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Informacje o funduszu

Konstrukcja funduszu: Typ funduszu:
Subfundusz: O Fundusz selurylyzacyjny: a
Fundusz podstawowy: O Fundusz portfetowy: [
Fundusz powigzany: O Fundusz akywéw niepublicznych: a

Waluta sprawozdania finansowego: zt

{nazwa funduszu podsawowego)
Fundusze powigzane:
{nazwy funduszy powiazanych)
Fundusz z
wydzietonymi
subfunduszami:
{nazwa funduszu}
Plik Bpis
IWYBRANE DANE FINANSOWE wtys zt. wtys EUR
I. Prychody z lokat 544 137
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Il. Koszty funduszu netto 509 129
Il Przychody z lokat netto 35 9
IV, Zrealizowane zysk (straty) ze zbycia lokat 693 175
V. Niezrealizowane zysK (siraly) z wyceny lokat 542 -137
V1. Wynik z operacji 187 47
VIl. Zobowigzania 177 44
VI, Aktywa 66 476 16 675
I1X. Altywa netto 66 299 16 631
X.Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 563 487 563 487
Xl Warto$¢ aklywow netio na ceryfikat inwestycyjny 117,66 29,51
XNH. Wynik z operacji na certyfilal inwedycyjny 0,33 0.08
pozycja X. wykazana w szt,
pozycje Xl i Xl odpowienio: w zt. i EUR
bozycje bilansu w tys EUR sq przeliczone wg. &edniego kursu NBP z dnia 30 czemwca 2011
pozycje rachunku wynikow w tys. EUR s przeliczone wg. éredniej arytmetycznej kursdéw NBP z dnia
9 kwietnia, 31 maja i 30 czerwca 2011
ZESTAWIENIE LOKAT
2 kwartal 2011 roku 1 kwartat 2011 roku
SKEADNIKI LOKAT
MWartos & artoéé
Wartos & wediug rocentowy Wartosé t‘edlug ro?entowy
wodtug ceny Wyceny na dziat w e wyfcne-ny na dzial w
pabycia w tys, d'zieﬁ ktywach habycia w tys. d.men kt,yw“h
bilansowyw pgélem bilansowyw [jogdlem
kys. kys.
1. Akcje 5274 6 164 9,27 5 200 6038 8,41
2. Warranly subskrypcyjne 1] 0 0,00 1] 0 0,00
3. Fraw a do akgji 0 1] 0,00 4] 0 0,00
4. Praw a poboru 0 1] 0,00 1] 0 0,00
5. Kw ity depozytow e 0 0 0,00 1] 0 0,00
6. Listy zastaw ne 0 0 0,00 0 0 0,00
7. Dluzne papiery w arto$ciowe 57 212 58 186 87,53 55 574 56 974 79,36
8. Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
9. Udzialy w s h z ograniczor:
odpciy iedzmia ? : g 0 0,00 0 0 0,00
10. Jednostki uczestnictw a 0 0 0,00 0 o 0,00
11. Certyfikaty inw estycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
12. Tytuty uczestnictw a emitow ane przez
instytucje w spdinego inw estow ania 0 0 0,00 0 0 0,00
majace siedzibe za granicg
13, Wierzytelnosci 0 1] 0,00 0 0 0,00
14, Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
15. Depozyty 552 552 0,83 6 566 6 566 9,15
16, Waluty V] 0 0,00 0 0 0,00
17. Neruchomosci 1] 0 0,00 0 0 0,00
18. Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
19. lhne 0 0 0,00 0 0 0,00
TABELEZUPELNIAJACE
) Kraj sedziby | /208 wedtug Warlost wedtug
IAKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba L milenta Ceny nabycia w Wwyceny na dzien
¥S. bilansowy w tys.
1.ASSECC POLAND IARywny Rynek - Rynek Regulowany (WGPW 2 420 POLSKA 132 120
2. BOGDANKA [Akywny Rynek - Rynek Regulowany MWGPW 1078 POLSKA 139 124
3.BRE JAktywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 440 POLSKA 89 143
4.CEZ |Aktywny Rynek - Rynek Regulowany (WGPW 682[CZECHY 93 97
5. Getin Holding S.A [Aktywny Rynek - Rynek Regulowany (WGPW 11 044 POLSKA 111 141
6.GTC Alktywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 5 544 POLSKA 126 103
7. HANDLOWY Akywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 1144 POLSKA 118 100
8. KERNEL Aktywmy Rynek - Rynek Regulowany WGPW 1 540 L UXEMBURG 124 117
9. KGHM |AMywny Rynek - Rynek Regulowany (WGPW 4 730POLSKA 442 932
10.LOTCS JAktywny Rynek - Rynek Regulowany (WGPW 2 112POLSKA 66 95
Komisja Nadzoru Finansowego
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2010 rok 2 kwartat 2010 roku
artos$ ¢ MWartos ¢
Wartosc Eedh.lg rocentowy Martos & wedlug Procentowy
vadiug ceny y.rce'ny na dziaf w Wedlug ceny wyceny na udziat w
habycia w bys. dziert ktyw ach habycia w tys dzlen bktywach
bilansowyw jogdlem bilansowyw pg&lem
kys. fys.
5 200 6038 8,41 10 995 10 500 13,81
0 0 0,00 1] 0 0,00
0 0 0,00 298 317 0,42
0 0 0,00 1] 1] 0,00
0 0 0,00 4] [} 0,00
] 0 0,00 0 0 0,00
55 574 56 974 79,36 55 744 57 233 75,28
0 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 1} 0,00
1] 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
1] o 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
6 566 6 566 9,15 6 429 6 429 8,46
0 0 0,00 0 1] 0,00
] 0 0,00 1] 0 0,00
o 0 0,00 1] 0 0,00
0 0 0.00 0 1] 0,00

Procentowy udziat
v aktywach
pgotem

0,18
0,19
0,22
0,15
0,21
0,16
0,15
0,18
1,40
0,14
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11, PBG JAkywny Rynek - Rynek Regulowany (WGPW 374POLSKA 82 52
12. PEKAD Alywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 3 718 POLSKA 605 603
13.PGE S.A, |AKywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 19 932POLSKA 424 478
14, PGNIG Alywny Rynek - Rynek Regulowany WGFW 56 474POLSKA 196 238
15. PKNORLEN Alktywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 10 758 POLSKA 416 557
16. PKO BP IARywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 20 636POLSKA 793 867
17.PZU Aktywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 1 936 POLSKA 690 726
18. TAURON S.A. Aldywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 36 234 POLSKA 246 238
19. TPSA lAktywny Rynek - Rynek Regulowany (WGPW 20 944 POLSKA 296 349
20.TVN Akywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 5 236 POLSKA a8 85
R . Kraj sedziby [Femin MWarunk
LISTY ZASTAWNE psEdiGuls Nazwa rynku Fmitent emitenta wylupu pprocentowania
2 & . . Kraj sedziby [Femin
DELUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj ynku Nazwa ynku Emitent bmitenta wykupu
1.0 terminie wykupu do 1 roku:
a) Obligacje
-P50412 Alywny Rynek- Rynek RegulowanyBondSpot Skarb Paristwa Polga 2012-04-25
b) Bony skarbowe
-brak
¢} Bony pienigzne
-brak
d) Inne
-brak
2.0 terminie wykupu powyiej 1 roku:
a) Obligacje
-OKO712 Altywny Rynek - Rynek RegulowanyBondSpot Skarb Parigwa Polska 201207-25
b} Beny skarbowe
-brak
c} Bony pieniezne
-brak
d) Inne
-brak
. . . . . R Wartosd Wanoé wedlug Warno$ wedlug
WIERZY TELNOSCI Nazwa i odzaj  Kim) sledziby [Femnin fodzal e iadezenia wliczba Feny nabycia w wyceny na dzief
podmiotu podmictu vymagalnoici pwiadczenia ;
kys. ¥S bilansowy w tys
Wartoit wedlug Wardo$ wediug Procentowy udziat
WEKSLE MWydawca Data platnosci  peny nabycia w wyceny na dzier i akywach
kys. bilansowy w tys. pgdtem
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0,08

0,91

0,72

0,36/

0,84

1,30

1,09

0,36

0,52

0,13
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Wartosé Wartod wedlug Wartoéé wedtug  Procentowy udziat
Rodzaj lisu Podstawa emigi . Liczba ceny nabycia w vyceny na dzieri w akkywach
nominalna .
bys. bilansowy w tys  pgblem
o o o et o v rocerion i
bprocentowania pominalna ¥ nabyc ryceny YW
bys. bilansowy w tys. pgdtem

57 300 56 385 57 329 86,24
57 300 56 385 57 329 86,24
4,75 57 300 000,00 57 300 56 385 57 329 86,24
0 4] 1] 0,00
0 V] 0 0,00
1] 0 0 0,00
1] 0 0 0,00
o 0 0 0,00
0 0 0 0,00
900 B27 857 1.29
900 827 857 1.29
0,00 900 000,00 900 827 857 1,29
0 0 ] 0,00
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00
0 1] 0 0,00
Q 1] 0 0,00
1] 0 0 0,00

Proc entowy udziat

v aktywach

pgotem

Komisja Nadzoru Finansowego




BPH FIZ BEZPIECZNA INWESTYCJA 4 FiZ-Q-E 31.10.07

Krai Sedzib MWarum Warto$t wediug Warlo& wedlug
DEPOZYTY Nazwa banku bar:ku ¥ Waluta bomcentowania FEMY fabyeia w Eeny nabycia w
P Hanej walucie fys
1. W walutach paristw nalezgcych do OECD 552
1. LOKATA OVERNIGHT BankBPH 5.A. POLSKA PLN 4.4 552 000,00 552
II. W walutach parnstw nienalezacych do OECD 0
1. brak 0
NIERUCHOMOSCI Es;tgddama 90 hata nabycia ::::nggi Kraj polozenia  Adres Powierze hnia
TABELEDODATKOWE
GWARANTOWANE SKEADNIKI T MartosE weadlug LNanoé(: wedtug Procentowy udzial
Rodzaj igzba Feny nabycia w wyceny na dzieri v adywach
_LOKAT bys. bilansowy wiys jpgotem
1.Paplery wartoéciowe gwarantowane
przez Skarb Pafistwa bligacje 58 200,00 57 212 58 186 87,53
2.Papiery wartoSciowe gwarantowane
brak
przez NBP
3.Papiery wartoSciowe gwarantowane
przez jednostkl samorzadu brak
terytorialnego
4, Papiery wartosciowe gwarantowane
przez panstwa nalezace do OECD (z brak
wylaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej)
5. Papiery wartosciowe gwarantowane
przez migdzynarodowe instytucje
finansowe, ktérych czlonkiem jest brak
Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej
jedno z paristw nalezacych do OECD
NSTRUMENTY RYNKU e itont i oy [YETIR Wartost . oo e e
IENIEZNEGO miten ‘emin wykupu e o v o iczba peny nabycia w wyceny na dzie
ys. bilansowy w tys
BILANS R wartat 2011 [l watat 2011 Lo 2 kwartat 2010
roku foku Foku
. Aktywa 66 476 69 768 71794 76 027
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 1004 1003 1003 1001
2, Naleznosci 340 1651 1213 516
3. Transaksje przy zobowigzaniu se drugiej drony do odkupu 0 0 o 0
4. SKkadniki lokat notowane na akywnym rynku, w iym: 64 350 63 213 63012 68 050
-dluzne papiery wartosciowe 58 186 57 021 56 974 57 233
5. Siadnik lokat nienotowane na akywnym rynku, w tym: 552 3855 6 566 6 429
-diuzne papiery warttosciowe 0 0 o 0
& Nieruchomosci 0 1] 0 ]
7. Pozostate aktywa 31 46 [} 3
Il. Zobowiazania 177 188 191 197
Hl. Aktywa netto (I-11) 66 299 69 580 71603 75830
V. Kapital funduszu 36 968 40 435 42 619 49 136
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MWarost wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w
danej walucie

Wartos wedlug Procentowy udzial
wyceny na dzien v aywach
bilansowy w tys  pgétem

852 0,83

552 000,00 552 0,83
o 0,00

0,00 0 3,00

Warto$ wedlug MWartos¢ wediug Procentowy udzial
Obciatenia Stutebrodi eny nabycia w jwyceny na dzier v aklywach
ys bilansowy w tys  pgétem

Procentowy udzial
w aktywach
pybtem

Komisja Nadzoru Finansowego
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1. Kapitat wplacony 749 645 749 845 749 645 749 645
2. Kapitat wyplacony (wielko& ujemna) 712 677 «7098 210 -707 026 -700 509
V.Dochody zatrzymane 27 467 26 739 26 746 25 679
1. Zalumulowane, niezdysponowane przychody z lokat netto 36 729 36 693 36 738 36 602
Z.f:xin;;:)o;tany. nierozdysponowany zrealizowany zysk (drata) ze 9261 0055 9993 10923
VI.:\;:;;;;(spadek) wartos$ci lokat w odniesieniu do ceny, 1 864 5 406 2238 o
Vil :?’T‘:il’fc:;duszu i zakumulowany wynik z operacji 66 299 69 580 71603 75 830
|iczba zarejestrowanych ceryfikatéw inwesycyjnych 563 487 593 039 611 695 668 581
Wartos aklywdw netto na certyfikat inwestycyjny 117,66 117,33 117.06 113,42
Przewidywana liczba cenyfikaldw inwestycyjnych 547 784
Rozwodniona warto$ alywdw netto na cenyfikat inwestycyjny 117,66
Liczba certyfikatéw inwestycyjnych w podziale na serie cenyfikatéw;
Seria A = 563 487 szt
Warto& akdywdw netie na poszczegbine serie centyfikatéw inwestycyjnych:
Seria A = 117,66 PLN
za 2 kwartaty 2 lwartaty
RACHUNEKWYNIKUZOPERACJI pd 2011-04-01 R011 moku pbd 2010-04-01 2010 roku
Ho 20110830 pd 20110101 Ho 20100630 jpd 2010-01-M1
do 20110630 o 2010-06-30
I.Przychody z lokat 544 1022 814 1518
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 80 80 77 77
2. Przychody odsatkowe 464 942 736 1440
-Odsetk od depozytdw i mchunkéw bankowych 24 64 41 57
«(Odsetki od papiendw wartosciowych, 441 B78 676 1364
-Odpis dysonta 1] 0 18 19
3. Prychody zwigzane z posadaniem nieruchomodci 0 0 0 0
4. Dodatnie saido réZnic kursowych 0 0 0
5. Pozostale [} 0 1 1
It. Kos zty funduszu 509 1032 593 1198
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 488 988 564 1134
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dysrybucje 0 0 0 0
3. Optaty dla depozylariusza 1 2 7 20
4, fcl)‘.p;l:ltl;zuwmzane z prowadzeniem rejesini akywdw 13 25 12 24
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0 0
6. Udugi w zakrese mchunkowoici 0 0 o ]
7.Udugi w zakresie zarzadzania akywami funduszu 0 0 o] 0
8, Ushugi prawne 0 I} [ 0
9. Udugi wydawnicze, w tym poligraficzne 1] 0 0 1]
10. Kozty odsetlowe 0 0 0 0
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nierechomodei Q 1] 0 0
12. Ujemne saldo rdinic kursowych 1] 0 0 0
13. Pozostate 8 18 10 19
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 1] 0 0
V. Koszty funduszu netto (II-)il) 509 1032 593 1198
V.Przychody z lokat netto (I-IV} 35 -10 221 320
Vi.Zrealizowany i nlezrealizowany zysk {strata) 152 ase -1 059 123
1. Zrealizowany zysk ($rata) ze zbycia lokat, w tym: 693 731 263 3992
-z tytutu roznic kursowych 0 0 1] 0

Komisja Nadzoru Finansowego
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2.Wzrog (spadek) niezrealizowanego zysku (Sraty) z wyceny
Iolat, w tym: -542 -374 -1321 -3 869
-2 tytutu rdznic kursowych 0 0 0 0
Vil. Wynik z operacji 187 348 -837 443
Wynik z operacji na przypadajgcy na certyfikat inwedycyjny 0.33 0,62 -1,25 0,66
Rozwodm:uny wynik 2 operacji przypadajacy na certyfikat 0,33 0,62 1,25 0.66
nwestycyjny
a 2 kwartaty Fa 2 kwartaly
ZESTAWIENIEZMIANWAKTYWACHNETTO bd 20110401 R011 roku pd 2010-01-01 010 roku
Ho 2011-06-30 pd 20110101 do 2010-12-31 pd 2010-01-01
do 201106-30 do 2010-06-30
[.Zmiana warto$¢i aktywow netto -3 280 -5 304 9953 -5 726
1. Warnoé akdywdw netto na koniec poprzedniego okesu
sprawozdawczego 69 580 71603 81 556 81 556
2. Wynik z operacji za olres sprawozdawczy (Bzem), w tym: 187 348 2733 443
a)przychody z lokat netto 35 -10 457 320
b)zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 693 el | 4922 3992
¢)wzrost (spadek) niezrealizowanego zysiu {graly) = wyceny lokat -542 =374 <2 646 -3 869
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 187 348 2733 443,
4. Dystrybucja dochoddw {przychodow) funduszu {razem) 1] 1] 0 4]
a)z przychoddw z lokat netto 0 1] 0 o]
b)ze zrealizowanego zysa ze zbycia lokat 4] 1] o o]
c}z przychodow ze zbycia lokat o) Q 0 b}
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -3 467 -5 651 -12 686 6 169
a)zmiana lkapitatu wplaconego (powigkszenie kapitaiu z tytutu o o 0
wydanych centyfikatow inwedycyjnych) ¢
b)zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytute
wykupionych certyfikalow inwestyeyjnych) 3487 5651 12686 6169
6.taczna zmiana adywow netto w okesie prawozdawczym -3 280 -5 304 -9 953 5726
7. Wartoit aklywOw netio na koniec okresu sprawozdawczego 66 299 66 299 71603 75830
8. Srednia warto$: aklywdw netto w olresie sprawozdawczym 67 391 68 703 75 886 78 809
. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych -29 552 -48 208 111044 -54 158
1. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyinych w okresie sprawozd awczym: -29 552 -45 208 -111 044 -54 158,
a)liczba wydanych ceryfikatow inwestycyjnych 0 0 0 0
b}liczba wylupionych certyfilatéw inwestycyinych 20 552 48 208 111 044 54 158
c}saldo zmian -29 552 -48 208 -111 044 54 158
2. Liczba certyfilatéw inwestycyjnych narastajgco od poczatku
dzialainogi funduszu, w tym: 563 487 563 487 611 685 668 581
a)liczba wydanych certyfilaidw inwestycyjnych 7 496 453 7 496 453 7 496 453 7 496 453
b)liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 6932 966 6 932 966 6 884 758 6827 872
c)saldo zmian 563 487 563 487 611 695 668 581
3. Przewidywana liczba ceryfikatéw inwestycyjnych 547 784 547 784 593 039 635 474
lit. Zmiana warto$ ci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 0,33 0,60 4,22 0,58
1.warto&¢ aklywow netto na cerlyfikat inweslyc yjny na koniec
poprzedniego olesu sprawozdawczego 17,33 117,06 112,84 112,84
2. wartos¢ akywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezgcego
okesu prawozdawczego 117,66 117,66 117,06 113,42
3. procentowa zmiana wartosci aklywdw netto na certyfikat inwestycyjny w
okrese sprawozdawczym 0.28 051 3.74 s
4, minimalna warto$ aklywdw netto na cenyfilat inwestycyjny w olrese
sprawozdawezym 117,66 116,71 112,05 112,05
-data wyceny 011-06-30 2611-01-31 p010-02-26 R010-02-26
5. malksymalna wartodf akdywdw netto na ceryfikat inwestycyjny w olresie
sprawozdawczym 117,95 117,95 117,06 115,28
-data wyceny 2011-05-31 2011-05-31 P010-12-31 010-04-30
6. waro& akywdw netto na certyfikat inwestycyjny wedlug ogtatniej
wyceny w oliesie sprawozdawezym 117,66 117,66 117,06 113,42
-data wyceny 2011-06-30 [2010-06-30 P010-12-31 2010-06-30
7. Rozwodnicna warlost aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny 117,66 117,66 117,06 113,42
IV.Procentowy udzial kesztéw funduszu w sredniej wartosci
aktyw ow netto, w tym: g7c 1.50 0.03 LS
1. procentowy udzial wynagrodzenia dla towarzystwa 0,72 1,44 0,03 1,44
2. procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych
dysiybucje 0,00 0,00 0,00 0,00
3. procentowy udziaf opfat dla depozytariusza 0,00 0,00 0,00 0,03
4, proc ento dziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru akdywdéw
e st oprat awazanyeh 2 prowadzeniem =) ywé 0,02 0.04 0,00 0,03
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5. procentowy udziat oplat za usugi w zakese rachunkowosci 0,00 0,00 0,00 0,00
6. ?ur:cc’snsztzwy udziat optat za usugi w zakresie zarzadzania akdywami 0,00 0.00 0,00 0,00
i . za 2 kwartaty 2 lwvartaty
RACHUNEKPRZEPLYWOWPIENIEZNYCH bd 20110401  RO11 ol bd 20100401 2010 ok
Ho 2011-06-30 pd 20110101 Ho 20100630 pd 2010-01-01
Ho 2011-06-30 o 2010-06-30
A.Przeplywy $rodkow pienigznych z dziatalnoscl operacyjnej 3 467 5 652 3533 5 504
1. Wplywy 127 576 398 024 345 179 474 968
1. Z tytutu posadanych lokat 1802 1802 2767 2767
1.1. Dywidendy 30 30 52 52
1.2. Odsetki od obligacji 1772 1772 2715 2715
2. Z tytutu zbycia skdadnikbw lokat 125 750 396 158 342 372 472 146
2.1.Akcje | prawa 2 nimi zwigzane 274 829 16 197 45 684
2.2, Obligacje 19 028 19 028 43 698 59 336
2.3. Prawa pochodne 0 0 1936 4215
2.4. Depozty 106 448 376 301 280 542 362 910
3. Pozostale 24 64 41 56
a)w tym odsetld od lokat i rachunkdw bankowych 24 64 41 56
Il Wydatki 124 108 392 372 341 646 469 464
1. Z tytufu posiadanych lokat 0 ] 0 0
2. Z tytutu nabycia sdadnikdw lokat 123 604 391295 341 046 488 415
2.1. Akcje i prawa z nimi zwigzane 278 827 13028 35283
2.2, Cbligacje 20181 20 181 40 378 61369
2.3. Prawa pochodne 0 0 1342 2764
2.4, Depozyty 103 145 370 287 286 298 366 999
3. Z tytutv wyplaconego wynagrodzenia dla towarzygwa 500 1005 574 954
4, Z tytutu wyplaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych 0 o o o
dystrybucje
5. Z ytulu optat dla depozytariusza 2 4 12 18
6. Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestiru akywdw fundusy 0 50 e 48
7. Z tytulu optat za zezwolenia oraz opiat rejestracyjnych 0 0 0 4
8. Z tytutu ugtug w zakiese mchunkowosici 0 0 0 4]
9. Z tytutu uslug w zakese zarzadzania akkywami funduszu 0 0 0 0
10. Z tytulu ugtug prawnych 0 0 0 0
11. Z tylulu posiadania niemchomosci 0 0 0 0
12. Pozogtate 3 17 13 29
B.Przeplywy Srodkéw pienieznych z dziatalnoéci finansowej -3 467 -5 651 -3615 -6 169
I. Wplywy 0 0 0 0
1. Z tytutu wydania cenyfikatow inweslycyjnych 1] 0 0 0
2. Z tytulu zaciagnigtych lmedytdw o) o 0 0
3. Z tytulu zaciggnietych pozyczek o) 0 0 0
4. Z tytulu sptaty udzielonych pozyczek o 0 0 0
5. Odsetk 0 0 0 0
6. Pozostate 0 0 0 0
1. Wydatki 3 467 5 651 3615 6169
1. Z tytutu wykupienia ceryfikatdw inwesycyinych 3 467 5 651 3615 6 169
2. Z tytutu gptat zaciagnietych kedytéw 0 0 1] Q
3.2 tytutu splat zaciagnietych pozyczek 0 0 0 0
4. Z tytulu wyemitowanych obligaciji 0 0 1] 4]
5. Z tytutu wyplaty przychodow 0 0 Q 0
6. Z tytulu udzielonych pozyczek 0 0 [} ¢}
7. Odsetk 0 0 1] Q
8. Pozostale 0 0 o] 0
C. Skutki zmian kurséw wymiany srodkéw pienieznych i
ekwiwalentow Srodkéw pienigznych 0 0 0 ¢
D.Zmiana stanu $rodkéw pienieznych netto (A+/-B) 0 1 82 665
E Srodki pieni¢ine i ekwiwalenty srodkéw pienieznych na
poczqt:k ol:esu sprawozdawizego pemEIE 1003 1003 1 o83 1666
F.érm_ﬁki pienigzne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych na 1 004 - 1 001 1 001
koniec okresu spraw ozdawczego {E+-D)

NOTY

Komisja Nadzoru Finansowego
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NOTA-1POLITYKARACHUNKQWOSCI

Plik Opis

Bl4 nota 1.pdf

NOTA-NALEZNOSCIFUNDUSZU

D kwartat 2011
Joku

1. Z tytulu zbytych lokat

2. Z ytutu ingdrumentéw pochodnych

3. Z tytutu wydanych certyfikatéw inweslycyjnych

4.Z tytutu dywidendy

5. Z tytutu odsetek

6. Z tylutu posadanych nieruchomasci, w tym czynszow

7. Z tytutu udzielonych pozyczek

8. Pozostale

NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU

roku

R kwartat 2011

1. Z tytwlu nabytych akywéw

2. Z tytulu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu

3. Z lytulu instrumentdw pochoednych

4. Z tytulu wplat na centyfikaty inwedycyjne

5. Z tylutu wykupionych cenyfikatéw inweslycyjnych

6. Z tytutu wyptaty dochoddéw funduszu

7. Z tytulu wyplaty przychodéw funduszu

8. Z tytuly wyemitowanych obligacji

9. Z tytubu lndtkoterminowych poiyczeki kedytdw

10. Z tytutu diugoteminowych pozyczek i kredytéw

11. Z tytutu gwarancji lub porgczen

Slao|lolojlo|ojo|loja|ojo

12. Z tytutu rezerw

177

13. Pozogtate zobowigzania

INFORMACJA DODATKOWA

Plik

Opis

FBI4_raport_lI_kwartal_2011_dodatkowa.itf

PODPISY

L’ODP]SYOSOBREPREZENTUJACYCHFUNDUSZ

Data mie i Nazwisko

Stanowiso/Funkcja

Podpis

20110804 RTUR CZERWONSKI PREZES ZARZADU
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2011-08-04

MARCIN BEDNAREK

MWICEPREZES ZARZADU

2011-08-04

IALEKSANDER MOKRZYCKI

WICEPREZES ZARZADU
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Zotgeznik do sprawozdania finansowego
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO BEZPIECZNA INWESTYCJA &
zarzqdzanego przez
BPH Towarzystwo Funduszy nwestycyjnych SA

Nota objadniajgca 1- Polityka rachunkowosdci
1 Opis przyjetych zosad rachunkowosci
Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Informacje w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 wizesnia
1994 roku o rochunkowosci {Dz.U. z 2009 roku, Nr 152, poz. 1223, z pézn. zm. ,Ustawa") oraz Rozporzqdzenia
Ministro Finansdw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprowie szczegdinych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859) -  Rozporzqdzenie”.

Sprawozdanie sporzqdzane jest w jezyku polskim i w walucie polskiej.

Informacje wykazywane w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq w tysiqcach ziotych, za wyjgtkiem
wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.

Na dzier bilansowy Fundusz przyjmuje metody wyceny stosowone w dniu wyceny i na tej podstowie
sporzqdza sprawozdaonie finansowe.

Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczqcych Funduszu oroz metody wyceny aktywow i
sktadnikow lokat oraz ustalenie zobowiqzai i wyniku finansowego

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

Wartod¢ poszczegoinych skiodnikéw aktywdw i pasywdw, przychodéw i zwigzanych z nimi kosztow, jok tez
zyskow 1 strat ustala sie oddzielnie.

Ksiggi rachunkowe Funduszu prowodzone sq w systemie ksiegowym Orlando-Efos na kontach ksiegi giownej
oraz powiqzanych z nimi ksiegoch pomocniczych wedlug ustalonego planu kont. Zopisy w ksiegach
rachunkowych dokonywane sq na podstowie dowoddw ksiegowych.

Operadje dotyczqce Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotyczq.

Nabycie albo zbycie sktadnikéw iokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zowarcia
umowy. Skladniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, o ktérym mowo w
Stotucie {tj. godz. 23.00) oraz skiodniki, dla ktérych we wskozanym momencie brak jest potwierdzenia
zawarcia transakji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie aktywdw Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.
Towarzystwo dopetnia wszelkich staron, aby uwzglednié w wycenie wszystkie transokcje zowarte przez
Fundusz w dniu T i uzyskaé potwierdzenia zowartych transakcji w wymaganym czasie. Towarzystwo
dodatkowo w godzinach porannych w dniu T+1 przedstowia Depozytariuszowi do weryfikacji zestawienie
vzgodnionych zawartych transakcji z dnia T.

Sktadniki aktywow Funduszu wyceniane sq oraz zobowiqzania Funduszu ustalane sq zgodnie z
obowiqzujqcymi przepisami prawa polskiego i statutem Funduszu.

W sprawach nieuregulowanych przepisami Ustowy, przyjmujqc polityke rachunkowosci, Fundusz moze
stosowaC krajowe standardy rachunkowosci wydane przez uprawniony w mysl ustowy Komitet Standardow
Rachunkowosci. W przypadku braku odpowiedniego stondardu krajowego Fundusz moze stosowad
Migdzynarodowe Standardy Rachunkowosci,

Fundusz obowiqzany jest stosowac okreslone Ustowq zasady rachunkowosci, rzetelnie i josno przedstowiajqc
sytuacje majqtkowq i finansowq oraz wynik finansowy.

Aktywa Funduszu wycenia sig, @ zobowiqzania Funduszu ustola sie w dniu wyceny oraz no dzief
sporzqdzenia sprawozdania finansowego. Warto$é aktywéw netto Funduszu jest rowna wartosci aktywéw
Funduszu, pomniejszonych o zobowiqzania Funduszu w dniu wyceny.

Ze wzgledu na prowodzonq polityke inwestycyjng, @ takze w celu umozliwienia Towarzystwu w sposéb
nalezyty wyceny aktywdw netto oraz ustalenia wartosci aktywdw netto na certyfikaty inwestycyjne, w tym w
szczegolnosci biorqc pod uwage mozliwosé uzyskonia przez Towarzystwo informacji niezbednych do
przeprowadzenia wyceny aktywéw netto oraz ustolenia wartosci oktywdw netto na certyfikaty inwestycyjne
oraz inne aspekty organizacyjno-techniczne, momentem dokonywania wyceny jest godzina 23.00 czasu
polskiego w dniu wyceny.



Zgodnie z najlepszq wiedzq Towarzystwo przyjecie w Statucie Funduszu godziny 23.00 joko godziny, z ktdrej
bedq pobierane kursy do wyceny aktywdw netto Funduszu nie wplynie na prowidtowe, zgodne z Ustawg o
funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzqdzeniem ustalenie wartoéci aktywbw, wartoéci oktywdw netto oraz
wartosci aktywow netto na certyfikaty inwestycyjne o takZe na przeprowadzenie wykupu certyfikatéw
inwestycyjnych po cenach zgodnych z przepisami wyzZej wyrnienionej Ustawy; ponadio nie wplynie na
wilasciwe podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzeganie limitow inwestycyjnych.

Warto$¢ diuznych papieréw wartosciowych nienotowanych na aoktywnym rynku wyznacza sie w
skorygowanej cenie nabycio, oszocowane) przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych skiadnikow lokat zalicza si¢ odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo kosztéw
odsetkowych Funduszu.

Papiery wartosciowe nobyte przy zobowiqzaniu sig drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczqwszy od dnia
zowarcia umowy kupno, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowe.

Zobowiqzania z tytutu zbycia papieréw wartodciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia
sig, poczqwszy od dnia zawarcio umowy sprzedazy, metodq korekty réznicy pomigdzy cenq odkupu a ceng
sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sig przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytéw i pozyczek zaciqgnietych przez Fundusz rozlicza sie w czasie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitalu wyptaconege jest dzieri przekazania srodkéw z tytutu wykupu
certyfikotow inwestycyjnych na konto umorzeniowe Krajowego Depozytu Papierdw Wartogciowych SA.

Na potrzeby okredlenia WAN/CI w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia sie zmian kapitatu wyptaconego,
zwigqzanych z wyptatami, ujmowanymi zgodnie ze zdaniem poprzednim,

Ujecie w ksiegach rachunkowych stanéw srodkéw pienigznych odbywa sie na podstawie oficjalnych
wyciqgéw z rachunkéw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z danego dnia, ktére zostaty
zatwierdzone w systernach bankowosci elektronicznej,

Koszty ujmuje sig w ksiggach rachunkowych w wysokosci przewidywonej, W przypadku kosztéw tworzy sie
rezerwg na przewidywane wydatki. Platnodci z tytutu kosztéw zmniejszajq uprzednio utworzong rezerwe.
Rezerwy wycenia si¢ w uzasadnionej, wiarygodnie oszacowanej wartosci,

Fundusz zobowigzany jest do tworzenia odpowiedniego preliminarza kosztow, zawiergjgcego pozycje
kosztdw w wysokos$ci uzasodniongj, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustalania wartosci aktywow netto w dnioch wyceny.

Koszty wynogrodzenia Towarzystwa zo zarzqdzanie naliczane sq w dniu wyceny od wartosci aktywdw netto z
poprzedniego dnio wyceny i rozliczane sq przez Fundusz do 15-go dnic nastepnego miesigca
kalendarzowego za miesigc poprzedni.

Fundusz pokrywa z wiasnych $rodkéw nastepujgce koszty i wydatki zwiqzane z dziotalinodciq Funduszu:
wynagrodzenie Towarzystwa 2a zarzqdzanie Funduszem; oplaty i prowizie maklerskie; prowizje i optaty
bankowe: koszty obstugi i odsetek od kredytéw i pozyczek zaciqgnietych przez Fundusz; podatki i optaty
wynikajqce z przepiséw prawa; prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych; koszty
Sponsora Emisji; koszty KDPW i GPW: koszty zwiqzane z dziotalnosciq Rady Inwestordw; koszty likwidacji
Funduszu, Koszty zwiqzone z dziatalnosciq Funduszu nie wymienione powysej pokrywone sq przez
Toworzystwo.

Naleznq dywidende z akgji notowanych na akiywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w
ktdrym na potrzeby wyceny akcji wykorzystony jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniojqcy wartoci
prawa do dywidendy.

W kazdym dniu wyceny wartos¢ noleznej dywidendy, wyplacanej w walucie innej niz zloty polski,
przeszacowywana jest wedtug Sredniego kursu ustalonego dla danej weluty przez NBP.

Podatek od naleznej dywidendy spdtki wehodzqeej w skiad portfela inwestycyjnego ujmowany jest jako koszt.

Aktualizacja rynkéw glownych jest przeprowodzana pierwszego dnia miesigca kalendarzowego 2z
uwzglednieniem wolumenu obrotu na rynkach aktywnych, na ktérych notowany byt dany instrument w
miesigcu poprzednim, przy czym wybierany jest ten rynek, no ktérym wolumen obrotu byt najwigkszy, przy
czym BG i BFV nie sq rynkami aktywnymi.



Pojecie rynku aktywnego interpretowane jest 2godnie z obowigzujqcymi przepisami prawa.

Dla instrumentdw nabytych w trakcie donego miesiqco procedure wyznaczania rynku i kursu pierwszy raz
jest realizowona na dzief rejestracji instrumentu w wycenie.

Dodatkowo stosowany jest nastepujacy olgorytm:

1. Wyznacza sie rynki aktywne, na ktdrych notowany jest dany instrument, w tym:

al dla krajowych instrumentéw udziatowych dla funduszu, ktéry ma w statucie zapisane odniesienie do
indeksu WIG- ze wzgledu no prowadzonq przez fundusz polityke inwestycyjng - rynek gtéwny ustalany jest na
podstawie tych rynkéw aktywnych, ktére sq brane pod uwage przy ustolaniu indeksu WIG;

b} dia pozostatych krajowych instrumentéw udziatowych wyboru dokonuje sie spoérod rynkéw aktywnych, na
ktdrych jest notowany dany instrument w opoarciu o dane z rynku CETO, GPW w Warszawie oraz inne rynki
oktywne dla danego popieru, w oporciu o dane z serwisu Bloomberg;

c} dla krajowych instrumentéw diuznych wybér rynku gtownego opiera sie no rynkach aktywnych
obejmujqcych CETO | GPW w Warszawie, w przypadku braku wolumenu obrotu na kazdym z tych rynkdw, na
ktérym dany instrument jest notowany, joko rynek gléwny wyznaczany jest Bloomberg Generic (BG). a w
przypadku braku Bloomberg Generic - Bloomberg Fair Value [BFVI;

d} dia zagranicznych instrumentéw udziatowych wyboru rynku gtwnego dokonuje sie sposréd rynkéw
oktywnych, na ktérych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg;

e} dio zagranicznych instrumentéw dtuznych rynek gtowny ustala sie sposrod rynkow aktywnych, na ktérych
jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg; w przypadku braku wolumenu obrotu
na kozdym z tych rynkéw na ktérym dany instrument jest notowany, jako rynek gtéwny wyznaczany jest
Bloomberg Generic, a w przypadku braku Bloomberg Generic - Bloomberg Fair Value.

2. Jezeli instrument byt notowany przyngjmniej przez jeden dzied na jakimkolwiek rynku oktywnym w
rozumieniu punktu 1 w miesiqcu poprzedzajgcym uruchomienie procedury oktualizacji rynkow giéwnych,
pod uwage brany jest wolumen obrotdw 2 miesiqgca poprzedzejgcego dote uruchomienia procedury
aktualizacji rynkéw wyceny dla poszczegbinych rynkéw.

Jezeli instrument w miesiqcu poprzedzojqcym date uruchomienia procedury aktualizacji rynkéw gidwnych
nie byl notowany na Zadnym 2z rynkéw oktywnych w rozumieniu punktu 1, o jednoczeénie na dzien
uruchomienia procedury aktualizacji rynkdw gléwnych jest notowany na rynku/ach aktywnych, - pod uwage
brany jest wolumen obrotéw z dnia uruchomienia procedury aktualizacji rynkéw gtéwnych. W tokim
przypadku procedura wyboru rynku gtdwnego jest przeprowadzana codziennie do czosu zakoriczenia
danego miesigca kalendarzowego. Poczqwszy od kolejnego miesigca wybdr rynku przeprowadzany jest w
oparciuo pkt. 1i2.

W sytuadji, kiedy przy okazji badania rymkow gléwnych na poczqtku miesigea na kilku rynkach zagranicznych
jednoczesnie wystepuje toki sam wolumen obrotéw dia donego papieru wartodciowego, za podstowe
przyjmowany jest rynek, ktory byl wybrany joko gidwny w miesigcu poprzednim,

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

Dopuszczalna jest nastepujqea wortosé bezwzgledna réznicy cen:

- 0.25 % dla obligadji oraz bondw skarbowych,

- 1,00 % dia akgji.

Jezeli réznice zawierajq sie w ustalonych przedziotach to do wyceny przyjmuje sie kurs Towarzystwa.

2. Opis wprowadzenych zmian stosowanych zosad rachunkowosci

Nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rechunkoweéci Funduszu.

Sprawozdanie finansowe Funduszu zo bieiqcy okres sprawozdowczy zostalo sporzqdzone zgodnie 2z
Zatqcznikiem nr 1 do Rozporzqdzenia Ministra Finansdw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych

zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

Informacje zowarte w sprawozdaniach finansowych wykazuje si¢ w tysigcach zlotych, z wyjgtkiemn WAN/CI.
Fundusz prezentuje wartosci w zaokrggleniu do jednoéci.



Informacja dodatkowa do skroconego sprawozdania finansowego, bedqcego
sktadnikiem raportu kwartalnego

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycja 4

za okres od 1 kwietnia 2011 r. do 30 czerwca 2011 r.

1) Informacje o znaczgcych zdarzeniach dotyczgcych 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 dotyczgce lat ubiegtych.

2) Informacje o znaczgcych zdarzeniach, jakie nastqpily po dniu bilansowym, a
nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym, t. 30 czerwca 2011 r. nie nastgpily znaczgce 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 pojawily sie réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w
sprawozdaniu finansowym a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi kwartalnymi
sprawozdaniami finansowymi.

4) Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw
wywotanych tym skutkow finansowych na sytuacje majgtkowq i finansowgq, ptynnosé
oraz wynik z operacji i rentownosé funduszu, przy czym w przypadku, gdy:

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

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity takie zdarzenia.

b} 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 zawierajqcej co najmniej datg 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 transakgcji
zawieranych przez fundusz - wskazanie takich transakcji oraz przyczyn, dla ktorych
nie zostaly one rozliczone

W okresie sprawozdawczym nie wystqpity takie zdarzenia.

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

Brak niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

6) Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w
istotny sposéb wptyngé 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
narastajqcych obaw o kondycje swiatowej gospodarki, czy sytuacji nadmiernie
zadtuzonych panstw potudnia Europy. Chod¢ 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 wysokosci -0,65%. Bardzo pozytywnie zachowywaly sie na jego tle duze
przedsiebiorstwa, ktorych indeks - WIG20 - spadat w tym okresie 0 -0,53%, jednakze
uwzglednigjgc wyptaty dywidend pozwolit zarobi¢ 0,74%. Dla poréwnania amerykariski
S&PS500 tracit w tym okresie 0,65%. Na rynku obligacji drugi kwartat 2011 uptyngt pod
znakiem podwyzek stép procentowych. W tym okresie RPP zdecydowata sie na trzykrotne
podniesienie kosztu pieniqgdza. W rezultacie krzywa dochodowosci wyptaszczyta sie
przynoszqc dodatkowe zyski posiadaczom obligacji o dtugim terminie zapadalnosci.



