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Raport kwartalny FIZ-Q-E 31.10.07

za 2 kwartal 2011 roku  obejmujacy okres  od 2011-04-01 do 2011-06-30
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Informacje o funduszu
Konstrukcija funduszu: Typ funduszu:
Subfundusz: O Fundusz sekurytyzacyjny: O
Fundusz podstawowy: 3 Fundu=z portfelowy: O
Fundusz pawigzany: [} Fundusz aktywdw niepublicznych: O

Waluta sprawozdania finanswego: zt

{nazwa funduszu podgtawowego)
Fundusze powigzane:

(nazwy funduszy powigzanych)
Fundusz z
wydzielonymi
subfunduszami:
(nazwa funduszu)
Pli% Dpis
[WYBRANE DANE FINANSOWE wtys zt. w tys, EUR

|. Przychody z lokat 158 40

Komisja Nadzoru Finansowego
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. Koszty funduszu netto 138 35
Iil. Przychody z lokat netlo 19 5
V. Zrealizowane zyski {draty) ze zbycia lokat 81 20
V. Nigzrealizowane zyski (draty) z wyceny lokat 129 33
V1. Wynik z operacji 229 58
V. Zobowigzania 59 15
VI, Aktywa 24 573 6 164
IX. Altywa netto 24 514 6149
X.Liczba zarejestrowanych certyfikaléw inwestycyjnych 149 401 149 401
XI. Wartost akdywOw netto na certyfikat inwestycyjny 164,08 41,16
X Wynik z operacji na ceryfikat inwesycyjny 1.53 0,39
pozycja X. wykazana w szt.
pozycje Xl i XIl odpowienio: w zi. | EUR
pozycje bilansu w tys EUR s przeliczene wg. éredniego kursu NBF z dnia 30 czemwca
2011
pozycje mchunku wynikéw w tys. EUR sg przeliczone wg. $ednigj arytmetycznej kursdw
MNBP z dnia 30 czewca, 31 maja, 29 kwietnia 2611.
ZESTAWIENIE LOKAT
2 kw artat 2011 roku ! kwartat 2011 roku
SKEADNIKI LOKAT
artosé Wartos ¢
T PR e 1 Wi S Aol
E{ebc:::iga ;e:;;_. drzien ktywach nw::y':g :::'yys dzien pktywach
bilansowyw [pgélem bilansowy w  pgdtem
kys. kys.
1. Akcje 3 354 3923 15,96 3824 4 503 18,03
2. Warranty subskrypcyjne 1] 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 0,00 0 0 0,00
5. Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
6. Listy zaslaw ne ] 0 0,00 0 0 0.00
7. Dhuzne papiery w artosciow e 18 097 18 381 74,84 185 097 18 151 72,67
8. hstrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
9. Udzialy w s ch z ograniczon
. dp:\giedzi:’n':zcia e B 0 0 0,00 0 0 0,00
10. Jednostki uczestnictw a 0 0 0,00 1] 1] 0,00
11. Certyfikaty inw estycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
12, Tyluly uczesinictw a eritow ane przez
instytucje w spéinego inw estow ania 0 0 0,00 1] 1] 0,00
majace siedzibe za granicg
13. Wierzytelnoéci 0 o} 0,00 1] 1] 0,00
14. Weksle 0 [} 0.00 o 0 0,00
15, Depozyty 1108 1106 4,50 996 996 3,90
16. Waluty 0 0 D.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. hne Q 0 0,00 0 0 0,00
TABELEZUPELNIAJACE
) ) K| sieaziby Wartost wecjllug MWarto&t wedh.]g
AKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku iczba i peny nabycia w Wwyceny na dzien
ys. bilangowy w tys
1. ASSECO POLAND Aktywny rynek - Rynek requlowany WGPW 1 540POLSKA 84 76
2. BOGDANKA Altywny rynek - Rynek regulowany  WGPW 686 POLSKA 88 79
3.BRE Akywny rynek - Rynek regulowany WGPW 280 FOLSKA 72 91
4.CEZ Aktywny rynek - Rynek regulowany WGPW 434[CZECHY 58 61
5. Getin Holding S.A, Akbywny rynek - Rynek regulowany  WGPW 7 028 POLSKA 66 20
6.GTC Altywny rynek - Rynek regulowany  WGPW 3 528 POLSKA 79 66
7. HANDLOWY Aktywny rynek - Rynek regulowany WGPW 728 POLSKA 75 63
8. KERNEL Altywny rynek - Rynek regulowany WGPW 980 LUXEMBURG 79 75
9. KGHM Aktywny rynek - Rynek regulowany WGPW 3 010POLSKA 280 593
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2010 rok 2 kwartat 2010 roku
artos & E/artoéé
wedh rocentow edtu rocentow
Wartose wycen?( na dzial w g [Wartosé ycengy na dzial w Y
:a‘:ndycmig :'e:‘;s_ dzien ktyw ach nwa:dy';g :::yys dzien ktywach
bilansowyw |jgblem bilansowyw jpgdélem
kys. kys.
4 540 5214 20,29 1 1 0,00
0 0 0,60 Q 0 0,00
0 0 0,00 0 o 0,00
o 0 0,00 [} 0 0,00
0 0 0,00 [} 0 0,00
0 o 0,00 0 4] 0,00
18 Q97 18 122 70,52
0 1] 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 [} 0,00
o 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
o 0 0,00 i} 0 0,00
o) 0 0,00 [} 0 0,00
0 v} 0,00 o} 0 0,00
1132 1132 4,41 16 16 0,06
0 4] 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 [i] 0,00
0 o 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00

FProcentowy udzial
W aklywach
pgétem

0,31
0,32
0,37
0,25
0,37
0,27
0,26
0,30
2,41
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10.LOTOS IAKywny rynek - Rynek egulowany  WGPW 1 344POLSKA 40 61
11,PBG [Aktywny rynek - Rynek requiowany WGPW 238 POLSKA 50 33
12. PEKAD JAkywny rynek - Rynek regulowany  (WGEPW 2 366 POLSKA 370 384
13.PGE S.A. [Akywny rynek - Rynek regulowany WGPW 12 684POLSKA 273 304
14, PGNIG |Aktywny rynek - Rynek regulowany WGPW 35 938 POLSKA 124 151
15. PKNORLEN AKywny rynek - Rynek regulowany  WGPW 6 846 POLSKA 254 354
16.PKO BP IAkywny rynek - Rynek regulowany WGPW 13 132 POLSKA 500 552
17.PZU Alywry rynek - Rynek egulowany WGPW 1 232POLSKA 451 462
18, TAURON 8 A. Aktywny rynek - Rynek regulowany WGPW 23 058 POLSKA 156 152
19. TPSA [AKktywny rynek - Rynek regulowany  WGPW 13 328 POLSKA 199 222
20.TVN [Aklywny rynek - Rynek regqulowany WGPW 3 332 POLSKA 55 54
. Kraj sedziby jTemnin Wanunki
LISTY ZASTAWNE Rodzaj rynia Nazwa rynku mitent emitenta wykupu bprocentowania
0 A . . Kraj Sedziby [Temin
D UZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj rynku Nazwa rynku  Emitent bmitenta vykupu

1.0 terminie wykupu do 1 roku:

a) Obligacje

~brak

b) Bony skarbowe

-brak

c} Bony pieniezne

-brak

d) Inne

-brak
2.0 terminie wykupu powyiej 1 roku:

a) Obligacje

-0K0113 IAKywny Rynek - Rynek Regulowany BondSpot Bkarb Pafswa Polska 2013-01-25

-D§1013 IAltywny Rynek - Rynek Regulowany BondSpot Skarb Pafistwa Polda 2013-10-24

-PS0414 JAldywny Rynek - Rynek Regulowany BondSpot Skarb Paridwa Polsa 2014-04-25

b)Bony skarbowe

-brak

c) Bony pleniezne

-brak

d)inne

-brak

. . s . R Wartost Warto&€ wedtug MWarto& wedtug
LN & pazwa i mdzaj Kmj sedziby [Temin Rodzaj i . N H
IERZY TELNOSCI b odmiotu bodmiotu ymagalnoti bwiadczenia briadczenia wliczba  fenynabyciaw wyceny na dzien
ys. hys pilansowy w tys.
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0,25

0,13

1,56

1,24

0,62

1,44

2,24

1,88

0,62

0,90

0.22
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MWartods Wartos¢ wedlug Warod wediug Procentowy udzial
Rodzaj listu Podstawa emigi X Liczba Ceny nabycia w wyceny na dzien v aktywach
hominalna A
lys bilansowy w tys  pgdlem
arunki MWartos: . ;’\:lnlto:: :etl!;ug Warlc;éc we:lu.]gﬁ Pr:centov::' udziaf
bprocentowania pominalna y ¥e w.yce y na dziefi v aktywac
¥S. bilansowy wtys pgétem
0 0 0 0,00
0 [ 4] 0,00
0 o 0 0,00
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00
19 200 18 097 18 391 74,84
19 200 18 097 18 391 74,84
n,00 13 000 000,00 13 000 11 754 12 087 49,19
5,00 1200 000,00 1200 1204 1 204 4,90
5.75 5 000 000,00 5 000 5140 5 100 20,75
4] 0 0 0,00
0 0 0 0,00
0 0 0 0,00

Procentowy udziat
w aklywach
pgétem
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Warloét wedlug Warto&t wedlug Procentowy udzial
WEKSLE Wystawca Data platnosci  peny nabycia w |wyceny na dzief w aklywach
tys. bilansowy w tys  pgdétem
rai sedzib Narunk Wartost wedtug Wartoéé wediug
DEPOZYTY Nazwa banks | ) Y Maluta ceny nabycla w [peny nabycia w
anku pprocentowania . N
Hanej walucie [ys.
I.W walutach panstw nalezacych do OECD 1106
1. LOKATA OVERNIGHT BankBPH 5.A Polsa PLN M40 1106 000,00 1106
Il. W walutach panstw nienalezacych do CECD 0
4 Fok oddania do . MNumer ksiegi . - . .
NIERUCHOMOSCI iyt Data nabycia Lieczyge] }raj potozenia [Adnes Powierzchnia
TABELIDODATKOWE
GWARANTOWANE SKEADNIKI } aczna Waros wec_llug Warlosé wedlr.ng Procentowy udziat
Rodzaj . ceny nabycia w wyceny na dzien w aklywach
LOKAT iczba
fys. bilansowy w tys  pgdlem
1. Papiery wartosciowe gwarantowane
przez Skarb Panstwa Obligacje 19 200,00 18 097 18 391 74,84
2.Papiery wartoéciowe gwarantowane ie dot
przez NBP (e dotyezy
3.Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez jednostki samorzadu hie dotyczy
terytorialnego
4, Papiery wartodclowe gwarantowane
przez panstwa nalezace do OECD {z hie dotyczy
wylaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej)
5. Papiery wartosciowe gwarantowane
przez migdzynarodowe instytucje
finansowe, ktorych czlonkiem jest hie dotyczy
Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej
jedno z panstw nalezacych do OECD
NSTRUMENTY RYNKU L ient i iy NN Wartogt b ey nabvels o bove e oo diict
B in wykupu " iczba Ceny i
P|EN|EZNEGO pprocentowania pominalna s hilansowy w tys
BILANS 2 wartat 2011 1 kwartat 2011 2 kwartat 2010
2010 ok
joku ok roku
l. Aktywa 24 573 24 978 25 696 26 450
1. Srodki pleniezne i ich ekwiwalenty 1004 1003 1003 0
2. Naleinodci 128 294 225 0
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 1] 0 26 405
4, Skadnik lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 22 314 22 654 23336 1
-diuzne papiery warlo&ciowe 18 391 18 151 18122 0
5. SKadniki lokat nienotowane na akdywnym rynku, w tym: 1106 996 1132 16
-dtuine papiery warofciowe o] 0 0
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Vartose wedlt_xg Warlo# wediug Procentowy udzial
Jwyceny na dzien .
i wyceny na dzien w akbywach
pitansowy w bilansowy wtys pgétem
danej walucie wywlys pa
1106 4,50
1106 000,00 1106 4,50
0 0,00
Wartodd wedlug Warto& wedlug Procentowy udziat
[Obcigzenia [Stuzebnosci Eeny nabycia w wyceny na dziefi w allywach
ys. bilansowy w tys. pgétem

rocentowy udziat

w aktywach
ogétem

Komisja Nadzoru Finansowego




BPH FIZ BEZPIECZNA INWESTYCJA 1

FIZ-Q-E 31.10.07

6. Nieruchomodzi 0 0 0 0
7. Pozostale aktywa 21 32 ] 27
. Zohow iazania 59 58 47 40
ll. Aktyw a netto (|-t} 24514 24921 25 649 26 410
V. Kapitat funduszu -10 984 -10 348 8528 -7 336
1. Kapitat wplacony 79772 79772 79772 79772
2. Kapitat wyptacony (wietko$t ujemna) 80 756 80 119 -89 300 87 108
V.Dochody zatrzymane 34 635 34 535 34 478 33748
1. Zakumulowane, niemzdysponowane przychody z lokat netto 6778 6 759 6792 6 497
Z.f:yhc.u?;t;:)o;tany. nierozdysponowany zrealizowany zysk (srata) ze 27 a7 27 776 27 686 27 249
Vl.xl;';;;(spadek} wartosci lokat w odniesieniu do ceny 863 733 899 0
Vil m;:i;a}'ll-fc:;duszu i zakumulowany wynik z operacji 24514 24 921 25 648 26 410
lLiczba zamejesrowanych ceryfikatdw inwesycyinych 149 401 153 316 158 379 172 551
Warto& aklywdw netto na cenyfikat inwestycyjny 164,08 162,55 161,94 153,06
Przewidywana liczba ceryfilatéw inwestycyjnych 147 459
Rozwodniona warto& aklywdw netlo na certyfilat inwedycyjny 164,08
Liczba certyfikatow inwestycyinych w podziale na serie cenyfilatow:
[ iczba certyfikatow serii A: 149 401
Warto& aktywow nelte na poszezegélne serie certyfikatéw inwestycyjnych:
Wartoéé certyfikatdw serii A: 164,08
za 2 kwartaly ka 2 kwartaty
RACHUNEKWYNIKUZOPERACJI pd 20110401 P011 ok bd 2010-04-01  R010 ok
po 20110630 pd 20110101 do 2010-06-30 pd 2010-01-01
do 20110630 Ho 2010-06-30
l. Przychody z lokat 158 258 12 12
1. Bywidendy i inne ugzialy w zyskach 58 58 0 0
2, Przychody odsetkowe 100 200 12 12
3. Odsetk od depozytéw i rachunkbw bankowych 14 28 1 2
4. Odsetki od papiendw wartosciowych 87 172 0 4]
5. Odpis dysonta 1] 0 11 11
6. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomodci 0 0 [} 1]
7. Dodatnie saldo mbinic kursowych 1] 0 0 1]
8. Pozodate 1] 0 0 0
fl. Koszty funduszu 138 271 120 242
1. Wynagrodzenie dla towarzydwa 123 241 100 204
2. Wynagrodzenia dla podmictdw prowadzgcych dystybucje 0 0 0 0
3. Optaty dla depozytariv=za 1 2 1 2
4, z?:::ygz:lqzane z prowadzeniem rejestru aktywow 8 15 1 21
5. Oplaty za zezwolenia oz rejedtracyjne 0 ] 0 0
6. Udugi w zakmesie rachunkowosci 0 0 0 0
7. Uslugi w zakredie zarzadzania akywami funduszu ] 0 0 0
8. Udugi prawne 0 1] ] 0
9. Udugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0 0 0
11, Kosty zwigzane z posadaniem nieruchomodci 0 o] 0 0
12. Ujemne saldo rdznic kursowych 0 "] 0 0
13, Pozostale 7 13 8 15
. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0 0

Komisja Nadzoru Finansowego
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IV.Koszty funduszu netto {lI-1Il) 138 271 120 242
V.Przychody z lokat netto (I-1V) 19 A3 -108 -229
Vl.Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 210 335 238 328
1. Zrealizowany zysk (gtrata) 2ze zbycia lokat, w tym: 81 171 1551 1 687
-z tylubu miZnic kursowych 0 0 0 0
2. Wzrogt (spadek) niezrealizowanego zysa (graty) z wyceny
lokat, w tym: 129 164 -1 312 -1 360
- Z tytutu rdznic kursowych 0 0 0 0
VH.Wynik z operacji 229 32 131 98
Wynik z operacji na przypadajacy na certyfikat inwestycyjny 1,563 2,15 0,76 0,57
Rozwodnl_ony wynik z operacji pzypadajacy na ceryfikat 1,53 215 076 0.57
nweslycyiny
a 2 kwartaly za 2 kwartaly
ZESTAWIENIEZMIANWAKTYWACHNETTO pd 2011-04-01 011 roku pd 20100101  R0O10 mlu
Hdo 20110630  pd 20110101 Ho 2010-12-31  jpd 207100101
o 201106-30 do 2010-06-30
I.Zmiana warto$ci aktyw 6w netto -407 -1135 3352 -2 591
1, Warloé aldywow netto na koniec poprzedniego okesu
sprawozdawczego 24921 25 649 29001 29001
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 229 3z 1529 98
a)przychody z lukat netio 19 -13 65 =229
b)zrealizowany zysk (strata} ze zbycia lokat 81 17 2125 1687
c)wzmosl (spadek) niezrealizowanego zysk (straty) z wyceny lokat 129 164 661 -1 360
3. Zmiana w aklywach netto z tytulu wyniku z operacji 229 an 1529 98
4. Dystrybucja dochodow {przychodéw) funduszu (razem) 0 0 0 0
a)z przychodéw z lokat netto 0 0 o 0
b)ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0 o] 0
c)z przychoddw ze zbycia lokat 0 ] 0 0
3. Zmiany w lapitale w okresie sprawozdawczym {razem), w tym: 636 -1 456 -4 881 -2 689
a}zmiana kapitatu wplaconego (powiekszenie kapitatu 2z tylutu 0 o 0 0
wydanych certyfilatéw inwedycyjnych)
b)zmiana kapitatu wyptaconego zmniejszenie kapitatu z tytutu
wylupionych certyfikatdw inwadycyfnych) 636 1436 4881 2689
6. taczna zmiana akkywdw netto w okesie sprawozdawgzym -407 -1135 -3 352 =2 591
7. Warto$¢ akywéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 24 514 24 514 25 649 26 410
8. Srednia wanost akywaw netto w okredie sprawozdawczym 24 651 24 834 26 4380 27 398
. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych -3915 8978 -31 818 17 648|
1. Zmiana liczby cedyfikatéw inwestycyjnych w olresie sprawozdawczym: -3 915 8978 -31 818 -17 646
a)liczba wydanych ceyfilatow inwestycyjnych 0 1] ] 0
b}liczba wylupionych certyfikatéw inwestycyjnych 3915 8978 31818 17 646
c)saldo zmian -3915 8978 -31 818 -17 648
2. Liczba cerlyfikatéw inwesycyjnych narastajaco od poczathy
dziatalno&i funduszy, w tym: 149 401 149 401 158 379 172 551
a)liczba wydanych cenyfikatéw inwestycyjnych 797 715 797 715 797 715 797 715
b)liczba wykupionych certyfikatdw inwestycyjnych 648 314 648 314 639 336 625 164
c)saldo zmian 149 401 149 401 158 379 172 551
3. Przewidywana liczba certyfliatéw inwestycyjnych 147 459 147 459 153 316 162 142
{ll. Zmiana warto$ci aktyw ow netto na certyfikat inwestycyjny 1,53 2,14 9,46 0,58
1. wano&t akiywdw netlo na certyfikat inwestycyjny na koniec
poprzedniego ckresu sprawozdawczego 162,55 L bR LB
2. warto&f aklywéw netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezacego
olresu sprawozdawczega 164,08 164,08 161,94 153,06
3. procentowa zmiana wartosci akywdw netto na ceryfilat inwestycyjiny w
okresie sprawozdawczym 0,94 1.32 6.20 0.38
4. minimalna warto$ aklywdw netto na ceryfikat inweslycyjny w okesie
sprawozdawczym 163,99 160,96 151,98 151,98
-data wyceny 2011-04-29 20110131 R010-02-26 2010-02-26
5. maksymalna warto& aktywdw netto na ceryfikat inwestycyjny w okesie
sprawozdawczym 164,42 164,42 161,94 153,06
-data wyceny 2011-05-31 [2011-05-31 2010-12-31 2010-06-30
6. warlo& aktywbw netto na certyfikat inwestycyiny wedtug ogtatniej
wyceny w okesie sprawozdawczym 164,08 164,08 161,94 153,06
-data wyceny 201106-30 2011-06-30 2010-12-31 [010-06-30
7. Rozwodniona wartest aldywdw netto na ceryfikat inwestycyjny 164,08 164,08 161,94 153,06
IV. Procentowy udzial kosztéw funduszu w $redniej wartoéci
aktywow netto, w tym: 0,56 1,08 0,02 0,88
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1. procentowy udziat wynagrodzenia dia towarzystwa 0,50 0,97 0,02 0,74
2. gym:;;;oc:g udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych 0,00 0.00 6,00 9,00
3. procentowy udzial oplat dla depozytariusza 0,00 0,01 0,00 0,01
4. z:;ﬁ;:zwy udziat opiat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow 0.03 0.06 0,00 0,08
5. procentowy udziat optat za udugi w zakrede mchunkowosci 0,00 0,00 0,00 0,00
6. fumgzﬁnglzwy udziat opfat za udugi w zakresie zarzgdzania aklywami 0.00 0.00 0,00 0,00
N . ka 2 kwvartaly Pa 2 kwartaty
RACHUNE]@RZEPLYWOVP]EN[EZNYCH bd 2011-04-01  P011 roku pd 2010-04-01 2010 ok
do 2011-06-30 pd 2011-01-01 Ho 2010-06-30 pd 201001-01
o 2011-06-30 Ho 2010-06-30
A.Przeplywy Srodkéw pienigznych z dziatalnogci operacyjnej 637 1457 1347 2689
I, Wplywy 36 453 97 541 32 462 41549
1. Z tytulu posiadanych lokat 310 310 1] 0
a) Dywidendy 22 22 0 0
b)Odsetki od obligacji 288 288 0 0
2. Z tytulu zbycia sdadnikbw lokat 36 130 97 187 32 461 41 527
a)Akcje | prawa z nimi zwigzane 682 1912 o) 0
b)Obligacje 0 0 27 808 29278
c)Prawa pochodne 0 64 0 0
d) Depozyty 35 448 95 210 4653 12 249
3. Pozostale 14 45 1 23
a}w tym odsetk od lokat i rachunkow bankowych 14 28 1 2
1. Wydatki 35 817 96 084 31115 38 860
1. Z tytutu posadanych lokat 4] 1] 0 4]
2. Z tytulu nabycia sHadnikdw lokat 35 690 95 804 30 999 38 583
2,1, Akcje i prawa z nimi zwigzane 132 548 v} 0
2.2. Bony sarbowe o 4] 26 395 26 395
2.3. Prawa pochodgne 0 74 0 Y
2.4. Depozyty 35 558 95 184 4604 12 188
3. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 125 233 103 208
4. Z tytutu wyptaconego wynagmdzenia dla podmiotow prowadzacych
dysrybucje 0 0 0 0
5. Z tytutu optat dla depozytariusza 2 4 1 1
6. Z tytutu oplat 2zwigzanych z prowadzeniem rejestru akdywéw funduszu 0 39 o 42
7. Z tytutu oplat za zezwolenia oraz oplat rejegracyjnych 0 0 0 0
8. Z tytuiu udug w zakesie rachunkowosci 0 0 0 0
9. Z tytutu ustug w zalresie zarzgdzania aktywami funduszu 0 0 0 0
10. Z tytutu udug prawnych 0 0 0 Q
11. Z tytulu posiadania nieruchomoéci 0 0 0 0
12. Pozodate 1 13 12 26
B.Przeplywy srodkéw pienigznych z dziatalnoéci finansow ej 636 -1 456 -1347 -2 689
1. Wplywy 0 0 1] 0
1. Z tytuty wydania cedyfilatéw inwestycyjnych 0 1] 0 0
2. Z tytulu zaciagnigtych kredytéw 0 1] 0 0
3. Z tytedu zaciagnigtych pozyczek 0 [V} 0 0
4. Z tytutu splaty udzielonych potyczek 0 0 ] o)
5. Odsetk 0 0 0 0
6. Pozodale 0 0 0 0
11. Wydatki 636 1456 1347 2689
1. Z tytuby wykupienia cenyfilatow inwestycyjnych 636 1456 1347 2 689
2. Z tytufu sptat zaciagnietych ledytdw 1] 0 0 0
3. Z tytutu splat zaciggnigtych pozyczek 0 0 [} 0
4. Z tytutu wyemitowanych obligacji 0 ] 0 0
5. Z tytulu wyplaty przychoddw 0 0 0 0
6. Z tytulu udzielonych pozyczek [} 1] 0 0
7. Odseth o 0 0 0
8. Pozostale 0 0 0 0
C. Skutki zmian kurséw wymiany §rodkdw pienigznych i 5 . . o
ekwiwalentow Srodkéw pienieznych
D.Zmiana stanu $rodkéw pienigznych netto (A+/-B) 0 o -1 0
E Srodki pienigine | ekwiwalenty srodkéw pienigznych na
poczatek okresu sprawozdawczego 7003 e ! 0
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BPH FIZ BEZPIECZNA INWESTYCJA 1

FiZ-Q-E 31.10.07

F.Srodki pienigzne i ekwiw alenty srodkéw pienieznych na
1004 1004
koniec okresu sprawozdawczego (E+-D)
NOTY
NOTA-1POLITYKARACHUNKOWOSCI
piik Opis
[BI1 nota 1.pdf
NOTA-INALEZNOSCIFUNDUSZU 4 I;J'Wafta' 201
ol
1. Z tytutu zbytych lokat 0
2. Z tytulu ingrumentéw pochodnych 1]
3. Z tytutu wydanych ceryfikatéw inwestycyjnych i)
4. Z tytutu dywidendy 35
5. Z tytutu odsetek 93
6. Z tytutu posadanych nieruchomoici, w tym czynséw 0
7. Z tytutu udzielonych pozyczek 0
8. Pozodate 0
INOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 2 lwartat 2011
roku
1. Z tytutu nabytych aklywdw 0
2. Z tytutu transakeji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 0
3. Z tytutu ingtrumentdéw pochodnych 0
4. Z tytutu wplat na centyfikaty inwestycyjne 0
§. Z tytutu wylupionych ceryfikatéw inwestycyjnych 1}
6. Z tytutu wyplaty dochoddéw funduszu 1}
7. Z tytuty wyplaty przychoddw funduszu 0
8. Z tytulu wyemitowanych obligacji 0
9. Z tytulu kedtkoterminowych pozyczeki kedytow Q
10, Z tytutu diugotemninowych pozyczek i kedytéw 0
11. Z tytwlu gwarancji lub pomeczenr [
12. Z tytutu rezerw 59
13. Pozostate zobowigzania 0
INFORMACJA DODATKOWA
Plik IOpis
FBI1 _raport_|I_lkwartal_2011_dodatkowa.rtf
PODPISY
lPODP]SYOS(')BREPREZENTUJACYCI—IFUN])USZ
Pata 'miei Nazwisko IStanowiﬂoIFunh:ja Fodpis
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BPH FIZ BEZPIECZNA INWESTYCJA 1

FIZ-Q-E 31.10.07

R011-08-04 ARTUR CZERWONSKI PREZES ZARZADU
2011-08-04 MARCIN BEDNAREK WICEPREZES ZARZADU
P011-08-04 JALEKSANDER MOKRZYCKI MICEPREZES ZARZADU
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Zafqeznik do sprawozdania finansowego
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJINEGO ZAMKNIETEGO BEZPIECZNA INWESTYCJA 1
zarzqdzanego przez
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

Noto objaénigjgca 1- Polityka rachunkowosci
1 Opis przyjetych zosad rachunkowoéci
Ujownianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Informacje w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 wrzeénia
1994 roku o rochunkowosci {Dz.U. z 2009 roku, Nr 152, poz. 1223, z pd2n. zm. Ustawa"] oraz Rozporzqdzenia
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprowie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych [Dz. U. 2 2007 r. Nr 249 poz. 1859) - .Rozporzqdzenie®,

Sprawozdonie sporzqdzane jest w jezyku polskim i w walucie polskiej.

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

Na dzien bilansowy Fundusz przyjmuje metody wyceny stosowane w dniu wyceny i na tej podstawie
sporzqdza sprawozdanie finansowe.

Ujmowonie w ksiegach rochunkowych operacji dotyczqcych Funduszu oroz metody wyceny oktywédw i
sktadnikdw lokat oraz ustalenie zobowiqzon i wyniku finansowego

Operacje dotyczqce Funduszu, ujmuie sie w ksiegach rachunkowych i wykezuje w sprawozdoniu finansowym
zgodnie z ich tredciq ekonomiczng.

Wartos¢ poszczegdinych skladnikow aktywéw i pasywdw, przychodéw i zwigzonych z nimi kosztéw, jak tez
zyskdw i strat ustala sie oddzielnie.

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sq w systemie ksiggowym Orlando-Efos na kontach ksiggi gléwnej
oroz powigzanych z nimi ksiegach pomocniczych wedlug ustolonego planu kont. Zapisy w ksiegach
rachunkowych dokonywane sq na podstawie dowoddw ksiegowych.

Operacje dotyczqce Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okrese, ktérego dotyczq

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy. Skiadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, 0 ktorym mowg w
Statucie {tj. godz. 23.00] oroz skiodniki, dla ktorych we wskazonym momencie brok jest potwierdzenia
zawarcia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywéw Funduszu i ustaleniu jego zobowigzai.
Towarzystwo dopetnia wszelkich storafi, aby uwzglednié w wycenie wszystkie transakcje zawarte przez
Fundusz w dniu T i uzysko¢ potwierdzenia zawartych transokeji w wymoganym czasie. Towarzystwo
dodatkowo w godzinach porannych w dniu T+1 przedstawio Depozytariuszowi do weryfikacji zestawienie
uzgodnionych zawartych transakcji z dnia T.

Sktadniki aktywéw Funduszu wyceniane sq oroz zobowigzania Funduszu ustalane sq zgodnie z
obowiqzujgcymi przepisami prawa polskiego i statutem Funduszu.

W sprawach nieuregulowanych przepisami Ustawy, przyjmujqc polityke rachunkowosci, Fundusz moze
stosowoc krajowe standardy rachunkowosci wydane przez uprowniony w myél ustowy Komitet Standarddw
Rachunkowosici. W przypadku braku odpowiedniego standardu krajowego Fundusz moze stosowod
Miedzynarodowe Standardy Rochunkowodci,

Fundusz obowiqzany jest stosowac okreslone Ustawq zasady rachunkowosci, rzetelnie i josno przedstawiaiqe
sytuacje majgtkowq i finansowg oraz wynik finansowy.

Aktywo Funduszu wycenio sig, @ zobowiqzonia Funduszu ustala sig w dniu wyceny oroz na dzief
sporzqdzenia sprawozdania finansowego. Warto$¢ aktywdw netto Funduszu jest réwna wortosci aktywow
Funduszu, pomniejszonych ¢ zobowigzania Funduszu w dniu wyceny.

Ze wzgledu no prowadzonq polityke inwestycyjng, o takie w celu umosliwienia Toworzystwu w sposob
nale2yty wyceny aktywow netto oraz ustalenia wartosci aktywdw netto na certyfikaty inwestycyine, w tym w
szczegblnodci biorqe pod uwage modliwose uzyskania przez Towarzystwo informacji niezbednych do
przeprowadzenia wyceny aktywdw netto oroz ustalenia wartosci aktywdw netto na certyfikaty inwestycyjne
oraz inne aspekty organizacyjno-techniczne, momentem dokonywania wyceny jest godzina 23.00 czasu
polskiego w dniu wyceny.



Zgodnie z najlepszq wiedzq Towarzystwa przyjecie w Statucie Funduszu godziny 23.00 jako godziny, z ktdrej
bedq pobierane kursy do wyceny aktywéw netto Funduszu nie wplynie na prawidiowe, zgodne z Ustawg o
funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzqdzeniem ustalenie wartosci aktywdw, wartosci aktywdw netto oraz
wartosci aktywdw netto na certyfikaty inwestycyjne o takze na przeprowadzenie wykupu certyfikotéw
inwestycyjnych po cenach zgodnych z przepisami wyzej wymienionej Ustawy; ponodto nie wplynie na
wlasciwe podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzeganie limitow inwestycyinych,

Wartos¢ diuznych papieréw wartosciowych nienotowanych na oktywnym rynku wyznaczo sie w
skorygowanej cenie nabycio, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych sktodnikow lokat zalicza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo kosztow
odsetkowych Funduszu,

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczqwszy od dnia
2awarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycio, oszocowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy precentowe,

Zobowigzania z tytutu zbycio popieréw wartosciowych, przy zobowigzoniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia
sie, poczqwszy od dnia zewarcia umowy sprzedazy, metodq korekty réZnicy pomiedzy cenq odkupu a ceng
sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

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

Koszty odsetkowe z tytutu kredytdw i pozyczek zaciqgnietych przez Fundusz rozlicza si¢ w czasie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,

Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitatu wyplaconego jest dzierfi przekazania Srodkéw z tytutu wykupu
certyfikatdéw inwestycyjnych na konto umorzeniowe Krojowego Depozytu Papierow Wartodciowych SA.

Na potrzeby okreslenia WAN/CI w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia sie zmion kapitatu wyplaconego,
zwigzanych z wyplatami, ujmowanymi zgodnie ze zdaniem poprzednim.,

Ujecie w ksiggach rachunkowych standw érodkéw pienigznych odbywa sig na podstawie oficjalnych
wyciqgdw z rachunkéw bankowych, z uwzglednieniem ws2ystkich operacii z danego dnio, ktére zostaly
zatwierdzone w systemach bankowosci elektroniczne).

Koszty ujmuje sig w ksiegach rachunkowych w wysokosci przewidywanej. W przypadku kosztéw tworzy sie
rezerwe na przewidywaone wydatki. Platnosci z tytutu kosztéw zmnigjszajg uprzednio utworzonq rezerwe.
Rezerwy wycenia sie w uzasadnionej, wiarygodnie oszacowanej wartosci.

Fundusz zobowigzany jest do tworzenio odpowiedniego prefiminarza kosztéw, zawierajgcego pozycje
kosztéw w wysokoéci uzasodnionej, ustalone na podstawie stowek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustolania wartosci aktywodw netto w dniach wyceny.

Koszty wynagrodzenia Towarzystwa 2a zarzqdzanie naliczone sq w dniu wyceny od wartosci aktywdw netto z
poprzedniego dnia wyceny i rozliczane sq przez Fundusz do 15-go dnia nastepnego miesigca
kalendarzowego 2o miesiqc poprzedni,

Fundusz pokrywa z wiasnych érodkéw nastepujgce koszty i wydatki zwigzane z dzigtalnoicigq Funduszu:
wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie Funduszem; oplaty | prowizie maklerskie; prowizje i optaty
bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytow i pozyczek zaciagnietych przez Fundusz; podatki i optaty
wynikajqce z przepiséw prowa; prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych; koszty
Sponsora Emisji; koszty KDPW i GPW; koszty zwiqzane z dzigtalnoéciq Rody Inwestoréw; koszty likwidacii
Funduszu. Koszty zwiqzane z dziotalnoscig Funduszu nie wymienione powyzej pokrywane sq przez
Towarzystwo.

Naleing dywidende z akgji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w
ktérym na potrzeby wyceny akeji wykorzystany jest po raz pierwsay kurs rynkowy nieuwzgledniajqcy wartoéci
prawag do dywidendy.

W kazdym dniu wyceny warto$¢ naleznej dywidendy, wyptacanej w walucie innej niz zloty polski,
przeszacowywana jest wedtug Sredniego kursu ustalonege dio danej waluty przez NBP,

Podotek od naleznej dywidendy spotki wehodaqeej w skiad portfela inwestycyjnego ujmowany jest jako koszt.

Aktudlizacjo rynkéw gltéwnych jest przeprowadzana pierwszego dnia miesiqgca kalendarzowego 2z
uwzglednieniem wolumenu obrotu na rynkach aktywnych, na ktérych notowany byt dany instrument w
miesiqcu poprzednim, przy czym wybierany jest ten rynek, na ktdrym wolumen obrotu byt najwiekszy.
Bloomberg Generic (BG) i Bloomberg Fair Value (BFV] nie sq rynkami aktywnymi.

Pojecie rynku aktywnego interpretowone jest zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prowa.



Dla instrumentéw nabytych w trakcie danego miesiqca procedura wyznaczania rynku i kursu pierwszy raz
jest realizowana no dzien rejestracji instrumentu w wycenie,

Oodotkowo stosowony jest nastepujacy algorytm:

1. Wyznocza sig rynki aktywne, na kidrych notowany jest dony instrument, w tym:

al dio krajowych instrumentéw udziatowych dla funduszu, kiory ma w statucie zopisane odniesienie do
indeksu WIG- ze wzgledu na prowadzonq przez fundusz polityke inwestycyjnq - rynek glowny ustalony jest no
podstawie tych rynkdw aktywnych, ktdre sq brane pod uwage przy ustaloniu indeksu WIG;

bl dla pozostatych krajowych instrumentow udziatowych wyboru dokonuje sie sposrdd rynkow aktywnych, na
ktérych jest notowany dany instrument w oparciu o done z rynku CETO, GPW w Warszawie oraz inne rynki
oktywne dla danego popieru, w oparciu o done z serwisu Bloomberg;

¢l dla krajowych instrumentéw dfuznych wybér rynku gtéwnego opiera si¢ no rynkach aktywnych
obejmujqcych CETO | GPW w Warszawie, w przypoadku braku wolumenu obrotu na kazdym z tych rynkdw, na
ktorym dany instrument jest notowany. jako rynek gléwny wyznaczony jest Bloomberg Generic (BG), a w
przypadku broku Bloomberg Generic - Bloomberg Fair Value (BFVY,

di dla zogranicznych instrumentéw udziatowych wyboru rynku gléwnego dokonuje si¢ sposrdd rynkow
aktywnych, na ktorych jest notowany dany instrument w oparciu o done z serwisu Bloomberg;

el dla zagranicznych instrumentow diuznych rynek giéwny ustala sie sposrod rynkow aktywnych, no ktorych
jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu 8loomberg; w przypadku braku wolumenu obrotu
na kazdym 2z tych rynkow na ktérym dany instrument jest notowany. joko rynek gtéwny wyznaczany jest BG,
a w przypadku broku 8G - BFV.

2. Jezeli instrument byt notowany przynajmniej przez jeden dzieri na jokimkolwiek rynku aktywnym w
rozumieniu punktu 1 w miesigcu poprzedzojgcym uruchomienie procedury aktualizacji rynkdw glownych,
pod uwoge brany jest wolumen obrotéw z miesiqco poprzedzajgcego daote uruchomienia procedury
aktualizacji rynkow wyceny dla poszczegdlnych rynkow.

Jezeli instrument w miesiqcu poprzedzajgcym date uruchomienia procedury aktualizacji rynkéw gidwnych
nie byt notowany na zadnym z rynkéw oktywnych w rozumieniu punktu 1, o jednoczeénie na dzieh
uruchornienia procedury oktualizacji rynkéw gtownych jest notowany na rynku/ach oktywnych, - pod uwage
brany jest wolumen obrotéw z dnia uruchomienia procedury oktudlizacji rynkéw giéwnych. W takim
przypadku procedura wyboru rynku gtéwnego jest przeprowodzano codziennie do czasu zakorczenio
danego miesiqca kolendarzowego. Poczqwszy od kolejnego miesiqco wybér rynku przeprowadzany jest w
oparciu o pkt. 1i 2.

W sytuacii, kiedy przy okazji badania rynkéw gtéwnych na poczqtku miesigea na kitku rynkach zogranicznych
jednoczeénie wystepuje taki som wolumen obrotéw dla danego papieru wortosciowego, za podstawe
przyjmowany jest rynek, ktdry byt wybrany joko glowny w miesigcu poprzednim.

Akceptowalne sq odchylenia na kursach sktadnikéw lokot posiadonych przez Fundusz i Depozytariusza w
danym dniu wyceny.

Dopuszezalna jest nastepujgea wartosé bezwzgledna réznicy cen:

- 0,25 % dla obligacji oroz bonéw skarbowych,

- 1,00 % dla akgiji.

Jezeli rdznice zawiergjq sie w ustalonych przedziatach to do wyceny przyimuje sie kurs Towarzystwa.

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci
Nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci Funduszu,
Sprawozdanie finonsowe Funduszu za biezqcy okres sprawozdowczy zostolo sporzqdzone zgodnie 2
Zatqcznikiem nr 1 do Rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegoinych

zasod rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

Informacje zawarte w sprawozdaniach finansowych wykazuje sie w tysiqeach zotych, z wyjgtkiern WAN/CL.
Fundusz prezentuje wartosci w zaokrggleniu do jednodci.



Informacja dodatkowa do skroconego sprawozdania finansowego, bedgcego
sktadnikiem raportu kwartalnego

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycja 1

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

1) Informacje o znaczgcych zdarzeniach dotyczgcych lat ubieglych, ujetych w
sprawozdaniu finansowym za biezgcy okres sprawozdawczy

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

2) Informacje o znaczqcych zdarzeniach, jakie nastgpity po dniu bilansowym, a
nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

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

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

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

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

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

W okresie sprawozdawczym nie wystqpity takie zdarzenia.

bl w okresie sprawozdawczym wystqgpity przypadki zawieszenia zbywania lub
odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny
aktywow netto na jednostke uczestnictwa albo certyfikat inwestycyjny - prezentacja
tabeli zawierajqcej co najmniej date ogloszenia rozpoczecia zawieszenia, okres, w
ktérym zawieszenie obowigzywato, a takze wyjasnienia podstaw prawnych i przyczyn
zawieszenia

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity takie zdarzenia.



c) w okresie sprawozdawczym wystqpity przypadki nie rozliczenia sie transakcji
zawieranych przez fundusz - wskazanie takich transakcji oraz przyczyn, dla ktorych
nie zostaty one rozliczone

W okresie sprawozdawczym nie wystqgpity takie zdarzenia.

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

Brak niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

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

Komentarz Zarzqdzajgcego Funduszem:

Orugi kwartat 2011 roku to okres umiarkowanej zmiennosci na rynkach oraz
narastajqcych obaw o kondycje swiatowej gospodarki, czy sytuacji nadmiernie
zadtuzonych panstw potudnia Europy. Cho¢ kwiecien tego roku przynidst solidne
kilkuprocentowe wzrosty to zostaly one praktycznie zniwelowane przez czerwcowq
korekte. W rezultacie Warszawski Indeks Gietdowy odnotowat w drugim kwartale 2011
roku strate w wysokosci -0,65%. Bardzo pozytywnie zachowywaly sie na jego tle duze
przedsiebiorstwa, ktorych indeks - WIG20 - spadat w tym okresie 0 -0,53%, jednakze
uwzgledniajgc wyptaty dywidend pozwolit zarobi¢ 0,74%. Dla poréwnania amerykanski
S&P500 tracit w tym okresie 0,65%. Na rynku obligacji drugi kwartat 2011 uptyngt pod
znakiem podwyzek stdp procentowych. W tym okresie RPP zdecydowata sie na trzykrotne
podniesienie kosztu pieniqdza. W rezultacie krzywa dochodowosci wyptaszczyta sie
przynoszqc dodatkowe zyski posiadaczom obligacji o dhugim terminie zapadalnosci.



