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Informacje o funduszu

Konstrukcja funduszu; Typ funduszu:
Subfundus; ] Fundusz selurytyzacyjny: (]
Fundusz podstawowy: O Fundusz portfelowy: a
Fundusz powiazany: O Fundusz aktywdw niepublicznych: O
Waluta sprawozdania finansowego: zt
(mazwa funduszu podstawowego}
Fundusze powigzane:
(nazwy funduszy powigzanych)
Fundusz z
wydzielonymi
subfunduszami:
{nazwa funduszu)
Plik Opis
IWYBRANE DANE FINANSOWE wiys zi. wtysEUR
|. Przychody z lokat 831 198
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1l Koszty funduszu netlo 497 119
HI. Przychody z lokat netto 334 80
V. Zrealizowane zyski (graty) ze zbycia lokat -15 -4
V., Niezrealizowane zysk (straty) z wyceny lokat -1 066 «255
V1. Wynik z operacji -747 -178
VH. Zobowigzania 175 40
VI Aktywa 63 880 14 481
IX. Atywa netto 63 705 14 442
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 547 784 547 784
Xi. Warlo& aklywdw netto na cedyfikat inwestycyjny 116,30 26,36
X, Wynik z operacji na certyfilat inwedycyjny -1,36 0,33
pozycja X. wykazana w szt.
pozycje Xl i Xl odpowienio: wzt, | EUR
pozycje bilansu w tys EUR s przeliczone wg. §edniego kursu NBP z dnia 30 wizednia 2011
pozycje rachunky wynikdw w tys EUR s przeliczone wg. Sedniej arytmetycznej kursiw NBP
z dnia 29 lipca, 31 demnia, 30 wizednia 2071,

ZESTAWIENIE LOKAT
3 kwartat 2011 roku 2 kwartal 2011 roku
SKEADNIKI LOKAT
Mfartos ¢ Wartoé ¢
Wartos ¢ wediug ro?entowy Wartosé wediug rotl:entowy
T w)fce ny na dzial w vedlug ceny wyce_ny na dzial w
habycla w tys. d.zwri kt.ywach iabycia w tys. dziefi ktywach
bilansowyw lgobtem bilansowyw pgdtem
kys. Rys.
1. Akcje 3082 2 B44 4,45 5 274 6 164 9,27
2. Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
3. Praw a do akcji 0 0 0,00 0 0 0,00
4. Praw a poboru 0 (] 0,00 0 0 0,00
5. Kw ity depozytow e 0 0 0,00 0 0 0,00
€. Listy zastaw ne 0 1] 0,00 0 0 0,00
7. Diuzne papiery w arto$ciow e 55 211 56 246 88,05 57 212 58 186 87,53
8. hstrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
& ol’:;o'a\:’yi:d:ngz ograniczang 0 0 0,00 ¢ 0 0,00
10. Jednostki uczestnictw a 0 0 0,00 1} 0 0,00
11. Certyfikaty inw estycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
12. Tytuly uczestnictw a emitow ane przez
instylucie w spoinego inw estow ania 0 0 0,00 0 0 0,00
majgce siedzibe za granica
13, Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
14, Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
15. Depozyly 2589 2 599 4,07 552 552 0,83
16, Waluty 0 \] 0,00 0 0 0,00
17. Neruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
18. Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
19. Ihne 0 0 0,00 0 1] 0,00
TABELBZUPELNIAJACE
. Wartost wedtug MWartos wedlug
IAKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba :::ilt::t:ﬂw Ceny nabycia w wyceny na dzien
¥S. bilansowy w tys.
1. ASSECO POLAND AKywny Rynek - Rynak Regulowany (WGPW 1 404 POLSKA 77 57
2. BOGDANKA Aywny Rynek - Rynek Regulowany (WGPW 624 POLSKA 80 64
3.BRE IAywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 260 POLSKA 42 63
4. Gelin Holding S.A, IARywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 6 526 POLSKA 65 47
5.GTC Akywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 3 237 POLSKA 12 38
6. HANDLOWY [Akywny Rynek - Rynek Regulowany (WGPW 663 POLSKA 69 46
7.J8W |Akywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 793POLSKA 81 67
8. KERNEL Altywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 897 LUXEMBURG T2 55
9. KGHM Altywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 2 756 POLSKA 258 361
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010 rok 3 kwartat 2010 roku
MWartos & arto$¢
INartosc wediug Proc.:entowy Wartos & edlug Proc:.‘entowy
BT wyceny na udzial w B edaleeny yceny na tdznalw
Ereneeay d?'.iel’l Rktywach B _zler'l ktywach
bilansowyw jogblem ilansowyw [jgdlem
kys. kys.
5200 6 038 8,41 10 120 11238 15,19
0 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 4] 0,00
0 o] 0,00 ] 0 0,00
0 0 0,00 Q 0 0,00
0 0 0,00 0 o 0,00
55 574 56 974 79,36 56 251 57 394 77,56
1] 0 0,00 1] -112 0,15
o] 0 0,00 0 o] 0,00
0 0 0,00 1] o 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
0 Q 0,00 [y} 0 0,00
] 0 0,00 0 0 0.00
0 [H 0,00 0 0 0,00
6 566 € 566 9,15 3239 3239 4,38
0 0 0,00 0 0 0,00
0 1] 0,00 0 0 0,00
0 1] 0,00 0 0 0,00
0 [ 0,00 0 0 0,00

Procentowy udziat
v aktywach
pgotem

0,09
0,10
0,10
0.07
0,06
0,07
0,11
0,09
0,57
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10,LOTOS Akywny Rynek - Rynek Regulowany PWGPW 1 235P0OLSKA 38 31
11.PBG Aktywny Rynek - Rynek Regulowany (WGPW 208 POLSKA 45 12
12. PEKAO AKywny Rynek - Rynek Regulowany (WGPW 2 158 POLSKA 349 290
13.PGE S.A. [Aktywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 11 609 POLSKA 247 226
14, PGNIG |Aklywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 32 890 POLSKA 114 133
15. PKNORLEN Alywny Rynek - Rynek Regulowany (WGPW 6 266 POLSKA 242 229
16. PKO BP Altywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 12 324 POLSKA 466 405
17, PZU Akywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 1131 POLSKA 399 356
18. TAURON S.A. Alywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 21 099 POLSKA 143 108
19. TPSA IAKywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 12 194 POLSKA 172 212
20, TVN AKywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 3 055 POLSKA 51 44
o . Kraj siedziby [Temin Warunki
LISTY ZASTAWNE rodzaj rynku pEaliLy mitent Emilenta wykupu bprocentowania
5 5 . . Kraj siedziby [Temmin
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj iynku Nazwa rynke  Emitent bmitenta wykupu
1.0 terminle wykupu do 1 roku:
a) Obligacje
-P50412 Akywny Rynek - Rynek RegulowanyBondSpot Starb Panswa Folsa 2012-04-25
-0OKo712 Aktywny Rynek - Rynek RegulowanyBondSpot [Skarb Paristwa Folsa 20120725
-nie dotyczy
-nie dotyczy
-nie dotyczy
-nie dotyczy
-nie dotyczy
-nie dotyczy
-nie dotyczy
- A pyis . . Wartosé Warlost wedtug Wartoét wedtug
2 Nazwa | rodza]  Kraj siedziby (Termin Rodzaj . . . . .
IERZY TELNOSCI " ) e . Ewiadczenia wliczba  feny nabyciaw jwyceny na dzief
pbodmiotu podmiotu Wwymagalnosci Bwiadczenia ys . bilansowy w tys
Wartost wedlug MWartost wedtug Procentowy udzial
WEKSLE Miystawca Data platnodci  peny nabycia w wyceny na dzieri i aktywach
kys bilansowy w tys. pgolem
P . Wartost wedtug MWartost wedlug
DEPOZYTY Nazwa banks [ ) S€4Z0Y Lo i arunk beny nabycia w [ceny nabycia w
banku pprocentowania -
Hanej walucie  fys
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0,05

0,02

0,45

0,35

0,21

0,36

0,63

0,56

0,17

0,33

0,07
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Wartos Wartoi wedlug Warto& wedlug Procentowy udzial
Rodzaj liste Podstawa emisji X Liczba ceny nabycia w wyceny na dzier v aktywach
heminalna il
Lys. bilansowy w tys. pgdtem
[Varunk [Wartost Liczba wanm:t :’Ef;llz Nac?:i :’: :“']Sﬁ Pm;entm:'ny viet
bprocentowania pominalna Feny nadye pryeeny Zien v adywac
YS. bilansowy w tys pgdéiem
56 200 55 211 56 246 88,05
56 200 55 211 58 246 88,05
175 55 300 000,00 55 300 54 384 55377 86,69
.00 900 000,00 500 827 869 1,36

W aktywach
pgdlem

Frocentowy udziat

Waroé& wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w
danej walucie

Waro& wedlug
Wwyceny na dziefi
bilansowy w tys.

Frocentowy udziat
v aktywach
pgotem
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. W walutach paristw nalezacych do OECD 2 599
1. LOKATA OVERNIGHT BankBPH S.A. POLSKA PLN 4.3 2 599 000,00 2 589
2. nie dotyczy |
5 Rok oddania do R Numer ksiegi ’ R . .
NIERUCHOMOSCI Lty Data nabycia Lieczyse] Kraj polozenia |adres Powierzehnia
TABELDODATKOWE
GWARANTOWANE SKEADNIKI b aczna Wartost wediug Waroit wedlug Procentowy udziat
Rodzaj ':zba beny nabycia w wyceny na dzien v adywach
LOKAT : ys. bilansowy w tys  pgéiem
1.Papiery wartosciowe gwarantowane
przez Skarb Parfstwa Obligacje 56 200,00 55211 56 246 88,05
2. Papiery warto$ciowe gwarantow ane .
przez NEP hie dotyczy
3.Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez jednostki samorzadu hie dotyczy
terytorialnego
4. Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez panstwa nalezace do OECD {z hie dotyczy
wylaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej)
5. Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez migdzynarodowe instytucje
finansowe, ktérych cztonkiem jest hie dotyczy
Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej
jedno z patistw nalezacych do OECD
NSTRUMENTY RYNKU , . Warunk I , Warto& wediug Warto& wedtug
. Emitent Temmin wykupu b orocentowania hominaln liczba eny nabycia w wyceny na dzien
PIENIEZNEGO procen huli ys bilansowy w tys,
BILANS B kwartal 2011 [ kwartat 2011 010 rok B lkwvadai 2010
Foku foku L1
1. Aktywa 63 880 66 476 71794 74 004
1. $rodk pienigzne i ich ekwiwalenty 1004 1004 1003 1307
2. Naleznosci 1171 540 1213 B10
3. Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej srony do odkupu 0 0 1] 1]
4. SKHadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 59 0N €4 350 63012 68 632
-dtuzne papiery wanosciowe 56 246 58 186 56 974 57 394
3. SHadnik lokat nienotowane na aklywnym rynku, w tym: 2 599 552 6 566 3 239
-dtuzne papiery wartoiciowe 0 0 0 0
6. Nieruchomosci 0 0 0 0
7. Pozoglale aktywa 15 31 0 15
II. Zobowiazania 175 177 191 191
ill. Aktywa netto {i-11) 63 705 66 299 71 603 73 813
IV, Kapitat funduszu 35 120 36 968 42 619 45 381
1. Kapital wptacony 749 645 749 645 749 645 749 645
2. Kapitat wyplacony (wislko®¢ ujemna) -714 525 -712 677 <707 026 <704 264
V.Dochody zatrzymane 27 786 27 467 26 746 26 282
1. Zakumulowane, nierzdysponowane preychody z lokat netto 37 063 36 729 36738 36743
2. Zalumulowany, niemzdysponowany zrealizowany zysk (2@ta) ze
zbycia lokat 9276 -9 261 <0993 <10 461
Vi.Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do cen
nabycla( padek) L 798 1864 2238 2150
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2599 4,07

2 599 000,00 2599 4,07

Warto$t wedtug MWartoi wedlug Procentowy udziat
Obciazenia Stuzebnosci Leny nabycia w wyceny na dzieh w akdywach
yS. bilansowy w tys.  pgdtem

FProcentowy udzial
w aktywach
pgdiem
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VII. Kapital funduszu i zakumulow any wynik z operacji
71 7381
(IV+V+-V1) 63 705 66 299 603 3813
|iczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych 547 784 563 487 611695 635 474
Warlost alklywdw netlo na ceryfikat inwesycyjny 116,30 117,66 117,06 116,15
Przewidywana liczba cenyfikatéw inwestycyjnych 521 840
Ropwedniona wartos: aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 116,30
iczba ceryfikatéw inwedycyjnych w podziale na serie cenyfikatow:
Certyfikaty Serii A: 547 784 st
hWarto& altyw6w netto na poszczegéine serie certyfikatow inwestycyjnych:
Certyfikaty Serii A: 116,30 zt
a 3 kwartaty Fa 3 kwartaty
RACHUNEKWYNIKUZOPERACH od 20110707 2011 rod bd 20100701 PR010 ok
do 2011-08-30 jpd 2011-01-01 Mo 20t0-09-30 pd 2010-01-01
do 2011-09-30 do 2010-09-30
I. Przychody z lokat 831 1853 718 2236
1. Dywidendy i inne udziaty w zydach 140 220 140 217
2. Przychody odsetlowe 690 1632 578 2018
a)Odsetki od depozyléw i rachunkbw bankowych 29 a3 28 a4
b)Odsetki od papierdw wartosciowych, 662 1540 550 1915
c)Odpis dyskonta 0 0 0 19
3. Prychody zwiazane z posadaniem nieruchomosci 0 0 0 0
4. Dodatnie sldo rznic kursowych 1] 1] ] 1]
5. Pozostate i] Q 0 1
Il. Koszty funduszu 497 1528 577 1774
1. Wynagmdzenie dla towarzystwa 474 1 463 541 1675
2. Wynagmodzenia dla podmiotéw prowadzacych dysliybucje 0 o] 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 2 4 15 35
4. Cptaty zwi dzeni jestru akywd
fl-';:m''.'yﬂzuu\nqzane z prowadzeniem rejestru aktywow 13 28 12 a6
5. Optaty za zezwolenia craz ejestracyjne 0 0 0 0
8. Udugi w zakese rachunlowosci 0 0 1] 0
7. Udugi w zakresie zarzadzania akywami funduszu 0 0 1] 0
8. Ugtugi prawne 0 0 0 0
9. Udugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0 0
10. Koszty odsetkowe o 0 0 0
11. Koszty zwigzane z posadaniem nieruchomodci Q 0 0 0
12. Ujemne saldo rznic kursowych 0 ] 0 0
13. Pozostale 8 24 8 28
ll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0 0
V. Koszty funduszu netto (II-Il) 497 1528 577 1774
V.Przychody z lokat netto (I-IV) 334 324 142 462
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -1081 -724 1597 1719
1. Zrealizowany zysk (drata} ze zbycia lokat, w tym: -15 716 461 4 453
-Z tytulu rdZnic kursowych 4] 0 0 0
. i li s
2. Wzrost (qrac!ek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny 1 086 1 440 1135 27
lokat, w tym:

-2 tytulu rdZnic kursowych 0 0 0 0
VIl Wynik z operacji -147 400 1738 2181
WWynik z opemcii na przypadajgcy na cedyfikat inweslycyjny -1,36 0,73 2,74 3.43
Romodm?ny wynik z operacji przypadajacy na ceryfikat 1,36 073 274 3.43
nwedycyjny

Komisja Nadzoru Finansowego
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za 3 kwartaly Pa 3 kwartaly
ESTAWIENIEZMIANWAKTYWACHNETTO pd 2011-07-01  R0O11 roku pd 20100101 R010 mku
do 2011-09-30 jod 20110101 Ho 2010-12-31 pd 2010-01-01
do 2011-09-30 Ho 2010-09-30
|.Zmiana wartosci aktyw 6w netto -2 595 -7 898 9953 -7 743
1. Wartoi altywdw netto na koniec poprzedniego okesy
sprawozdawczego 66 299 71603 81 556 81 556
2, Wynik z operacji za okes sprawozdawc zy {razem), w tym: -747 400 2733 2181
a)pzychody z lokat netto 334 324 457 462
b}zrealizowany zysk (drata) ze zbycia lokat -15 716 4922 4453
c)wzrodt (spadek) niezrealizowanego zysu (straty) z wyceny lokat -1 066 =1 440 -2 646 -2 734
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wynilu z operacii 747 -400 2733 2181
4. Dysirybucja dochoddw (przychoddw) funduszu (razem) 0 0 0 0
a)z preychodow z lokat netto 0 0 0 0
b}ze zrealizowanego zysa ze zbycia lokat 0 0 0 0
¢)z przychod 6w ze zbycia lokat 1] 0 0 0
5. Zmiany w kapitale w okede sprawozdawczym (razem), w tym: -1 848 -7 499 -12 686 -9 924
ajzmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitalu z tytulu 0 o
wydanych ceryfikatow inwestycyjnych) 0 0
b}zmiana kapitatu wyplaconego {(zmniejszenie kapitalu z tylwlu
wylupionych certyfikatow inwestycyjnych) 1848 7499 elae Jkr
8. Laczna zmiana akkywow netto w okesie sprawozdawczym -2 595 -7 898 -9 853 -7 743
7. Wartos akdywdéw netto na koniec okesu sprawozdawczego 63 705 63 705 71603 73813
8. Srednia wartoéé aklywéw netlo w okresie sprawozdawczym 64 832 67 398 75 886 77 198
Il.Zmiana liczby certyfikatoéw inwestycyjnych 15 703 -£3 911 -111 044 87 265
1.Zmiana liczby cerntylikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym: -15 703 £3 911 -111 044 87 265
a}liczba wydanych ceryfikatow inwestycyjnych 0 0 0 0
b)liczba wykupionych ceryfikatdw inwesycyjnych 15703 63 911 111 044 87 265
c)saldo zmian -15 703 -3 911 <111 044 -87 265
2. Liczba certyfikatéw inwedycyjnych narastajgco od poczatku
dziatalnai funduszu, wtym: 547 784 547 784 611 695 635 474
a)liczba wydanych certyfikatéw inweslycyjnych T 496 453 7 496 453 7 496 453 7 496 453
b}liczba wykupionych cedyfikatéw inwestycyjnych 6 048 669 6 948 669 6 884 758 € 860 979
¢}saldo zmian 547 784 547 784 611 695 635 474
3. Przewidywana liczba ceryfikatéw inwestycyjnych 521 840 521 840 593 039 611 695
lll. Zmiana warto$ci aktyw 6w netto na certyfikat inwestycyjny -1,36 0,76 4,22 3,31
1. warto& akywow netto na cenyfikat inwedycyjny na koniec
poprzedniego okesu sprawozdawczego 17,66 gl Uikt e
2. warto$t aklywdw netlo na ceryfikat inwestycyjny na koniec biezacego
okresy sprawozdawczego 116,30 116,30 117,06 116,15
3. procentowa zmiana wartodci aktywdw netto na centyfilat inwestycyjny w
oktesie sprawozdawczym -1,16 0,65 3,74 2,94
4. minimalna wartos¢ altywow netto na certyfikal inwedycyjny w olresie
sprawozdawc zym 116,30 116,30 112,08 112,05
-data wyceny 2011-09-30 2011-09-30 2010-02-26 2010-02-26
5. makswmalna warloic aklywdw netto na ceryfilat inwedycyjny w ckese
sprawozdawczym 117.64 117,95 117,06 116,15
-data wyceny 20110729 2011-05-31 R010-12-31 010-09-30
6. warto$¢ akywdw netlo na certyfikat inwestycyjny wedlug odatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym 116,30 116,30 117,06 116,15
-data wyceny [2011-09-30 2010-09-30 R010-12-31 2010-09-30
7. Rozwodniona wartoét akdywdw netto na cerdyfikat inwestycyjny 116,30 116,30 117,06 116,15
V. Procentowy udzial kosztdéw funduszu w $redniej wartosci
aktyw ow netto, w tym: 0,77 2,27 0,03 2,30
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,73 2,17 0,03 2,17
2. procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych
dystrybucjg 0,00 0,00 3,00 0,00
3. procentowy udziat oplat dia depozytariusza 0,00 0,01 0,00 0,05
N dziat oplat zwi h i j
4 :)urzgﬁngtzwy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestiu akdywow 0,02 0.06 0,00 0.05
5. procentowy udziat oplat za udugi w zakesie rachunkowosci 0,00 0,00 0,00 0,00
6. procent dzial optat dugi kesie zarzadzania akt i
fundunstzwy udzial optat za udugi w za rzadzania akywami 0.00 0,00 0.00 0,00
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, . ka3 lwartaty ka 3 kwartaty
RACHUNEKPRZEPLYWOWPIENIEZNYCH od 2011-07-01 011 oy bd 20100701 010 roku
o 2011-09-30  bd 201101-01 do 2010-09-30 pd 2010-01-01
do 201109-30 do 2010-09-30
A.Przeplywy $rodkow pienieznych z dzialalnoéci operacyjnej 1848 7 500 4061 9 565
1. Wplywy 121 084 519 108 223 322 €98 290
1. Z tytutu posiadanych lokat 153 1855 135 2902
1.1. Dywidendy 153 183 135 187
1.2, Odsetd od obligacji 1] 1772 0 2715
2. Z tytulu zbycia $adnikiw lokat 120 903 517 061 223159 685 305
2.1, Alkcje | prawa z nimi 2wigzane 2 261 3090 21 554 67 238
2.2. Obligacje 2020 21048 19 489 78 825
2.3. Prawa pochodne 0 0 189 8108
2.4. Depozty 116 622 492 923 180 225 543 135
3. Pozostate 29 93 28 84
a)w tym odsetki od lokat i rachunkéw bankowych 29 93 28 84
1. Wydatld 119 237 511 608 219 261 688 725
1. Z tytutu posiadanych lokat 0 0 0 0
2. Z tytulu nabycia sdadnikow lokat 118 754 510 049 218 693 687 108
2.1. Akcje | prawa z nimi Zwigzane a5 912 21071 56 354
2.2, Obligacje 0 20181 19 291 80 660
2.3. Prawa pochodne 0 0 1297 4 060
2.4. Depozyly 118 669 488 956 177 035 546 034
3. Z tytutu wyplaconego wynagmdzenia dla lowarzystwa 480 1485 550 1504
4, Z tytuls wyplac onego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych
dydnybucje 0 0 0 0
5. Z tytulu optat dla depozytariusta 1 5 15 33
6. Z tytulu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aklywow funduszu o 50 0 48
7. Z tytutu oplat za zezwolenia oraz oplat rejesracyjnych 0 0 0 0
8. Z tytutu ustug w zakrese rachunkowosci 0 1] 0 0
9. Z tytutu udlug w zakesie zarzadzania aklywami fenduszu 0 0 0 0
10. Z tylutu ustug prawnych 1] 1] 0 0
11. Z tytulu posiadania nieruchomosci 0 0 0 1]
12, Pozosate 1 18 3 32
12.1. Kosety nielimitowane 1 18 3 32
B.Przeplywy Srodkéw pienieznych z dziatalnoéci finansowej -1 848 -7 499 -3 755 9924
1. Wplywy 0 0 0 [
1. Z tytulu wydania cenyfikatéw inwestycyjnych 0 0 0 o)
2. Z hyludu zaciagnietych kedytow 0 0 4] 0
3. Z tytutu zaciagnietych pozyczek 0 0 o o
4. Z tytulu splaty udzielonych pozyczek 0 0 o] o]
5. Odsetld 0 0 1] 1]
6. Pozogtale 1] 0 0 0
1. Wydatki 1848 7 499 3755 9924
1. Z tytutu wylapienia certyfikatdw inwestycyjnych 1848 7 499 3755 5924
2. Z tytutu splat zaciagnigtych kedytéw 0 ] 0 0
3. Z tytutu splat zaciagnigtych pozyczek ] ] 0 0
4. Z tytutu wyemitowanych obligacji 0 0 0 0
5. Z tytutu wyptaty przychodéw 0 0 0 0
8. Z tytulu udzielonych pozyczek 0 0 0 0
7. Odsetl 0 0 0 0
8. Pozodtaie 0 0 1] 1]
C. Skutki zmian kurséw wymiany $rodkdw pienieznych i
ekwiwalentdw drodkéw pienieznych ° 0 0 0
D.Zmiana stanu srodkdw pienigznych netto {A+-B} 0 1 306 -359
E Srodki pienigine i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych na
poczqtepk okfesu sprawozdawizego i = 1004 1003 1001 1666
F.Srodki plenigine [ ekwiwalenty $rodkow pienieznych na
koniec pctlwire:u sprawozdawczigo {Ev-D) pEneE 1004 1004 1307 1307

NOTY
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Plik Opis

NOTA 1 B4 pdf

NOTA-2NALEZNOSCIFUNDUSZU P hwartat 2013
1. Z tytutu zbytych lokat 0
2. Z tytulu ingrumentéw pochodnych 0
3. Z tyluty wydanych cerlyfilatow inwestycyjnych 0
4. Z tytutu dywidendy 36
5. Z tytulu odsetek 1134
B, Z tytulu posiadanych nieruchomodci, w tym czynszow 0
7. Z tytutu udzielonych pozyczek 0
8. Pozogtate 0

NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU P kwartat 2011
Foku
1. Z ytuiu nabytych aktywdw 1]
2, Z tytulu transakeji przy zobowigzaniv sie funduszu do odiupu 0
3. Z tytuiu ingrum entdéw pochodnych 1]
4. Z tytulu wptat na ceyfilaty inwestycyjne 0
5_Z tytulu wylupionych ceyfilatéw inwestyc yjnych 1]
6. Z tytulu wyplaty dochoddw funduszu o]
7. Z tytutu wyplaty przychoddw funduszu 0
8. Z tytutu wyemitowanych obligacji 0
9. Z tytutu kdtioterminowych pozyczeki kedytow 0
10. Z tytuhu diugotemminowych pozyczeki lnedytdw 0
11_ Z tytulu gwarancji lub poreczenh 0
12. Z tytufu rezerw 175
13. Pozostate zobowigzania 0
INFORMACJA DODATKOWA
Plik Opis
FEI4_mpon_lII_kwadtal_2011_dodatkowa.nf
PODPISY
PODPISYOSOBREPREZENTUJACYCHFUNDUSZ
Pata mig i Nazwisko [Stanowisko/Funkcja Podpis
R011-11-04 MRTUR CZERWONSKI PREZES ZARZADU
p011-11-04 MARCIN BEDNAREK WICEPREZES ZARZADU
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2011-11-04

IALEKSANDER MOKRZYCKI

WICEPREZES ZARZADU
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Zatqeznik do sprawozdania finansowego
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO BEZPIECZNA INWESTYCJA 4
zurzqdzanego przez
BPH Towarzystwo Funduszy inwestycyjnych SA

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

Informacje w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq zgednie z przepisemi Ustawy z dnio 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2009 roku, Nr 152, poz. 1223, z pbén. zm. Ustawa"} oraz Rozporzqdzenia
Ministra Finansdw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprowie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r, Nr 249 poz. 1859] - ,Rozporzqdzenie”.

Sprawozdonie sporzqdzone jest w jezyku polskim i w walucie polskiej.

Informacje wykazywane w sprawozdaniu finonsowym prezentowane sq w tysiqcach zlotych, za wyjqtkiem
wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.

Na dzien bilonsowy Fundusz przyjmuje metody wyceny stosowone w dniu wyceny i na tej podstawie
sporzqdza sprawazdanie finansowe.

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczqeych Funduszu oraz metody wyceny oktywdw i
sktadnikow lokat oraz ustalenie zobowigzon i wyniku finansowego

Operacje dotyczqce Funduszu, ujmuije sie w ksiegach rachunkowych i wykozuje w sprawozdaniu finansowym
zgodnie z ich tredcig ekonomiczng.

Wartos¢ poszczegdinych skiadnikow aktywow i pasywow, praychodéw i zwigzanych z nimi kosztéw, jak tes
zyskéw i strat ustalo sie oddzielnie.

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sq w systemie ksiegowym Orlando-Efos no kontach ksiggi gléwnej
oroz powigzanych z nimi ksiggach pomocniczych wediug ustolonego planu kont. Zapisy w ksiegach
rachunkowych dokonywane sq na podstawie dowoddw ksiegowych.

Operacje dotyczgce Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotyczy.

Nabycie albo zbycie sklodnikéw lokot przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy. Sktadniki lokot nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, o ktorym mowa w
Statucie 1fj. godz. 23.00) oroz skiodniki, dla ktérych we wskazanym momencie brak jest potwierdzenia
zawarcia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywdw Funduszu i ustaleniu jego zobowigzari.
Towarzystwo dopetnia wszelkich storofd, aby uwzglednié w wycenie wszystkie transakcje zaworte przez
Fundusz w dniu T i uzyskaé potwierdzenia zawartych transakcji w wymaganym czasie. Towarzystwo
dodatkowo w godzinach poronnych w dniu T+1 przedstawia Depozytoriuszowi do weryfikacji zestawienie
uzgodnionych zawartych transokgji z dnia T.

Sktadniki aktywéw Funduszu wyceniane sq oraz zobowiqzania Funduszu ustalone sq zgodnie z
obowigzujgcymi przepisomi prawa polskiego i statutem Funduszu.

W sprawach nieuregulowonych przepisami Ustawy, przyjmujqc polityke rachunkowosci, Fundusz moze
stosowa¢ krajowe standardy rachunkowosci wydone przez uprawniony w my$l ustawy Komitet Standardéw
Rochunkowosc. W przypadku broku odpowiedniego standordu krajowego Fundusz moze stosowaé
Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci,

Fundusz obowigzany jest stosowaé okreslone Ustawq zasady rachunkowosci, rzetelnie i jasno przedstawicjgc
sytuacje majqtkowq i finansowq oraz wynik finonsowy.

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

Ze wzgledu na prowadzong polityke inwestycyjng, o tokze w celu umoiliwienia Toworzystwu w sposéb
nalezyty wyceny oktywdw netto oraz ustalenio wartosci oktywédw netto na certyfikaty inwestycyjne, w tym w
szczegolnosci biorge pod uwage mozliwosé uzyskania przez Towarzystwo informacji niezbednych do
przeprowadzenia wyceny aktywdw netto oraz ustalenio wartosci aktywow netto no certyfikaty inwestycyjne
oroz inne aspekty organizocyjno-techniczne, momentem dokonywania 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 prawidtowe, zgodne z Ustawq o
funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzgdzeniem ustalenie wartosci aktywow, wartosci aktywdw netto oroz
wartosci aktywow netto na certyfikaty inwestycyjne a takze na przeprowadzenie wykupu certyfikatéw
inwestycyjnych po cenach zgodnych z przepisami wyzej wyrmieniongj Ustowy; ponadte nie wplynie na
wiasciwe pedejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzeganie limitéw inwestycyjnych,

Warto$¢  diuznych popieréw wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych sktadnikéw lokat zolicza sie odpowiednio do przychoddw odsetkowych albo kosztow
odsetkowych Funduszu,

Papiery wortoSciowe nabyte przy zobowiqzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczqwszy od dnia
zowarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowane] przy zastosowoniu efektywne;
stopy procentowei.

Zobowigzania z tytulu zbycia popieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia
sig, poczqwszy od dnia zoworcia umowy sprzedazy, metodq korekty roznicy pomigdzy cenq odkupu @ ceng
sprzedaiy, przy zostosowaniu efektywnej stopy procentowej.

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

Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz rozliczo sie w czasie przy
zostosowaniu efektywne] stopy procentowej.

Dnierm wprowadzenia do ksiqg zmiony kapitatu wyptaconego jest dzief przekazonio srodkéw z tytutu wykupu
certyfikatéw inwestycyjnych na konto umorzeniowe Krajowego Depozytu Papierdw Wartosciowych SA.

Na potrzeby okreslenia WAN/CI w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia sie zmian kapitatu wyptaconego,
zwigzanych z wyplatami, ujimowanymi zgodnie ze zdaniem poprzednim.

Ujecie w ksiegach rochunkowych standéw srodkéw pienieznych odbywa si¢ na podstawie oficialnych
wyciqgow z rachunkéw bankowych, 2 uwzglednieniem wszystkich operaci z danego dnio, ktére zostoly
zotwierdzone w systemach bonkowosci elektronicznej.

Koszty ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w wysckosci przewidywanej. W przypadku kosztéw tworzy sie
rezerwg na przewidywane wydatki. Platnosci z tytutu kosztéw zmniejszajq uprzednio utworzonq rezerwe.
Rezerwy wycenia si¢ w uzosadnionej, wiarygodnie oszacowonej wartosci.

Fundusz zobowiqzany jest do tworzenia odpowiedniego preliminarza kosztéw, zowierajgeego pozycje
kosztéw w wysokosci uzosadnione, ustalone na podstowie stowek okresowych odpowiednic do
czestotliwosci ustalania wartosci aktywow netto w dniach wyceny.

Koszty wynagrodzenio Towarzystwa za zarzgdzanie naliczane sq w dniu wyceny od wartosci aktywdw netto z
poprzedniego  dnia wyceny i rozliczane sq przez Fundusz do 15-go dnio nastepnego mles:qcu
kolendarzowego za miesiqc poprzedni.

Fundusz pokrywa z wiasnych $rodkow nastepujgce koszty i wydotki zwiqzane z dziatalnoscig Funduszu:
wynagrodzenie Towarzystwa zo zarzqdzanie Funduszem; opfaty i prowizje maklerskie; prowizje i opfaty
bonkowe; koszty obstugi i odsetek od kredytéw i poZyczek zaciggnietych przez Fundusz; podatki i oplaty
wynikajqgce z przepisbw prawa; prowizje i oplaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych; koszty
Sponsora Emisji; koszty KOPW | GPW: koszty zwiqzane z dziatolnoéciq Rady Inwestordw; koszty likwidagji
Funduszu. Koszty zwiqzone z dziatalnosciq Funduszu nie wymienione powyzej pokrywane sq przez
Towarzystwo.

Naleznq dywidende z akgji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w
ktérym na potrzeby wyceny akgji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajqcy wartosci
prawa do dywidendy.

W ka2dym dniu wyceny wartos¢ naleznej dywidendy, wyplaconej w walucie innej niz zoty polski,
przeszacowywano jest wedtug Sredniego kursu ustalonego dio danej waluty przez NBP.

Podatek od naleznej dywidendy spotki wchodzqeej w sktad portfela inwestycyjnego ujmowany jest jako koszt.

Aktualizacja rynkéw gtéwnych jest przeprowodzana pierwszego dnia miesigca kalendarzowego z
uwzglednieniern wolumenu obrotu na rynkoch aktywnych, na ktdrych notowany byt dany instrument w
rmiesiqcu poprzednim, przy czym wybierany jest ten rynek, na ktdrym wolumen obrotu byt najwiekszy, przy
czym BG i BFV nie sq rynkami aktywnymi.



Pojecie rynku oktywnego interpretowane jest zgodnie z obowiqzujqeymi przepisami prawa.

Dla instrumentow nabytych w trakcie danego miesiqco procedura wyznaczania rynku i kursu pierwszy raz
jest reolizowana na dzier rejestracji instrumentu w wycenie,

Dodotkowo stosowany jest nastepujqcy algorytm:

1. Wyznacza si¢ rynki oktywne, ng ktdrych notowany jest dony instrument, w tym:

al dla krajowych instrumentéw udzictowych dla funduszu, ktéry ma w statucie zapisane odniesienie do
indeksu WIG- ze wzgledu na prowodzong przez fundusz polityke inwestycyjnq - rynek gléwny ustalany jest na
podstowie tych rynkdw aktywnych, ktére sq brane pod uwage przy ustalaniu indeksu WIG;

bi dla pozostalych krajowych instrumentéw udziatowych wyboru dokonuje sie sposréd rynkéw oktywnych, na
ktérych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z rynku CETO, GPW w Warszawie oraz inne rynki
oktywne dla danego papieru, w oparciu o done z serwisu Bloomberg;

c) dla krajowych instrumentéw diuznych wybdr rynku gléwnego opiera sie na rynkach aktywnych
obejmujqcych CETO | GPW w Warszawie, w przypodku braku wolumenu obrotu na kazdym z tych rynkéw, na
ktdrym dany instrument jest notowany, jako rynek gtéwny wyznaczany jest Bloomberg Generic (BG), a w
przypodku broku Bloomberg Generic - Bloomberg Fair Value [BFVI;

d} dlo zagranicznych instrumentow udzictowych wyboru rynku gléwnego dokonuje sie sposrad rynkdow
oktywnych, na ktérych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg;

e) dla zagranicznych instrumentéw dtuznych rynek gtowny ustala sie spoéréd rynkéw aktywnych, na ktérych
jest notowany dany instrument w oparciu o done z serwisu Bloomberg: w przypadku braku wolumenu obrotu
na kazdym z tych rynkéw na ktérym dany 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 dzieri no jokimkolwiek rynku aktywnym w
rozumieniu punktu 1 w miesiqcu poprzedzajqcym uruchomienie procedury aktualizacji rynkdw glownych,
pod uwage brany jest wolumen obrotéw z miesiqca poprzedzajgcego date uruchomienic procedury
aktuolizacji rynkéw wyceny dla poszczegdlnych rynkow.

Jezeli instrument w miesiqcu poprzedzajgcym dote uruchomienia procedury aktudlizacji rynkéw gidwnych
nie byl notowony na Zadnym z rynkéw aktywnych w rozumieniu punktu 1, a jednoczeénie na dzier
uruchomienia procedury oktualizacji rynkéw gtownych jest notowany na rynku/ach aktywnych, - pod uwage
brony jest wolumen obrotéw z dnio uruchomienia procedury oktualizacji rynkow glownych. W tokim
przypadku procedura wyboru rynku giownego jest przeprowadzona codziennie do czasu zakorczenia
danego miesiqca kolendarzowego. Poczqwszy od kolejnego miesiqca wybdr rynku przeprowadzany jest w
oparcivopkt. 1i2.

W sytuacji, kiedy przy okazji badania rynkéw gtéwnych na poczgtku miesiqea na kilku rynkach zagranicznych
jednoczeénie wystepuje taki som wolumen obrotéw dla danego papieru wartosciowego, za podstawe
przyjmowany jest rynek, ktory byt wybrany jako gléwny w miesigcu poprzednim.

Akceptowalne sq odchylenia na kursach sktadnikéw lokat posiadanych przez Fundusz i Depozytoriusza w
danym dniu wyceny.

Dopuszczalna jest nastepujqea wartosé bezwzgledna réznicy cen:

- 0,25 % dla obligacji oroz bondw skarbowych,

- 1,00 % dlo akgji.

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

2. Opis wprowadzonych zmion stosowanych zasad rachunkowosci

Nie wprowadzano zmian stosowanych zased rachunkowosci Funduszu,

Sprawozdanie finonsowe Funduszu za biezqcy okres sprawozdawczy zostato sporzqdzone zgodnie z
Zatqeznikiem nr 1 do Rozporzqdzenia Ministra Finansdw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdinych

zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

informacje zowarte w sprawozdaniach finansowych wykazuje sie w tysiqcach ziotych, z wyjgtkiem WAN/CH.
Fundusz prezentuje wartoéci w zackrqgleniu do jednosci.



Informacja dodatkowa do skréconego sprawozdania finansowego, bedgcego
sktadnikiem raportu kwartalnego

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycja 4

za okres od 1 lipca 2011 r. do 30 wrzesnia 2011 r.

1} Informacje o znaczgcych zdarzeniach dotyczgcych lat ubieglych, ujetych w
sprawozdaniu finansowym za biezqcy okres sprawoczdawczy

W okresie sprawozdawczym, tj. od 1 lipca 2011 r. do 30 wrzesnia 2011 r. nie wystapity
znaczqce zdarzenia dotyczqce lat ubiegtych.

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

Po dniu bilansowym, ti. 30 wrze$nia 2011 r. nie nastgpity znaczqce zdarzenia
nieuwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

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

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

4) Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw
wywotanych tym skutkow finansowych na sytuacje majgtkowq i finansowq, ptynnosé
oraz wynik z operacji i rentownos¢ 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 zawierajgcej co najmniej date skorygowanej wyceny,
date ogtoszenia korekty wyceny, wartos¢ aktywow 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 zawierajgcej co najmniej date ogtoszenia rozpoczecia zawieszenia, okres, w
ktérym zawieszenie obowiqzywato, a takze wyjasnienia podstaw prawnych i przyczyn
zawieszenia

W okresie sprawozdawczym nie wystqpity takie zdarzenia.



c} w okresie sprawozdawczym wystgpity przypadki nie rozliczenia sie transakgji
zawieranych przez fundusz - wskazanie takich transakeji oraz przyczyn, dla ktérych
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 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 wptyngé na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji
funduszu i ich zmian

Komentarz Zarzgdzajgcego Funduszem:

Trzeci kwartat 2011 roku przynidst inwestorom skokowy wzrost zmiennosci wywotany
eskalacjq kryzysu zadtuzenia pafstw Unii Monetarnej. Na fali niepokojow tracity klasy
aktywow obarczone najwigkszym ryzykiem, tj. akcje i surowce. Okresem przynoszgcym
najgtebsze spadki rynkowych wycen okazat sie przetom lipca i sierpnia. W rezultacie
Warszawski Indeks Gietdowy stracit w trzecim kwartale 2011 roku prawie 21% wartosci.
Bardzo podobna skala spadkéw dosiegta indeks najwigkszych emitentow warszawskiego
parkietu - tu spadek wynibst 21,89%. Miniony kwartat nie nalezat tez do najtatwiejszych
okresdw do rynku polskich obligagji. Stopy dochodowosci na wigekszosci punktow krzywe;j
wzrosty o kilkadziesigt punktéw bazowych. Skutecznie ograniczyto to zyski, jokie
inwestorzy osiggajg z posiadania skarbowych instrumentéw dluznych - te o krotszym
terminie zapadalnosci pozwolity zarobi¢ bowiem ponad 1,5%, diuzsze natomiast
niespetna 1%.



