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Informacje o funduszu

Konstrukcja funduszu: Typ funduszu:
Subfundusz: O Fundusz selurylyzacyjny: O
Fundusz podstawowy: O Fundusz portfelowy: O
Fundusz powigzany: O Fundusz adywéw niepublicznych: O
Waluta sprawozdania finansowego: zl
{nazwa funduszu podstawowego)
Fundusze powigzane:
(nazwy funduszy powigzanych)
Fundusz z
wydzielonymi
subfunduszami:
(hazwa fundusiu)
Plik Opis
WY BRANE DANE FINANSOWE wPLN wEUR
1, Przychody z lokat 100 25
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. Koszty funduszu netto 133 33
Il Przychedy z lokat netto -33 -8
IV, Zrealizowane 2ysk (graly) ze zbycia lokat a0 23
V. Niezrealizowane zyski (straly) z wyceny Iokat 35 ]
VI, Wynik z operacji 92 23
Vil. Zobowigzania 58 15
Viil. Adywa 24 979 6 226
1X. Aywa netto 24 821 6242
X. Liczba zarejestrowanych ceryfikatow inwestycyjnych 153 316 153 316
XI. Warlo& aklywow netlo na certyfikat inwestycyjny 162,55 40,52
XIl. Wynik z operacji na ceryfilal inwestycyjny 0.60 0,15

pozycja X, wykazana w szt

pozycje Xl i Xl odpowienio: wzl. i EUR

pozycje bilansu w tys. EUR s przeliczone wg. fredniego kursu NBP z dnia 31 marca
RCG11

pozycje rachunku wynikdw w tys. EUR s3 przeliczone wy. &edniej arytmetycznej lasrsdw
NBP z dnia 31 stycznia, 28 lutego, 31 marca 2011.

ZESTAWIENIE LOKAT

H kwartat 2011 roku 4 kwartat 2010 roku
SKLADNIKI LOKAT
Wartos ¢ Wartos é
Wartos é wedlug rocentowy Wartosé wedlug rot.:e ntowy
Wediug ceny wy[ce_ny na dzial w vediug ceny Wwyceny na dzial w
nabycia w tys. el . nabycia w tys. d'zieﬁ ktywach
bilansowy w pgélem bilansowy w  jogdlem
kys. kys.
1. Akcje 3824 4 503 18,03 4 540 5214 20,29
2. Warranty subskrypcyjne 1] 0 0,00 1] 0 0,00
3. Praw a do akcji 4] 1] 0,00 0 0 0,00
4. Praw a poboru 1] 0 0,00 o 1] 0,00
5. Kwity depozytowe o) 0 0,00 4] 0 0,00
6. Listy zastaw ne 0 0 0,00 0 0 0,00
7. Dluzne papiery w artoéciowe 18 097 18 151 72,67 18 097 18 122 70,52
8, Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
9, Udzialy w spotkach z ograniczon
odp‘z.'edzi:;':zcia g A 0 0 0,00 0 0 0.00
10. Jednostlki uczestnictw a 0 0 0.00 0 1] 0,00
11. Certyfikaly inw estycyjne 0 0 0,00 0 1] 0,00
12. Tytuly uczastnictw a emitow ane przez
instytucje w spéinego inw estow ania 1] 0 0,00 0 1] 0,00
majace siedzibe za granica
13. Werzylelnosci 0 1] 0,00 0 1] 0,00
14. Weksle 0 v} 0,00 0 0 0,00
15. Depozyty 996 996 3.99 1132 1132 4,41
16. Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
17. Nieruchomoéci 0 1] 0,00 0 0 0,00
18. Statki morskie 0 o} 0,00 [} [} 0,00
19. nne Q 0 0,00 o 0 0,00
TABELEZUPELNIAJACE
L _ ) kraj siedziby Wartost we:_ilug fWartost wedtug
AKCJE odzaj rynku Nazwa ryntu Liczba e eny nabycia w fyceny na dzied
ys. bilansowy w tys.
1. ASSECO POLAND Aktywny rynek - Rynek regulowany WGPW 1 776 POLSKA 96 96
2. BOGDANKA Aktywny rynek - Rynek regulowany  WGPW 784POLSKA 101 98
3.BRE Aktywny rynek - Rynek regulowany WGPW 320 POLSKA 85 110
4. BZ WBK Akywny rynek - Rynek regulowany WGPW 560 POLSKA 103 127
5.CEZ AKywny rynek - Rynek regulowany WGPW 496 CZECHY 67 72
6. Getin Holding S.A. AKywny rynek - Rynekregulowany WGPW 8 016 POLSKA 76 114
7.GTC Akywny rynek - Rynek regulowany  WGPW 4 080 POLSKA §2 87
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2010 rok 1 kwartat 2010 roku
Warto§ ¢ Martosé
Wartos ¢ wedlug Proc.:entowy MWartos é wediug rocentowy
vediug ceny rwytceny na dziat w wedlug ceny wy:ceny na dziat w
ey d‘zleri ktywach habyeia w tys dzien ktywach
bilansowy w |ogdlem bilansowy w pgélem
kys. bys.
4 540 5214 20,29 1 1 0.00
0 0 0,00 ] 0 0,00
Q 0 0,00 0 [+] 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 Q 0,00
0 Q 0,00 0 o 0,00
18 097 18122 70,82 24 969 26 281 94,96
0 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 o 0 0,00
0 0 0,00 o] 0 0,00
0 0 0,00 0 0,00
1132 1132 4,41 63 85 0,23
0 0 0,00 o 0 0,00
0 0 0,00 ¢} 0 0,00
0 0 0.00 0 o 0,00
0 0 0,00 [+ 0 0,00

Procentowy udziat
w akywach
cgolem

0,38
0.39
0,44
0.51
0,29
0.46
0.35

Komisja Nadzoru Finansowego



BPH FIZ BEZPIECZNA INWESTYCJA 1

FIZ-Q-E 31.10.07

Komisja Nadzoru Finansowego

8. KERNEL AKywny rynek - Rynek regulowany (WGPW 1 104 L UXEMBURG 89 78
9. KGHM [ARywny rynek - Rynek regulowany WGPW 3 472PO0LSKA 324 626
10.LOTOS AMywny rynek - Rynek regulowany WGPW 1 552POLSKA 46 &9
11.PBG Akywny rynek - Rynek regulowany  WGPW 256 POLSKA 54 48
12. PEKAQ IAKywny rynek - Rynek regulowany WGPW 2 720PCOLSKA 426 463
13.PGE 8.A IAKywny rynek - Rynek regulowany WGPW 14 640POLSKA 317 335
14, PGNIG IAKywny rynek - Rynek reguiowany fWGPW 41 392POLSKA 143 156
15. PKNORLEN AKywny rynek - Rynek regulowany NWGPW 7 904 POLSKA 295 416
16. PKO BP lAKkywny rynek - Rynek regulowany MWGPW 15 536 POLSKA 602 679
17.PZU IAKywny rynek - Rynek regulowany WGPW 1 200 POLSKA 439 427
18, TAURON S.A [AKywny rynek - Rynek regulowany WGPW 25 920POLSKA 176 163
19.TPSA [ARywny rynek - Rynek regulowany MWGPW 15 376 POLEKA 230 2n
20.TVN IAldywny rynek - Rynek regulowany WGPW 3 824 POLSKA 63 69
. . Kraj siedziby [Temin Warunki
LISTY ZASTAWNE Rodzaj rynku Nazwa rynku i emitenta bwykupu bprocentowania
2 . : Kraj siedziby [Temin
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE  Rodzaj ynku Nazwa ynku  Emitent mitenta  jytupu
- nie dotyczy
- nie dotyczy
- nie dotyczy
1.Oterminie wykupu powykej 1 roku:
a) Obligacje
-OKO0113 laidywny Rynek - Rynek Regulowany BondSpot Skarb Pansiwa Polsa 2013-01-25
-DS1013 |AKywny Rynek - Rynek Regulowany BondSpot Skart Parsgwa Folsa 2013-10-24
-P50414 AKywny Rynek - Rynek Regulowany Bonaspot [Skarb Panstwa Polska 2014-04-25
- nie dotyczy
- nie dotyczy
- nie dotyczy
. . - . \ Marogd WWartodc wedtug Martost wediug
Nazwa i rodzaj [Kraj siedziby [Femin Fodzaj . . . . )
WIERZY TELNOSCI " . A . |lswiadczenia wliczba  [eny nabycia w yceny na dzien
podmiotu podmiolu lvwymagalnoici fwiadczenia ve Vs bilansowy w tys.
Martost wediug Warloit wedlug Proceniowy udzial
WEKSLE Wyslawca Data platnoéci  [eny nabycia w pwyceny na dzieri w adywach
lys. bilansowy w tys. pgdlem
A et . Warto&t wedlug Warto& wedlug
Kraj siedziby MWarnunki . A
DEPOZYTY Nazwa banks [ Watuta bprocentowania ceny nabycia w Eeny nabycia w
danej walucie  Jys.
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0,31

2,50

0,27

0,19

1,85

1,34

0,62

1,67

2,72

1,71

0,65

1,08

0,28
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MWartodt Wartoét wedlug MWarost wediug Procentowy udzial
Rodzaj listu Podstawa emigi N Liczba ceny nabycia w Wwyceny na dzien v akdywach
nominalna i
kys. bilansowy w tys. pgotem
s o |, ek s ol g prcenion e
bprocentowania pominalna ! ¥ ¥ pyceny yw

Y& bilansowy w tys. pgofem
19 200 18 097 18 151 7267
19 200 18 097 18 151 72,67
p.00 13 000 600,00 13 000 11 754 11 896 47,63
5,00 1 200 000,00 1 200 1204 1146 4,79
6.75 5 000 000,00 5 000 5140 5059 20,25

W aktywach
pgotem

Procentowy udzial

Marost wedlug
wyceny na dzien
bilansowy w
danej walucie

Wartoéd wedtug
wyceny na dzief
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
v aklywach
pgdlem

Komisja Nadzoru Finansowego



RZECZPOSPOLITA POLSKA LUB
PRZYNAJMNIEJS JEDNO Z PANSTW
NALEZACYCH DO OECD

BPH FIZ BEZPIECZNA INWESTYCJA 1 FIZ-Q-E 31.10.07
|. W walutach paristw nalezacych do OECD 996
1. LOKATA OVERNIGHT BankBPH S.A Polsa PLN 3,60 996 000,00 996
2. nie dolyczy
NIERUCHOM OSC| Eiosﬁz‘lddania do Data nabycia v'*lﬁu;z:;;:qui Kraj potozenia Adres Powierzchnia
TABELDODATKOWE
GWARANTOWANE SKLADNIKE . aczna  [Nario wedlug Narlof wediug Proseniowy udzial
Rodzaj iczba teny nabycia w pweoeny na dzied v aldywach
| OKAT bys. bilansowy w tys  pgotem
1. Papiery wartoéciowe gwarantowane
przez Skarb Paistwa Cbligacje 19 200,00 18 097 18 151 72,67
2.§::;irym\:arloéclowe gwarantowane hie dotyczy
3. Papiery wartoéciowe gwarantowane
przez jednostki samorzadu hie dolyczy
terytorialnego
4. Papiery wartoéciowe gwarantowane
przez panstwa nalezace do OECD {z hie dotyczy
wylaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej)
5. Papiery wartosciowe gwarantowane
przez miedzynarodowe instytucje
finansowe, ktérych czlonkiem jest hie dotyczy
Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej
jedno z panstw nalezacych do OECD
NSTRUMENTY RYNKU \Warunki Warlo s Wartodt wedlug Wartost wediug
Emitent Termin wyku . . Liczba Leny nabycia w ceny na dziefi
PIENIEZNEGO miten WRIPY - b orocentowania hominalna - MULLey ::ansowy wiys.
1. nie dotyczy
ERUPY KAP'TA:LOWE, (4] KTORYCH xcﬂ::::g:;gﬁ Frocentowy udzial w
OWA W ART. 98 USTAWY blaneuy wiys  PHywach ogsiem
1. nie doiyczy
EKLADNIKI LOKAT NABYTEOD  luecosswearug |,
PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA |wyceny na dzieri [ 2oer B FER S
W ART. 107 USTAWY bilansowy wiys [/
1.nie dolyczy
APIERY WARTOSCIOWE
MITOWANE PRZEZ
IEDZY NARODOWE INSTYTUCJE
Eg:’.AONNslgguEl ' JKE;OTRYCH PNazwa emitenta ::ij‘:ir:c;ziby Rodzaj ryniu Nazwa rynku | iczba

1. nie dotyczy
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996 3,99

896 000,00 996 3,99

Miartoéé wediug MWarlo&t wedlug Procentowy udziat
Obciazenia Bluzebnosci Leny nabycia w pwyceny na dzien v aklywach
¥S. pilansowy w lys. pgdlem

Procentowy udzial
w aktywach
ogblem

Martos wedtug Manoit wedlug Procentowy udzial
ceny nabycia w jwyceny na dzien v akywach
ys. bilansowy w lys pgdtem

Komisja Nadzoru Finansowego
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BILANS M kwartal 2011 | kwartal 2010 b010 rok 1 kwartai 2010
roku roku Folu
|. Aktywa 24 979 25 696 25 696 27677
1. Srodki pienigine i ich ekwiwalenty 1003 1003 1003 1
2. Naleznoéci 294 225 225 1288
3, Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odiupu 0 o] 0 o)
4. Skadniki lokat notowane na akdywnym rynku, w tym: 22 654 23 336 23 336 26 282
-diuzne papiery wartofciowe 18 151 18 122 18 122 28 281
5. Skadniki lokat nienotowane na akiywnym rynku, w tym: 996 1132 1132 65
-diuzne papiery warlodtiowe 0 aQ o} 0
6. Nieruchomosci 0 0 0 0
7. Pozostaie akywa 32 0 0 1
II. Zohowiazania 58 47 47 50
ll. Aktywa netto (I-1) 24 921 25 649 25 649 27 627
IV, Kapital funduszu -10 348 -9528 -9 528 -5 989
1. Kapitat wplacony 79772 79772 79772 79772
2. Kapitat wyplacony (wielkoi ujemna) -90 118 -89 300 -89 300 85 760
V. Dochody zatrzymane 34 535 34 478 34 478 32 303
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody 2 lokat netto 6 759 6 792 6 782 6 605
2. ﬁxgtiloo:tany. nierozdysponowany zrealizowany 2ysk (strata) ze 27 778 27 686 27 686 25 698
Vi ::z;:;:(s padek) warto$ci lokat w odniesieniu do ceny . 586 699 1312
VIl ::\a{;::\t;li::;duszu i zakumulowany wynik z operacji T T 26 649 27 637
| iczba zarejestrowanych cerdyfikatow inwestycyjnych 153 316 158 379 158 379 181 397
Ivartodd adywow netlo na certyfikat inwesycyjny 162,55 161,94 161,94 152,30
Przewidywana liczba certyfikatdw imwestycyjnych 149 401
Rozwodniona wartodd akiywbw netto na certyfikat inwestycyjny 162,55
Liczba certyfikatéw inwesdlycyjnych w podziale na serie ceryfikatow
Certyfikaty serii A - 153 316 szt.
Wartost akywow netto na poszezegdine serie certylikatéw inweslycyjnych
Certyfikaty serii A - 162,55 zl.
Fa 1 kwartaly za 1 kwanaly
RACHUNEKWYNIKUZOPERACII bd 2011-01-01  R0O11 roku pbd 2010-01-01 2010 roku
do 2011-03-31 pd 2011-01-01 do 2010-03-31 pd 2010-01-01
do 2011-03-31 do 2010-03-31
I Przychody z lokat 100 100 1 1
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 0 0 [} 0
2. Przychody odsetkowe 100 100 1 1
a)Odsetki od depozylow i rachunkdw bankowych 15 15 1 1
b)OQdsetki od papientw wartosciowych 86 86 0 0
3. Przychody zwigzane 2z posiadaniem nisruchomodci o o) 0 0
4_Dodatnie saldo rdZnic kursowych 0 0 ] 0
5. Pozodale [} 1] 0 0
Il. Kos zty funduszu 133 133 122 122
1. Wynagrodzenie dla lowarzystwa 118 118 104 104
2.Wynagrodzenia dla podmioléw prowadzacych dystrybucije 0 0 0 0

Komisja Nadzoru Finansowego
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3. Oplaty dla depozytanusza 1 1 1 1
4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejesiru aklywow
funduszu e 8 " L
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne ¢} 0 0 0
8. Uslugi w zakresie rachunkowoici o] 0 0 0
7.Udugi w zalkresie zarzadzania akywam funduszu 0 0 0 0
8. Ustugi prawne Q 0 0 o)
9. Usugi wydawnicze, w lym poligraficzne 0 o] 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0 0 [y
11. Koty zwiazane z posiadaniem nieruchomosci i} 0 0 0
12. Ujemne saldo réznic kursowych o 0 0 0
13. Pozoslale 6 B B 6
Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0 0l
IV. Koszty funduszu netto (il-1l} 133 133 122 122
V.Przychody z lokat netto (I-IV}) -33 33 121 -121
V. Zrealizowany i niezrealizowany zysk {strata) 125 125 89 89
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 90 ao 136 136
-Z tytutu réznic kursowych 0 [} 1} 0
2. r:'zan:.sv:?;:d:ek} niezrealizowanego zZysk: (siraly) z wyceny 5 oy 48 48
-2 tytutu rdZnic kursowych 0 0 0 0
VII. Wynik z operacji 92 92 32 -32
Jnik z operacji na przypadajacy na cerlyfikat inwestycyjny 0,60 0,60 0,18 0,18
im:xj?‘r;y wynik z operacji przypadajacy na cedyfikat 0,60 0.60 018 0,18
fa 1 kwartaly Fa 1 kwanaly
ZESTAW'EN!EZM]ANWAKTYWACHNETTO bd 2011-01-01  R0411 roku bd 20100101 010 roku

Ho 2011-.03-31

od 2011-01-01
do 2011-03-31

Ho 2010-12-31

pbd 2010-01-01
do 2010-03-31

I.Zmiana warto$ci aktywow netto -728 <728 -3 352 -1374
1.;\:?:::2;?::‘;\;:&10 na koniec poprzedniego okresuy 25 840 25 649 20 001 28 001
2. Wynik z operacji za okes sprawozdawczy (razem), w tym: 92 92 1529 -32
a) przychody z lokat nelto -33 -33 85 -121
b)zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokal 90 a0 2125 136
¢)wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straly) z wyceny lokat 35 35 £61 -48
3. Zmiana w aklywach netlo z tytulu wyniku z operacji 92 92 1529 -32
4. Dysrybucja dochoddw (przychodédw) funduszu (razem) 0 0 [} 0
a)2 przychodow z lokat netto 0 0 [} o
b)ze zrealizowanego 2ysku ze zbycia lokat 0 4] o] 1]
¢)z przychoddw ze zbycia lokat 0 0 1} o]
5. Zmiany w kapilale w olresie sprawozdawczym (razem), w lym; -820 820 -4 881 -1 342
a)zmiana kapilalu wplaconego (powigkszenie kapitalu z tytutu
wydanych certyfikatdw inwestycyjnych} U . 0 0
e
6.taczna zmiana aktywdw nette w olresie sprawozdawczym -728 728 -3 352 -1 374
7. Warto& aktywow nello na koniec okresu sprawozdawczego 24921 24 921 25 649 27 627
8. Srednia warto &t aldywow nelto w okresie sprawozdawczym 25018 25018 26 480 28 018
Il. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych -5 063 -5 063 -31 818 -8 800
1. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym -5 063 -5 063 -31 818 -8 80O

a}liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych o} o 0 0

b}liczba wykupionych ceryfikatéw inwestycyjnych 5083 5 063 31818 8 800
c}saldo zmian -5 063 -5 063 -31 818 -8 800
2':';:::: :;‘i'f,'ﬁ?: sz':?‘fﬁ:;‘?"ych naragtajaco od poczgthu 153 316 153 316 158 379 181 387
a}liczba wydanych cenyfikatow inwestycyjnych 797 715 797 715 797 715 797 715
b}liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 644 399 644 399 639 336 516 318
c}saldo zmian 153 316 153 3186 158 379 181 397
3. Przewidywana liczba centyfikatow inwesycyjnych 149 401 149 401 153 316 172 551

IHl. Zmiana wartoéci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 0,61 0,61 9,46 0,18
1. wartodé akywow netto na cenyfikat inwestycyjny na koniec
poprzedniego olresu sprawozdawczego 152,48
2. wartodt akdywow nello na ceryfikat inwestycyjny na koniec biezacego
okres: sprawozdawczego

161,94 161,94 162,48

152,30

162,55 162,55 161,94
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: n o v -
3 gr;:::l:pw;;org::::cf:;o& ywow netlo na ceryfikat inwestycyjny w 0,38 0.38 6.20 042
4, ;:::noaz:l:w::;t;éc aklywow netto na certyfikal inwesgtycyjny w okresie 160,96 160,96 154,98 151.98

-data wyceny 2011-01-31 2011-01-31 [2010-02-26 [2010-02-26
5. g:alfv/or:::u“lvzv;:oﬁ alywdw netto na centyfikat inwestycyjny w okresie 162,55 162.55 161.94 152,30
-data wyceny 2011-03-31 2011-03-31 2010-12-31 2010-03-31
8. xya::ﬁ myx;";::vﬁ;g::ﬂﬁ inwestycyiny wedtug ostalnie] 162,55 162,55 161,94 152,30
-data wyceny 2014-03-31 2011-03-31 P010-12-31 2010-03-31
7. Rozwodniona wartost alkdywdw netlo na certyfikat inwestycyjny 162,55 162,55 161,94 152,30
IV. Proce ntowy udziat kosztéw funduszu w $redniej wartosci
aktywow netto, w tym: 0.53 053 0.02 0.44
1. procentowy udziat wynagrodzenia dia lowarzystwa 0,47 0,47 0,02 0,37
2. g;os::r:::::: udzial wynagrodzenia dla podmioléw prowadzacych 0.00 0.00 0.00 0.00
3. procentowy udziat oplat dla depozylariusza 0.01 0,01 0,00 .00
4. fur:::n&t:wy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru akywow 0.03 0.03 .00 0.04
5. procentowy udziat oplat za udugi w zakesie rachunkowosci 0,00 0.00 0,00 0,00
6. z'r;:;:ngtzwy udzial oplat za usdugi w zakresie zarzadzania akywami 0.00 0.00 0.00 0,00
a 1 kwarlaty a1 kwarlaly
RACHUNEM’RZEPLYWOV\P]ENIEZNYCH bd 2011-01-01 011 rolu pd 2010-01-01  RO10 roku
Ho 2011-03-31  pd 2014-0101 Ho 2010-03-31  jpd 2010-01-01
do 2011-03-31 do 2010-03-31

A.Przeplywy srodkéw plenigznych z dzialalnosci operacyjne] 820 820 1343 1343
1. Woilywy 61 087 61 087 9088 9088
1. Z tylutu posiadanych lokat 0 o 0 0
2. Z tylutu zbycia sdadnikow lokal 61 056 €1 056 9 066 9 066

2.1.Akcje i prawa z nimi zwiazane 1230 1230 0 0
2.2. Obligacje 0 0 1470 1470
2.3. Prawa pochodne 64 64 0 0
2.4. Depozyty 59 782 59 762 7 596 7 586
3. Pozostale 3 31 22 22
a)w lym odsetki od lokat i rachunkéw bankowych 15 15 1 1
1. Wydatkd 60 268 B0 268 7745 7745
1. Z tytulu posiadanych lokat 1) 0 ) a
2. Z tytulu nabycia sdadnikow lokat BO 114 60 114 7584 7 584
2.1. Akcje i prawa z nimi zZwigzane 414 414 v} 0
2.2 Prawa pochodne 74 74 0 0
2.3, Depozyly 59 626 59 626 7 584 7 584
3. 2 tytulu wyplaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 108 108 105 105
4. Z lytulu wyplaconego wynagrodzenia dla podmioléw prowadzacych
dystrybucje 0 0 0 y
5. Z tytulu optat dla depozytariusza 3 3 0 0
8. Z lytulu optal zwigzanych z prowadzeniem rejestru akdywow funduszy 10 a0 a2 42
7. Z tytulu optat za zezwolenia oraz oplat rejestracyjnych 0 0 0 Q
8. Z tytulu usug w zakresie rachunkowo i 0 0 0 0
9. Z tytuiu uslug w zakresie zarzgdzania aklywami funduszu o 0 0 0
10. Z tytulu ustug prawnych 0 0 0 0
11. Z tytutu posiadania nieruchomodci 0 0 0 g
12. Pozosiate 13 13 14 14

B.Przeplywy $rodkéw pienigznych z dzialalnoéci finansowej 820 820 -1 342 -1342
1. Whtywy 0 0 0 0
1. Z tylulu wydania cenyfikaldw inwestycyjnych 0 o] 1) o
2. Z tytulu zaciagnietych kredytéw 0 4] o) Q
3. Z tytulu zaciggnietych poiyczek 0 4] o 0
4, Z wtulu splaty udzielonych pozyczek 0 0 0 ]

5. Odsethk 0 0 0 0
6. Pozostate o} o 0 0
1, Wydatki 820 820 1342 1342
1. Z tytulu wykupienia cenyfikatéw inwestycyjnych 820 820 1342 1342
2. Z ytutu splat zaciagnigtych kedylow 1} 0 i} 0
3. Z tytutu splat zaciggniglych polyczek 0 a 0 0
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4. Z tylulu wyemitowanych obligacji 0

5, Z tytulu wyptaly przychodow

6. Z tytulu udzielonych pozyczek

7. Odsatl

olojlo|olo

8. Pozostale

C. Skutki zmian kurs éw wymiany érodkéw pienigznych i
ekwiwalentéw §rodkow pienieznych

[=]

o |ojo|jlojOo|o
o |ojlagjo|jo|o

1]
0
0
1]
1]
[t]

(=]

D.Zmiana stanu $rodkéw pieniginych netto (A+/-B)

E Srodki pieniezne i ekwiwalenty §rodkéw pienigznych na

1003 1003
poczatek okresu sprawozdawczego

F. Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkow pienigznych na

koniec okresu sprawozdawczego (Ev/-D) 1003 1008

NOTY
NOTA-1POLITYKARACHUNKOWOSCI
Plik Opis
B!1 nota 1.pdf
NOTA-INALEZNOSCIFUNDUSZU ! :’a“a' 2011
fo

1. Z tytulu zbytych lokat

2. Z tytulu ingtrumentéw pochodnych

3. Z tytulu wydanych cenyfikalow inwestycyjnych
4. Z tytulu dywidendy

5. Z tyluiu odselek 294
6. Z tytutu pesiadanych nieruchomodci, w tym czynszéw

ojojojo

7. Z tytulu udzielonych poZyczek o
8.Pozogtate 0

NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 1 maﬂa' 2011
mn

. Z tytutu nabytych akywow

. Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu si¢ funduszu do odlkupu
. Z tytutu ingrumentow pochodnych

. Z tytutu wplal na cedyfikaly inwestycyjne

. 2 tytutu wylupionych ceryfikatow inwestycyinych

. Z tytutu wyptaty dochodow funduszu

. Z tytutu wyptaty przychoddw funduszu

@~ a|W|IN] =

, Z tytutl wyemitowanych obligacii
9. Z tytutu kétkolerminowych pozyczeki loedytow
10. Z tytutu dlugoterminowych pozyczeki kredytow

ojojlojlo|o|o|lo|o|o|olo

11. Z tytutu gwaranciji lub porgczen

(4]
-]

12. Z tytutu rezerw
13. Pozostale zobowigzania

[
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Zalgcznik do sprawozdanic finansowego
EPH FUNDUSZU INWESTYCYJINEGO ZAMKNIETEGO BEZPIECZNA INWESTYCJA 1
zarzqdzanego przez
B8PH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

Nota objasnigjgca 1- Polityka rachunkowosci
1, Opis przyjetych zasad rachunkowosci
Ujawnianie i prezentocje informacji w sprawozdaniu finanscwym

Informacje w sprawozdoniu finansowym prezentowane sq zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowodéci (Dz.U. z 2009 roku, Nr 152, poz. 1223, z p6zn. zm. Ustawa’) oraz Rozporzqdzenia
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnio 2007 roku w sprawie szczegdinych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych [Dz. U, z 2007 r. Nr 249 poz. 1859} - ,Rozporzqdzenie®.

Sprawozdanie sporzqdzane jest w jezyku polskim | w walucie polskiej.

Informocje wykazywane w sprawozdaniu finonsowym prezentowane sq w tysigcach ziotych, za wyiqtkiem
wartosci oktywow netto na certyfikat inwestycyjny.

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

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczqcych Funduszu oroz metody wyceny aktywdw i
sktadnikow lokat oraz ustalenie zobowiqzan i wyniku finansowego

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

Warto$¢ poszczegdinych skladnikdw aktywdw i pasywdw, przychodow i zwiqzanych 2 nimi kosztéw, jok tez
zyskdw i strat ustala sie oddzielnie.

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

Operacje dotyczqce Fundus2u ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotyczq.

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy, Skladniki lokat nobyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, o ktérym mowa w
Stotucie {tj. godz. 23.00) oraz skladniki, dlo ktérych we wskazanym momencie brok jest potwierdzenia
zowarcio tronsakeji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywoéw Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.
Towarzystwo dopelnia wszelkich staran, aby uwzglednié w wycenie wszystkie transokcje zawarte przez
Fundusz w dniu T i uzyskaé potwierdzenio zowartych transakcji w wymaoganym czasie. Towarzystwo
dodatkowo w godzinach porannych w dniu T+1 przedstowia Depozytariuszowi do weryfikacji zestawienie
vzgodnionych zawartych transakgji z dnia T.

Sktodniki aktywdéw Funduszu wyceniane sq oraz zobowigzania Funduszu ustalone sq zgodnie z
obowigqzujgcymi przepisami prawa polskiego i statutem Funduszu.

W sprawach nieuregulowanych przepisomi Ustawy, przyjmujgc polityke rachunkowosci, Fundusz moze
stosowac krajowe standardy rachunkowoéci wydane przez uprowniony w mys! ustowy Komitet Standardéw
Rachunkowosci. W przypadku broku odpowiedniego stondordu krojowego Fundusz moZe stosowac
Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci,

Fundusz obowigzany jest stosowaé okredlone Ustowq zasady rachunkowosci, rzetelnie i jasno przedstawigiqc
sytuacje majatkowq i finansowg oroz wynik finansowy.

Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowiqzonia Funduszu ustala sie w dniu wyceny oroz na dzief
sporzgdzenia sprawozdania finansowego. Wortodé aktywow netto Fundusau jest rowna wortosci aktywéw
Funduszu, pormniejszonych o zobowigzania Funduszu w dniu wyceny.

Ze wzgledu na prowadzonq polityke inwestycyjng. o takze w celu umozliwienia Towarzystwu w sposéb
nalezyty wyceny aktywodw netto oraz ustalenio wartosci aktywow netto no certyfikaty inwestycyjne, w tym w
szczegbinodei biorqe pod uwage moiliwosé uzyskania przez Towarzystwo informacji niezbednych do
przeprowadzenia wyceny aktywdw netto oroz ustalenia wartoséci aktywéw netto na certyfikaty inwestycyjne
oraz inne aspekty organizacyjno-techniczne, momentem dokonywania wyceny jest godzino 23.00 czasu
polskiego w dniu wyceny.



Zgodnie z najlepszq wiedzq Towarzystwa przyjecie w Statucie Funduszu godziny 23.00 joko godziny, 2 ktdrej
bedq pobierane kursy do wyceny aktywdw netto Funduszu nie wplynie na prawidtowe, zgodne z Ustawg o
funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzqdzeniem ustalenie wartosci aktywdw, wartosci oktywow netto oroz
wartosci oktywdw netto ng certyfikaty inwestycyjne o tokZze na przeprowodzenie wykupu certyfikatoéw
inwestycyjnych po cenach zgodnych z przepisomi wyzej wymienionej Ustawy; ponodto nie wplynie na
wlosciwe podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzeganie limitdw inwestycyjnych.

Worto$¢ dluznych popieréw wartoéciowych nienotowanych no aktywnym rynku wyznocza sig w
skorygowanej cenie nobycio, oszocowone] przy zostosowoniu efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych sktadnikéw lokat zalicza sie odpowiednio do przychoddw odsetkowych albo kosztow
odsetkowych Funduszu.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczqwszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metodq skorygowanej ceny nabycio, oszacowanej przy zastosowoniu efektywnej
stopy procentowe;j.

Zobowiqzania z tytutu zbycio papierdw wortosciowych, przy 2obowigzeniu sie Funduszu do odkupu, wycenia
sie, poczqwszy od dnia zowarcia umowy sprzedozy, metodq korekty réznicy pomigdzy cenq odkupu a ceng
sprzedazy, przy zostosowaniu efektywnej stopy procentowej.

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

Koszty odsetkowe z tytutu kredytdéw i pozyczek zaciqgnietych przez Fundusz rozliczo sie w czasie przy
zostosowoniu efektywnej stopy procentowe.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wyplaconego jest dzier przekazonia srodkow z tytutu wykupu
certyfikatdéw inwestycyjnych na konto umorzeniowe Krojowego Depozytu Papierdw Wartodciowych SA.

Na potrzeby okredlenia WAN/Cl w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia sie zmian kapitatu wyptaconego,
zwiqzanych z wyptatami, ujmowanymi zgodnie ze zdoniem poprzednim.

Ujecie w ksiegoch rachunkowych stondéw §rodkéw pienigznych odbywa sie na podstawie oficialnych
wyciqgow 2 rachunkéw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z danego dnia, ktére zostaly
zatwierdzone w systemoch bankowosci elektroniczne.

Koszty ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w wysokosci przewidywanej. W przypodku kosztéw tworzy sig
rezerwe na przewidywone wydatki. Platnosci z tytulu kosztéw zmniejszajq uprzednio utworzonq rezerwe.
Rezerwy wycenia si¢ w uzasadnionej, wiarygodnie oszacowanej wartosci,

Fundusz zobowiqzany jest do tworzenia odpowiedniego preliminarza koszidw, zowierajqcego pozycje
kosztéw w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustalania wartosci aktywdw netto w dniach wyceny,

Koszty wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqdzonie noliczane sq w dniu wyceny od wartosci aktywéw netto z
poprzedniego dnia wyceny i rozliczane sq przez Fundusz do 15-go dnia nastgpnego miesiqca
kalendarzowego zo miesiqc poprzedni.

Fundusz pokrywa z wlasnych $rodkéw nostepujqce koszty | wydatki zwigzane z dziatalnodciq Funduszu:
wynagrodzenie Towarzystwo za zarzqdzanie Funduszem; optaty i prowizje moklerskie; prowizje i optoty
bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytdw i po2yczek zaciggnietych przez Fundusz; podatki i optaty
wynikajqce 2 przepiséw prawa; prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych; koszty
Sponsora Emisji; koszty KDPW | GPW: koszty zwigzone 2 dzigtalnosciq Rady Inwestordw; koszty likwidacji
Funduszu. Koszty zwiqzane z dziotalnosciq Funduszu nie wymienione powyzej pokrywane sq przez
Towarzystwo,

Naleznq dywidende z akgji notowanych na oktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w
ktdrym na potrzeby wyceny akgji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzglednigjqcy wortosci
prawa do dywidendy.

W kazdym dniu wyceny wartoé¢ naleznej dywidendy, wyplacane] w walucie inngj niz zfoty polski,
przeszacowywana jest wedtug $redniego kursu ustalonego dia danej waluty przez NBP.

Podatek od naleznej dywidendy spétki wechodzqcej w sktad portfelo inwestycyjnego ujmowany jest jako koszt.

Aktuolizacja rynkéw gléwnych jest przeprowadzona pierwszego dnia miesigca kalendarzowego 2
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 nojwiekszy.
Bloomberg Generic (BG} i Bloomberg Fair Value [BFV) nie sq rynkami aktywnymi.

Pojecie rynku aktywnego interpretowane jest zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prowao.



Dl instrumentéw nobytych w trakcie danege miesigco procedura wyznaczanio rynku i kursu pierwszy raz
jest realizowana na dzier rejestracji instrumentu w wycenie.

Dodotkowo stosowany jest nastepujgey algorytm:

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

a} dia krajowych instrumentow udziotowych dla fundusau, ktory ma w statucie zapisane odniesienie do
indeksu WIG- ze wzgledu no prowadzong przez fundusz polityke inwestycyjng - rynek gtowny ustalany jest na
podstawie tych rynkdw aktywnych, ktore sq brane pod uwoge przy ustaloniu indeksu WIG;

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

¢l dia krogjowych instrumentow diuéznych wybdr rynku gtownego opiera sie na rynkach aktywnych
obejmujgcych CETO | GPW w Warszawie, w przypodku braku wolumenu obrotu no kazdym z tych rynkdw, na
ktérym dony instrument jest notowany, joko rynek glowny wyznoczany jest Bloomberg Generic (BG), o w
przypadku braku Bloomberg Generic - Bloomberg Foir Value (BFV),

d) dia zogranicznych instrumentéw udziotowych wyboru rynku giéwnego dokonuje sig sposrod rynkow
oktywnych, na ktérych jest notowaony dany instrument w oparciu o done z serwisu Bloomberg:

el dia zagranicznych instrumentéw diuznych rynek glowny ustola sig sposrod rynkdw aktywnych, na ktorych
jest notowony dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg: w przypadku braku woelumenu obrotu
na kazdym z tych rynkéw na ktérym dany instrument jest notowany, jeko rynek glowny wyznaczany jest BG,
o w przypadku broku BG - BFV.

2. Jezeli instrument byl notowany przynajmniej przez jeden dzien na jakimkolwiek rynku aktywnym w
rozumieniv punkiu 1 w miesiqcu poprzedzajqcym uruchomienie procedury aktuglizacji rynkdw gtéwnych,
pod uwage brany jest wolumen obrotéw z miesiqca poprzedzajqcego dotg uruchomienia procedury
aktualizacji rynkéw wyceny dla poszczegdlnych rynkow.

Jezeli instrument w miesiqcu poprzedzajqcym datg uruchomienia procedury aktualizacj rynkdw gtownych
nie byt notowany nao zadnym 2z rynkéw oktywnych w rozumieniu punktu 1, @ jednoczesnie no dzier
uruchomienia procedury aktualizacji rynkéw gtdwnych jest notowany na rynku/ach oktywnych, - pod uwoge
brany jest wolumen obrotéw 2z dnia uruchomienia procedury gktualizacji rynkéw gldwnych. W takim
przypadku procedura wyboru rynku gitéwnego jest przeprowodzana codziennie do czasu zokorczenia
danego miesiqca kalendarzowego. Poczqwszy od kolejnego miesiqco wybor rynku przeprowadzony jest w
oparciu o pkt. 112,

W syluacji, kiedy przy okazji badania rynkow gtdwnych na poczqtku miesiqca no kitku rynkach zagranicznych
jednoczesnie wystepuje toki som wolumen obrotéw dlo danego papieru wartoéciowego, 2za podstowe
przyjmowany jest rynek, ktéry byt wybrany joko glowny w miesigcu poprzednim.

Akceptowalne sq odchytenia na kursach sktodnikdw lokot posiadanych przez Fundusz i Depozytoriusza w
danym dniu wyceny.

Dopuszczalna jest nastepujgco wartosé bezwzgledna rdznicy cen:

- 0,25 % dla obligacji oroz bondw skarbowych,

- 1.00 % dla akeji.

Jezeli réznice zowierajqg sie w ustalonych przedziatach to do wyceny przyjmuje sie kurs Towarzystwa,

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci
Nie wprowadzono zmian stosowonych zasad rachunkowosci Funduszu.

Sprawozdanie finansowe Funduszu zo bieiqcy okres sprawozdawczy zostato sporzqdzone zgodnie 2
Zatqeznikiem nr 1 do Rozporzqdzenia Ministra Finansdw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprowie szczegélnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

Informacje zawarte w sprowozdanioch finansowych wykazuje sig w tysiqcach zZiotych, z wyjqtkiem WAN/CL.
Fundusz prezentuje wartosci w zaokrqgleniu do jednosci.



Informacja dodatkowa do skréconego sprawozdania finansowego, bedqcego
sktadnikiem raportu kwartalnego

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycja 1

za okres od 1 stycznia 2011 r. do 31 morca 2011,

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

W okresie sprawozdawczym, tj. od 1 stycznia 2011 r. do 31 marca 2011 r. nie wystqpity
znaczgce zdarzenia dotyczqgce lat ubiegtych.

2) Informacje o znaczqeych zdarzeniach, jokie nastgpity po dniu bilansowym, a
nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym, tji. 31 marca 2011 r. nie nastgpity znaczqce zdarzenia
nieuwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

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

W okresie sprawozdawczym nie pojawity sie rdéznice pemiedzy danymi ujawnionymi w
sprawozdaniu finansowym a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi kwartalnymi
sprawozdaniami finansowymi.

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

al w okresie sprawozdawczym wystqpity przypadki informowania uczestnikdw o
korektach wyceny aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa albo certyfikat
inwestyeyjny, prezentacja tabeli zawierajqcej co najmniej date skorygowanej wyceny,
date ogtoszenia korekty wyceny, wartos¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa
lub certyfikat inwestycyjny sprzed ogloszonej korekty oraz po korekcie oraz
wyjasnienie powstania przyczyn korekty

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity takie zdarzenia.

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

W okresie sprawozdawczym nie wystqpity takie zdarzenia.



c) w okresie sprawozdawczym wystqpity przypadki nie rozliczenia si¢ transakcji
zawieranych przez fundusz - wskazanie takich transakeji oraz przyczyn, dla ktérych
nie zostaty one rozliczone

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity takie zdarzenia.

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

Brak niepewnoséci co do mozliwoéci kontynuowania dziatalnosci

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

Komentarz Zarzqdzajgcego Funduszem:

Pierwszy kwartat 2011 roku przyniést umiarkowane wzrosty na $wiatowych rynkach akgji.
Amerykanski indeks S&P 500 wzrost w tym okresie o 5,62%. Nieco na stabiej na tym tle
wypada warszawski indeks najwiekszych emitentéw - WIG20 notujgc wzrost 0 2.27%.
Wzrostom na rynkach towarzyszyta duza niepewnos$¢ dotyczqca przysztosci swiatowe)
gospodarki. Dodatkowym czynnikiem wywotujgcym niepewno$¢ na rynkach byt kataklizm
joki dotkngt Japonie - trzeciq gospodarke Swiata. Niszczycielskie trzgsienie ziemi i
nastepujgca po nim fala tsunomi wywotaty trudne do dzi$ skutki w gospodarce kraju
kwitngcej wiéni. Uwaga inwestordw byta skupiona na kolejnych doniesieniach
dotyczqeych wstrzymanej produkgji w poszczegdlnych fabrykach oraz rzecz jasna na
rozwoju kryzysowej sytuacji w rejonie uszkodzonych reaktoréw atomowych. Drugim
waznym wydarzeniem, ktéry niewgqtpliwie wptywat na zachowania rynkéw byt rozwd
niepokojow w Afryce, ktdry w konsekwencji doprowadzit do interwencji zbrojnej
zachodniej koalicji w Libii. W tak turbulentnym otoczeniu zakoriczony kwartot nawet ze
skromnymi wzrostami nalezy uzna¢ za udany. Rynek obligacji nie moze zaliczyc
pierwszego kwartatu 2011 roku do udanych. Rentownosci polskich papieréw skarbowych
rosty we wszystkich segmentach krzywej, cho¢ najwigkszy ich wzrost odnotowana na
instrumentach o $rednim terminie zapadalnosci. Taka sytuacja zostata wywotana gtéwnie
przez rozpoczecie cyklu podwyzek stop procentowych. Styczniowa decyzja o podniesieniu
stép o 25 punktéw bazowych data inwestorom jasny sygnat, ze RPP bedzie pilnowac celu
inflacyjnego w sposoéb stanowczy i zdecydowany.



