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Informacje o funduszu
Konstrukcja funduszu: Typ funduszu:
Subfundusz: [ Fundusz sekurytyzacyjny: O
Fundusz podslawowy: a Fundusz portfelowy: O
Fundusz powiazany: O Fundusz aktywow niepublicznych: O
Waluta sprawozdania finansowego: 2
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subfunduszami:
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Plik Dpis
WYBRANE DANE FINANSOWE wiys zi w tys. EUR
I. Przychady z lokat 282 71
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0. Kosty funduszu netto 198 50
Ill. Przychody z 1okat netto 83 21
IV. Zrealizowane zysk (sraty) ze zbycia lokat 333 B84
V. Niezrealizowane zysk (straty) z wyceny lokat -233 -59
V1. Wynik z operacji 183 46
VIl. Zobowiazania 77 19
VI Akywa 36 095 9 054
IX. Aktywa netto 36019 2035
X.Liczba zarejesirowanych ceryfikatow inweslycyjnych 301 506 301 506
XI. Warto&¢ akywdw netto na cerntyfikat inwestycyjny 119,46 29,97
XIl. Wynik z operacji na certyfikat inweslycyjny 0,61 0,15
pozycja X. wykazana w szt
pozycje Xl i Xl odpowienio: w zt. i EUR
pozycje bilansu w tys. EUR s przeliczone wg. $redniego kursu NBP z dnia 30 czerwca 2011
pozycje rachunku wynikdw w tys. EUR sg przeliczone wg, dredniej arytmetycznej kurssw NBP z dnia
9 kwietnia, 31 maja i 30 czerwca 2011
ZESTAWIENIE LOKAT
2 kwartal 2011 roku 1 kwartal 2011 roku
SKEADNIKI LOKAT
Wartosé Wartos¢
Wartos é wedtug roFentowy Wartosé wediug Procentowy
e aialea Y w;fce'ny na dzial w ediug ceny wyceny na udziat w
habycia w tys. d.zmn ktywach [:abycia w tys. dzien pktywach
pilansowyw pgdlem bilansowy w  pgétem
kys. Rys.
1. Akcje 1924 2242 6,21 1910 2252 5,93
2. Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
3. Praw a do akcji 0 0 0,00 1] 0 0,00
4. Praw a poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
5. Kw ity depozylowe 0 ] 0,00 0 0 0,00
6, Listy zastaw ne 0 0 0,00 1] 0 0,00
7. Dluzne papiery w artoSciow e 31004 31 410 87,02 31198 31813 83,80
8. Instrumenty pechodne 0 0 0,00 4] 0 0,00
9. Udziaty w s ch z ograniczon:
odpolav? bdzmch ? 3 0 o 0,00 0 0 0,00
10. Jednostki uczestnictw a 0 0 0,00 0 0 0,00
11. Certyfikaty inw estycyjne 1] 0 0,00 0 0 0,00
12. Tytuly uczestnictw a emitow ane przez
instytucje w spéinego inw estow ania 0 0 0.00 0 0 0,00
majgce siedzibe za granicg
13. Wierzytelnoci 0 0 0,00 0 0 0,00
14, Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
15. Depozyty 1899 1899 5,26 1985 1985 5,23
16. Waltuty 0 0 0,00 0 0 0,00
17. Neruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
18. Statki morskie 0 o} 0,00 0 o 0,00
19. lhne 0 0 0,00 ] Y 0,00
TABELEZUPEENIAJACE
. ) kraj siedziby MWartosc wer:Hug MWartost wedh.lng
IAKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba L itenta ceny nabycia w wyceny na dzien
bys. bilansowy wtys
1. ASSECO POLAND Aktywny Rynek - Rynek Regulowany (WGPW 880 OLSKA 48 44
2. BOGDANKA Adywny Rynek - Rynek Regulowany (WGPW 392 POLSKA 50 45
3.BRE IAlywny Rynek - Rynek Regulowany pPVGPW 160POLSKA 32 52
4.CEZ IARywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 248 CZECHY 34 35
5. Getin Holding S.A. IAKywny Rynek - Rynek Regulowany (WGPW 4 016 POLSKA 40 51
6.GTC AKywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 2 016 POLSKA 47 37
7. HANDLOWY Aktywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 416 POLSKA 43 36
8. KERNEL Aktywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 560) UXEMBURG 45 43
9. KGHM Aktywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 1 720POLSKA 161 339
10.LOTOS AMysmy Rynek - Rynek Regulowany (WGPW 768 POLSKA 24 35
Komisja Nadzoru Finansowego
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2010 rok 2 kwartal 2010 roku
tlartoéé t:lartoéé
Wartose edlug Procentowy MWartos & ediug rocentowy
vediug ceny wyce'ny na dzial w Wedlug ceny Wyceny na dzial w
habycia w tys. dzien Ektywach nabycia w tys dzleri ktywach
bilansowyw pgblem bilansowyw pgdlem
fys. kys.
1898 2198 5,67 5014 4781 11,35
0 1] 0,00 0 i) 0,00
0 0 0,00 32 44 o
0 1] 0,00 0 4] 0,00
0 0 0,00 0 o 0,00
0 0 0,00, 0 o 0,00
31 669 32 255 83,22 33 825 34 405 81,71
0 0 0,00 0 0 0,00
[ 0 0,00 0 0 0,00
[ [+ 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 o] 0 0,00
0 o) 0,00 o] 0 0,00
0 [} 0,00 o 4] 0,00
3144 3144 81 2039 2039 4,84
0 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
o 0 0,00 0 0 0,00
[ 0 0,00 0 1] 0,00

Procentowy udziat
w akdywach

gotem

0,12
0,12
0,14
0,10
0,14
0,19
0,10
0,12
0,94
0.10
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11.PBG Akywny Rynek - Rynek Regulowany (WGPW 136 POLSKA 30 19
12. PEKAOD |Akywny Rynek - Rynek Regulowany (WGPW 1 352POLSKA 224 219
13, PGE S.A, IAKywny Rynek - Rynek Regulowany pWGPW 7 248 POLSKA 154 174
14. PGNIG ARywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 20 536 POLSKA 71 86
15. PKNORLEN IARywny Rynek - Rynek Regulowany (WGPW 3 912POLSKA 151 202
16. PKO BP AKywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 7 504 POLSKA 288 315
17.PZU AKYywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 704 POLSKA 251 264
18. TAURON S.A. IAktywny Rynek - Rynek Regulowany (WGPW 13 176 POLSKA 89 87
18. TPSA [Aktywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 7 616 POLSKA 109 127
20, TVN JAkywny Rynek - Rynek Regulowany (WGPW 1 904 POLSKA, 32 3
. . Kraj siedziby [Temin Mvanunki
LISTY ZASTAWNE Redzaj rynku Nazwa ryntu Fmitent emitenta wylkupu pprocentowania
z A . . Kraj sedziby [Temnin
DEUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj rynku Nazwa iynlu Emitent L mitents bvlupu
1.0 terminie wykupu do 1 roku:
a) Obligacje
-0KOD112 Altywny Rynek - Rynek RegulowanyBondSpot Skarb Paristwa Polsa 20120125
PS0412
- Alywny Rynek - Rynek RegulowanyBondSpot [Skarb Paristwa Folda 2012-04-25
b) Bony skarbowe
-brak
c) Bony pienigine
-brak
d) Inne
~brak
2.0 terminie wykupu powyiej 1 roku:
a) Obligacje
-brak
b) Bony skarbowe
-brak
¢) Bony pienigzne
-brak
d)Inne
-brak
. . Lo . MWartost Wartosf wedtug MWardost wedtug
4 MNazwa i mdzaj Kmj sedziby [Temin Rodzaj . . . . "
WIERZY TELNOSCI bodmioty bodmiolu AT M pwiadczenia wliczba  Eeny nabyciaw wyceny na dzief
¥S ¥s, bilansowy w tys.
Warost wediug MWartos: wadlug Procentowy udziat
WEKSLE MWystawca Data ptatnosci  [ceny nabycia w wyceny na dzien v aktywach
bys. bilansowy w tys. pgdtem
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0,05

0,61

0,48

0,24

0,56

0,87

0,73

3,24

0,35

0,09
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P Warlos: wediug Warost wediug Procentowy udzial
Rodzaj listu Podstawa emigi I Ing Liczba Feny nabycia w wyceny na dzien w akywach
fys. hilansowy w lys  pgdlem
amink Warto  ieab :\;annoz:et?;ug Warodd we:lggﬁ Pm;entov:-jy udzial
pprocentowania pominalna 4 yeia w w:yceny na gzien w asywac
ys bilansowy w lys. pgdlem
32 200 31004 31410 87,02
32 200 31004 31410 87,02
4] 32 000 000,00 32 000 30 808 31 210 86,46
¥.75 200 000,00 200 195 200 0,55
0 a 0 0,00
] 0 0 0,00
0 0 V] 0,00
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00
[\ 1] 0 0,00
1] 1] 0 0,00
0 1] 0 0,00
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00
1] 0 1] 0,00
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00

Procentowy udzial
w aktywach
pgdtem
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- . Wartos wedtug [Wartos wediug
Kraj sedziby Warnunk 5
DEPOZYTY Nazwa banks [ Waluta procentowania ;eny‘nabycl-a w [eny nabycia w
anej walucie |}ys
1. Wwalutach panstw nalezacych do OECD 1899
1. LOKATA OVERMNIGHT BankBPH S.A. POLSKA PLN H,4 1 899 000,00 1899
Il. W walutach panstw nienalezacych do OECD 0
1, brak 0
4 Rok oddania do . Numer ksiegi . . . .
NIERUCHOMOSCI iyt Data nabycia vieczyse] Kraj polotenia [adres Powierzchnia
TABELEDODATKOWE
GWARANTOWANE SKEADNIKI T Warlo& wedivg Wartoit wedlug Procentowy udzial
Rodzaj izzba ceny nabycia w wyceny na dzien v akkywach
LOKAT bys bilansowy w tys. pgélem
1. Papiery wartos$ciowe gwarantowane
przez Skarb Panistwa Obligacja 32 200,00 31004 31410 87,02
2. Papiery wartosciowe gwarantowane nie dot
przez NBP yezy
3. Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez jednostki samorzadu nie dotyczy
terytorialnego
4.Papiery wartosciowe gwarantowane
przez panstwa nalezace do OECD {z nie dotyczy
wylaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej)
5.Papiery warto$clowe gwarantowane
przez migdzynarodowe instytucje
finansowe, ktérych czitonkiem jest nie dotyczy
Rzeczpos polita Polska tub przynajmnie]
jedno z parnistw nalezacych do OECD
NSTRUMENTY RYNKU mitent Temmin wylupy | 2rund D iczba !‘2.'}":23{2?2"3 tiv:cneon?:aeg'zlifﬂ
P|EN]EZNEGQ pprocentowania pominalna - bilansowy w tys
BILANS P lvartat 2014 J1 bwartal 2011 P kwartal 2010
PO10 rok
foku olu foku
I.Aktywa 36 095 37 963 38 757 42 105
1. 8rogk pienigzne i ich ekwiwalenty 502 502 502 501
2. Naleznofci 20 1376 660 307
3. Transak:je przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu y] 1] 1] 0
4. SKadniki lokat notowane na akdkywnym rynku, w tym: 33 651 34 064 34 451 38 230
-dtuzne papiery wartoiciowe 31 410 31 813 32 255 34 405
5. 5Kadniki lokat nignolowane na akywnym rynku, w tym: 1899 1985 3144 2 039,
-dtuine papiery wartofciowe 0 0 0 o
6. Nieruchomosci 0 0 o] o
7. Pozostate adywa 24 36 1] 28
. Zobowigzania 77 80 79 80

Komisja Nadzoru Finansowego
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WartosC wediug
vyceny na dzief
bilansowy w
anej walucie

MWartosid wedtug Procentowy udzial
wyceny na dzief v aktywach
bilanowy wtys bgdtem

1899 5,26

1 899 000,00 1899 5,26
0 0.00

0.00 0 0,00

Wartos¢ wedlug MWartod€ wedlug Procentowy udziat
Obciazenia [Sfuzebnoici keny nabycia w wyceny na dzien v aktywach
¥S. pilansowy w tys. pgdtem

Procentowy udzial
v aldywach
bgétem

Komisja Nadzoru Finansowego
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lll. Aktyw a netto (I-11} 36 019 37 883 38678 42 025
V. Kapitat funduszu 98186 11 864 12 809 17 424
1. Kapitat wptacony 250 000 250 000 250 000 250 000
2. Kapilat wyptacony {wiello& ujemna) -240 184 -238 136 -237 191 232578
V.Dochody zatrzymane 25 478 25 063 24 986 24 242
1. Zakumulowane, nierozdyspenowane przychody z lokat netto 20 569 20 486 20433 20 185
2.5:;1:;1?;?@. niemzdysponowany zrealizowany zysk (drata) ze 4910 4577 4553 4057
VL. g;:csita(spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny . 957 233 350
Vll.mﬂl‘:il’-f\l.;:';duszu i zakumulowany wynik z operacji T 37 883 38678 42 025
|iczba zarejestowanych cedyfikatéw inwestycyjnych 301 506 318 730 326 714 366 303
Wartos€ aktywow netlo na certyfilat inwedycyjny 119,46 118,86 118,38 114,73
Preewidywana liczba ceryfikatow inwestycyjnych 293 800
Rozwodniona wardodl akkywow netto na centyfilat inwestycyjny 119,46
Liczba certyfikatow inwesycyjnych w podziale na serie ceryfilatdw:
SERIA A =301 506 szt
artodl akkywow netto na poszczegdine serie cenyfikatéw inwestycyinych:
SERIA A = 119,46 PLN
ba 2 hwattaty ka 2 fwartaty
RACHUNEKWYNIKUZOPERACJI pd 2011-04-01 R011 roku bd 2010-04-01  R010 rokuy
do 2011-06-30 pd 20110101 Ho 2010-06-30 jpd 2010-01-01
Ho 2011-06-30 Ho 2010-06-30
I.Przychody z lokat 282 540 462 868
1. Dywidendy i inne udzialy w zysach 29 29 30 30
2. Przychody odsetkowe 253 511 431 838
-Odsetk od depozytdw | mchunkéw bankowych 15 35 25 34
-Odsetk od papierdw wartosciowych 239 476 406 804
-Odpis dysonta 0 0 0 0
3. Prychody zwiazane z posiadaniem nieruchomodci 0 0 Q 0
4, Dodatnie saldo mZnic kursowych 0 o 0 0
5. Pozostale 0 o 0
0. Koszty funduszu 199 404 235 474
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 182 370 213 426
2. Wynagmdzenia dla podmioléw prowadzacych dystrybucje 0 0 0 0
3. Optaty dla depozytarivsza 1 2 4 12
4, f?;!;gzzuwmzane z prowadzeniem rejestine akywow 9 18 . 22
5. Oplaly za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0 0
6. Udugi w zalresie rachunkowoséci 0 1] 0 0
7.Udugi w zalresie zarzgdzania aktywami funduszu o 1] 0 0
8. Ugtugi prawne 0 o 1} 0
9. Udugi wydawnicze, w tym poligraficzne 1] o] 0 o
10. Kogtly cdsethowe 0 o] 0 0
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 1] 4] 0 0
12. Ujemne saldo réznic kursowych 0 Q 0 0
13. Pozostate 7 14 7 14
HI. Koszty pokrywane przez towarzystwo 1] 0 Y 0
IV. Koszty funduszu netto (II-1ll) 199 404 235 474
V.Przychody z lokat netto {I-IV) 83 136 226 395
VI.Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 100 198 518 95

Komisja Nadzoru Finansowego
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1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokal, w tym: 333 357 25 3 103
-Z tytutu rbznic kursowych 0 0 0 0
2. Wz (spadek) niezrealizowanego zysa (raty) z wyceny
lokat, w tym: -233 -159 -543 -3 009
-z tytutu riznic lurmowych 0 0 0 0
V. Wynik z operacji 183 333 -202 490
JWynik z operacji na przypadajacy na cedyfikat inwestycyjny 0,61 1,11 0,80 1,34
Rozwodniony wynik z operacji pizypadajacy na certyfikat
nwestycyiny 0,61 1.1 0,80 1,34
za 2 kwartaty a 2 kwarlaly
ZESTAWIENIEZMIANWAKTYWACHNETTO bd 20110401  R011 oku d 2010-01-01 2010 roku
do 2011-06-30 pd 20110101 do 2010-12-31  pd 2010-01-01
do 2011-06-30 do 2010-06-30
I.Zmiana wartosci aktywoéw netto -1 864 -2 659 -5 465 <2118
1. Wartodt aklywow netto na koniec poprzedniego okesy
sprawozdawgzego 37 883 38678 44 143 44 143
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 183 333 1758 490
a)przychody z lokat netto 83 136 643 395
b)zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 333 357 3 599 3 103
c)wzmos (spadek) niezrealizowanego zyske (traty) z wyceny lokat -233 159 -2 485 -3 009
3. Zmiana w aldywach netlo z tytulu wyniku z operacji 183 333 1758 490
4. Dyshiybucja dochodow (przychoddw) funduszu (razem) o 0 0 0
a)z przychodéw z lolat netto o 0 0 0
b}ze zrealizowanego zysw ze zbycia lokat 0 0 0 0
¢}z przychoddw ze zbycia lokat 0 0 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -2 047 -2 992 -7 223 -2 608
a)zmiana kapitaty wplaconego (powigkszenie kapitaiu z tytutu 0 0 0
wydanych certyfikatéw inwedycyjnych) 0
b)zmiana lapitatu wyptaconege {zmniejszenie kapitatu z tytutu
wylupionych ceryfikatdw inwestycyjnych) 0 ARk L) —
6.kaczna zmiana akdywdw netto w okesie sprawozdawczym -1 864 -2 659 -5 485 2118
7. Wartod¢ akywow netto na konlec olresu sprawozdawczego 36019 36019 38678 42 025
8. Srednia warlo$t alywéw netto w okresie sprawozdawczym 36 571 37 298 41 686 43 166
It. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych A7 25 62 -23
1.Zmiana liczby cenyfikatéw inwestycyinych w ckresie sprawozdawczym: 17 224 =25 208 62 413 -22 824
a)liczba wydanych ceryfikatow inwestycyinych 1] 0 0 0
b}liczba wylupionych certyfilatow inwedycyjnych 17 224 25 208 62 413 22 824
c)saldo zmian 17 224 -25 208 62413 -22 824
2. Liczba certyfilatéw inwestycyjnych narastajgco od poczatku
dziatalnoii funduszu, w tym: 301 506 301 506 326 714 366 303
ajliczba wydanych cenyfikatéw inwestycyjnych 2 500 000 2 500 000 2 500 000 2 500 000
b)liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 2 198 494 2198 494 2173 286 2133697
c)saldo zmian 301 506 301 506 326714 366 303
3. Przewidywana liczba certyfikatdw inweslycyjnych 293 800 293 800 318730 354 869
Il. Zmiana wartos$ ci aktyw 6w netto na certyfikat inwestycyjny 0,61 1,08 4,94 1,29
1. warto&t aktywdw netto na certyfikat inwestycyiny na koniec
poprzedniego okesu sprawozdawczego 113,86 118,38 Ul 113,44
2. wartost aldywdw netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezgcego
okresu sprawozdawczego 119,46 119,46 118,38 114,73
3. procentowa zmiana wartosci aklywdw netto na certyfikat inwestycyjny w
oltesie sprawozdawezym 0,51 0,91 4,36 1,13
4. minimalna warto$t akywdw netto na cedyfikat inwestycyjny w okresie
sprawozdawczym 119,27 118,23 113,26 113,26
-data wyceny 2011-04-29 2011-01-31 010-02-26 P010-02-26
5. maksymalna wartos aktywdw netio na ceryfikat inwedycyjny w okresie
sprawozdawezym 119,46 119,46 118,38 116,20
-data wyceny 2011-06-30 2011-06-30 2010-12-31 2010-04-30
6. wartost aklywdw netto na ceryfikat inwegycyjny wedfug odatnigj
wyceny w okresie sprawozdawczym 119,46 119,46 118,38 114,73
-data wyceny 011086-30 [2011-06-30 010-12-31 2010-06-30
7. Rozwodniona warlost akdywdw netto na certyfikat inwestycyjny 119,46 119,46 118,38 114,73
IV.Procentowy udzial kosztow funduszu w $redniej wartoéci
aktywow netto, w tym: 0,54 1,08 0,02 1,10
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,50 0,99 0,02 0,99
2. procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych
dysirybucje 0,00 0,00 0,00 0,00
3. procentowy udziat oplat dla depozylariusza 0,00 0,01 0,00 0,03
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4. i i i j Kt
:;mcentowy udziat oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow 0,02 0.05 0,00 0,05
unduszu
5. procentowy udzial optat za usugi w zakesie rachunkowoséci 0,00 0,00 0,00 0,00
6. 1 dziat oplat sugi w zakresie zarzadzania aktywami
B gy uazial opialza usiugiw L S 0,00 0,00 0,00 0,00

* Maksymalna warto$¢ aktywdw netto na c.i. w okresie sprawozdawczym réwniez dla daty wyceny 2011-05-31

B . Fa 2 kwartaty 2 kwartaly
RACHUNEKPRZEPLYWOWPIENIEZNYCH pd 2011-04-01  PO11 rok bd 20100401 2010 ok
Ho 2011-06-30 pd 20110101 do 2010-06-30 pd 20100101
Ho 2011-06-30 o 2010-06-30
A.Przeplywy srodkow pienieZnych z dzialalnos ci operacyjnej 2047 2992 1019 2314
1. Wplywy 94 857 231 661 184 555 257 001
1. Z tytutu posadanych lokat 971 871 1648 1648
1.1, Dywidendy 11 11 19 19
1.2. Ods=tki od cbligacji 960 960 1629 1629
2. Z tyluty zbycia sdadnikow lokat 93 872 230 655 182 882 255 319
2.1. Alcje | prawa z nimi zwigzane 100 a1 5 960 19 238
2.2. Obligacje 20 664 20 664 630 6059
2.3. Prawa pochodne 0 0 603 1529
2.4. Depozyty 73108 209 630 175 690 228 493
3. Pozodale 15 35 25 33
a)w tym odsetk od lokat i mchunkdw bankowych 15 35 25 33
1. Wydatki 92 810 228 669 183 536 254 686
1. Z tytutu posiadanych lokat 1] ] ] 0
2. Z tytutu nabycia sdadnikéw lokat 92619 228 242 183 302 254 176
2.1. Aksje i prawa z nimi zwigzane 101 301 5 697 15 459
2.2, Qbligacje 19 496 19 496 0 7 495
2.3. Prawa pochodne o 0 471 985
2.4. Depozyty 73 022 208 445 177 234 230 258
3. Z tytute wyptaconego wynagrodzenia dia towarzystwa 187 376 216 431
4. Z tytulu wyplaconego wynagrodzenia dla podmiotdw prowadzacych
dysdrybucje 0 Y ° 0
5. Z tytulu optat dla depozytariusza 1 3 8 10
6. Z tytufu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru akywdow funduszu 0 33 0 a4
7. Z tytutu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 0 0 0 0
8. Z tytutu usug w zakese rachunkowosci 0 0 Q 0
9. Z tytutu ustug w zakesie zarzgdzania akywami funduszu 0 ] 0o 0
10_Z tytutu wslug prawnych 0 0 4] 4]
11 Z tytulu posiadania nieruchomodci 0 0 [} 0
12. Pozogale 2 14 1l 24
B.Przeptywy $rodkéw pienieznych z dzialalnosci finansowej -2 047 2 992 -1019 -2 608
1. Wolywy 1] 0 0 4]
1. Z tytuiu wydania ceryfikatdw inwestycyjnych 0 0 0 1]
2. Z tytulu zaciagnigtych kredytdw 0 0 0 o
3. Z tytulu zaciagnietych pozyczek 1] 0 0 0
4. Z tytutu splaty udzielonych pozyczek 0 0 0 0
5. Odsetld 1] 0 0 0
6. Pozostate 1] 0 0 0
I Wydatk 2047 2992 1019 2 608
1. Z tytutu wykupienia cenyfilatow inweslycyjnych 2 047 2992 1019 2 608
2, Z tytutu sptat zaciagnietych eedytéw 0 0 0 0
3. Z tytutu splat zaciagnietych pozyczek 0 0 ] 0
4, Z tytutu wyemitowanych obligacji 1] 0 o 0
5. Z tytulu wyplaty przychoddw 0 0 0 0
6. Z tytute udzielonyech poiyczek 0 4] 0 0
7. Odsetk 0 0 0 0
8. Pozostate 0 1] 0 0
C. Skutki zmian kurséw wymiany $rodkéw pienieznych i
ekwiwalentow Srodkéw pienieznych 0 0 0 0
D.Zmlana stanu $rodkéw pienigznych netto (A+/-B) 0 0 =293

Komisja Nadzoru Finansowego
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BPH FIZ BEZPIECZNA INWESTYCJA 3

FIZ-Q-E 31.10.07

ES s : A e
rodki pienigZne i ekwiwatenty $rodkéw pienigznych na S 502 501 704
poczatek ckresu sprawozdawczego
F.Srodki pienigzne i ekwiwalenty srodkéw plenieznych na
koniec okresu sprawozdawczego (E+/-D) =02 502 501 501

NOTY

NOTA-1POLITYKARACHUNKOWOSCI

Plik Opis

B13 nota 1.pdf

NOTA-INALEZNOSCIFUNDUSZU

P kwartal 2011
roku

1. Z tytutu zbytych lokat

2. Z tytutu ingtrumentdw pochodnych

3. Z tytute wydanych ceryfikatoéw inwestycyjnych

=

4. Z tytulu dywidendy

18

5. Z tytulu odsetek

6. Z tytulu pesiadanych nieruchomodci, w tym czynszéw

7. Z tylutu udzielonych pozyczek

8. Pozosgtate

[=2K=0E=31]

NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU

2 kwartat 2011
okt

1. Z tytulu nabytych akywow

2. Z tytulu transake|i przy zobowigzaniu se funduszu do odkupu

3. Z tytuhu instrumentdw pochodnych

4_7 tytulu wplat na ceryfilaty inweslycyjne

5. Z tytulu wykupionych certyfikatow inwestycyjnych

6. Z tytutu wyptaty dochoddw funduszu

7. Z tytutu wyptaty przychoddw funduszu

8. Z tytutu wyemitowanych obligaciji

9. Z tytutu ktkoterminowych pozyczeki kedylow

10. Z tytutu diugotemninowych pozyczek | knedytéw

11. Z tytutu gwarancji lub poreczen

clojlo|oc|jo|lo|lo|a|o]|o|S

12. Z tytutu rezerw

-3
-~y

13. Pozogate zobowiazania

(=)

INFORMACJA DODATKOWA

Plik Opis

FBI3_raport_lI_kwartal_2011_dodatikowa.if

PODPISY
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PODPISYOSOBREPREZENTUJACYCHFUNDUSZ

Pata mig i Nazwisko Stanowigo/Funksja Podpis
20110804 ART UR CZERWONSKI PREZES ZARZADU
2011-08-04 MARCIN BEDNAREK MWICEPREZES ZARZADU

2011-08-04 IALEKSANDER MOKRZYCKI MWICEPREZES ZARZADU

Komisja Nadzeru Finansowego



Zatgcenik do sprawozdaonia finonsowego
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO BEZPIECZNA INWESTYCJA 3
zarzgdzanego przez
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

Noto objasniajgca 1- Polityka rachunkowodéci
1 Opis przyjetych zosad rachunkowosci
Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Informacje w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq zgodnie z przepisami Ustawy 2 dnia 29 wrzeénio
1894 roku o rachunkowosci (DzU. z 2009 roku, Nr 152, poz. 1223, z pd2n. zm, ,Ustawa"} oroz Rozporzqdzenia
Ministra Finansow z dnia 24 grudniao 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych [Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859) - ,Rozporzqdzenie™.

Sprawozdonie sporzgdzane jest w jezyku polskim i w walucie polskiej.

Informacje wykazywane w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq w tysiqcach ztotych, zo wyjqtkiem
waortosci akbywow netto na certyfikat inwestycyjny.

Na dzieft bilonsowy Fundusz przyjmuje metody wyceny stosowane w dniu wyceny i no tej podstawie
sporzqdza sprawozdanie finansowe,

Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczqcych Funduszu oraz metody wyceny aktywow i
skiadnikow lokat oraz ustalenie zobowigzan i wyniku finansowego

Operacje dotyczqce Funduszu, ujmuie sie w ksiggach rachunkowych i wykazuje w sprawozdaniu finansowym
zgodnie z ich tresciq ekonomiczng.

Wartos¢ poszczegbinych skiodnikow aktywdw i pasywdw, przychodéw i zwiqzanych z nimi kosztéw, jok tez
zyskdw i strat ustalo sie oddzielnie.

Ksiggi rachunkowe Funduszu prowadzone sq w systemie ksiggowym Orlando-£Efos na kontach ksiegi gtéwnej
oraz powiqzanych z nimi ksiegach pomocniczych wedlug ustalonego plonu kont. Zapisy w ksiggach
rachunkowych dokonywane sq na podstawie dowodéw ksiegowych,

Operacje dotyczqce Funduszu ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w okresie, ktdrego dotyczq.

Nabycie albo zbycie sktadnikow lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w docie zawarcia
umowy. Skiadniki lokat nabyte olbo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, o ktérym mowa w
Statucie {tj. godz. 23.00) oraz skiodniki, dla ktérych we wskazanym momencie brak jest potwierdzenia
zawarcia transakgji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywdw Funduszu i ustaleniu jego zobowigzar.
Toworzystwo dopetnio wszelkich starar, aby uwzglednié¢ w wycenie wszystkie transakcje zawarte przez
Fundusz w dniu T i uzyska¢ potwierdzenia zawortych transakcji w wymaganym czasie. Towarzystwo
dodatkowo w godzinach porannych w dniu T+1 przedstowia Depozytoriuszowi do weryfikacji zestowienie
uzgodnionych zawartych transakeji z dnia T.

Sktadniki aktywéw Funduszu wycenione sq oroz zobowiqzanio Funduszu ustolane sq zgodnie z
obowiqzujgcymi przepisami prawa polskiego i statutem Funduszu.

W sprawach nieuregulowanych przepisami Ustowy. przyjmujgc polityke rachunkowosdc, Fundusz moze
stosowa¢ krajowe standardy rachunkowosci wydane przez uprawniony w myél ustawy Komitet Standardéw
Rachunkowosci. W przypadku braku odpowiedniego stondardu krajowego Fundusz moze stosowad
Migdzynarodowe Stondardy Rachunkowaosei.

Fundusz obowigzany jest stosowac okreslone Ustawq zasady rachunkowosci, rzetelnie i jasno przedstawiajqc
sytuocje majgtkowq i finansowg oraz wynik finansowy.

Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowiqzania Funduszu ustala sie w dniu wyceny oraz na dzien
sporzqdzenia sprawozdania finansowego. Wartos¢ oktywdw netto Funduszu jest réwna wartosci aktywdw
Funduszu, pomniejszonych o zobowigzania Funduszu w dniu wyceny.

Ze wzgledu na prowadzonq polityke inwestycyjnq. o takze w celu umozliwienia Towarzystwu w sposéb
nalezyty wyceny aktywow netto oraz ustalenia wartoéci aktywow netto na certyfikaty inwestycyjne, w tym w
szczegdlnosci biorgc pod uwage moiliwodé uzyskania przez Towarzystwo informacji niezbednych do
przeprowadzenia wyceny aktywdw netto oraz ustalenic wartodci aktywdw netto na certyfikaty inwestycyjne
oraz inne aspekty organizacyjno-techniczne, momentern dokonywanio wyceny jest godzing 23.00 czasu
polskiego w dniu wyceny,



Zgodnie z najlepszq wiedzq Towarzystwa przyjecie w Statucie Funduszu godziny 23.00 joko godziny, z ktérej
bedq pobierane kursy do wyceny aktywow netto Funduszu nie wplynie na prawidlowe, zgodne z Ustowg o
funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzgdzeniem ustalenie wartosci aktywdw, wartoéci oktywow netto oroz
wortodci oktywow netto na certyfikaty inwestycyjne o takze na przeprowadzenie wykupu certyfikatow
inwestycyjinych po cenach zgodnych z przepisomi wyzej wymienionej Ustawy: ponadte nie wplynie na
wiosciwe podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzegonie limitdw inwestycyjnych,

Wartos¢ diuznych papierdw wartosciowych nienotowonych na aktywnym rynku wyznocza sig w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowangj przy zostosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych sktadnikéw loket zalicza sie odpowiednio do przychoddw odsetkowych albo kosztow
odsetkowych Funduszu,

Papiery wartoéciowe nabyte przy zobowiqzoniu sie drugiej strony do odkupu wycenio sie, poczqwszy od dnia
zowarcio umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowe;j.

Zobowigzanio z tytulu zbycio popierow wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia
sig, poczqwszy od dnia zowarcio umowy sprzedazy, metodg korekty rdznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng
sprzeday, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnaj stopy procentowe;,

Koszty odsetkowe z tytutu kredytéw i pozyczek 2aciggnietych przez Fundusz rozlicza sie w czasie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,

Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitatu wyptaconego jest dzieh przekazania $rodkéw z tytutu wykupu
certyfikatdw inwestycyjnych na konto urmnorzeniowe Krajowego Depozytu Papierdw Waortosciowych SA.

Na potrzeby okreélenia WAN/CI w okreélonym dniu wyceny nie uwzglednia sie zmian kapitatu wyptaconego,
zwiqzanych z wyptatami, ujmowanymi zgodnie ze zdaniern poprzednim.

Ujecie w ksiegach rachunkowych standw $rodkdw pienieznych odbywa sie na podstawie oficjalnych
wyciqgéw z rachunkow bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z danego dnia, ktdre zostaly
zotwierdzone w systemach bankowosci elektroniczne;.

Koszty ujmuje sie w ksiggoch rachunkowych w wysokodci przewidywanej. W przypadku kosztow tworzy sie
rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytutu kosziéw zmniejszajq uprzednio utworzong rezerwe.
Rezerwy wycenia sie w uzasodnionej, wiarygodnie oszacowangj wartoéci.

Fundusz zobowiqzany jest do tworzenia odpowiedniego preliminorza kosztow, zawiergjgcego pozycie
kosztow w wysokosci uzasadnionej, ustalone no podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustalania wartosci aktywow netto w dnioch wyceny.

Koszty wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqdzanie naliczane sq w dniu wyceny od wartosci aktywow netto z
poprzedniege dnia wyceny i rozliczone sq przez Fundusz do 15-go dnio nostepnego miesigco
kalendarzowege za miesiqc poprzedni.

Fundusz pokrywa z wiasnych srodkéw nastepujqce koszty i wydatki zwiqzane z dzictalnoéciq Funduszu:
wynogrodzenie Towarzystwa 2o zarzqdzonie Funduszem; oploty i prowizje maklerskie; prowizie i opfaty
bankowe; koszty obshugi i odsetek od kredytéw i pozyczek zociggnietych przez Fundusz; podatki i optaty
wynikajqce z przepisdw prawa; prowizje i oplaty ne rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych; koszty
Sponsora Emisji; koszty KDPW i GPW; koszty zwiqzane z dziatalnosciq Rody Inwestorow; koszty likwidocii
Funduszu. Koszty zwiqzone z dziofolnodciq Funduszu nie wymienione powyzej pokrywone sq przez
Towarzystwo.

Nale2ng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w
ktdrym na potrzeby wyceny akcji wykorzystany jest po roz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajgcy wartosci
prawa do dywidendy.

W kazdym dniu wyceny warto$é naleznej dywidendy, wyplacanej w walucie innej niz ztoty polski,
przeszacowywana jest wediug éredniego kursu ustalonego dia danej waluty przez NBP.

Podatek od naleznej dywidendy spotki wchodzqcej w sklad portfela inwestycyinego ujmowany jest jako koszt.

Aktualizacja rynkéw gléwnych jest przeprowadzana pierwszego dnio miesiqgca kalendarzowego 2z
uwzglednieniem wolumenu obrotu na rynkach aktywnych, na ktorych notowany byt dany instrument w
miesiqcu poprzednim, przy czym wybierany jest ten rynek, na ktdérym wolumen obrotu byt najwiekszy, przy
czym BG i BFV nie sq rynkami aktywnymi,

Pojecie rynku aktywnego interpretowane jest zgodnie z obowiqzujqcymi przepisami prawa.



Dla instrumentéw nabytych w trakcie donego miesiqca procedura wyznaczania rynku i kursu pierwszy raz
Jest realizowana na dzier rejestracji instrumentu w wycenie.

Dodatkowo stosowany jest nastepujacy algorytm:

1. Wyznacza sig rynki aktywne, no ktérych notowany jest dany instrument, w tym:

a} dla krajowych instrumentéw udzictowych dla funduszu, ktéry ma w statucie zapisane odniesienie do
indeksu WIG- ze wzgledu no prowadzong przez fundusz polityke inwestycyjng - rynek gtéwny ustalany jest na
podstowie tych rynkdw oktywnych, ktére sq brane pod uwage przy ustalaniu indeksu WIG;

b} dla pozostatych krajowych instrumentéw udziatowych wyboru dokonuje sie spoéréd rynkéw aktywnych, na
ktorych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z rynku CETO, GPW w Warszawie oraz inne rynki
oktywne dla danego papieru, w oparciu o dane z serwisu Bloomberg;

c) dla krajowych instrumentéw dtuznych wybér rynku gléwnego opiera sie na rynkach oktywnych
obejmujacych CETO | GPW w Warszawie, w przypadku braku wolumenu obrotu na kazdym z tych rynkéw, na
ktérym dany instrument jest notowany, jake rynek gléwny wyznaczany jest Bloomberg Generic {BG), 0 w
przypadku braku Bloomberg Generic - Bloomberg Fair Vialue (BFVY;

d) dla zagranicznych instrumentéw udziatowych wyboru rynku gléwnego dokonuje sie sposrod rynkéw
aktywnych, na ktdrych jest notowany dany instrument w oporciu o dane z serwisu Bloomberg;

e) dla zogranicznych instrumentdw dhuznych rynek giowny ustala sie spoérdd rynkdw 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 ktérym dony instrument jest notowany, joko rynek gtéwny wyznaczany jest
Bloomberg Generic, a w przypadku braku Bloomberg Generic - Bloomberg Fair Value,

2. Jezeli instrument byt notowany przynajmniej przez jeden dzien na jokimkolwiek rynku aktywnym w
rozurnieniu punktu 1 w miesiqcu poprzedzajqcym uruchomienie procedury aktudlizacji rynkéw gtownych,
pod uwage brany jest wolumen obrotdw z miesiqca poprzedzajgcego date uruchomienia procedury
aktualizacji rynkéw wyceny dia poszczegdinych rynkow.

Jezeli instrument w miesiqcu poprzedzajgeym date uruchomienio procedury aktualizacji rynkéw gtdwnych
nie byt notowany no zadnym z rynkéw oktywnych w rozumieniu punktu 1. a jednoczesnie no dziefi
uruchomienia procedury aktualizacji rynkow gtdwnych jest notowany na rynku/ach oktywnych, - pod uwage
brany jest wolumen obrotow 2z dnia uruchomienia procedury oktualizacji rynkéw gtownych. W takim
przypadku procedura wyboru rynku gtdéwnego jest przeprowadzana codziennie do czasu zakorczenia
danego miesiqca katendarzowego. Poczqwszy od kolejnego miesigeca wybdr rynku przeprowadzany jest w
oparciu o pkt. 1i 2,

W sytuacii, kiedy przy okazji bodania rynkow gléwnych na poczqtku miesigea na kilku rynkach zagranicznych
Jjednoczesnie wystepuje toki sam wolumen obrotéw dia danego papieru wartosciowego, za podstawe
przyjmowany jest rynek, ktory byt wybrany joko gtéwny w miesiqcu poprzednim.

Akceptowalne sq odchylenia na kursach skladnikéw lokat posiadanych przez Fundusz i Depozytariusza w
danym dniu wyceny.

Dopuszczalna jest nastepujqca wartos bezwzgledna réznicy cen;

- 0,25 % dla obligacji oraz bonéw skarbowych,

- 1,00 % dla akgji.

JeZeli roznice zowierajq sig w ustalonych przedziatach to do wyceny przyjmuje sie kurs Towarzystwa,

2. Opis wprowadzonych zmion stosowanych zasad rachunkowoéci

Nie wprowadzano zmian stosowanych zasad rachunkowosci Funduszu.

Sprawozdanie finansowe Funduszu za biezqcy okres sprawozdawczy zostalo sporzqdzone zgodnie z
Zatqeznikiem nr 1 do Rozporzqdzenio Ministra Finanséw 2 dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdinych

zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

Informacje zawarte w sprowozdaniach finansowych wykazuje sie w tysiqcach ztotych, z wyjqtkiem WAN/CI.
Fundusz prezentuje wartosci w zaokrggleniu do jednosci.



Informacja dodatkowa do skroconego sprawozdania finansowego, bedqgcego
sktadnikiem raportu kwartalnego

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycja 3
za okres od 1 kwietnia 2011 r. do 30 czerwca 2011 r.

1} Informacje o znaczqcych zdarzeniach dotyczqcych lat ubieglych, ujetych w
sprawozdaniu finansowym za biezqcy okres sprawozdawczy

W okresie sprawozdawczym, tj. od 1 kwietnia 2011 r. do 30 czerwca 2011 r. nie wystgpity
znaczqce zdarzenia dotyczqgce lat ubieghych.

2} Informacje o znaczgcych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym, a
nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym, tj. 30 czerwca 2011 r. nie nastgpity znaczqce zdarzenia
nieuwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

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

W okresie sprawozdawczym nie pojowity sie réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w
sprawozdaniu finansowym a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi kwartalnymi
sprawozdaniami finansowymi.

4) Dokonane korekty btedow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw
wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuacje majqtkowq i finansowq, plynnosé
oraz wynik z operacji i rentownos¢ funduszu, przy czym w przypadku, gdy:

a) w okresie sprawozdawczym wystgpity przypadki informowania uczestnikéw o
korektach wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa albo certyfikat
inwestycyjny, prezentacja tabeli zawierajqcej co najmniej date skorygowanej wyceny,
date ogloszenia korekty wyceny, wartosc¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
lub certyfikat inwestycyjny sprzed ogtoszonej korekty oraz po korekcie oraz
wyjasnienie powstania przyczyn korekty

W okresie sprawozdawczym nie wystqpity takie zdarzenia.

bl w okresie sprawozdawczym wystqpily przypadki zawieszenia zbywania lub
odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny
aktywow netto na jednostke uczestnictwa albo certyfikat inwestycyjny - prezentacja
tabeli zawierajgcej co najmniej date ogtoszenia rozpoczecia zawieszenia, okres, w
ktorym zawieszenie obowigzywalo, a takze wyjasnienia podstaw prawnych i przyczyn
zawieszenia

W okresie sprawozdawczym nie wystqpity takie zdarzenia.



c) w okresie sprawozdawczym wystqgpity przypadki nie rozliczenia sie transakgji
zawieranych przez fundusz - wskazanie takich transakceji oraz przyczyn, dla ktérych
nie zostaly one rozliczone

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity takie zdarzenia.

5} Opis niepewnosci, co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci, wraz ze
wskazaniem, czy sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwigzane. Opis
podejmowanych bqdZz planowanych przez jednostke dziatan majgcych na celu
eliminacje niepewnosci

Brak niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

6) Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktore moglyby w
istotny sposob wplyngé na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji
funduszu i ich zmian

Komentarz Zarzqdzajgcego Funduszem:

Drugi kwartat 2011 roku to okres umiarkowanej zmiennosci na rynkach oraz
narastajqgcych obaw o kondycje swiatowej gospodarki, czy sytuacji nadmiernie
zadtuZzonych parstw potudnia Europy. Cho¢ kwiecien tego roku przynidst solidne
kilkuprocentowe wzrosty to zostaty one praktycznie zniwelowane przez czerwcowq
korekte. W rezultacie Warszawski Indeks Gietdowy odnotowat w drugim kwartale 2011
roku strate w wysokoéci -0,65%. Bardzo pozytywnie zachowywaty sie na jego tle duze
przedsiebiorstwa, ktérych indeks ~ WIG20 - spadat w tym okresie 0 -0,53%, jednakze
uwzgledniajgc wyptaty dywidend pozwolit zarobic 0,74%. Dla poréwnania amerykaniski
S&P500 tracit w tym okresie 0,65%. Na rynku obligacji drugi kwartat 2011 uptyngt pod
znakiem podwyzek stop procentowych. W tym okresie RPP zdecydowata sie na trzykrotne
podniesienie kosztu pienigdza. W rezultacie krzywa dochodowosci wyptaszczyta sie
przynoszqc dodatkowe zyski posiadaczom obligacji o dtugim terminie zapadalnosci.



