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Z. PRZEGLADU SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Dc Rady Nadzorczej BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Dokonalismy przegladu zalaczonego sprawozdania finansowego BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego
Bezpieczna Inwestycja 2 (zwanego dalej ,,Funduszem”) z siedziba w Warszawie, ul. Emilii Plater 53, obejmujacego:

—  wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
—  zestawienie lokat na dzien 30 czerwca 2007 roku wykazujace lokaty w kwocie 144.074 tys. ztotych,
—  bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2007 roku wykazujacy aktywa netto w kwocie 146.994 tys. zlotych,

- rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2007 roku do 30 czerwca 2007 roku wykazujacy dodatni
wynik z operacji w wysokosci 9.197 tys. zlotych,

—  zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2007 roku do 30 czerwca 2007 roku wykazujace
zmniejszenie aktywow netto w kwocie 8.110 tys. zlotych,

—  rachunek przeplywéw pienieznych za okres od 1 stycznia 2007 roku do 30 czerwca 2007 roku wykazujacy
zwickszenie srodkow pienieznych netto w kwocie 175 tys. zlotych,

- noty objasniajace oraz informacj¢ dodatkowa.

Za rzetelno$é, prawidlowosé i jasno$é informacji zawartych w sprawozdaniu finansowym Funduszu odpowiada
Zarzad BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ,,BPH TFI”). Naszym zadaniem bylo
dokonanie przegladu tego sprawozdania. .

Przeglad przeprowadzili§my stosownie do norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta, wydanych przez Krajowa
Rade Bieglych Rewidentéw. Normy nakladaja na nas obowiazek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taki
spos6b, aby uzyska¢ umiarkowana pewnos¢, iz sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych nieprawidtowosci.
Przegladu dokonali$my gléwnie droga analizy danych sprawozdania finansowego, wgladu w ksiggi rachunkowe oraz
wykorzystania informacji uzyskanych od kierownictwa oraz personelu BPH TFI odpowiedzialnego za finanse i
ksiggowo$é Funduszu. Zakres i metoda przegladu sprawozdania finansowego istotnie rézni si¢ od badania. Celem
przegladu nie jest wyrazenie opinii o prawidlowosci, rzetelnosci i jasnosci sprawozdania finansowego i w zwiazku z
tym opinii takiej nie wydajemy.

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazat potrzeby dokonania istotnych zmian w zataczonym sprawozdaniu
finansowym, aby przedstawiato ono prawidtowo, rzetelnie i jasno sytuacj¢ majatkowa i finansowa Funduszu na dzieni
30 czerwca 2007 roku oraz wynik finansowy za okres od 1 stycznia 2007 roku do 30 czerwca 2007 roku zgodnie z
wymogami ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
8 pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

Informacje zawarte w liscie Zarzadu BPH TFI skierowanym do Uczestnikéw Funduszu, zaczerpnigte bezposrednio ze
sprawozdania finansowego objetego przegladem, sa z nim zgodne. Do sprawozdania finansowego dolaczone zostalo
Os$wiadczenie Depozytariusza o zgodnosci danych dotyczacych stanéw aktywow funduszu ze stanem faktycznym.
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28 sierpnia 2007 r.

Szanowni Panstwo,

Mamy przyjemnosé¢ przedstawié sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego
Bezpieczna Inwestycja 2 (,,Fundusz™) zarzadzanego przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA,
za okres od | stycznia do 30 czerwca 2007 roku.

Na dzien 30 czerwea 2007 roku faczna wartoéé aktywow netto Funduszu wyniosta 147,0 min PLN, za$ faczna
warto$é aktywdw netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez BPH Towarzystwo
Funduszy Inwestycyinych SA wyniosta 8.263 min PLN.

Ponizej przedstawiamy podsumowanie dziatalnosci inwestycyjnej Funduszu.
Wzrost wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wyniést w pierwszym potroczu 6,48%.

Fundusz dokonywal transakcji zgodnie z zakladana w statucie polityka inwestycyjng polegajacg na
zapewnieniu ochrony zainwestowanego kapitatu.

Dzigki dobrej koniunkturze na gietdzie oraz zakumulowanym zyskom, poziom ochrony kapitatu zostat
podniesiony do 120% zainwestowanych srodkow.

Dzigki aktywnemu wykorzystaniu nieefektywnosci na rynku akeji oraz instrumentéw pochodnych, Fundusz
osiggal dodatkowe zyski z arbitrazu.

Laczna ekspozycja portfela na rynku akcji wynikajaca z zajetych pozycji na kontraktach terminowych oraz
nabytych akcji miescita si¢ w przewidzianym w statucie przedziale, tj. do 40% Wartosci Aktywow Netto.

W zwigzku ze wzrostem lokalnych indekséw akecyjnych, udziat akeji i kontraktow terminowych na WIG20
w portfelu Funduszu utrzymywal sig w poblizu gorej granicy dopuszczalnego zaangazowania.

Nalezy dodaé, iz wysoka zmiennos¢ rynku akcji z jaka mamy do czynienia w tym roku, niekorzystnie wptywa
na wynik funduszu — gtéwnym zadaniem strategii jest ochrona powierzonego kapitatu, czego nie zapewniajg
na przyktad fundusze stabilnego wzrostu,

Dzigkujemy za powierzenie swoich srodkow Funduszom zarzadzanym przez nasze Towarzystwo i okazane w
ten sposob zaufanie.
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BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
BEZPIECZNA INWESTYCJA 2

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na podstawie przepisow ustawy z dnia
29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowosci {Dz.U. z 2002 roku, Nr 76, poz. 694, z péZn. zm.) oraz zgodnie
Zz Rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 8 pazdziernika 2004 roku W sprawie szczegoinych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych” (Dz. U. Nr 231, poz. 2318 z pézn. zm.).

Przedstawione sprawozdanie obejmuje:

+ ‘Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

» Zestawienie Lokat wedlug stanu na dzien 30 czerwea 2007 roku o wartosci 144 074tys. 21, w tabeli
giownej oraz w tabelach uzupetniajgcych i dodatkowych,

e Bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2007 roku wykazujacy aktywa netto w wysokosci
146 994 tys. 21,

» Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2007 do 30 czerwca 2007 roku wykazujacy
dodatni wynik z operacji w wysckosci 9 197 tys, zi,

e Zestawienie zmian w aktywach netto,

e« Rachunek przeplywow pienieznych,

s Noty objasniajace,

s Informacje dodatkowa.

Warszawa, 28 sierpnia 2007 r.
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Wprowadzenie

BPH Fundusz inwestycyjny Zamkniety Bezpieczna inwestycja 2, dalej zwany Funduszem, dziata
Zgodnie z ustawa z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146 poz. 1546)
jako fundusz inwestycyjny zamkniety.

Fundusz jest zarzadzany przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna z siedzibg
w Warszawie pod adresem: ul. Emilii Plater 53, 00-113 Warszawa.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 8 marca 2004 roku podjelo uchwate o
zmianie nazwy Towarzystwa z CA IB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spoétka  Akcyjna
{Repertorium A. 646/2004) na BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna.
Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsigbiorcdéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta
Stotecznego Warszawy, XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod Nr KRS
0000002970.

Decyzjg nr DFI/W/4034-3/3P-1-61/05 z dnia 4 stycznia 2005 roku Komisja Papieréw Wartosciowych i
Gield udzielita BPH Towarzystwu Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna zezwolenia na utworzenie
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycja 2.

W dniu 14 marca 2005 roku Fundusz zostal wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych
prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie, VII Wydzial Cywilny i Rejestrowy pod numerem RFJ
183.

Cel inwestycyjny, specjalizacja oraz stosowane ograniczenia inwestycyjne

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci

lokat Funduszu.

Dla osiagniecia celu inwestycyjnego Fundusz bedzie stosowat strategie zabezpieczania portfela akcji
o nazwie Constant Proportion Portfolio Insurance (w skrocie ,CPPI") polegajacg na odpowiednim
rebalansowaniu udziatow akcji i instrumentéw diuznych w portfelu w celu ochrony Wartosci Aktywow
Netto Funduszu na Certyfikat inwestycyjny przed spadkiem ponizej zakladanego poziomu na koniec
zalozonego kazdorazowo okresu zgodnie z nastepujacymi zatozeniami:

a) Wartos¢ Aktywoéw Netto Funduszu w dowolnym momencie nie powinna spasé ponizej
okreslonego poziomu minimalnego, zwanego dalej poziomem odniesienia, tak aby na koniec
zdefiniowanego wstepnie okresu Wartosé Aktywow Netto Funduszu byla nie mnigjsza od
wymaganego dla uzyskania przyjetego poziomu ochrony kapitatu,

b) maksymalne zaangazowanie w akcje (dalej zwane takze maksymalng ekspozycjq) powinno
by¢ réwne w dowolnym momencie stalej wielokrotnosci roznicy pomiedzy aktualng Wartoscig
Aktywow Netto Funduszu oraz poziomem odniesienia.

Zakiadany poziom ochrony kapitatu bedzie obowigzywal w okresach trzyletnich, przy czym poziom ten,
przy zastosowaniu strategii, w pierwszym okresie trzyletnim bedzie nie mniejszy niz 100% (sto procent)
Wartosci Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny z pierwszego Dnia Wyceny Funduszu.
Fundusz poprzez przekazanie raportu biezacego oraz publikacje, w okresie od 4 (czterech) do 2
(dwoch) tygodni przed pierwszym Dniem Wyceny kazdego kolejnego okresu trzyletniego, poda do
publicznej wiadomosci informacje o zaktadanym poziomie ochrony kapitatu w nastepnym trzyletnim
okresie, przy czym poziom ten bedzie nie mniejszy niz 100% (sto procent) Wartosci Aktywow Netto
Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny z pierwszego Dnia Wyceny kolejnego okresu trzyletniego.

Fundusz moze takze, w tym samym trybie i na tych samych warunkach, podwyzszy¢ zakladany poziom



ochrony kapitalu w trakcie trwania trzyletnich okreséw, przy czym zmiana ta dotyczy danego okresu
trzyietniego i staje sig skuteczna w nastepnym Dniu Gietdowym po dniu, w ktérym podano do publiczne;
wiadomosci informacje o podwyzszeniu zakladanego poziomu ochrony kapitatu.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego, w tym w szczegolnosci ochrony
kapitatu na zakladanym poziomie, a takze spelnienia sie zatozen strategii zabezpieczania portfela akcji.
Fundusz, z zastrzezeniem ograniczen okreslonych w Statucie, moze lokowaé Aktywa Funduszu
wylgcznie w;

a) papiery wartosciowe;

o

) wierzytelnosci, z wyjatkiem wierzytelnosci wobec osbb fizycznych;,

o 0

) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne;
) Instrumenty Rynku Pienieznego;
e} depozyty w bankach krajowych.

Okres sprawozdawczy i dzieti bilansowy

Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2007 do 30 czerwca 2007 roku.
Dniem bilansowym jest 30.06.2007 roku.

Kontynuacja dziatalnosci
Ponizsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci przez

Fundusz w dajacej sie przewidzieé przysztosci.
Czas trwania Funduszu jest nieograniczony. Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego nie
ujawnity sie zadne przestanki $wiadczace o mozliwosci zaprzestania dziatalnosci przez Fundusz, w

zwigzku z czym sprawozdanie sporzadzono w oparciu ¢ zasade kontynuacji dziatania.

Wskazanie podmiotu, ktéry przeprowadzil przeglad sprawozdania finansowego

Przeglad sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2007 do 30 czerwca 2007 roku zostal

przeprowadzony, na podstawie zawartej umowy o badanie sprawozdania finansowego, przez Deloitte

Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie pod adresem: ul. Piekna 18, 00-549 Warszawa.

Wskazanie rynku, na ktérym notowane sa certyfikaty inwestycyjne
Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnegoe Zamknietego Bezpieczna Inwestycja 2

notowane sg na Gieldzie Papierdw Wartosciowych w Warszawie S A.

Wskazanie serii certyfikatow inwestycyjnych i cech je réznicujgcych
Fundusz BPH FIZ Bezpieczna Inwestycja 2 wyemitowal certyfikaty inwestycyjne serii A.

Wskazanie emisji certyfikatow inwestycyinych
Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Bezpieczna Inwestycja 2 zostaly

wyemitowane w pierwszej emisji certyfikatow.

Warszawa, 28 sierpnia 2007 r.

Artur Czerworiski Maycin Bednarek Stawomir Tomkiewicz
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TABELA GLOWNA - SKLADNIKI LOKAT
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Bezpieczna Inwestycja 2
na dzier 30.06.2007

30.06.2007

31.12.2006

Wartos¢ wediug
ceny nabycia w tys.

Wartoéé wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w 1ys.

Procentowy
udziat w
aktywach
ogolem

Waitos¢ wedhug
ceny nabycia w tys.

Wartos¢ wediug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy
udziat w
aktywach
ogolem

Akcje

42 100

55 333

37,58

50 593

58 431

37,60

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Diuzne papiery wartodciowe

55,57

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z
ograniczang
odpowiedzialnoscia

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspdlnego
inwestowania majgce siedzibe
Za granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

6 906

6 907

4,69

Waluty

Nieruchornosci

Statki morskie

Inne
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TABELA UZUPELNIAJACA - AKCJE

BPH Funduszu Inwestycyjnege Zamknlgtego Bezpieczna Inwestycja 2

na dzien 30.06.2007

Procentowy
Wartodé wediug udziat w
Kra) siedziby Warto$é wedlug ceny |wyceny na dziert aktywach
Rodza) rynku MNazwa rynku Liczba emitenta nabycia w lys bilansowy w tys ogotem

1662 155 42 100 §5 3233 37,58

AGORA Aktywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 16 038 Polska 806 676 0,46
BICTON Aktywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 500 403| Polska 256 951 0,65
BPH /PBK Aktywny Rynek - Rynek Reguiowany WGPW 2915| Polgka 2286 2755 1.87
BRE Akiywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 3392 Polska 600 1849 1,26
BZ WBK Aktywry Rynek - Rynek Regutowany WGPW 8 308 Polska 1250 2 409 1,64
CERSANIT Aktywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 25 813 Polska 1097 1169 0,79
CEZ Aktywny Rynek - Rynek Reguiowany WGPW 6 868 Czechy 906 981 0,67
GTC Aktywny Rynak - Rynek Regulowany WGEPW 47 447 Polska 1707 2315 1,57
KGHM Aktywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 42970| Polska 3170 4619 3.14
LOTOS Aktywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 16 972 Polska 878 8686 0,59
MOL Aktywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 2 577 Wegry 825 1100 0,75
PBG Aktywny Rynek - Rynek Regulowany WGEPW 3401; Polska 1365 1286 0,87
PEKAQ Aktywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 27 180 Polska 5 068 7010 4,76
PGNIG Aktywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 347 056] Polska 1220 1760 1,19
PKNORLEN Aktywny Rynek - Rynek Reguiowany WGPW 124 459| _ Polska 6 550 6845 4,65
PKOQ BP Aktywry Rynek - Rynek Regulowany WGPW 158 719| Polska 5593 8714 5,92
POLIMEXMS Aktywny Rynek - Rynek Regulowany WGEPW 6 276| Polska 1000 1757 1,19
PRCKOM Aktywny Rynek - Rynek Regulowany WGEPW 4 206 Polska 598 631 0,43
TPSA Aktywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 262 535| Polska 5902 6 4086 4,35
TVN Aktywny Rynek - Rynek Regulowany WGEPW 54 620 Polska 1023 1234 0,84




TABELA UZUPELNIAJACA - DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE
BPH Funduszu inwestycyjnego Zamknigtego Bezpieczna Inwestycja 2

na dzief 30,08.2007
Procentowy
Wartosé wedhug udzialw
Nazwa Kraj siedziby FWWarunki Wartosc wediug ceny | wyceny na dzien aktywach
Rodzaj rynky nynku Emitent emitenta Termin wykupu oproceniowania Warlosé nominelna |Liczba nabycia w tys bitansowy w tys. agdlem
81800 841849 81 834 55,57
O terminie wykupu do 1 roku: 45 000 45 147 45 324 30,78
Obligacje 45 000 45 147 45 324 30,78
Aktywny Rynek - Skarb
P3S0608 Rynek Regulowany  [CETO  |Panistwa Polska 2008-06-24 5.75] 45000000 45 000 45 147 45 324 3078
Bony skarbowe
nie dotyczy
Bony plenigine
e dotyczy
Inne
nie dotyczy
0O terminke wykupu powyde] 1 roku: 36 800 36 702, 36 510 24,79
Obligacja 36 800 36 702 36 510 24,79
Aktywny Rynek - Skarb
D50509 Rynek Regulowary  |CETO  |Parstwa Polska 2009-05-24 6,00[ 21800 000 21800 22125 22125 15,02
Aktywny Ryrek - Skarb
P30511 Rynek Regulowany  |CETQ  |Paristwa Polska 2011-05-24 4,25] 15000000 15 000 14 677 14 385 977
Bony skarbowe
nie dotyczy
Bony pienigine
nie dotyczy
Inne
nie dotyczy




TABELA UZUPELNIAJACA - INSTRUMENTY POCHCDNE
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Bezpieczna Inwestycja 2
na dzien 30.06.2007

Kraj siedziby Warto$é wediug [Procentowy udziat
Nazwa Emitent emitenta Instrument Wartosé wedlug wyceny ha dzien (w aktywach
Rodzaj rynku rynku (wystawca) (wystawcy) bazowy Liczba ceny nabycia w tys |bilansowy w tys. |ogdlem
Wystandaryzowane instrumenty pochodne: 93 0 ] 0,00
Aktywny Rynek - indeks
FW20U7 |Rynek Regulowany PAGPW  |WGPW Polska WIG 20 93 0 6 0,00

Niewystandaryzowang instrumenty pochodne

nie dotyczy




TABELA UZUPELNIAJACA - DEPOZYTY
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Bezpleczna Inwestycla 2

na dzlen 30.08.2007
Procentowy
Wartos€ wedlug wyceny |Wartosc wediug wyceny [udziat w
Kraj siedziby Warunki Waros¢ wedltug ceny  |Wartosc wedtug ceny  [na dazier bilansowy w | na dzien bilansowy w  [aktywach

Nazwa banku banku Waluta |opracentowania [nabycia w danej walucie [nabycia wiys. danej walucig tys. agiem
W walutach paiistw naleigcych do QECD 6 906 6 907 4,69
LOKATA OVERNIGHT Bank BPH POLSKA |PLN 3,87 1.205000,00 1205 1205 127,75 1205 0,82
LOKATA OVERNIGHT Bank BPH POLSKA |PLN 4.45| 570100000 5 701 5701 694,97 5702 3.87

W walutach panstw nlenalezgcych do OECD




TABELA DODATKOWA - GWARANTOWANE SKLADNIKI LOKAT
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Bezpieczna Inwestycja 2
na dzienf 30.06.2007

Procentowy
Wartos¢ wedlug  |udziat w
taczna |Wartos¢ wedhug wyceny na dzienn  |aktywach
Rodzaj liczba ceny nabycia w tys. |bilansowy w tys.  |ogdiem
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Pafistwa Obligacje 81 800 81 849 81 834 55,57

Papiery warto§ciowe gwarantowane przez NBP

Papiery wartosciowe gwarantowane przez jednostki samorzadu
terylorialnego

Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa nalezgce do
QECD (z wytaczeniem Rzeczypospolitej Palskigj)

Papiery wartosciowe gwarantowane przez migdzynarodowe
instytucje finansowe, ktorych czlonkiem jest Rzeczpospolita
Polska lub przynajmniej jedno z panstw nalezgcych do OECD




BILANS

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycja 2

na dzien 30.06.2007

(wszystkie dane wyrazone sa w tysigcach zt. - z wyjatkiem liczby certyfikatow inwestycyjnych oraz Wartosci
Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny wyrazonego w zt.)

30.06.2007 34.12.2006
l. Aktywa 147 257 155 388
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty-razem 175 0
2) Naleznosci razem 3008 4713
3) Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 137 167 145 694
Diuzne papiery wartodciowe 81834 87 263
5) Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym 6 907 4 981
Diuzne papiery wartosciowe 0 0
6) Nieruchomosci 4] 0
7) Pozostale aktywa 0 0
. Zobowiazania 263 284
1ll. Aktywa netto (l-lI) 146 994 155 104
IV. Kapital funduszu 96 451 113 758
Kapitat wplacony 142 499 142 499
Kapitat wyplacony (wielkosc¢ ujemna) -46 048 -28 741
V. Dochody zatrzymane 37 320 32 726
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 10 346 7873
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze
zbycia lokat 26 974 24 853
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny
nabycia 13 223 8 620
VIl. Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-Vl) 146 994 155 104
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 1052 872 1182 989
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych w podziale na
serie certyfikatow 1052 872 1182 989
Wartosc aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 139,61 131,11
Przewidywana liczba certyfikatdw inwestycyjnych 1052 872 1182 989
Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 139,61 131,11
Artur Czerwa\riski . Marcin Bednarek Stawo rewiez
W o (( i
rezes Zarzgdu Czlonek adu

Czlonek Zarzadu




RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Bezpieczna Inwestycja 2
za okres od 01.01.2007 do 30.06.2007

(dane wyrazone w tys. zt. z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na certyfikat inwestycyjny wyrazonego w z1.)

30.06.2007 31.12.2006 30.06.2006
I. Przychody z lokat 4030 7 263 3682
Dywidendy i inne udzialy w zyskach 1657 2073 857
Przychody odsetkowe; w tym: 2373 5190 2825
Qdsetki od depozytow i rachunkéw bankowych 114 233 149
Qdsetki 2251 4519 2320
Odpis dyskonta 8 438 356
Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0 0
Pozostale 0 0 0
il. Koszty funduszu 1558 3289 1 664
1)} Wynagrodzenie dla towarzystwa 1473 3166 1592
2) Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0 0
3) Optaty dla depozytariusza 7 15 0
4) Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 28 57 0
5) Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
6) Uslugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0
7) Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0
8) Ustugi prawne 17 2 0
9) Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 4
10) Koszty odsetkowe 0 0 0
11) Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
12) Ujemne saldo réznic kursowych 1 0 0
13) Pozoslate Ky 59 72
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
IV. Koszty funduszu netto (lI-ll) 1 558 3 289 1 664
V. Przychody z lokat netto (I-{V) 2472 3974 2018
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 6 725 13 709 5102
Zrealizowany zysk (strata} ze zbycia lokat, w tym: 2121 9 628 7 686
z tytutu réznic kursowych 0 Y 0
Wzrosi (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 4 604 4 081 -2 584
z tytutu réznic kursowych 0 0 0
Vil. Wynik z operacji (V+/-VI) 9197 17 683 7120
Wynik z operacji przypadajqcy na Cl 8.74 14,95 5,52
Rozwodniony wynik z operacji przypadajgcy na certyfikat inwestycyjny 8,74 14,95 5,62

Artur Czerworiski

Loyl —
reZzes Zarzgdu

Marcin Bednarek

Czlonek Zarzgdu

Stawomir Tomkiewics

Mzlonek

arzadu




ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycja 2

za okres od 01.01.2007 do 30.06.2007

(wszystkie dane wyrazone sa w tysiacach zi. - z wyjatkiem liczby certyfikatéw inwestycyjnych oraz Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat

Inwestycyjny wyrazonego w zi)

30.06.2007 31.12.2006
l. Zmiana wartosci aktywéw netto g110 |- 3162
1. Warto§¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 155 104 158 266
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy {razem), w tym: 9197 17 683
Przychody z lokat netto 2472 3974
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2121 9 628
Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku {straty) z wyceny lckat 4604 4 081
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 9197 17 683
4. Dystrybucja dochoddéw (przychodéw) funduszu {razem) - -
Z przychoddw z lokat netto - -
Ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
Z przychodéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 17 307 |- 20 845
Zmiana kapitatu wptaconego {powiekszenie kapitatu z tytutu wydanych CI) - -
Zmiana kapitalu wyplaconego (zmnigjszenie kapitatu z tytutu wykupionych CI) 17 307 20 845
6. Laczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) 8110 |- 3162
7. Warto$é aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 146 994 155 104
8. Srednia warto$¢ aktywdéw netto w okresie sprawozdawczym 148 487 167 784
Il. Zmiana liczbycertyfikatéw inwestycyjnych 130117 |- 170 737
1. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym: 130117 |- 170737
Liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych - -
Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 130 117 170737
Saldo zmian 130117 |- 170 737
2. Liczba certyfikatdw narastajaco od poczatku dziatalnogci funduszu, w tym: 1052 872 1182 989
Liczba wydanych certyfikatdw inwestycyjnych 1424 991 1424 9H
Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 372119 242 002
Saldo zmian 10562 872 1182 889
3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych - 1119243
lll. Zmiana warto$ci aktyw6w netto na certyfikat inwestycyjny 8,50 14,20
1. Wartoé¢ aktywow netto na Cl na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 131,11 116,91
2. Wartos¢ aktywéw netto na Cl na keniec biezgcego okresu sprawozdawczego 139,61 131,11
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na Cl w ckresie sprawozdawczym 6,48% 12,158%
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na Cl w okresie sprawozdawczym 130,78 120,15
data wyceny 2007-02-28 2006-01-31
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na Cl w okresie sprawozdawczym 139,61 131,11
data wyceny 2007-06-30 2008-12-31
6._Wartosc aktywow netto na Cl wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 139,61 131,10
data wyceny 2007-06-29 2006-12-29
7. Rozwodniona wartosé aktywow netto na certyfikat inwestycyjny -
IV, Procentowy udzial kosztow funduszu w $redniej wartosci aktywdw netto, w tym: 1,05% 2,08%
Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,99% 2,00%
Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje 0,00% 0,00%
Procentowy udzial opiat dla depozytariusza 0,00% 0,01%
Pracentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,02% 0,04%
Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosct 0,00% 0,00%
Procentowy udzial oplat za uslugi w zakresie zarzadzania aktywam funguszu 0.00% 0.00%

Artur Czerworigki C/—\ Marcin Bednarek Stawomir Tomkiewicz
Mzlonek zadu

Czlonek Zarzadu
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RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Bezpieczna Inwestycja 2
za okres od 01.01.2007 do 30.06.2007

(wszystkie dane wyrazone sg w tysigcach zt - )

01.01.2007-30.06.2007  01.01.2008-31.122006  01.01.2006-30.06. 2006
A. Przeplywy $rodkéw pieniginych 2 dzialalnogci operacyjnej {| - li) 17 482 18 504 5232
| Wplywy 816 908 2602 020 1829 821
Z tytulu posladanych lokat 5382 6337 4 951
Dywidengy 860 2073 687
QOdsetki od obligacii 4 522 4 264 4 264
Z tytulu zbycia sktadnikéw lokat 811 411 2 595 451 1824 720
Akcje | prawa z nimi zwig2ane 24 688 E5 103 53716
Obligacje 19798 878 521 674 787
Bony skarbowe - 3000 3 000
Prawa pochodne 847 23 997 23 998
Depozty 766 079 1624 830 1069 221
Pozostale 114 232 150
w tym odsetki od lokat i rachunkdw bankowych 114 232 150
Il Wydatki 799 426 2 583 516 1824 589
Z tytutu posiadanych lokat B - -
Z tytutu nabycia skladnikéw lokat 797 814 2 580 236 1822 900
Akcje | prawa z nimi zwigzang 14 305 116 541 413 878
Obligacije 16121 820 576 618 662
Prawa pochodne 383 15 990 18 920
Depozyty 768 005 1623 829 1071370
inne papiery warto$ciowe-weksle inwestycyjne - - -
Z tytutu wyplaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 1 496 3166 1595
Z tytulu wyplaconego wynagrodzenia dia podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Z tytutu oplat dla depozytariusza 8 15 -
2 tytutu oplat za prowadzenie rejestru aktywow funduszu 54 57 -
Z tytulu oplat za zezwolenia | oplat rejestracyjnych - - -
Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci - -
Z tytulu ustug w zakresle zarzadzania aktywami funduszu - -
Z tytulu ustug prawnych 21 2
2 tytulu posiadania nieruchomos$ci - - -
Pozostale 33 50 94
Koszty nielimitowane 33 50 G4
B. Przeptywy srodkéw pieniginych 2 dziatalnosci finansowej {1 - II) 17 307 20 845 7572
| Wpilywy - -
Z tytulu wydania certyfikatdw inwestycyjnych - -
Z tytulu zaciggnietych kredylow -
Z tyludu zaciggnietych pozyczek - -
Z tylulu splaty udzielenych pozyczek - - -
Odsetki - - -
Pozostate - - -
1l Wydatki 17 307 20 845 7672
2Z tytutu wykupienia certyfikatow inwestycyjnych 17 307 20 845 7572
Z tytulu spiat zaciggnietych kredytow - -
Z tytulu sptat zaciggnietych pozyczek -
Z tytuhuy wyemitowanych obligacji
Z tytutu wyplaty przychodow - -
Z tytutu udzielonych pozyczek
Odsetki -
Pozostale - -
C. Skutki zmian kurséw wymiany $rodkow pienigtnych i ekwiwalentéw srodkow
pienigznych - - -
D.Zmiana stanu $rodkéw pleniginych netto (A +/- B) 175 234 2 340
E. Srodki pieniezne 1 ekwiwalenty $rodkéw pienigznych na poczatek okresu
sprawozdawczego 0 2341 2341
F. Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkdw pienigznych na koniec okresu
sprawozdawczego (E +/- D) 175 0 1
Artur Czerworiski Marcin Bednarek Stawomir lewicz
\
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Zalacznik do sprawozdania finansowego
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO BEZPIECZNA INWESTYCJA 2
zarzgdzanego przez
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

Nota objasniajaca 1- Polityka rachunkowos$ci
1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci
Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Informacje w sprawozdaniu finansowym prezentowane sg zgodnie z przepisami Ustawy z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. Nr 76 poz. 694) z pézn. zm. {,Ustawa”) oraz
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegolnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2004 r. Nr 231 poz. 2318) z podzn. zm.
{,Rozporzadzenie™).

Sprawozdanie sporzadzane jest w jezyku polskim i w walucie polskiej.

Informacje wykazywane w sprawozdaniu finansowym prezentowane sa w tysigcach zlotych, za
wyjatkiem wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny.

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

Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu oraz metody wyceny
aktywoéw i skladnikéw lokat oraz ustalenie zobowiazan i wyniku finansowego

Operacje dotyczace Funduszu, ujmuje sie w ksiegach rachunkowych i wykazuje w sprawozdaniu
finansowym zgodnie z ich trescig ekonomiczna,

Wartosé poszczegolnych skiadnikéw aktywow i pasywow, przychodow i zwigzanych z nimi kosztow, jak
tez zyskow i strat ustala sie oddzieinie.

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

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

Nabycie albo zbycie sktadnikow lokat przez Fundusz ujmuje sie¢ w ksiegach rachunkowych w dacie
zawarcia umowy. Skiladniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, 0
ktorym mowa w Statucie (4. godz. 23.00) oraz sktadniki, dla ktérych we wskazanym momencie brak jest
potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywow Funduszu i ustaleniu
jego zobowiagzan.

Towarzystwo dopelnia wszelkich staran, aby uwzgledni¢ w wycenie wszystkie transakcje zawarte przez
Fundusz w dniu T i uzyska¢ potwierdzenia zawartych transakcji w wymaganym czasie. Towarzystwo
dodatkowo w godzinach porannych w dniu T+1 przedstawia Depozytariuszowi do weryfikacii
zestawienie uzgodnionych zawartych transakeji z dnia T.

Skiadniki aktywow Funduszu wyceniane sg oraz zobowigzania Funduszu ustalane sa zgodnie z
obowigzujacymi przepisami prawa polskiego i statutem Funduszu.

W sprawach nieuregulowanych przepisami Ustawy, przyjmujac polityke rachunkowosci, Fundusz moze
stosowaé krajowe standardy rachunkowosci wydane przez uprawniony w mys$l ustawy Komitet
Standardéw Rachunkowosci. W przypadku braku odpowiedniego standardu krajowego Fundusz moze
stosowac Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci.

Fundusz obowiazany jest stosowac okreslone Ustawa zasady rachunkowosc), rzetelnie i jasno
przedstawiajac sytuacje majgtkowa i finansowa oraz wynik finansowy.

Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowiazania Funduszu ustala sie w dniu wyceny oraz na dzien
sporzadzenia sprawozdania finansowego. Wartos¢ aktywow netto Funduszu jest rowna wartosci
aktywow Funduszu, pomniegjszeonych ¢ zobowigzania Funduszu w dniu wyceny.

Ze wzgledu na prowadzong polityke inwestycyjna, a takze w celu umozliwienia Towarzystwu w sposéb
nalezyty wyceny aktywow netto oraz ustalenia wartosci aktywow netto na certyfikaty inwestycyjne, w
tym w szczegélnosci biorgc pod uwage mozliwosé uzyskania przez Towarzystwo informacii
niezbednych do przeprowadzenia wyceny aktywow netto oraz 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 najlepsza wiedza Towarzystwa przyjecie w Statucie Funduszu godziny 23.00 jako godziny, z
ktorej beda pobierane kursy do wyceny aktywow netto Funduszu nie wplynie na prawidiowe, zgodne z
Ustawg o funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzadzeniem ustalenie wartosci aktywow, wartosci
aktywow netto oraz wartosci aktywow netto na certyfikaty inwestycyjne a takze na przeprowadzenie
wykupu certyfikatow inwestycyjnych po cenach zgodnych z przepisami wyzej wymienionej Ustawy;
ponadto nie wplynie na wiasciwe podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzeganie limitow
inwestycyjnych.

Wartos¢ diuznych papieréw wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych skfadnikéw lokat zalicza sie odpowiednio do przychodow odsetkowych albo
kosztéw odsetkowych Funduszu.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczawszy od
dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowane] ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;.

Zobowigzania z tytulu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu,
wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty réznicy pomiedzy ceng
odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Przychody odsetkawe od lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Koszty odsetkowe z tytulu kredytéw i pozyczek zaciagnietych przez Fundusz rozlicza si¢ w czasie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wyplaconego jest dzien przekazania srodkow z tytutu
wykupu certyfikatéw inwestycyjnych na konto umorzeniowe Krajowego Depozytu Papierow
Wartosciowych SA.

Na potrzeby okreslenia WAN/C| w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia sig zmian kapitatu
wyplaconego, zwigzanych z wyplatami, ujmowanymi zgodnie ze zdaniem poprzednim.

Ujecie w ksiegach rachunkowych standw srodkow pienieznych odbywa sie na podstawie oficjalnych
wyciagow z rachunkéw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operaciji z danego dnia, ktdre zostaty
zatwierdzone w systemach bankowosci elektroniczne;).

Koszty ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w wysokosci przewidywanej. W przypadku kosztow tworzy
sie rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytutu kosztéw zmniejszajg uprzednio utworzong
rezerwe. Rezerwy wycenia sig w uzasadnionej, wiarygodnie oszacowane] wartosci.

Fundusz zobowiazany jest do tworzenia odpowiedniego preliminarza kosztow, zawierajgcego pozycje
kosztéw w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustalania wartosci aktywow netto w dniach wyceny.

Koszty wynagrodzenia Towarzystwa za zarzgdzanie naliczane sq w dniu wyceny od wartosci aktywow
netto z poprzedniego dnia wyceny i rozliczane sg przez Fundusz do 15-go dnia nastgpnego miesigca
kalendarzowego za miesiac poprzedni.

Fundusz pokrywa z wilasnych $rodkow nastepujace koszty i wydatki zwigzane z dziatalnoscig
Funduszu: wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem; oplaty i prowizje maklerskie,
prowizje i optaty bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytow i pozyczek zaciagnietych przez
Fundusz; podatki i optaty wynikajace z przepiséw prawa;, prowizje i opfaty na rzecz instytucji
depozytowych i rozliczeniowych; koszty Sponsora Emisji; koszty KDPW i GPW, koszty zwigzane z
dziatalnoscig Rady Inwestorow; koszty likwidacji Funduszu. Koszty zwigzane z dzialalnoscig Funduszu
nie wymienione powyzej pokrywane sg przez Towarzystwo.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie¢ w ksiggach rachunkowych w
dniu, w ktdrym na potrzeby wyceny akeji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy
nieuwzgledniajacy wartosci prawa do dywidendy.

W kazdym dniu wyceny wartoéé naleznej dywidendy, wyptacane] w walucie innej niz zioty polski,
przeszacowywana jest wedtug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez NBP.

Podatek od naleznej dywidendy spotki wchodzacej w skiad portfela inwestycyjnege ujmowany jest jako
koszt

Aktualizacja rynkow gtownych 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 byi najwiekszy,
przy czym BG i BFV nie sa rynkami aktywnymi.
Pojecie rynku aktywnego interpretowane jest zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa.

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

Dodatkowo stosowany jest nastepujacy algorytm;

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

a) dla krajowych instrumentéw udziatowych dla funduszu, ktéry ma w statucie zapisane odniesienie do
indeksu WIG- ze wzgledu na prowadzong przez fundusz polityke inwestycyjng - rynek giowny ustalany
jest na podstawie tych rynkow aktywnych, ktore sg brane pod uwage przy ustalaniu indeksu WIG;

b} dla pozostatych krajowych instrumentow udziatowych wyboru dokonuje sie sposrdd rynkow
aktywnych, na ktérych jest notowany dany instrument w oparciu ¢ dane z rynku CETO, GPW w
Warszawie oraz inne rynki aktywne dla danego papieru, w oparciu o dane z serwisu Bloomberg;

¢} dla krajowych instrumentow diuznych wybdr rynku gtownego opiera sie na rynkach aktywnych
obejmujacych CETO i GPW w Warszawie, w przypadku braku wolumenu obrotu na kazdym z tych
rynkow, na ktorym dany instrument jest notowany, jako rynek gitéwny wyznaczany jest Bloomberg
Generic (BG), a w przypadku braku Bloomberg Generic - Bloomberg Fair Value (BFV),

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

e) dla zagranicznych instrumentéw diuznych rynek gtéwny ustala sie sposréd rynkow aktywnych, na
ktorych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg;, w przypadku braku
wolumenu obrotu na kazdym z tych rynkow na ktérym dany instrument jest notowany, jako rynek
gtowny wyznaczany jest Bloomberg Generic, a w przypadku braku Bloomberg Generic - Bloomberg Fair
Value.

2. Jezeli instrument byt notowany przynajmniej przez jeden dzien na jakimkolwiek rynku aktywnym w
rozumieniu punktu 1 w miesigcu poprzedzajacym uruchomienie procedury aktualizacji rynkow
gtéwnych, pod uwage brany jest wolumen obrotéw z miesigca poprzedzajacego date uruchomienia
procedury aktualizacji rynkéw wyceny dla poszczegodlnych rynkow.

Jezelt instrument w miesigcu poprzedzajgcym date uruchomienia procedury aktualizacji rynkow
gtownych nie byt notowany na zadnym z rynkéw aktywnych w rozumieniu punktu 1, a jednocze$nie na
dzien uruchomienia procedury aktualizacji rynkéw gtownych jest notowany na rynku/ach aktywnych, -
pod uwage brany jest wolumen obrotdw z dnia uruchomienia procedury aktualizacji rynkow gtéwnych.
W takim przypadku procedura wyboru rynku giownego jest przeprowadzana codziennie do czasu
zakonczenia danego miesigca kalendarzowego. Poczawszy od kolejnego miesigca wybor rynku
przeprowadzany jest w oparciu o pkt. 1i 2.

W sytuacji, kiedy przy okazji badania rynkow glownych na poczatku miesigca na kilku rynkach
zagranicznych jednoczesnie wystepuje taki sam wolumen obrotéw dla danego papieru warto$ciowego,
Za podstawe przyjmowany jest rynek, ktary byt wybrany jako gidwny w miesigeu poprzednim.
Akceptowalne sa odchylenia na kursach sktadnikow lokat posiadanych przez Fundusz i
Depozytariusza w danym dniu wyceny.

Dopuszczalna jest nastepujaca wartos¢ bezwzgledna roznicy cen:

- 0,25 % dla obligacji oraz bondw skarbowych,

- 1,00 % dla akgji.

Jezeli roznice zawierajg 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.

3. Szczegblowy opis metodologii wyliczania wskaznikéw, o ktorych mowa w przepisach

dotyczacych prospektu i skrétu prospektu

Sposob obliczania Wspoélczynnika Kosztow Catkowitych (wskaznik WKC)
Wskaznik ten Fundusz okresla wedtug wzoru jako: WKC= K/WAN,

gdzie:
WAN - oznacza srednig Wartosé Aktywow Netto Funduszu
K - oznacza koszty operacyjne Funduszu, o kitérych mowa w przepisach o szczegdlnych

zasadach rachunkowosci funduszy inwestycyinych z wytaczeniem



1) kosztow transakcyjnych, w tym prowizji i optat maklerskich, podatkéw zwigzanych z nabyciem lub
zbyciem skitadnikéw portfeia,

2} odsetek z tytulu zaciggnietych pozyczek lub kredytow,

3) swiadczen wynikajacych z realizacji umow, ktdrych przedmiotem sa instrumenty pochodne,

4) oplat zwigzanych z nabyciem lub odkupieniem jednostek uczestnictwa lub innych opiat ponoszonych
bezposrednio przez Uczestnika,

5) wartosci swiadczen dodatkowych,

t - 0znacza okres, za ktory przedstawione sa dane.

Do wskaznika WKC Fundusz nie wigcza kosztow wskazanych powyzej do wylaczenia oraz optat
manipulacyjnych.

Sposéb obliczania Stopy Obrotu Portfela (wskaznik SOP)

Wskaznik ten Fundusz okresla wedtug wzoru jako: SOP = [(T1 - T2)/WAN{]*100%

gdzie:

T1 - oznacza catkowita warto$é wszystkich dokonanych przez Fundusz transakgeji nabycia i zbycia
papieréw wartosciowych, instrumentéw rynku pienigznego lub tytutéw uczestnictwa w funduszach
inwestycyjnych lub instytucjach zbiorowego inwestowania,

T2 - oznacza calkowita warto$¢ zbytych i odkupionych certyfikatow inwestycyjnych Funduszu,

WAN - oznacza srednig Wartosc Aktywow Netto Funduszu,

t - oznacza okres, za ktory przedstawione sg dane.



NOTA 2 - NALEZNOSCI FUNDUSZU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycja 2

na dzieri 30.06.2007

30.06.2007 31.12.2006

Z tytutu zbytych lokat 1939 1962
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu wydanych certyfikatéw inwestycyjnych - -
Z tytulu dywidend 793 -

Z tytutu odsetek 239 2751
Z tytutu posiadanych nieruchomoséci, w tym czynszow - -
Z tytutu udzielonych pozyczek - -
Pozostale 37 -

3 008 4713

NOTA 3 - ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Bezpieczna Inwestycja 2

na dzien 30.06.2007

30.06.2007

31.12.2005

Z tytutu nabytych aktywow

Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu

Z tytutu instrumentéw pochadnych

Z tytulu wplat na certfikaty inwestycyjne

Z tytulu wykupionych certyfikatow inwestycyjnych

Z tytulu wyptaty dochodow funduszu

Z tytutu wyptaty przychodow funduszu

Z tytulu wyemitowanych obligaciji

Z tytulu krotkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu gwarancji lub poreczen

Z tytutu rezerw

263

284

Pozostale zobowigzania

263

297




NOTA 4 - SRODK} PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Bezpieczna Inwestycja 2
na dzier 30.06.2007

I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA

Warto$c na dzien
bilansowy w danej
walucie w tys na

Warlo$¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawczdania
finansowego wtys na

Wartos$c na dzien
bilansowy w danej
walucie w tys na

Wartosé na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys. na

RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta 30 06 2007 30 06 2007 31 12 2006 3112 2006

|. Banki:

1. BANK BPH SA PLN 175 175 0 0

Il. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM Wartodé na dzier b‘;""a”"“ na dz‘ieﬁ Warod na daiar b_‘;""a”"éé na dz‘"?""
anosc na azien Hansowy w walucie artosc na azien Itansowy w walucie

POZIOM SRODKOW PiENIEZNYCH bilansowy w danej sprawozdania bilansowy w dangj sprawozdania

UTR_ZYMYWANYCH W CEITU ZASPOKOJENIA walucie w tys. na finansowego w tys na walucie w tys. na finansowego wiys na

BIEZACYCH ZOBOWIAZAN Walita 30.06.2007 30.06.2007 3112 2008 3112 2008

Il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienigznych:

1. BANK BPH SA PLN 60 60 701 701

). EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH

Warto$¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys

Ill. Ekwiwalenty $rodkéw plenleinych w
podziale na ich rodzaje:




1

2)

Nota-5 Ryzyka

BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Bezpieczna Inwestycja 2

na dzien 30.06.2007

Poziom obcigzenia ryzykiem stopy procentowej:
a) Aktywa obciazone ryzykiem wynikajacym ze stopy procentowej

Kategoria bifansowa Rodzaj aktywow Warfos¢ w tys. Udziaf w portfelu
zt (%)

Lokaty notowane na Papiery dluzne stato- | 81 834 55,57

aktywnym rynku kuponowe i

Lokaty nie notowane | dyskontowe brak 0,00

na aktywnym rynku

Suma 81834 55,57

b) Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywOw pienieznych

Kategoria bilansowa Rodzaj aktywow Wartosé w tys. Lidziat w portfelu (%)
zt

Lokaty notowane na Papiery diuzne brak 0,00

aktywnym rynku zZmienno-kuponowe

Lokaty nie notowane brak 0,00

na aktywnym rynku

Suma 0 0,00

c) Suma a) i b): wartos¢ — 81 834 tys, zt, udziat w portfelu — 55,57%

Poziom obcigzenia ryzykiem kredytowym:

a) Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie w przypadku nie wywigzania sig ze

zobowigzan
nie dotyczy
b) Przypadki znaczgcej koncentracji ryzyka kredytowego
Kategoria bifansowa Sktadnik lokat 0 Wartosé w tys. Udzial w portfelu (%)
udziale w portfelu zt
powyZzej 5%
Lokaty notowane na brak 0 0,00
aktywnym rynku
Lokaty nie notowane | brak 0 0,00
na aktywnym rynku
Suma 0 0,00
¢} Calkowite obcigzenie ryzykiem kredytowym
Kategoria bitansowa Rodzaj aktywéw Wartos¢ w tys. Udziat w portfelu (%)
zi
Lokaty notowane na Nieskarbowe papiery | brak 0
aktywnym rynku diuzne
Lokaty nie notowane Nieskarbowe papiery | brak 0
na aktywnym rynku diuzne
Suma 0 0,00




3) Poziom obcigzenia ryzykiem walutowym:
a) Calkowite obciazenie ryzykiem walutowym, w tym przypadki znaczacej koncentracji (*
oznaczone waluty 0 znacznej koncentracji ryzyka walutowego tj. waluty na ktorych
ekspozycja przekracza 10% WAN)

Waluta Kategoria Rodzaj aktywow Wartosc w Udziat w
bilansowa tys. zi. portfelu (%)
EUR* Srodki pieniezne i | gotowka
ich ekwiwalenty
Lokaty notowane | Akcje brak 0,00
na aktywnym nominowane w
rynku walucie

Papiery diuzne
nominowane w

walucie
Lokaty nie Papiery diuzne brak 0,00
notowane na nominowane w

aktywnym rynku walucie

Suma
usp* Srodki pienieznei | gotowka
ich ekwiwalenty
Lokaty notowane | Akcje brak 0,00
na aktywnym nominowane w
rynku walucie
Papiery diuzne
nominowane w
walucie
tokaty nie Papiery dtuzne brak 0,00
notowane na nominowane w
aktywnym rynku walucie
Suma

wszystkie waluty

4} Podsumowanie poziomu obciazZenia poszczegolinymi ryzykami i poréwnanie do okresu
poprzedniego

Aktywa
Poziom obcigzone . : : )
s . Poziom Wskazanie Poziom Wskazanie
obciazenia Aklywa ——jryzykiem oo nia kategorii Ol obcigzenia |kategori

odzwierciedlajgce

aktywow i |obcigzone  |przeplywdow
nie wypetienie

zobowiazan ryzykiem  |Srodkow aktywow i |lokat

aktywow i |lokat
zobowigzan [obcigzonych

zobowigzan |obcigzonych

ryzykiem stopy pienieznych Zvkiem rvzvki zobowigzan na . .

. S iem Co zykiem zykiem
stopy _ procentowej wynikajgcych ;?:- e)éiytowym kﬁeléytowym dzien bilansowy :vya?[:towym vaa?:Jtowym
procentowej ze stopy

procentowej
Obligacje
sredni E‘;i;bc’we' brak brak brak brak brak brak
skarbowe ]

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



NOTA 6 - INSTRUMENTY POCHODNE
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Bezpleczna Inwestycja 2

na dzien 30.06.2007
Termin

Wartosé Terminy Kwota bedaca zapadainosci Termin
przysziych przysztych podstawg {wygasniecia} wykonania
Typ zzjgte] | Rodzaj instrumentu { Ced otwarcial] Wartosc otwartej strumieni strumient przysztych instrumentu instrumentu
pozyc)i pochodnego pozycii pozycji pienieznych pienieznych platnosci pochodnego pochednego

kontrakt
1.FW20U7 {kupno terminowy arbitraz 3503 codziennie 3498 [21.00.2007 -

na dzien 31.12.2006
(wyrazone w tys z1.)

Na 31.12.2006 w portfelu funduszu nie bylo instrumentéw pochodnych




NOTA 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Bezpieczna Inwestycja 2
na dzieti 30.06.2007

Na dzien bitansowy w portfelu funduszu nie bylo transakcji z preyrzeczeniem odkupu.

NOTA 8 - KREDYTY | POZYCZKI
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Bezpieczna Inwestycja 2
na dzier 30.06.2007

W biezacym okresie sprawozdawczym Fundusz nie zaciagat kredytéw ani pozyczek przekraczajacych 1% wartosci aktywow funduszu,

W biezacym okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat pozyczek pienieznych.



NOTA-9 WALUTY | ROZNICE KURSOWE
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Bezpieczna inwestycja 2

na dzien 30.06.2007
(wyrazone w tys. )

. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU jednostka waluta 30.06.2007
l. Aktywa w tys.

1.Srodki pienigzne w tys PLN

w walucie obcej w lys.

w walucie sprawozdania finansowego w lys.

3. Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku w tys. PLN

w walucie obcgj w tys.

w walucie sprawozdania finansowego wiys.

4. Skladnik| lokat nienotowane na aktywnym rynku, wtym  [w tys. PLN -

w walucie obcej w tys.

w walucie sprawozdania finansowego w tys. -
5. NaleZznosci w tys. PLN 25
1. Z tytutu dywidendy w tys. -

w walucie obcej wlys. CZK 187
w walucie sprawozdania finansowego wtys. PLN 25
Il. Zobowigzania w tys. PLN -

1. Z tytutu nabycia skiadnikdw lokat wtys.

w walucie obcej wtys. CZK

w walucie sprawozdania finansowego wiys. PLN

Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

Skiladniki lokat

Dodatnie réznice kursowe

Ujemne réznice kursowe

Zrealizowane

Niezrealizowane

Zrealizowane Niezrealizowane

Akgje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwily depozytowe

Listy zastawne

Dhtuzne papiery warto$ciowe

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z ograniczona odpowiedzialnoscig

Jednosiki uczestnictwa

Cenrtyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdinego inwest

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

{ll. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA
SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

kurs w stosunku
do zt

waluta

2007-08-30

0,1311

CZK




NOTA-10 DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Bezpieczna inwestycja 2
na dzien 30.06.2007

30.06.2007 31.12.2006

ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE Wartost Warost (spadek) Wartodt Warost (spadek)
ZBYCIA LOKAT zreallz g I i g zreall a nlezreall g

zysku {straty) ze zysku z wyceny zysku (straty) ze zysku z wyceny

zhycia lokat wtys,  |aktywow w tys. zbycia lokat wtys.  |aktywow w tys.
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 2121 4 604 9628 4081
Dtuzne papiery wartcéciowe - 204 |- 797 15857 |- 1509
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w fym - - - -
Diuzne papiery wartosciowe - -
Nigruchomosci - - - -
Pozostate . - -

2121 4 604 9628 4081

IWartosé w okresie
WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU sprawozdawi

tys.
Wyplacone przychody z lokat:
Dywidendy { inne udzialy w zyskach -
Przychody odsetkowe -
Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci -
Dodatnie salda rdznic kursowych -
Pozostate: -
Wyplacony zrealizowany zysk ze zhycia lokat -

Wartos¢ w okresie

Udzlat w aktywach w |Udzlal w aktywach  |Wplyw na wartod¢  |Wplyw na wartosé

WYPLACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT 's;srawozdawnzym ¥ | dnlu wyplaty netta w dnlu wypiaty | aktywdw wtys. a gw netto w ys.
Przychody ze zbycia lokat funduszu aktywow niepublicznych:

Fundusz nie wyplaca dochodéw swolim uczestnikom




NOTA-11 KOSZTY FUNDUSZU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycja 2

na dzien 30.06.2007

lll. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH
ZWIAZANE BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI

sprawozdawczym w

tys.

30.06.2007 31.12.2008
Warto$¢ w okresie  |Wartodé w okresie
sprawozdawczym w (sprawozdawczym w
i. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO tys. tys.
Wynagrodzenie dla podmictéw prowadzacych dystrybucje - -
Opfaty dla depozytariusza - -
Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu - -
Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci - -
Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszy - -
Uslugi prawne - -
Ustugi wydawnicze w tym poligraficzne - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomoséci - -
Pozostate: - -
Wartos¢ w okresie |Wartos¢ w okresie
sprawozdawczymw |sprawozdawczymw
1. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA tys. tys.
Czes¢ stata wynagrodzenia 1473 3156
Czesc wynagrodzenia uzalezniona od wynikow funduszu - -
1473 3156
Warto$¢ w okresie |Warto$é w okresie

sprawozdawczym w

tys.

{zbyty sktadnik lokat)

(koszty zwiazane ze zbytym skladnikiem iokat)




Informacja dodatkowa
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO
BEZPIECZNA INWESTYCJA 2

Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres sprawozdawczy
W niniejszym sprawozdaniu nie ujeto zadnych znaczacych zdarzen, dotyczgcych lat ubieglych.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym, a
nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie zarejestrowano Zadnych znaczacych zdarzen, ktore wymagatyby ujecia w
sprawozdaniu.

Zestawienie oraz objasnienie roéznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym | w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Dane poréwnawcze za poprzednie okresy sprawozdawcze zostaty sporzgdzone zgodnie z formatem
sprawozdania wynikajacym z Rozporzadzenia Ministra Finansdéw z dnia 8.10.2004 r. W sprawie
szczegolnych zasad rachunkowo$ci funduszy inwestycyjnych.

W zwigzku z czym nie zostaly dokonane zadne korekty.

Dokonane korekty bledéw podstawowych

W okresie sprawozdawczym nie zarejestrowano przypadkéw, w ktorych niezbedne byloby dokonanie
korekty Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny w ksiegach rachunkowych Funduszu.

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki zawieszenia w dokonywaniu wyceny Wartosci
Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny.

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez
Fundusz.

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym , ktére moglyby w istotny sposéb
wplynaé na oceneg sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat ( w tys. zt)

Akcje 1867
Obligacje -205
Instrumenty pochodne 459
Zrealizowany zysk {strata) — razem 2121
Wzrost/Spadek niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat { w tys. zl.)

Akcje 5395
Obligacje -796
Instrumenty pochodne 5
Wozrost/Spadek niezrealizowanego zysku (straty) — razem 4604

Dane dotyczace podatkow i oplat
Dochody Funduszu z tytutu obrotu papierami wartosciowymi na rynku krajowym nie podiegajg

opodatkowaniu.
Z tytutu transakcji zawartych na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie w okresie

sprawozdawczym prowizja maklerska wyniosta 76 tys. zl.

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

W okresie sprawozdawczym Fundusz wykupit ogdtem 130 117 certyfikatow. Transakcje te zostaty
rozliczone przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A.

Na dzien 29 czerwca 2007 roku zostato zgtoszonych do wykupu 129 035 certyfikaty inwestycyjne na
faczng kwote 18 015 tys. zt. Do dnia 30 czerwca 2007 roku zlecenie umorzenia certyfikatow
inwestycyjnych nie zostato rozliczone przez Krajowy Depozyt Papierdw Wartosciowych S A,

Warszawa, 28 sierpnia 2007 r.

Artur Czerworiski  ~ Marcin Bednarek Stawomir Tomkiewicz
WORNES ' -
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Bank™BPH

DPO — 1013/TW./2007

Zastepca Dyr. Dep. Powierniczego Telefon Data
Michat Szemraj (22) 531-94-48 28 sierpnia 2007

Oswiadczenie Depozytariusza

Bank BPH S.A. wypelniajac obowiazki depozytariusza dla BPH Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego Bezpieczna Inwestycja 2 (,,Fundusz™) potwierdza zgodnos¢
danych dotyczacych stanow aktywow zawartych w sprawozdaniu finansowym Funduszu,
w tym w szczegolnosci aktywdw zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach
papierdw wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywow wynikajacych, za okres
sprawozdawczy 01.01.2007 — 30.06.2007, ze stanem faktycznym na dzien bilansowy 30

czerwca 2007 r.

Departament Powierniczy Bank BPH Spdtka Akcyjna Zarzgd
ul. Towarowa 25a Al Pokoju 1, 31-548 Krakde Prioen ZarThs
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