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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z PRZEGLADU SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2011 DO 30 CZERWCA 2011 ROKU

Do Rady Nadzorczej BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Przeprowadziliémy przeglad zalaczonego sprawozdania finansowego BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego
Bezpieczna Inwestycja 3 (zwanego dalej ,,Funduszem”) z siedzibg w Warszawie, ul. Bonifraterska 17, na ktére sklada
sie: wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat i bilans na dziefi 30 czerwca 2011 roku, rachunek
wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto i rachunek przepltywow pienigznych za okres od 1 stycznia
2011 roku do 30 czerwca 2011 roku oraz dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujgcymi przepisami sprawozdania finansowego Funduszu odpowiada Zarzad
BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej “Towarzystwem”). Naszym zadaniem bylo
przeprowadzenie przegladu tego sprawozdania.

Przeglad przeprowadziliémy stosownie do postanowien ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz. U. 22009 r. Nr 152, poz. 1223 z p6zn. zm.) oraz krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez
Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw. Standardy nakladajg na nas obowigzek zaplanowania i przeprowadzenia
przegladu w taki spos6b, aby uzyskaé umiarkowana pewno$é, iz sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. Przeglad przeprowadziliémy giéwnie droga analizy danych sprawozdania finansowego, wgladu
w ksiegi rachunkowe, a takze wykorzystania informacji uzyskanych od kierownictwa oraz oséb odpowiedzialnych za
finanse i rachunkowo$¢ Funduszu. Zakres i metoda przegladu sprawozdania finansowego istotnie rézni si¢ od badan
lezgcych u podstaw opinii wyrazanej o zgodnosci z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
rocznego sprawozdania finansowego oraz o jego rzetelnosci i jasnodci, dlatego nie mozemy wyda¢ takiej opinii
o0 zalaczonym sprawozdaniu.

Na podstawie przeprowadzonego przegladu nie zidentyfikowaliémy niczego, co nie pozwolitoby na stwierdzenie,
ze sprawozdanie finansowe jest zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami rachunkowosci oraz ze rzetelnie
i jasno przedstawia, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkowa i finansowa Funduszu na dzien
30 czerwca 2011 roku oraz wynik z operacji za okres od 1 stycznia 2011 roku do 30 czerwca 2011 roku zgodnie
z zasadami rachunkowosci okre$lonymi w powolanej wyzej ustawie i wydanymi na jej podstawie przepisami,
w szczegblnosci rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad
rachunkowo$ci funduszy inwestycyjnych.

Do sprawozdania finansowego dolaczone zostalo O$wiadczenie Depozytariusza o zgodnoéci danych dotyczacych
stanow aktywdw Funduszu ze stanem faktycznym.
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Szanowni Panstwo,

Przedstawiamy Podstwu sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego
Bezpieczna Inwestycja 3 (,Fundusz"} zarzqdzonego przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA,
za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2011 roku.

Na dzieri 30 czerwca 2011 warto$é oktywdw netto Funduszu wyniosta 36,0 min PLN, natomiast fqczna
warto$¢ aktywow netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez BPH Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych SA wyniosto 4 mid PLN.

Ponizej przedstawiamy podsumowanie dziatalnosci inwestycyjnej Funduszu.
Wartosé aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wzrosta w pierwszej potowie 2011 roku o
0,91%.

Fundusz dokonywat transakgji zgodnie z zaktadang w statucie politykq inwestycyjng - modelem CPPI,
ktérego gtownym celem jest ochrona Wartosci Aktywdw Netto Funduszu na Certyfikot Inwestycyjny przed
spadkiem ponizej zaktadonego poziomu {(poziom ochrony kapitatu} na koniec zatozonego kazdorazowo
okresu oraz dodatkowe zyski w okresie wzrostow na gietdach. Szczegdtowy opis strategii zabezpieczania
portfela znajduje sie w Statucie Funduszu.

tgczna ekspozycja portfela na rynku akcji wynikajgco z zajetych pozycji na kontraktach terminowych oraz
nabytych akcji miescita sie w przewidzianym w statucie przedziale, tj. do 40% Wartosci Aktywoéw Netto.

Dzigkujemy za powierzenie swoich $rodkdow Funduszom zorzqdzanym przez nasze Towarzystwo
i okazane w ten sposdb zaufanie.
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BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
BEZPIECZNA INWESTYCJA 3

SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES
OD 1 STYCZNIA 2011 R. do 30 CZERWCA 2011 R.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzqdzone na podstawie przepisdéw ustawy z dnia 29 wrzeénia
1994 roku o rachunkowosci [Dz.U. z 2009 roku, Nr 152, poz. 1223, z pbdin. zm) oraz zgodnie z
Rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku W sprawie szczegélnych zasad

rachunkowosci funduszy inwestycyjnych” [Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859).

Przedstawione sprawozdanie obejmuije:

e Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,

e Zestawienie Lokat wedtug stanu na dzied 30 czerwca 2011 roku o wartosci 35 551 tys. zh, w tabeli
gtownej oraz w tabelach uzupetniajgcych i dodatkowych,

e Bilans sporzqdzony na dzien 30 czerwca 2011 roku wykazujgey aktywa netto w wysokosci 36 019 tys. 2t,

e Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2011 do 30 czerwca 2011 roku wykazujgey dodatni
wynik z operacji w wysokosci 333 tys. 21,

» Zestawienie zmian w aktywach netto,

*  Rachunek przeplywdw pienieznych,

+ Noty objasniajgce,

¢ Informacje dodatkowq.

Warszawa, 24 sierpnia 2011 r,
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Artur Czerwonski Marcin Bednarek Algk
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu Wiceprezes Zarz




BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
BEZPIECZNA INWESTYCJA 3

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Bezpieczna Inwestycja 3, dalej zwany Funduszem, dziata zgodnie z
ustowq z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146 poz. 1546} joko fundusz
inwestycyjny zamkniety.

Fundusz jest zarzgdzany przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spdtka Akcyjna z siedzibg w
Warszawie pod adresem: ul. Bonifraterska 17, 00-203 Warszawa.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 8 marca 2004 roku podjeto uchwate o zmianie
nozwy Towarzystwa z CA 18 Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka  Akcyina [Repertorium A,
646/2004) na BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spdtka Akcyjna.

Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla Miasta
Stotecznego Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy Krgjowego Rejestru Sqdowego pod Nr KRS 0000002970.
Decyzig nr DFI/W/4034-23/13P-1-4559/05 z dnia 19 paZdziernika 2005 roku Komisja Papierdw
Wartosciowych i Gietd udzielita BPH Towarzystwu Funduszy Inwestycyjaych Spétka Akcyjna zezwolenia na
utworzenie BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycja 3.

W dniu 9 grudnia 2005 roku Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego
przez Sqd Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny i Rejestrowy pod numerem RFI 219.

Cel inwestycyjny, specjalizacja oraz stosowane ograniczenia inwestycyine
Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci
lokat Funduszu.
Dla osiggniecia celu inwestycyjnego Fundusz bedzie stosowat strategie zabezpieczania portfela akgji o
nazwie Constent Proportion Portfolio Insurance (w skrocie ,CPPI'} polegajqcg na odpowiednim
rebalansowaniu udziatéw akgji i instrumentow diuznych w portfelu w celu ochrony Wartosci Aktywdw
Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny przed spadkiem ponizej zaktadanego poziomu na koniec
zatozonego kazdorazowo okresu zgodnie z nastepujqcymi zatozeniami;
aj Wartosé Aktywdw Netto Funduszu w dowelnym momencie nie powinna spasé ponizej
okresionego poziomu minimalnego, zwanego dalej poziomem odniesienia, tak aby na
koniec zdefiniowanego wstepnie okresu Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu byla nie
mniejsza od wymaganego dio uzyskania przyjetego poziomu ochirony kapitahy,
bl maksymalne zaangazowanie w akcje (dalej zwane takze maksymalng ekspozycjg)
powinno byé réwne w dowolnym momencie statej wielokrotnosci réznicy pomiedazy
aktualng Wartoscig Aktywow Netto Funduszu oraz poziomem odniesienia.
Zaktadany poziom ochrony kapitatu bedzie obowigzywat w okresach trzyletnich, przy czym poziom ten, przy
zastosowaniu strategii, w pierwszym okresie trzyletnim bedzie nie mnigjszy niz 100% (sto procent) Wartosci
Aktywdw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny z pierwszego Dnia Wyceny Funduszu. Fundusz poprzez
przekazanie raportu biezqcego oraz publikacje, w okresie od 4 [czierech) do 2 (dwéch) tygodni przed
pierwszym Dniem Wyceny kazdego kolejnego okresu trzyletniego, poda do publicznej wiadomeosci informacje
o zaktadanym poziomie ochrony kapitatu w nastepnym trzyletnim okresie, przy czym poziom ten bedzie nie
mnigjszy niz 100% {sto procent} Wartosci Aktywdw Netto Funduszu na Certyfikat inwestycyjny z pierwszego
Dnia Wyceny kolejnego okresu trzyletniego. Fundusz moze tokze, w tym samym trybie i na tych samych
warunkach, podwyzszy¢ zaktadany poziom ochrony kapitatu w trakcie trwania trzyletnich okresow, prazy
czym zmiana ta dotyczy danego okresu trzyletniego i stoje sie skuteczna w nastepnym Dniu Gietdowym po
dniu, w ktérym podano do publicznej wiadomosci informacje o podwyzszeniu zakiadanego poziomu ochrony
kapitatu.
Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego, w tym w szczegdlnosci ochrony kapitatu na
zoktadanym poziomie, a takze spetnienia sie zatozen strategii zabezpieczania portfela akgji.
Fundusz, z zastrzezeniem ograniczerh okreslonych w Statucie, moze lokowaé Aktywa Funduszu
wydqeznie w.
a)  papiery wartosciowe,
bl wierzyteinosci, z wyjqtkiem wierzytelnosci wobec oséb fizycznych;
¢} Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne:
dl  Instrumenty Rynku Pienieznego:
el depozyty w bankach krajowych,




Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy
Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2011 roku do 30 czerwca 2011 roku.
Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2011 roku.

Kontynuacja dziatalnosci

Ponizsze sprawozdanie finansowe zostoto sporzqdzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz
w dajgcej sie przewidzieé przysztosci,

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony. Na dzien sporzqdzenia sprawozdania finansowego nie ujownity
sig zadne przestanki $wiadczqce o mozliwosci zaprzestania dzictalnoéci przez Fundusz, w zwigzku z czym
sprawozdanie sporzqdzono w oparciu o zosade kontynuacji dziatania.

Wskazanie podmiotu, ktory przeprowadzit przeglgd sprawozdania finansowego

Przeglad sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznio 2011 do 30 czerwea 2011 roku zostat
przeprowadzony, na podstawie zawartej umowy o badanie sprowozdania finansowego, przez Deloitte Audyt
Sp. Z 0.0. Z siedzibg w Warszawie pod adresem: Al. Jana Pawda il 19, 00-854 Warszawa.

Wskazanie rynku, na ktérym notowane sq certyfikaty inwestycyine
Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zomknietego Bezpieczna Inwestycja 3 notowane sq
na Gietdzie Papierdw Wartosciowych w Warszowie S.A.

Wskazanie serii certyfikatéw inwestycyjnych i cech je réznicujgecych
Fundusz BPH FIZ Bezpieczna Inwestycja 3 wyemitowal certyfikaty inwestycyjne serii A,

Wskazanie emisji certyfikatéw inwestycyinych
Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu [nwestycyjnego Zamknigtego Bezpieczna Inwestycja 3 zostaty
wyemitowane w pierwszej emisji certyfikatow.

Warszawa, 24 sierpnia 2011 r.

A oo~ Momide ?M

Artur Czerwonski Marcin Bednarek A
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzgdu




TABELA GLOWNA -
BPH Funduszu Inwestycyjnego Bezpieczna Inwestycja 3

SKEADNIKI LOKAT

na dzie 30.06.2011
30.06.2011 31,12.2010

Waortaéé wedtug ceny Wortodc wedlug wyceny na Pracentowy udziat w|Wartosé wediug ceny Worios¢ wediug wyceny na Procentowy udziol w

nehycia w tys. dzierh bilonsowy w tys. oktywach ogélem  |nabycio wtys, dzien bilansowy w tys. aktywach ogdlern
Akcje 1924 2242 6.21 1898 2196 567
Warronty subskrypcyine 0 0 0.00 0 0 0.00
Prawa do akeji 0 0 0.00 0 0 000
Prawa poboru 0 0 0.00 0 9 0.00
Kwity depozytowe 0 s} 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0.00 0 0 0.00
Dluzne papiery wartcsciowe 31004 31410 87,02 31669 32255 83.22
Instrumenty pochodne [¢] 0 0.00 0 0 0.00
Udzialy w spétkach z
ograniczong odpowiedzialnoscig 1] 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0.00
Certyfikoty inwestycyine 0 ¢] 0.00 ¢] 0 0.00
Tytuly uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspdlnego
inwestowanio majqce siedzibe
Za granicq 0 0 0,00 0 0 0.00
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0.00 0 0 0,00
Depozyty 1899 1899 5.26 3144 3144 8,11
Waoluty 0 0 0,00 0 0 0.00
Nieruchomosci 0 Q 0.00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0.00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00

Artur Lerwuiishi

b —

Prezes Zarzadu

Marcin

Be narf
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iceprezes Zarzadu




TABELA UZUPEENIAJACA - AKCIE
BPH Funduszu Inwestycyjnego Bezpieczna Inwestycja 3

na dzien 30.06.2011
Procentowy
Wortod¢ wediug udziot w
Krojsiedziby | Wortodd wedlug ceny  fwyceny na dzief aktywach
Rodzoj rynku Nazwa rynku Liczbo emitenta nabycia w tys. bilansowy w tys. ogéiem
75 264 1924 2242 6,21
ASSECO POLAND Aktywny Rynek - Rynek 880
Regulowany WGEPW POLSKA 48 44 0,12
BOGDANKA Aktywny Rynek - Rynek 392
Regulowany WGPW POLSKA 50 45 0,12
BRE Aktywny Rynek - Rynek 160
Reguiowany WGEPW POLSKA 32 52 014
CEZ Aktywry Rynek - Rynek 248
Regulowany WGPW CZECHY 34 35 0,10
Getin Holding S.A. Aktywny Rynek - Ryrek 4016
Regulowany WGEPW POLSKA 40 51 0,14
GTC Aktywny Rynek - Rynek 2016
Regulowony WGPW POLSKA 47 37 0,10
HANDLOWY Aktywny Rynek - Rynek 416
Regulowany WGEPW POLSKA 43 36 0,10
KERNEL Aktywny Rynek - Rynek 560
Regulowany WGEPW LUXEMBURG 45 43 0,12
KGHM Aktywny Rynek - Rynek 1720
Regulowany WGPW POLSKA 161 339 094
LOTOS Aktywny Rynek - Rynek 768
Regulowony WGPW POLSKA 24 35 0.10
PBG Aktywny Rynek - Rynek| 136
Regulowony WGEPW POLSKA 30 19 0.05
PEKAQ Aktywny Rynek - Rynek| 1352
Regulowany WGPW POLSKA 224 219 0,61
PGESA. Aktywny Rynek - Rynek 7248
Regulowany WGEPW POLSKA 154 174 0.48
PGNIG Akdywny Rynek - Rynel 20536
Regulowany WGEPW POLSKA 71 86 0.24
PKNORLEN Aktywny Rynek - Rynek 3912
Regufowany WGEPW POLSKA 151 202 0.56
PKO BP Aktywny Rynek - Rynek 7504
Regulowany WGPW POLSKA 288 315 0.87
PZU Aktywny Ryniek - Rynek 704
Regulowany WGEPW POLSKA 251 264 073
TAURON SA. Aktywny Rynek - Rynek 13176
Regulowany WGEPW POLSKA 89 87 0,24
TPSA aktywny Rynek - Rynek 7616
Regulowany WGPW POLSKA 109 127 0,35
VN Akbywny Rynek - Rynek 1904
Regulowany WGEPW POLSKA 32 31 0,09




TABELA UZUPELNIAJACA - DEUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE
BPH Funduszu inwestycyjnego Zomknigtego Bezpieczna Inwestycja 3

na dzien 30.06.2011
Procentowy
Kroj udziat w
siedziby Waorank 'Wortoéd wediug ceny Wartodé wedlug wyceny [oktywoch
Rodzgj rynkw Nozwa rynku  |Eenitent emitenta  |Terminwykupu |oprocentowonio  fWortoéé nominolna Liczba nobyciow tys. na dziedt bikansowy w tys. |ogélem
32200 31 004 31410 87,02
0 terminie wykupu do 1 roku: 32 200 31004 31 410 87,02
Qbligacje 32 200 31004 314190 87,02
Aktywny Rynek - Rynek Skarb
OKQ112 Regulowony Bondspot Poftstwo  |Polska 2012-01-25 0 32 000 000.00 32000 30 808 31210 86,46
Aktywrry Rynek - Rynek Skarb
PS0412 Regulowany BondSpot Porstwo  |Polska | 2012-04-25 4,75 200 000,00 200 195 200 0.55
Bony skarbowe
nie dotyczy
Bony pienigzne
nig dotyczy
Inne
rie dotyezy
Q terminie wykupu powyzej 1 roku:
Obligacje
nie dotyczy
Bony skarbowe
nie dotyczy

Bony pienieine

nie dotycay

Inne

nie dotyezy




TABELA UZUPEENIAJACA - DEPOZYTY
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zomknigtego Bezpieczna Inwestycja 3

na dzien 30.06.2011
Procentowy
Wartoéc wedhsg wyceny |Wortos¢ wedtug wyceny |udziat w
Kraj siedziby Worunki Warto$c wedlug ceny  |Wartoéé wedlug ceny  [na dzied bilansowy w  |na dzier bifonsowy w |oktywoch
Nazwa banku |bonku Waluto  |oprocentowonika | nabycia w danej walucie |nobycio w tys. danej wolucie tys. ogblemn
W walutoch pafistw nolezqcych do OECD 1899 1899 5,26
LOKATA OVERNIGHT Bank BPH 5{POLSKA  |PLN 4.4 1899 000,00 1899 1899 000,00 1899 5,26

W walutach panstw nienalezgeych do OECD

nie dotyczy




TABELA DODATKOWA ~ GWARANTOWANE SKEADNLKI LOKAT
BPH Funduszu inwestycyjnego Zomknietego Bezpieczna inwestycjo 3

na dzien 30.06,2011
Procentowy
udziat w
waortost wedlug ceny Wartosé wedlug wyceny na |oktywoch
Rodzaj tqcznoliczbo |nobycia w tys. dzied bilansowy w tys. ogdlemn

Papiery wartoéciowe gwarantowane przez Skarb Paristwa Obligocio 32 200 31004 31410 87.02

Papiery warlosciowe gwargntowane przez NBP nie dotyczy

Papiery wartoiciowe gwarantowane przez jednostki samorzadu

terytorialnego nie dotyczy

Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa nalezqce do

QECD [z wylgczeniem Rzeczypospolitej Polskiej) nie dotyczy

Papiery wartosciowe gwarantowane przez miedzynarodowe

instytucje finonsowe, ktorych cztonkier jest Rzeczpospolita Polsko

lub przynojmniej jedno z panstw nalezqeych do OECD nig dotyczy




BILANS

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zomknigtego Bezpieczna Inwestycja 3

na dzien 30.06.2011

twszystkie dane wyrazone sq w tysiqeach zt - z wyjgtkiem liczby certyfikatow inwestycyjnych oraz Wartosci Aktywéw Netto na
Certyfikat Inwestycyjny wyrazonego w zi}

30.06.2011 31.312.2010
I, Aktywa 36096 38757
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty-razem 502 502
2] Naleznoéci rozem 20 660
31 Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do edkupu 0 0
4) Sktadniki lokat noctowane na aktywnym rynku, w tym 33652 34451
Dluzne papiery wartosciowe 31410 32255
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym 1899 3144
Dluzne papiery wartoiciowe 0] o]
6) Nieruchomosci 0 0
7] Pozostate aktywa 23 0
Il. Zohowigzania 77 79
). Aktywa netto (I-11) 36 019 38678
V. Kapitat funduszu 9816 12 809
Kopitot wptacony 250 000 250 000
Kapitat wyptacony (wiglkosé ujermnal -240 184 -237 191
V. Dochody zatrzymane 25478 24986
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 20 569 20433
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk [strata) ze zbycia lokat 4910 4553
VI. Werost {spadek) wartoéci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 724 883
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI} 36019 38678
Liczba zorejestrowanych certyfikatdw inwestycyjnych 301 506 326714
Warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 11946 118,38
Przewidywona liczba certyfikatdw inwestycyjnych 293 800 318 730
Rozwodniona warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyiny 11946 11838

Artur Czerworiski Marcin ednarek&
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Bezpieczna Inwestycja 3
za okres od 01.01.2011 do 30.06.2011

Idane wyrazone w tys. 2t 2 wyjqtkiern wyniku z operacji przypodajqcego na certyfikat inwestycyjny wyrazonego w zi)

01.01-30.06.2011

01.01-31.12.2010

01.01-30.06.2010

I, Przychody z lokat 540 1568 870
Dywidendy i inne udzialy w zyskach 29 131 31
Przychody odsetkowe; w tym: 511 1436 839
Odsetki od depozytdw i rochunkéw bankowych 35 54 35
Qudsetki od papierdw wartosciowych 476 1382 804
Odpis dyskonta 0 0 Q
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
Dodatnie saldo roznic kursowych 0 0 0
Pozostote 0 0 0
Il Koszty funduszu 404 928 474
1} Wynagrodzenie dla towarzystwa 370 834 426
2} Wynagrodzenia dlo podmiotow prowadzqeych dystrybucje 0 0 0
3} Oploty dla depozytariusza 2 2] 12
4) Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu 18 45 22
5) Oploty zo zezwolenio oraz rejestracyjne 0 0 0
6] Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0
7) Ustugi w zakresie zarzqdzanio aktywarni funduszu 0 0 0
8} Ustugi prawne 0 0 0
9) Ustugi wydownicze, w tym poligraficzre 0 0 0
10] Koszty odsetkowe 0 0 0
11) Koszty zwiqzane 2 posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
12) Ujemne saldo réznic kursowych 0 0 0
13} Pozostate 14 28 14
Hl. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 3 4]
IV, Koszty funduszu netto (111} 404 925 474
V. Przychody z lokat netto {I-V) 136 643 396
V. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strato) 198 1115 96
Zrealizowany zysk {stratal ze zbycia lokat, w tym: 357 3599 3103
Z tytutu rénic kursowych 0 0 0
Wazrost ispadek) niezreglizowanego zysku [stroty} 2 wyceny lokat, w tym: -159 -2 485 -3 009
Z tytutu rdznic kursowych 0 0 0
VIl Wynik z operacji (V+/-VI} 333 1758 490
Wynik z operacji przypadajacy na CI 111 5,38 1,34
Rozwodniony wynik z operacji przypadajgcy na certyfikat inwestycyjny 1,11 fi 5,38 134

Artur Czerwonski Marcin Bednare
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycjo 3

za okres 01.01.2011 do 30.06.2011

lwszystkie dane wyrazone sq w tysiqcach zt - 2 wyjqtkiem liczby certyfikatow inwestycyjnych oraz Wartoéci Aktywow Netto na Certyfikat

Inwestycyjny wyrazonego w z1]

30.06.2011 31.12.2010

I. Zmiana wartosci oktywoéw netto -2 659 -5 465
1. Wartos¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdowczego 38678 44143
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy lrazem), w tym: 333 1758
Przychody z lokat netto 136 643
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 357 3599
Wazrost [spadek niezrealizowanego zysku {straty) z wyceny lokat -159 -2 485
3. Zmiagno w aktywach netto z tytubu wyniku z operacji 333 1758
4. Dystrybucja dochoddw {przychodéw) funduszu frazem) 0 0
Z przychodow z lokat netto o 0
Ze zrealizowanego 2ysku ze zbycia lokat 0 0
Z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym [rozem}, w tym: -2 992 -7 223
Zmiana kapitatu wptaconego [powiekszenie kapitatu z tytutu wydanych CI) 0] 0
Zmigna kapitatu wyptaconego {zmniejszenie kapitatu z tytutus wykupionych Ci) 2992 7223
6. tqczna zmiona oktywbw netto w okresie sprowozdawczym {3-44-/-5) -2 659 -5 465
7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprowozdawczego 36019 38678
8. Srednia wartos¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 37298 41686
Il. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych -25 208 -62 413
1. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym: -25 208 -62 413
Liczbc wydanych certyfikatdw inwestycyjnych 0

Liczba wykupionych certyfikatdw inwestycyjnych 25208 62 413
Saldo zrnian -25 208 -62 413
2. Liczba certyfikotdw narastajgeo od poczgtku dziatalnodci funduszu, w tym: 301 506 326714
Liczbo wydanych certyfikatdw inwestycyjnych 2 500 000 2 500 000
Liczba wykupionych certyfikotéw inwestycyjnych 2198 494 2173 286
Soldo zmian 301 506 326714
3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 293 B0O 318730
1. Zmiana wortosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1,08 4,94
1. Wartoéé akiywow netto na €l na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 11838 113,44
2. Wartos¢ akiywdw netto na Cl na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego 119,46 118,38
3. Procentowa zmiana wartosci aktywdw rnetto na Cl w okresie sprawozdowczym 0.91% 4,36%
4. Minimalna wartese aktywdw netto na Ci w okresie sprawozdaweczym 118,23 113,26
date wyceny 2011-01-31 2010-02-26
5. Maksymualno wartos¢ aktywdw netto na Cl w okresie sprawozdowczym 119,46 118,38
data wyceny * 2011-06-30 2010-12-31
6. Wartos¢ aktywdw netto na Cl wedlug ostatnie] wyceny w okresie sprowozdawczym 119,46 118,38
data wyceny 2011-06-30 2010-12-31
7. Rozwodniona wartodé oktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 119,46 118,38
IV. Procentowy udziot kosztéw funduszu w Sredniej wartoéci aktywdw netto, w tym: 1,08% 2,22%
Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,99% 2,00%
Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotdéw prowoadzacych dystrybucje 0,00% 0,00%
Procentowy udziat optat dlo depozytariusza 0,01% 0,05%
Procentowy udzigt optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu 0.05% 0,10%
Procentowy udziot oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0.00% 0,00%
Procentowy udziot optat za ustugi w zakresie zarzqdzaonia oktywami funduszu 0.00% 0,00%

* oraz 2011-05-31

Czerworiski
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RACHUNEK PRZEPEYWOW PIENIEZNYCH

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycja 3

za okres od 01.01,2011 do 30.06.2011
{done wyrazone w tys. z{)

01.01.2011-30.06.2011 01.01.2010-31.12.2010 01.01.2010-30.06.2010
A, Przeptywy Srodkdw pieniginych z dziatalnosci operacyinej (i - 11} 2992 6931 2318
| Wphywy 231 661 412 621 257 001
2 tytuiu posiodonych lokat 971 1760 1648
Dywidendy 11 131 19
QOdsetki od obligacji 960 1629 1629
Z tytutu zbycia sktadnikéw lokot 230655 410 806 255319
Akcje i prowa z nimi 2wigzane 301 34 564 19 238
Obligacje 20 664 20 422 6059
Prowa pochodne 0 2945 1529
Depozty 209 690 352 876 228 493
Pozostale 35 55 34
w tym odsetki od lokat i rachunkéw bankowych 35 55 34
1| Wydatki 228 669 405 690 254 686
2 tytutu posiadanych lokat 0 0 0
2 tytulu nabycio skladnikow lokot 228 242 404 753 254177
Akcje i prawa 2 nimi 2wigzone 301 27 774 15 459
Obligacie 19 496 19 279 7 495
Prowa pochodne 4 1955 965
Depozyty 208 445 355 746 230 258
Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 376 B43 431
Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dlo podmiotéw prowadzgeych dystrybucje 0 0 0
Z tytutu optat dia depozytariusza 3 21 10
Z tytutu oplot zo prowodzenie rejestru aktywdw funduszu 33 45 44
2 tytutu optot 2a zezwolenia | optat rejestracyjnych 0 0 0
2 tytutu ustug w zokresie rachunkowogci 0 0 0
2 tytutu ustug w zokresie zorzqdzonio aktywami funduszu 0 0 0
2 tytubu ustug prawnych 0 0 0
Z tytulu posiadonia nieruchomodci 0 0 4]
Pozostake 14 28 24
B. Przeptywy Srodkow pieniesnych z dziatalnosci finansowej {I - H) -2 892 -7223 -2 608
| Wphywy 0 1] 0
1) Wydoatki 2992 7223 2 608
Z tytutu wykupienia certyfikotow inwestycyinych 2992 7223 2 608
C. Skutki zmian kurséw wymiany £rodkdw pienieznych | ekwiwalentéw srodkow
pienigznych 0 0 0
D.Zmiana stonu érodkdw pienieznych netto {A +/- B) 0 -292 -293
E. Srodki pieniezne | ekwiwalenty Srodkéw pianieznych na poczqtek okresu
sprawozdowczego 502 794 794
F. Srodki pieniezne | ekwiwalenty srodkdow pienieznych na koniec okresu
sprawozdowczego (E +/- D} 502 502 501
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Zatgeznik do sprawoczdania finansowego
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO BEZPIECZNA INWESTYCJA 3
zarzqdzanego przez
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

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

Informacje w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq zgodnie z przepisami Ustawy z dnio 29 wrzeénia
1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2009 roku, Nr 152, poz. 1223, z pd2n. zm. ,Ustawa"] oraz Rozporzqdzenia
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych 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 ztotych, za wyjqgtkiem
wartesci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny.

No dzied bilansowy Fundusz przyjmuje metody wyceny stosowane w dniu wyceny i na tej podstawie
sporzqdza sprawozdanie finansowe.

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

Operacje dotyczqce Funduszu, ujmuje sie w ksiegach rachunkowych i wykazuje w sprawozdaniu finansowym
zgodnie z ich tredciq ekonomiczna.

Wartos¢ poszczegdinych sktadnikow aktywdw i pasywdw, przychoddw i zwigzanych z nimi kosztéw, jak tez
zyskow i strat ustola sie oddzielnie.

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sq w systemie ksiegowym Orlando-Efos na kontach ksiegi gtéwnej
oraz powigzanych z nimi ksiegach pomocniczych wedtug ustalonego planu kont. Zapisy w ksiegach
rachunkowych dokonywane sq na podstawie dowodow ksiegowych.

Operacje dotyczqee Funduszu ujmuije sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotyczq.

Nabycie albo zbycie skfadnikdw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, o ktdrym mowa w
Statucie (t. godz. 23.00) oraz skiadniki, dlo ktoérych we wskazanym momencie brak jest potwierdzenia
zawarcia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywodw Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.
Towarzystwo dopetnia wszelkich staran, aby uwzglednié w wycenie wszystkie transokcje zawarte przez
Fundusz w dniu T i uzyskaC potwierdzenia zawartych tronsokcji w wymaganym czasie. Towarzystwo
dodatkowo w godzinach porannych w dniu T+1 przedstawia Depozytariuszowi do weryfikacji zestawienie
uzgodnionych zawartych transakgji z dnia T.

Sktadniki aktywdw Funduszu wyceniane sq oraz zobowigzania Funduszu ustalane sq zgodnie z
obowigzujgcymi przepisami prawa polskiego i statutem Funduszu.

W sprawach nieuregulowanych przepisami Ustawy, przyjmujgc polityke rachunkowosci, Fundusz moze
stosowaé krajowe standardy rachunkowosci wydane przez uprowniony w my$l ustawy Komitet Standardéw
Rachunkowosci. W przypadku braku odpowiedniego standardu krajowego Fundusz moze stosowaé
Migdzynarodowe Standardy Rachunkowosci.

Fundusz obowigzany jest stosowac okreslone Ustawq zasady rochunkowosdci, rzetelnie i jasno przedstawiajqc
sytuacje majatkowq i finansowq oraz wynik finansowy.

Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala sie w dniu wyceny oraz no dzied
sporzqdzenia sprawozdania finansowego. Wartos¢ aktywdw netto Funduszu jest réwna wartosci aktywow
Funduszu, pomniejszonych o zobowigzania Funduszu w dniu wyceny.

Ze wzgledu na prowadzong polityke inwestycyjng, a takze w celu umozliwienia Towarzystwu w sposdb
nalezyty wyceny aktywow netto oraz ustalenia wartosci aktywodw netto na certyfikaty inwestycyjne, w tym w
szczegblnosci biorge pod uwage mozliwosé uzyskania przez Towarzystwo informacji niezbednych do
przeprowadzenia wyceny aktywéw netto oraz ustalenia wartodci aktywdw netto na certyfikaty inwestycyjne
oraz inne aspekty organizacyjno-techniczne, momentem dokonywaonia wyceny jest godzina 23.00 ¢zasu
polskiege w dniu wyceny.,



Zgodnie z najlepszq wiedzq Towarzystwa przyjecie w Statucie Funduszu godziny 23.00 joko godziny, z ktérej
bedg pobierane kursy do wyceny oktywdw netto Funduszu nie wptynie na prowidlowe, zgodne z Ustawq o
funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzgdzeniem ustolenie wartodci aktywow, wartosci aktywdw netto oraz
wartosci aktywdw netto na certyfikaty inwestycyjne a takze na przeprowadzenie wykupu certyfikatow
inwestycyjnych po cenach zgodnych z przepisami wyzej wymienione] Ustawy: ponadtc nie wplynie na
wiasciwe podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzeganie limitdw inwestycyjnych,

Wartos¢ dluznych papieréw wartosciowych nienotowanych na oktywnym rynku wyznacza sie w
skorygowanej cenie nabycia, oszocowanej przy zastosowaniu efektywne] stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych skiadnikéw lokat zolicza sie odpowiednio do przychoddw odsetkowych albo kosztow
odsetkowych Funduszu.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczqwszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej.

Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartoéciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia
sie, poczgwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodq korekty roznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng
sprzedozy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

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

Koszty odsetkowe z tytutu kredytdéw i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz rozlicza sie w czasie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe].

Pniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitatu wyptaconego jest dzief przekazania srodkdw z tytutu wykupu
certyfikatdw inwestycyjnych na konto umorzeniowe Krajowego Depozytu Papierdw Wartoéciowych SA.

Na potrzeby okresdlenia WAN/Cl w okredlonym dniu wyceny nie uwzglednia sie zmian kapitatu wyptaconego,
zwigzanych z wyptatami, ujmowanymi zgodnie ze zdaniem poprzednim,

Ujgcie w ksiegach rachunkowych standw Srodkédw pienigznych odbywa sie na podstawie oficjalnych
wyciggdw z rachunkéw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z danego dnia, ktbre zostaly
zatwierdzone w systemach bankowosci elektronicznej.

Koszty ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w wysokosci przewidywanej. W przypadku kosztéw tworzy sie
rezerwe na przewidywane wydatki. Ptatnosci z tytutu kosztow zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe,
Rezerwy wycenia sie w uzasadnionej, wiarygodnie oszacowanej wartosci,

Fundusz zobowigzany jest do tworzenia odpowiedniego preliminarzo kosztéw, zawiergjgcego pozycje
kosztow w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stowek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustalania wartosci aktywow netto w dniach wyceny.

Koszty wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqdzanie naliczane sq w dniu wyceny od wartosci oktywdw netto z
poprzedniego dnia wyceny | rozliczane sq przez Fundusz do 15-go dnia nastepnego miesigca
kalendarzowego za miesigc poprzedni.

Fundusz pokrywa z wiasnych sSrodkdéw nastepujqce koszty i wydatki zwigzane z dziatalnosciq Funduszu;
wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie Funduszem; opfaty i prowizje moklerskie; prowizje i optaty
bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytéw i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz; podatki i optaty
wynikajqce z przepisdw prawa; prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych; koszty
Sponsora Emisji; koszty KDPW i GPW; koszty zwigzane z dziatalnosciq Rady Inwestordw; koszty likwidacji
Funduszu. Koszty zwigzane z dziatalnoscig Funduszu nie wymienione powyzej pokrywane sq przez
Towarzystwo.

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

W kazdym dniu wyceny wartosé¢ naleznej dywidendy, wyptaconej w walucie innej niz ztoty polski,
przeszacowywana jest wedtug Sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez NBP.

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

Aktualizacja rynkéw gtéwnych jest przeprowadzana pierwszego dnia miesigca kalendarzowego z
uwzglednieniem wolumenu obrotu na rynkach aktywnych, na ktérych notowany byt dany instrument w
miesigcu poprzednim, przy czym wybierany jest ten rynek, na ktérym wolumen obrotu byt najwigkszy, przy
czym BG i BFV nie sq rynkami aktywnymi.

Pojecie rynku aktywnego interpretowane jest zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa.



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

Dodatkowo stosowany jest nastepujgcy algorytm:

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

o) dla krgjowych instrumentéw udziatowych dla funduszu, ktéry ma w statucie zapisane odniesienie do
indeksu WIG- ze wzgledu na prowadzong przez fundusz polityke inwestycyjng - rynek giéwny ustalany jest na
podstawie tych rynkdw aktywnych, ktére sq brane pod uwage przy ustaloniu indeksu WIG;

b} dla pozostatych krojowych instrumentdw 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
aktywne dla danego papieru, w oparciu o dane z serwisu Bloomberg;

¢} dla krajowych instrumentdéw diuznych wybor rynku giéwnego opiera sie na rynkach aktywnych
obejmujgcych CETO | GPW w Warszawie, w przypadku braku wolumenu obrotu na kazdym z tych rynkéw, na
ktorym dany instrument jest notowany, jako rynek gtéwny wyznaczony jest Bloomberg Generic (BG), a w
przypadku braku Bloomberg Generic - Bloomberg Fair Value {(BFVY;

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

e} dla zagranicznych instrumentéw dtuznych rynek gtowny ustala sig spodrdd rynkéw aktywnych, na ktorych
jest notowany dany instrument w oparciu o dane 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 broku Bloomberg Generic - Bloomberg Fair Value.

2. Jezeli instrument byt notowany przynajmniej przez jeden dziert na jokimkolwiek rynku aktywnym w
rozumieniu punktu 1 w miesigcu poprzedzajgcym uruchomienie procedury aktualizacji rynkéw gtéwnych,
pod uwage brany jest wolumen obrotdéw z miesiqca poprzedzajgcego date uruchomienia procedury
aktualizacji rynkéw wyceny dla poszczegdlnych rynkéw,

Jezeli instrument w miesigcu poprzedzajgcym date uruchomienia procedury aktualizacji rynkdw gtéwnych
nie byt notowany na Zadnym z rynkow aktywnych w rozumieniu punktu 1, a jednoczeénie na dzien
uruchomienia procedury aktualizacji rynkéw gtéwnych jest notowany na rynku/ach aktywnych, - pod uwage
brany jest wolumen obrotdw z dnio uruchomienia procedury aktualizacji rynkéw gtéwnych. W takim
przypadku procedura wyboru rynku gidwnego jest przeprowadzana codziennie do czasu zakonczenia
danego miesiqca kalendarzowego. Poczqwszy od kolejnego miesigca wybdr rynku przeprowadzany jest w
oparciu o pkt. 1i 2,

W sytuacji, kiedy przy okazji badania rynkéw gldéwnych na poczgtku miesigca na kilku rynkach zagranicznych
jednoczesnie wystepuje taki sam wolumen obrotéw dla danego paopieru wartoéciowego, za podstawe
przyjmowany jest rynek, ktory byt wybrany jako gléwny w miesiqgcu poprzednim.

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

Dopuszczalna jest nastepujgca wartoéé bezwzgledna rdznicy cen:

- 0,25 % dla obligacji oraz bondw skarbowych,

- 1,00 % dla akgji.

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

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

Nie wprowadzano zmian stosowanych zasad rachunkowosci Funduszu.

Sprawozdanie finansowe Funduszu za biezqcy okres sprawozdowczy zostato sporzqdzone zgodnie z
Zatqeznikiem nr 1 do Rozporzgdzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych

zasad rachunkowoesci funduszy inwestycyjnych.

Informacje zawarte w sprawozdaniach finansowych wykazuje sie w tysiqeach ziotych, z wyjgtkiem WAN/CI.
Fundusz prezentuje wartoéci w zaokrggleniu do jednosci.



NOTA 2 - NALEZNOSCI FUNDUSZU

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Bezpieczna Inwestycjo 3

na dzien 30.06.2011

30.06.2011 31.12.2010

Z tytutu zbytych lokat 0 0
Z tytutu instrumentdw pochodnych 0 0
Z tytutu wydanych certyfikatdw inwestycyjnych 0 0
Z tytutu dywidend 18 0
Z tytutu odsetek 2 657
Z tytutu posiadanych nieruchomosdci, w tym czynszow 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0

Pozostate 0 3
20 660

NOTA 3 - ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU
BPH Funduszu inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycja 3
na dzien 30.06.2011
30.06.2011 31.12.2010

Z tytutu nabytych aktywow 0 0
Z tytutu transakgji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu wplat na certfikaty inwestycyjne 0 0
Z tytutbu wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 0 0
Z tytutu wyplaty dochoddw funduszu 0 0
Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu 0 0
Z tytutu wyemitowanych obligacji 0 0
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytdw 0 0
Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
2 tytutu gwarangji lub poreczen 0 0
2 tytutu rezerw 77 79
Pozostate zobowigzania 0 0
77 79




NOTA 4 - SRODKI PIENIEZNE | tCH EKWIWALENTY
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycja 3

na dzien 30.06.2011
Wartesc no dzien Wortosc no dzier
Wartosé na dzier bilonsowny w wolucie Wortosc na dzier bilansowy w walucie
A A bilonsowy w danej sprawozdania bilansowy w donej sprawozdonio
I. STRUKTURA SRODKOW £t ENIEZNYCH NA waolucie wtys. finonsawegao w tys, wialutie wtys, finonsowego w tys.
RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta 20.06.2011 3006.2011 31.12.2010 31.12.2010
I. Banki:
1. BANK BPH S.A PLN 502 502 502 502
Wartos¢ no dzieri Worles¢ no dzien
1] gREDN' W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM Waortos¢ no dzien bilonsowy w wolucie wortedE no dzied bilensowy w walucie
) - bilarsowy w danej sprowozdanio bilansowy w donej sprawozdenio
éRO DKOW PIENI EZNYCH UTRZYMYWANYFH W CELU wolucie wtys, fingnsowego w tys. walucie wiys, finonsowego w tys,
ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN Waoluta 30.06.2011 30.06.2011 31.12.2010 31.12.2010
i, Sredni w okresie sprawozdawezym poziem $rodkdw pienieznych:
1. BANK BPH S.A. PLN 501 501 666 666
Wartosé na dzier
bitorsowy w walucie
) . A sprawozdanio
IIl. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH finansowego w tys,

IIl. Ekwiwalenty Srodkéw pienigznych w podziale na
ich rodzaje:

0.00




Nota-5 Ryzyka
BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Bezpieczna inwestycja 3

na dzien 30.06.2011
1} Poziom cbcigzenio ryzykiem stopy procentowej:
al  Aktywa obcigzone ryzykiem wynikajgcym ze stopy procentowej
Kategoria bilansowa Rodzaj aktywdw Wartosc w tys. 2 | Udziat w aktywach
{%)
Lokaty notowane na Papiery dtuzne stato- 31410 87,02
aktywnym rynku kuponowe i
Lokaty nienotowane dyskontowe brak 0,00
na aktywnym rynku
Suma 31410 87,02
b] Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow pienieznych
Kategoria bilansowa Rodzaj aktywow Wartosé w tys. zt. | Udziat w aktywach
f%)
Lokaty notowane na Papiery diuzne brak 0,00
aktywnym rynku zmienno-kuponowe
Lokaty nienctowane na brak 0,00
aktywnym rynku
Sumag 0 0,00
¢) Suma o} i bl: wartos¢ - 31 410 tys. 2, udziat w aktywach - 87,02%
2l Poziom obcigzenia ryzykiem kredytowym:
al  Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie w przypadku nie wywiqzania sie ze
zobowigzan
nie dotyczy
bl Przypodki znaczqcej koncentracji ryzyka kredytowego
nie dotyczy
cl Cotkowite obcigZenie ryzykiem kredytowym
nie dotyczy
3] Poziom obcigzenia ryzykiem walutowym:
al Catkowite obcigzenie ryzykiem walutowym, w tym przypadki znaczqcej koncentragji
{* oznaczone waluty 0 znacznej koncentragji ryzyka walutowego tj. waluty na ktérych
ekspozycjo przekracza 10% aktywdw)
nie dotyczy
4}  Podsumowanie poziomu obcigzenia poszczegdlnymi ryzykami i pordwnanie do okresu
poprzedniego
Aktywa
. obcigzone . .
zgiligg;nio Aktywa r}:Z);kiern . zgiligrzr;niu :Vikczop ilek " K(\;uoty iedlai (F)’E?izrz'r:enio \li\lsékozcrp ilek t
aktywdaw i obcigzone prz p{ywow oktywow i QLegoril Iokat jodzwiercle Dj.qceuktyw()wi aiegort loka
S : srodkdow .. fobciqzonych  |nie wypetnienie . . |obcigzonych
zobowiqzot  [ryzykiem stopy .~ zobowigzan . " zobowigzar :
ryzykiem stopy [procentowej plenigzny ch ryzykiem e zopqwugzon no ryzykiem Pz
procentowej \Zn;y:tllggjfcych kredytowym kredytowym  |dzien bilansowy T, walutowym
proceniowej
. Obligacje
wysoki ckarbowe brak brak brak brak brak brak

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




NOTA 6 - INSTRUMENTY POCHODNE
BPH Funduszu Inwestycyjnege Zamknietego Bezpieczna Inwestycjo 3
na dzien 30.06.2011

Na biezqcy ani poprzedni dzief bilansowy w portfelu Funduszu nie bylo instrumentdw pochodnych



NOTA 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO
ODKUPU

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycja 3
na dzien 30.06.2010

Na biezqcy ani poprzedni dzier bilansowy w portfelu funduszu nie byto transakgji z przyrzeczeniem
odkupu.

NOTA 8 - KREDYTY | POZYCZKI
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycja 3

W biezgcym ani poprzednim okresie sprawozdawczym Fundusz nie zaciggat kredytdéw ani
pozyczek przekraczajgcych 1% wartosci aktywdw funduszu.

W biezgcym ani poprzednim okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat pozyczek pienieznych.



NOTA-9 WALUTY | ROZNICE KURSOWE
8PH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycja 3

na dzien 30.06.2011
{wyrazone w tys. )
1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU jednestko woluto 30.06.2011
i. Aktywa w tys. PLN 2
1. Naleznosci w tys. PLN 2
1. Z tytutu dywidendy w tys. PLN 2
w walucie obcej wtys, CZK 11
w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 2
1. Zobowigzania w tys. PLN 4]
)I. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU
Dodatnie ro2nice kursowe Ujemne réznice kursowe
Sktadniki lokat Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane

111 SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ NBF, Z DNIA
SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO kurs w stosunkudozt  |waluta

30-06-2011 | 0,1641|CZK




NOTA-10 DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Bezpieczna Inwestycja 3
na dziert 30.06.2011

ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK |STRATA) ZE

werost ispadek) wzrost (spadekt

2ZBYCIA LOKAT Wartos¢ zreclizowanego | niezrealizowonege zysku 2| Wartosé zrealizowanego | niezrealizowonego zysku z

zysku [straty) ze zbycia | wyceny aktywow wtys, | zysku [straty) ze zbycio | wyceny aktywdw w tys.

fokot w tys. 36.06.2011 30.06,2011 lokat w tys. 31.12.2010 31.12.2010
Sktodniki lokat notowane na akbywnym rynku, w tym 357 -159 3599 -2 485
Dluzne papiery wartosciowe 331 -180 237 233
Sklodniki lokat nienotowane na aktywnym nymku, w tym 4] 0 0 0
Dluzne papiery wartosciowe 0 0 0
Nigruchomosci 0 0 0
Pozostale 0 0 0

357 -159 3599 -2485

WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU LI SR e resie

sprawozdawczymw tys. | sprawozdawczym w tys.

30.06.2011 30.06.2011
Wyplacone przychody z fokat:
Wyplocony zrealizowany zysk ze zbycia lokat
Wortosc w okresie Udzial w akbpwach w dniu| Udziol w oktywach netto Wptyw na wartosé Wptyw na wartosé

WYPLACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT P Sty w dnio wyplaty aktywbw W 1ys, oktywow netio wys.
Przychody ze zbycia lokot funduszu aktywdw niepublicznych 0 0 0 0

Fundusz nie wyptaca dochoddw swoim uczestnikom




NOTA 11 - KOSZTY FUNDUSZU

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycja 3

na dzien 30.06.2011
30.06.2011 31.12.2010
wortos€ w okresie Wortos¢ w okresie
I. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO sprowozdowczym wys. | sprowozdowczym w iys.
Cptoty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 3
Waortos¢ w okresie Wartos¢ w okresie
1. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA e e [
Czes¢ stata wynagrodzenia 370 834
Czesé wynagrodzenia uzalezniona od wynikdw funduszu 0 0]
I11. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANE WL STTELEE D LSO
A sprawozdawczym w tys. | sprawozdowczym w tys.
BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI LT SREED
1. (zbyty skiadnik lokat) 0 0
o) (koszty zwigzane ze zbytym skiadnikiem tokat) 0 0




Informacja dodatkowa

BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO
BEZPIECZNA INWESTYCJA 3

informacje o znaczqeych zdarzeniach dotyczqcych lat ubieglych, ujetych w sprowozdaniu finansowym
za biezqcy okres sprawozdowczy

W roku obrotowym 2011 nie zarejestrowano zadnych znaczqcych zdarzen, dotyczqeych lat ubieghych, ktore
wymagatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

Informacje o znaczgcych zdarzeniach, jokie nastgpity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w
sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie zarejestrowano zadnych znoczqcych zdaorzed, ktdre wymagatyby ujecia w
sprawozdaniu.

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

Dane pordwnawcze zo poprzednie okresy sprawozdawcze zostaly sporzqdzone zgodnie z formatem
sprawozdania wynikajqgcym z Rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnia 24.12.2007 r. w sprawie
szczegblnych zasad rachunkoweéci funduszy inwestycyjnych.

W zwigzku z czym nie zostaty dokonane zadne korekty

Dokonane korekty btedéw podstawowych

W okresie sprawozdawczym nie zarejestrowano przypadkéw, w kiérych niezbedne bytoby dokonanie
korekty Wartosci Aktywdw Netto na Certyfikat Inwestycyjny w ksiegach rachunkowych Funduszu.

W okresie sprawozdawczym nie wystqpity przypadki zawieszenio w dokonywaniu wyceny Wartosci
Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny.

W okresie sprawozdawczym nie wystqpity przypadki nierozliczenia sie transakgji zawieranych przez
Fundusz,

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktore moglyby w istotny sposdb wplyngé
na ocene sytuacji majqtkowej, finansewej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian

Zrealizowany zysk {strata) ze zbycia lokat [ w tys. 2

Akcje 25
Obligagje 331
Prawa poboru 1
Zrealizowany zysk (strata) - razem 357

Wzrost/Spadek niezrealizowanego zysku {straty} z wyceny lokat { w tys. zl)

Akcje 21
Obligacje - 180
Wazrost/Spadek niezrealizowanego zysku {straty) - razem -159



Dane dotyczqce podatkow i optat

Dochody Funduszu z tytutu obrotu papierami wartosciowymi na rynku krgjowym nie podlegajg
opodatkowaniu.
W okresie sprawozdawczym prowizja maklerska wyniosta 1 tys. zt.

Na podstawie statutu, Fundusz wykupuje certyfikaty inwestycyjne w ostatnim dniu gieldowym w miesigcu
marcu, czerwcu, wrzesniu oraz grudniu.

W okresie sprawozdawczym Fundusz wykupit ogdtem 25 208 certyfikoty. Tronsakcje te zostoly rozliczone
przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartodciowych S.A.

Na dzieri 30 czerwca 2011 roku zostato zgtoszonych do wykupu 7 706 certyfikaty inwestycyjne na tqczng
kwote 921 tys. zt.

Do dnia 30 czerwca 2011 roku zlecenie umorzenia certyfikatoéw inwestycyjnych nie zostato rozliczone przez
Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A.

Warszawa, 24 sierpnia 2011 r.

! A
(otwa_ Horale
Artur Czerwoniski Marcin Bednarek
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu

Wiceprezes Zarzqdu




BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
BEZPIECZNA INWESTYCJA 3

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI EMITENTA
ZA OKRES
OD 1 STYCZNIA 2011 R. do 30 CZERWCA 2011 R.

Podstawowe dane o Funduszu

BPH Fundusz inwestycyjny Zamkniety Bezpieczna Inwestycjo 3, dalej zwany Funduszem, dziata zgodnie z ustawq z
dnia 27 moja 2004 roku o funduszoch inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146 poz. 1546),

Organem Funduszu jest BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedzibq w Warszawie pod
adresem: ul, Bonifraterska 17, 00-203 Warszawa.

Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla Miasta Stotecznego
Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego pod Nr KRS 0000002970.

Decyzjq nr DFI/W/4034-23/13P-1-4559/05 z dnia 19 paZdziernika 2005 roku Komisjo Papieréw Wartosciowych i
Gietd udzielita BPH Towarzystwu Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna zezwolenia na utworzenie Funduszu.

W dniu 9 grudnia 2005 roku Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez
Sqd Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny | Rejestrowy pod numerem RFI 219,

Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Bezpieczna Inwestycja 3 notowane sq na
Gietdzie Papieréw Wartoéciowych w Warszawie S.A,

Na podstawie statutu, Fundusz wykupuje certyfikaty inwestycyjne w ostotnim dniu gietdowym w miesigcu marcu,
czerweu, wrzesniu oraz grudniu.

W okresie sprawozdawczym Fundusz wykupit ogdtem 25 208 certyfikaty. Transakcje te zostaly rozliczone przez
Krajowy Depozyt Papierdw Wartosciowych S.A.

No dzieri 30 czerwca 2011 roku zostato zgtoszonych do wykupu 7 706 certyfikaty inwestycyjne na {gczng kwote
921 tys. zt.

Do dnia 30 czerwca 2011 roku zlecenie umorzenia certyfikatéw inwestycyjnych nie zostato rozliczone przez
Krajowy Depozyt Papierdw Wartosciowych S.A.

Polityka inwestycyjna Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu wartoéei lokat
Funduszu.

Dla osiggniecia celu inwestycyjnego Fundusz bedzie stosowot strategie zabezpieczania portfela akgji o
nazwie Constant Proportion Portfolio Insurance {w skrdcie ,CPPIY) polegajgcqg no  odpowiednim
rebalansowaniu udziatéw akgiji i instrumentéw dhuznych w portfelu w celu ochrony Wartosci Aktywéw Netto
Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny przed spadkiem ponizej zaktadanego poziomu na koniec zatozonego
kazdorazowo okresu zgodnie z nastepujgcymi zatozeniomi:

a) Warto§¢ Aktywodw Netto Funduszu w dowolnym momencie nie powinna spasé ponizej
okredlonego poziomu minimalnego, zwanego dalej poziomem odniesienio, tok aby na koniec
zdefiniowanego wstepnie okresu Worto$¢ Aktywow Netto Funduszu byta nie mniejsza od
wymaganego dla uzyskania przyjetego poziomu ochrony kapitahy,

] maksymalne zaongazowanie w akcje (dalej zwane takze maksymalng ekspozycjq) powinno
by¢ rowne w dowolnym momencie statej wielokrotnoéci réznicy pomiedzy aktualng Wartogcig
Aktywdw Netto Funduszu oraz poziomem odniesienia.

Zaktadany poziom ochrony kapitatu bedzie obowigzywat w okresach trzyletnich, przy czym poziom ten, przy
zastosowaniu strategii, w pierwszym okresie trzyletnim bedzie nie mniejszy niz 100% (sto procent) Wartosci
Aktywdw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny z pierwszego Dnioc Wyceny Funduszu. Fundusz poprzez
przekazanie raportu biezqcego oraz publikacje, w okresie od 4 {czterech} do 2 (dwéch) tygodni przed pierwszym
Dniem Wyceny kazdego kolejnego okresu trzyletniego, poda do publicznej wiadomoéci informacje o zaktadanym
poziomie ochrony kapitatu w nastepnym trzyletnim okresie, przy czym poziom ten bedzie nie mnigjszy niz 100%
[sto procent} Wartosci Aktywdw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyiny z pierwszego Dnia Wyceny kolejnego
okresu trzyletniego. Fundusz moze tokze, w tym samym trybie i na tych somych warunkach, podwyzszy¢
zaktadany poziom ochrony kapitatu w trakcie trwania trzyletnich okreséw, przy czym zmiana ta dotyczy danego



okresu trzyletniego i staje sie skuteczna w nastepnym Dniu Gieldowym po dniu, w ktdrym podano do publiczne;
wiadomosci informacje o podwyzszeniu zaktodanego poziomu ochrony kapitatu.
Fundusz nie gwarantuje osiggniecio celu inwestycyjnego, w tym w szczegdlnosci ochrony kapitatu na zaktadanym
poziomie, a takze spetnienia sie zatozen strategii zabezpieczania portfela akcji.
Fundusz, z zastrzezeniem ograniczen okreslonych w Statucie, moze lokowa¢ Aktywa Funduszu wytqcznie w;

al  papiery wartosciowe;

bl wierzytelnosci, z wyjgtkiem wierzytelnoéci wobec 0s6b fizycznych;

¢l  Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne;

dl  instrumenty Rynku Pienigznego;

el depozyty w bankach krajowych.

Podstawowe wielkosci ekonomiczno - finansowe ujownione w sprawozdaniu finansowym

Na dziert sprawozdania finansowego w portfelu Funduszu znajdowaty sie giéwnie diuzne papiery wartosciowe
emitowane przez Skarb Panstwa oraz okcje spdtek wchodzqcych w sktad indeksu gietdowego WIG20. Udziat
papieréw udziatowych w aktywach funduszu wynosit 6,21%, udzict papierdéw dhuznych 87,02%.

Aktywa netto Funduszu na dziert sporzqdzenia sprawozdania finansowego wynosity 36 019 tys. zh. Wynik z
operacji za biezqcy okres sprawozdawczy byt dodatni i wynidst 333 tys. zt Wartosé certyfikatu inwestycyjnego
funduszu wyniosta 119,46 zt co oznacza wzrost 0 0,91% w okresie sprawozdawczym.

Istotne czynniki ryzyka

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig emitenta

Ryzyka rynkowe
Przez ryzyko rynkowe rozumiane jest ryzyko zmian wartosci inwestycji w wyniku zmion parametrdw rynkowych,

takich jok: kursy akgji, poziom stép procentowych czy kursy walutowe. Poniewaz aktywa Funduszu lokowane sq
gtoéwnie w instrumenty dtuzne nominowane w PLN, akcje spdtek notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych
w Warszawie S.A. oraz prawa pochodne i transakcje terminowe bazujgce na tych instrumentach, wigc zmiany
wartosci aktywodw Funduszu wynikajg giéwnie ze zmian kurséw akcji polskich spodtek oroz zmian poziomow stop
procentowych,

Ryzyka zwigzane ze specyfikg stosowanej strategii zabezpieczajqcej

Podstawowym elementem polityki inwestycyjnej Funduszu jest stosowanie strategii zabezpieczojgcej o nazwie
Constant Proportion Portfolio Insurance {w skrécie ,CPPI") polegajgcq na odpowiednim rebalansowaniu udziatéw
akgji i instrumentéw diuznych w portfelu w celu ochrony Wartoéci Aktywdéw Netto Funduszu na Certyfikat
Inwestycyjny przed spadkiem ponizej zaktadanego poziomu na koniec zatozonego kozdorazowo okresu. Celem
stosowanie strategii zabezpieczajgcej jest stworzenie mozliwosci partycypowania w ewentualnych wzrostach
kursow akgji na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Waorszowie S.A. przy jednoczesnym zminimalizowaniu ryzyka
spadku wartosci aktywow Funduszu ponizej zoktadonego wstepnie poziomu w okreslonym horyzoncie czasowym.
Ze stosowaniem tej strategii zwigzane sq ponizsze czynniki ryzyka powodujqce, ze stosowana strategia moze nie
osiqgng< zakiadanego celu ochrony kapitatu:

a) Istnieje ryzyko, ze - w specyficznych sytuacja rynkowych - takich jok utrata plynnodci przez instrumenty
wchodzqce w sktad portfela inwestycyjnego funduszu, ponadprzecietne skokowe zmiany kurséw i inne, opisany
wyzej cel nie zostanie zrealizowany, pomimo wiasciwego stosowania strategii zabezpieczajqce;.

b} Stosowanie strategii zabezpieczajqcej bedzie polegato na dynamicznej zmianie udzigtu akeji w portfelu
inwestycyjnym Funduszu, przy czym udziat okcji w portfelu bedzie redukowany wraz ze spadkiem wartoéci catego
portfela inwestycyjnego. W przypadku stosowania tej samej strategii zabezpieczajqcej przez relatywnie duzq
liczbe uczestnikdw rynku istnieje ryzyko, ze ewentualne spadki kurséw akgji mogq by dodatkowo pogtebiane
przez zlecenia sprzedozy wynikajqce ze stosowania sie do sygnatoéw generowanych przez te strategie.

c) Stosowanie strotegii zabezpieczajqcej zaktada dynamiczne zmiany sktadu portfela w reakcji na zmieniajgce sie
notowania akgji wehodzgeych w sktad portfela inwestycyjnego Funduszu. Istnieje ryzyko, iz zbyt duza zmiennosé
kurséw akcji moze spowodowad zbyt duzq czestotliwosé dokonywanych zmian sktadu portfela i tym samym moze
niekorzystnie wptywaé na rentowno$¢ portfela inwestycyjnego Funduszu.

Ryzyko plynnosci lokat Funduszu
Istnieje ryzyko, 2e zbyt niski obrét instrumentem finansowym na rynku regulowanym moze uniemozliwié jego
nabycie lub zbycie w wielkosci wynikajqcej z realizacji zaktadanej polityki inwestycyinej.




Ryzyko niewypfacainodci emitentéw papieréw wartosciowych bedgcych przedmiotem lokat funduszu

W zwiqzku z zoktadanym udziatem dtuznych papieréw wartosciowych w portfelu inwestycyjnym Funduszu istnieje
ryzyko, ze niewyptacalno$é ktoregokolwiek z emitentdw wspomnianych instrumentdw dtuznych moze w istotny
sposob wptynqé na wartos$é Aktywdw Netto Funduszu. Mimo, iz jednym z podstawowych kryteriéw wyboru lokat w
instrumenty dtuzne bedzie ocena wyptacalnodci strony zaciggajgcej zobowigzanie, Fundusz nie moze
zagwarantowad, Ze nie zajdzie sytuocja utraty wyptacalnosci emitenta.

Ryzyko zwigzane z wykorzystaniemn instrumentéw pochodnych

Fundusz w ramach zaktadanej polityki inwestycyjnej moze stosowaé instrumenty pochodne. Ze wzgledu na
specyfike tych instrumentéw, w szczegdlnosci zwigzane z potencjalng mozliwosciq uzyskania dzieki nim efektu
znacznej déwigni finansowej, ich stosowanie obarczone jest wyzszym ryzykiem negatywnego wphywu na
rentowno$¢ inwestycji Funduszu niz w przypadku pozostatych instrumentdw bedgcych przedmiotem fokat
Funduszu.

Ryzyko zwigzane z brakiem wptywu Uczestnikéw na zarzqdzanie Funduszem

Ryzyko zmigny Stotutu

Zwraca sie uwage inwestorow, ze w okresie istnienia Funduszu, jego stotut moze ulec zmianie w szczegdlnoéci ze
wzgledu na koniecznos¢ dostosowania stotutu do zmieniajgcych sie przepisdw prawaq, praktyki rynkowej oraz
wymagan biznesowych, w tym w szczegdlnodci w zakresie polityki inwestycyjnej, kosztdéw, zasad wykupywania
Certyfikatow Inwestycyjnych.

Czynniki ryzyka wynikajqce ze specyfiki papieru wartosciowego jakim jest certyfikat inwestycyjny

Ryzyko wyceny aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny

Aktywa Funduszu wyceniane sq, a zobowigzania Funduszu ustolane sq na podstawie ich wartoéci rynkowej lub
wartosci godziwej, z zachowaniem zasady ostroznej wyceny. Istnieje jednak ryzyko, ze dokonana zgodnie z tymi
zatozeniami wycena Aktywdw Netto Funduszu moze, w pewnych okresach, odbiegaé od ich rzeczywistej wartosci.

Ryzyko ptynnosci Certyfikatéw Inwestycyinych

W czasie trwania Funduszu Certyfikaty Inwestycyjne sq umarzane z kwartalng czestotliwosciq.

Wycofanie sig z inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne w okresach pomiedzy datami umorzer jest mozliwe tylko
poprzez ich zbycie. Zbycie Certyfikatdw Inwestycyjnych jest mozliwe wytqcznie na regulowanym rynku wtérnym.
W celu umozliwienia zbycia Certyfikatow Inwestycyjnych w okresach pomiedzy datami umorzen, Fundusz planuje
wprowadzenie ich do obrotu na rynku podstawowym na Gietdzie Papieréw Wartoéciowych w Warszawie S.A.
istnieje jednak ryzyko, ze zbyt niski poziom obrotdw Certyfikatami Inwestycyjnymi moze uniemozliwié ich zbycie na
rynku wtornym lub, Zze ceny po jakich bedq zawierane transakcje na certyfikatach Inwestycyjnych na rynku
wtérnym bedq znaczqco nizsze od wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny.

Ryzyka ekonomiczno - prawne

Ryzyko gospodarcze

W gospodarce swiatowej mogq wystgpic niekorzystne zjawiska, w tym mozliwosé spadku dynamiki éwiatowego
wzrostu gospodarczego. Z uwagi na wzajemne powigzania gospodarek poszczegdinych krajow ostabienie
kondycji gospodarczej jednego kraju wptywa ujemnie na stan gospodarki innego kraju.

Sytuacjo gospodarcza Polski jest powigzana z wydarzeniami zachodzqcymi w gospodarkach innych poristw. W
szczegdlnosci niekorzystne zmiany na zagranicznych rynkach finansowych mogq spowodowaé odptyw kapitatu
zagranicznego z kraju oraz wystgpienie niekorzystnych zmian w sferze makro i mikroekonomicznej.

Ryzyko ekonomiczno-prawne awigzane z formq prawng Funduszu

Istnieje ryzyko zmian otoczenia ekonomiczno-prawnego, w jakim funkcjonuje Fundusz, na ktére Fundusz nie ma
wptywu, a ktdre mogq mie¢ wplyw na wyniki dziatalnosci Funduszu. W szczegdinosci dotyczy to zmian przepiséw
regulujgcych limity inwestycyjne i zakres inwestycji dopuszczalnych w funduszach inwestycyjnych zamknietych,
jak rowniez zmiany formy prawnej Funduszu, ktére to zmiany mogq utrudni¢ realizacje zatozonej polityki
inwestycyjnej.

Ryzvko podatkowe
Istnieje ryzyko zmiany przepisow prawa podatkowego, w wyniku ktérych moze nastgpié zmniejszenie sie
rentownosci inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne.




Ryzyko stép procentowych

Zmiany stop procentowych mogq mieé¢ wptyw na wartosé instrumentdw finansowych znajdujgcych sie w portfelu
Funduszu. Przy wzrastajgcych stopach procentowych moze np. nastagpi¢ spadek ceny rynkowej posiadanych przez
Fundusz instrumentéw dtuznych.

Ryzyko operacyine

Ryzyko operacyjne objawia sie w mozliwosci poniesienio strat w wyniku nieadekwatnych lub zawodnych proceséw
wewnetrznych, bledow fudzkich, bteddw systemédw lub w wyniku zdarzen zewnetrznych.

W szczegdlnosci, zawodny proces moze przejowiac sie btednym lub opdZnionym rozliczeniem transakgji, a bigd
ludzki moze przejawiad sie przeprowadzeniem niequtoryzowanych transakeji. Btedne dziatanie systemow moze
przejawiac sie, w szczeg6lnosci, zawieszeniem systemow komputerowych uniemozliwicjgcym przeprowadzenie
transakcji a niekorzystne zdarzenia zewnetrzne - stratomi w wyniku klesk naturalnych lub atakéw
terrorystycznych,

Sktad osobowy zarzqdu Towarzystwa oraz sklad Rady Nadzorczej Towarzystwa

Na dzie 30 czerwca 2011 roku skiad Zarzgdu Towarzystwo byt nastepujgey:

Artur Czerwonski - Prezes Zarzqdu
Marcin Bednarek - Wiceprezes Zarzqdu
Aleksander Mokrzycki - Wiceprezes Zarzqdu

Na dzief 30 czerwca 2011 roku skiad Rady Nadzorczej Towarzystwa byt nastepujgcey:
Marzena Beata Bielecka - Przewodniczqca Rady Nadzorczej

Gyula Fatér - Zastepca Przewodniczqcego Rady Nadzorczej

Krzysztof Jajuga - Czlonek Rady Nadzorczej

Krzysztof Tokarski - Cztonek Rady Nadzorczej

Informacje o zawartych umowach znaczgeych w dziatalnodci Funduszu

Fundusz zawart umowe z Bankiem BPH, ktorej przedmiotem jest petnienie przez bank funkcji Depozytariusza w
rozumieniu Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych.

Fundusz zawart umowe z Biurem Maklerskim Banku BPH, ktorej przedmiotem jest petnienie przez biuro maklerskie
funkgji sponsora emisji.

Fundusz zawart umowe z Deloitte Audyt Sp. z 0.0., ktdrej przedmiotem jest badanie roczne oraz potroczny przeglad
sprawozdan finansowych Funduszu.

Warszawa, 24 sierpnia 2011 r.
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