - - -
OBLIGACJE 91672,5 61,0% 16 211,5 37,0% 3421 7,3% 582,0 6,9%
BONY SKARBOWE 12 971,2 8,7% 16 038,5 36,7% 1676,8 35,7% 4194,2 50,0%

RAZEM: 145 765,5 97,1% 41 980,1 95,9% 4.374,5 93,2% 6 796,4 81,0%




Dodatkowe informacje i objasnienia

BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Stabilnego Wzrostu

(wyrazone w tysigcach PLN)

|. Dane uzupetniajace o pozycjach bilansu i rachunku wynikéw z operacji Funduszu

1. Dane o walutowej strukturze pozycji bilansu, w tym srodkéw pienieznych

W okresie sprawozdawczym wszystkie aktywa i pasywa Funduszu wyrazone byty w ztotych polskich.
2. Informacje o zaciagnietych i wykorzystanych kredytach i pozyczkach

W okresie sprawozdawczym wszystkie aktywa i pasywa Funduszu wyrazone byty w ztotych polskich.
3. Informacje o udzielonych pozyczkach

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielit zadnych pozyczek pienieznych.

4. Podzial kosztow pokrywanych przez Towarzystwo

Limitowane koszty operacyjne

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 12844
Pozostate 0,0
Limitowane koszty operacyjne — razem 1284,4

Nielimitowane koszty operacyjne

Odsetki od rachunkéw bankowych 29
Prowizje i optaty bankowe 3,7
Prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych 38,3
Podatki i optaty wynikajace z przepiséw prawa 6,4
Nielimitowane koszty operacyjne — razem 51,3
KOSZTY OPERACYJNE — razem 13357

5. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

Akcje 306,9
Prawa do akgcji 122,8
Bony Skarbowe -13,4
Obligacje -588,7
Zrealizowany zysk (strata) — razem -172,4

6. Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat

Akcje 23144
Certyfikaty inwestycyjne 13,3
Obligacje -112,9
Prawa do akgc;ji 89,5
Prawa poboru 3,9
Niezrealizowany zysk (strata) — razem 2 308,2

7. Dane dotyczace podatkow

Fundusz posiada osobowos¢ prawna, w zwigzku z czym podlega przepisom Ustawy o podatku
dochodowym od oséb prawnych. Zgodnie z art. 6 ust. 1 pkt. 10 Ustawy o podatku dochodowym od
0s06b prawnych, zwalnia sie od podatku dochodowego fundusze inwestycyjne utworzone na podstawie
Ustawy o funduszach inwestycyjnych.
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Zgodnie z Ustawg z dnia 21 listopada 2001 r. o zmianie ustawy o podatku dochodowym od osd6b
fizycznych oraz ustawy o zryczattowanym podatku dochodowym od niektérych przychoddéw
osigganych przez osoby fizyczne (Dz. U. 2001 nr 134 poz. 1509) od dochodu z tytutu udziatu w
funduszach inwestycyjnych jest pobierany w formie ryczattu podatek w wysokosci 20 % wyptacane;j
kwoty dochodu (art. 30 ust. 1 pkt 1c). Podatek pobiera podmiot uprawniony do prowadzenia rachunku
podatnika poczawszy od 1 marca 2002 r. (art. 52a ust. 6). Zwolnione od podatku sg dochody
wyptacone podatnikowi, ktéry zawart stosowng umowe przed 01 grudnia 2001 r. (art. 52a ust. 1 pkt 3).
Dochody Funduszu z tytulu obrotu papierami wartosciowymi na rynku krajowym nie podlegajg
opodatkowaniu.

Z tytutu transakcji zawartych na Gieldzie Papieréow Wartosciowych w Warszawie w okresie
sprawozdawczym prowizja maklerska wyniosta 117,8 tys. PLN.

W okresie sprawozdawczym optata manipulacyjna z tytutu zbytych Jednostek Uczestnictwa w
Funduszu wyniosta 170,3 tys. PLN.

8. Dane dotyczace dystrybucji dochodéw Funduszu
Fundusz nie wyptaca dochodéw swoim uczestnikom.
9. Dane dotyczace instrumentow pochodnych oraz transakcji terminowych

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonat zadnych transakcji na papierach wartosciowych
wymienionych w art.3 ust.3 ustawy - prawo o publicznym obrocie papierami wartosciowymi.

10. Inne

Fundusz zawart z podmiotami zewnetrznymi 2 transakcje odkupu zabezpieczone papierami
wartosciowymi:

1. W dniu 28 czerwca 2004 roku zakupiono 306 000 sztuk akcji Huta Szkta Gospodarczego ,,Irena”
w trybie poza sesyjnych transakcji pakietowych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych za cene 11,90 zt
z terminem rozliczenia D+1.

W okresie 1 wrzesien 2004 do 30 czerwca 2005 roku podmiotowi przekazujgcemu aktywa lub
podmiotowi przez niego wskazanemu w ww. terminie przystuguje prawo kupna ( opcja nabycia ) tych
papieréw po cenie okreslonej wzorem:

Cena Sprzedazy Akcji = 3 641 400,00zt * [ 1+(WIBOR12M + 6%.) * A/365]

A- liczba dni od dnia 29 czerwca 2004 do dnia sprzedazy Akcji. Za dzieh sprzedazy AKcji
uwaza sie dzien rozliczenia transakcji na GPW. Termin rozliczenia transakcji nie moze
by¢ dtuzszy niz 3 dni robocze.

WIBOR12M - stawka WIBORU dwunastomiesiecznego z dnia zawarcia Umowy.

W okresie w dniach 30 wrzesnia 2004, 3 stycznia 2005 oraz 31 marca 2005 roku Funduszowi
przystuguje prawo sprzedazy akcji ( opcja sprzedazy) po cenie sprzedazy ustalonej wg wzoru ww.
Termin rozliczenia nie moze by¢ dtuzszy niz 3 dni robocze. Minex zobowigzuje sie do kupna akgcji od
Funduszu w dniu 30 czerwca 2005 roku. po ustalonej cenie jak wyzej. W przypadku wystgpienia
zdarzen wymienionych ponizej Minex zobowigzuje sie do kupna Akcji przed terminem:

a) nastgpi spadek kursu zamkniecia Akcji na Gietdzie ponizej poziomu 11,90 ztotych przez okres
dtuzszy niz 10 dni,

b) spadek sredniego dziennego, wazonego obrotami, kursu Akcji na Gietdzie ponizej 11,90 zt.

c) zostanie ztlozony wniosek o ogtoszeniu upadtosci Spotki lub wniosek o otwarcie postepowania
naprawczego,

d) zostanie wszczeta procedura wycofania Spétki publicznego obrotu lub nastapi zawieszenie
obrotu Akcjami na Gietdzie na dtuzej niz 10 dni,

e) spadku aktywow netto Funduszy do poziomu 85 % wartosci netto Funduszu z dnia zawarcia
transakcji.

f) brak bedzie ustanowienia zabezpieczenia,

Nie wystepuje utrata kontroli przez strone przekazujgcq aktywa w rezultacie transakcja zostata

wykazana jako naleznos$é zabezpieczona aktywami. Fundusz realizuje z tytutu tej umowy przychody,
wykazywane jako przychody odsetkowe obliczane wg wzoru:

15



Przychéd = 3 641 400,00zt * ( WIBOR12M + 6%.) * A/365

Na dzien 30 czerwca 2004 roku warto$é naleznosci wraz z naliczonymi przychodami wyniosta 3 642,7
tys. pIn
natomiast warto$¢ rynkowa akcji stanowigcych zabezpieczenie wyniosta 5 171,4 tys. pin

2. W dniu 20 lutego 2004 roku zakupiono 742 299 sztuk akcji Il NFI S.A. w trybie poza sesyjnych
transakcji pakietowych na Gieldzie Papieréw Wartosciowych za cene 2,70 zt z terminem rozliczenia
D+1.

W okresie od nastepnego dnia roboczego po dniu rozliczenia transakcji do dnia 20 listopada
2004 roku podmiotowi przekazujagcemu aktywa lub podmiotowi przez niego wskazanemu w ww.
terminie przystuguje opcja nabycia tych papieréw po cenie okreslonej wzorem:

Cena Sprzedazy Akcji = 2 004 207,30 zt * [ 1+ (WIBOROM + 2,5 p.p.) * A/365]

A- liczba dni od dnia 21 lutego 2004 roku do dnia sprzedazy Akcji. Za dzien sprzedazy Akcji
uwaza sie dzienh rozliczenia transakcji na GPW. Termin rozliczenia transakcji nie moze
by¢ dtuzszy niz 3 dni robocze.

WIBOR9M - stawka WIBORU dziewieciomiesiecznego z dnia zawarcia Umowy.

W okresie od dnia 21 listopada 2004 roku do dnia 21 grudnia 2004 roku Funduszowi
przystuguje prawo sprzedazy akcji po cenie sprzedazy ustalonej wg wzoru ww. Termin rozliczenia nie
moze by¢ dtuzszy niz 3 dni robocze. Opcja sprzedazy przystuguje Funduszowi rowniez w przypadku
wyniktych m.in. zdarzen:

a) nastgpi spadek kursu zamkniecia Akcji na Gietdzie ponizej poziomu 1,60 ztotych
przez okres dtuzszy niz 10 dni,
b) zostanie ztozony wniosek o ogtoszeniu upadtoéci Spotki lub wniosek o otwarcie

postepowania naprawczego,

Cc) zostanie wszczeta procedura wycofania Spétki publicznego obrotu lub nastapi zawieszenie
obrotu Akcjami na Gietdzie na dtuzej niz 10 dni,

d) podjeta zostanie uchwata o potaczeniu, podziale lub przeksztatceniu Spofki,

e) brak bedzie ustanowienia zabezpieczenia,

Nie wystepuje utrata kontroli przez strone przekazujgca aktywa w rezultacie transakcja zostata
wykazana jako naleznosé¢ zabezpieczona aktywami. Fundusz realizuje z tytutu tej umowy przychody,
wykazywane jako przychody odsetkowe obliczane wg wzoru:

Przychéd = 2 004 207,30 zt * ( WIBOROM + 2,5 p.p.) * A/365

Na dzien 30 czerwca 2004 roku warto$¢ nalezno$ci wraz z naliczonymi przychodami wyniosta

2 062,0 tys. pin
natomiast warto$¢ rynkowa akcji stanowigcych zabezpieczenie wyniosta 3 021,2 tys. pin

Il. Informacje

1. Wynagrodzenia i nagrody obcigzajace Fundusz

Fundusz nie wyptacat wynagrodzen i nagréd dla oséb zarzgdzajacych i nadzorujacych Fundusz.

2. Wartos¢ niesptaconych zaliczek, kredytéw, pozyczek, gwarancji, poreczen lub innych
uméw zobowiazujacych do s$wiadczen na rzecz Funduszu udzielonych osobom
zarzadzajacym i nadzorujgcym, obcigzajacych Fundusz

W okresie sprawozdawczym nie zostata zawarta zadna umowa zobowigzujaca do $wiadczen na rzecz

Funduszu.

3. Dane dotyczace nieruchomosci

Fundusz nie dokonat zadnej transakgciji, ktorej przedmiotem byta nieruchomos¢.

4. Informacje o znaczacych zdarzeniach, dotyczacych lat ubiegtych

W okresie sprawozdawczym nie zarejestrowano znaczacych zdarzenh dotyczacych roku ubiegtego.
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5. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpity po dniu bilansowym

Po dniu bilansowym nie zarejestrowano Zadnych znaczacych zdarzen, ktére wymagatyby ujecia w
sprawozdaniu.

6. Dane dotyczace dokonywanych korekt btedéw

W okresie sprawozdawczym nie zarejestrowano przypadkow, w ktérych niezbedne bytoby dokonanie
korekty w ksiegach rachunkowych Funduszu.

Warszawa, 27 sierpnia 2004 r.

17



Warszawa, dnia 27 sierpnia 2004 r.

Oswiadczenie

BRE BANK SA, wypelniajac obowiazki depozytariusza na rzecz BPH Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego Stabilnego Wzrostu (Fundusz), potwierdza zgodnosc
danych dotyczacych stanow aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych
i rachunkach papierow wartosciowych oraz pozytkow z nich wynikajacych,
przedstawionych w sprawozdaniu finansowym Funduszu sporzadzonym na
dzien 30 czerwca 2004r. za okres od 01 stycznia 2004 r. do 30 czerwca

2004r., ze stanem faktycznym.

W imieniu Banku:

Marta Przeorska Agnieszka Sawa

Dyrektor Departamentu Doradca Departamentu

Rozliczen i Ustug Powierniczych Rozliczen i Ustug Powierniczych
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