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Informacje o lunduszo

Konstrukcja funduszu: Typ funduszu:

Subfundusz: (W] Fundusz sekurytyzacyjny: |
Fundusz podstawowy: O Fundusz portfelowy: O
Fundusz powigzany: 0 Fundusz akkywdw niepublicznych: ]

Waluta spawozdania finansowego: zt

(nazwa funduszy podgawowego)
Fundusze powigzane:
{nazwy fundusry powigzanych)
Fundusz z
wydzielonymi
subfunduszami:
{nazwa funduszu)

Fiik Bpis

'WYBRANE DANE FINANSOWE wtys zt. w tys EUR

I, Przychody z lokat 561 134

Kemisja Nadzoru Finansowego



BPH FIZ BEZPIECZNA INWESTYCJA 2 FIZ-Q-E 31.10.07

1. Koszty funduszu netlo 193 46
lll. Przychody z okat netto 368 88
IV, Zrealizowane zysk (Sraty) ze zbycia lokat -304 72
V. Niezrealizowane zyshi (straty) z wyceny lokat 830 =198
V1. Wynik z operacji -766 -183
VIl. Zobowigzania 79 18
VIl Altywa 33 813 7 665
1X. Aktywa netto 33734 7647
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyinych 245 575 245 575
X1 Wartost akdlywdw netto na cenyfilat inwestycyjny 137,37 31,14
XIl. Wynik z operaci na certyfikat inwestycyjny -3,12 0,74
bozycja X. wykazana w szt
pozycje Xl i Xl odpowienio: wzt. i EUR
hozycje bilansu w tys. EUR s przeliczone wg. Sredniego kursy NBP z dnia 30 wrzednia
2011
pozycje rachunku wynikiw w tys EUR s przeliczone wg. fredniej arytmetycznej kursdw
MNBP z dnia 29 lipca, 31 serpnia | 30 wizesnia 2011

ZESTAWIENIE LOKAT
3 kwartaf 2011 roku 2 kwartal 2011 roku
SKEADNIKI LOKAT
Wartos ¢ artosé
Wartos & wadlug rm.:entowy Wartosé ediug Proc_:entow y
e tiug ceny wyce.ny na dziat w vediug ceny y"ceny na udziat w
nabycia w tys. d.zien kt'yw ach nabycia w tys. _Z'Eﬁ lakt_yw ach
bilansowyw pgdlem bilansowyw jgdlem
fys. kys.
1. Akeje 4 766 3720 11,00 6 839 6725 18,80
2. Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 ] 0,00
3. Prawa do akcji 0 o} 0,00 0 0 0,00
4. Praw a poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
S. Kwity depozytowe 0 0 0,00 ] 0 0,00
6. Listy zastaw ne 0 0 0,00 0 0 0,00
7. Diuzne papiery w artosciow e 25 325 25 603 75,72 25 325 25 500 71,29
8. nstrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
9. Udziaty w s ch z ograniczen
odpoa\:'yiedzmciq e . [} o 0,00 1] 1] 0,00
10, Jednostki uczestnictw a 0 0 0,00 0 0 0,00
11. Certyfikaty inw estycyjne 0 0 0,00 0 1] 0.00
12. Tytuly uczestnictw a emitow ane przez
instytucje w spbinego inw estow ania 0 0 0,00 0 0 0,00
majgce siedzibe za granicg
13. Wierzytelnosci 0 0 0,00 1] 0 0,00
14. Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
15, Depozyty 3310 3310 9,79 2 706 2 706 7,56
16. Waluty 0 0 0,00 0 0 6,00
17. Neruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
18. Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
19. ne 0 0 0,00 0 0 0,00
TABELEZUPELNIAJACE
) ) Kra] siedzlby Wartost wesﬂug Warlo& wedhlrg
AKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku [Liczba i Feny nabycia w wyceny na dzien
bilansowy w tys.
1.ASSECO POLAND Alywny Rynek - Rynek Regulowany (WGPW 1 836 POLSKA 08 74
2. BOGDANKA AKywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 816POLSKA 102 84
3.BRE lAkywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 340POLSKA 109 82
4. GETIN HOLDING S.A. Akywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 8 534 POLSKA 118 62
5.GTC Aklywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 4 233POLSKA 91 50
6. HANDLOWY AKywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 867 POLSKA 90 60
7.JSW AKywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 1 037|POLSKA 108 88
8. KERNEL IAdywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 1 173 UKSEMBURG 89 72
9. KGHM IAKywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 3 604 POLSKA 624 472
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2010 rok 3 kwartal 2010 roku
Wartos¢ Marto§¢
Wartosc wediug Prof:e ntowy MWartosé wedlug rot.:e ntowy
v edtug ceny wy.rce.ny na mdzial w Wedlug ceny wgfceny na dzial w
habycia w tys. dzien aktywach habycia w tys d.zneﬁ kt_ywach
bilansowyw pgbélem bilansowyw lbgdlem
bys. bys.
711 823 2,08 3 587 3920 9,45
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 o} 0,00 v} 0 0,00
34 150 34 581 87,36 35126 35 234 84,98
0 0 0,00 0 -144 0,35
[} 1] 0,00 1] 0 0,00
0 0 0,00 o] 0 0,00
0 o] 0,00 [ 0 0.00
0 0 0,00 0 o 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
4] 0 0,00 0 0 0,00
3675 3675 9,28 1624 1624 3,92
o] 0 0,00 0 0 0.00
0 0 0,00 0 0 0,60
0 0 0,00 0 0 0,00
0 4] 0,00 0 0 0,00

Procentowy udziat
w akywach
pgbtem

0,22
0,25
0,24
0,18
0,15
0,18
0,26
0,21
1,40
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10.LOTOS IAktywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 16815POLSKA 72 a1
11.PBG IAkywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 272POLSKA 48 15
12. PEKAQ AKywny Rynek - Rynek Regulowany (WGPW 2 §22POLSKA 497 379
13.PGE S.A. Aktywny Rynek - Rynek Regulowany pZWGPW 15 181 POLSKA 342 295
14, PGNIG Akywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 43 010POLSKA 161 174
15. PKNORLEN lAywny Rynek - Rynek Regulowany (WGPW 8 194 POLSKA 446 299
16. PKO BP Aktywny Rynek - Rynek Regulowany (WGPW 16 116 POLSKA 713 530
17.PZU Akywny Rynek - Rynek Regulowany (WGPW 1 479POLSKA 539 466
18. TAURON S.A. Akywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 27 591 POLSKA 172 141
15. TPSA |AKywny Rynek - Rynek Regulowany pVGPW 15 946 POLSKA 275 277
20.TVN IAKywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 3 995POLSKA 71 57
. X Kraj siedziby [Termin Warunki
LISTY ZASTAWNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent  mitenta L ykupy L procentowania
2 4 : . Kraj sedziby [Temin
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj rynku flazwa rynie: L"’“'e"‘ b mitenta wylupu
- nie dotyczy
- nie dotyczy
- nie dolyczy
- nie dotyczy
1.0 terminie wykupu powytej 1 roku:
a) Obligacje
-PS0414 IAKywny Rynek - Rynek Regulowany BondSpot Skarb Parigwa Polsa 2014-04-25
- nie dotyczy
- nie dotyczy
- nie dotyczy
; Nazwa i mdzaj raj sedziby [Femin Rodzaj i Waitot wedlug Warlof wedlug
WIERZY TELNOSCI  odmiotu [odmiotu e M N pwiadczenia wliczba  Eeny nabyciaw pwyceny na dzien
kys. tys bilansowy w ys.
Wartoi2 wedlug Wartos wediug Procentowy udzial
WEKSLE Wystawca Data ptatnoci  [eny nabycia w [wyceny na dzied v akiywach
¥ bilansowy w tys. pgolem
N o . Warto$¢ wedtug Wartost wedtug
Kraj siedziby Warunk .
DEPOZYTY Nazwa banks [~ *" Waluta | procentowania FE™Y N@bycia w. Feny nabycia w
Hanej walucie |ys
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0,12

0.05

1,12

0,87

0,52

0,88

1,57

1,38

0,42

0,82

0,17
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Wartost wedtug
wyceny na dzief
bilansowy w
Hanej walucie

Wartos wediug
wyceny na dzien
bilansowy w tys

Procentowy udziat
v aklywach
bgoiem

Waro& Warlo& wediug Warto wediug Procentowy udziat
Rodzaj lidu Podstawa emigi ) Liczba ceny nabycia w wyceny na dzien w akdywach
nominalna :
¥S bilansowy w tys. pgoiem
Wank varo&t . ar:toéc ;vev:ilug Wartosé wegu.lg' Pmcnentov:'ly udziat
pprocentowania pominalna czba [reny nabycla w [Yyceny na dzien v aywac
bys. bilansowy w tys.  pgdlem
25 000 25325 25603 75,72
25 000 25325 25603 75,72
6,75 25 000 000,00 25 000 25 325 25 603 75,72
FProcenlowy udziat
v aktywach
pgotem
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I. W walutach pafistw nalezacych do CECD 3310
1. LOKATA OVERNIGHT BankBPH 3.A. POLSKA PLN 4,3 3 310 000,00 3310
2. nie dotyczy |
NIERUCHOMOSCI E_zo;zlddama 9 bata nabycia :;Jerz:;ﬁlt;agi Kraj potozenia dres Powierzchnia
TABELEDODATKOWE
GWARANTOWANE SKEADNIK! ) e Watost wec_i*ug Wartodt wedlgg Procentowy udzial
Rodzaj X ceny nabycia w wyceny na dzien w akywach
L OKAT i) Lys. bilansowy w tys  pgodfem
1. Papiery wartosciowe gwarantowane
przez Skarb Pafstwa Obligacje 25 000,00 25325 25 603 75,72
2. :::;ezr:;.artosciowe gwarantowane nie dotyczy
3.Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez jednostki samorzadu nie dotyczy
terytorialnego
4. Papiery wartosciowe gwarantowane
przez panstwa nalezace do OECD {z nie dotyczy
wylaczeniem Rzeczypos politej Polskiej)
5.Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez miedzynarodowe instytucje
finansowe, ktorych cztonkiem jest nie dotyczy
Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej
jedno z panstw naletgcych do OECD
NSTRUMENTY RYNKU . varunk Wartose . Warlo&2 wediug Wartod: wedtug
- Fmitent Temin wylkupu o ; Liczba keny nabycia w wyceny na dzien
PIENIEZNEGO bprocentowania hominalna by bilansowy wiys
BILANS Blwanal 2011 Plwartal 2011 |0 3 hwartat 2010
roku ok roku
. Aktywa 33813 35772 39583 41 464
1. $rodk pieniezne i ich ekwiwalenty 502 502 501 €60
2. Naleinosci 667 315 3 10
3. Tansakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odlkupu 0 0 0 0
4. SHadniki lokat notowane na aklywnym rynku, w tym: 29 322 32 225 823 3920
-diuine papiery wattoiciowe 25 603 25 500 [ 0
5. SHadniki lokat nienotowane na akdywnym rynku, w tym: 3310 2706 38 256 36 858
-diuzne papiery wartosciowe 0 0 34 581 35234
6. Nieruchomodci 0 1] 0 [
7. Pozosiale adywa 12 24 0 14
II. Zobowiazania 79 78 82 80
1. Aktywa netto (I-Il) 33734 35 694 39502 41 384
V. Kapital funduszu -11 035 9841 -5 699 3626
1. Kapitat wplacony 142 499 142 499 142 499 142 499
2. Kapitat wyptacony (wiello$ ujemna} -153 534 -152 340 -148 198 -146 125
¥.Dochody zatrzymane 45 539 45 474 45089 44 830
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 16 153 15785 15 387 15 244
Z.EZ;JETI:I:?W, nigrzdysponowany zrealizowany zysk (srata) ze 29 388 26 690 29 702 20 586
VI.:\;:;;;:(spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny e - e 180

Komisja Nadzoru Finansowego
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3310 9,79

3 310 000,00 3310 9,79

Warlo&t wediug Warto& wediug Procentowy udziat
Obciazenia Slutebnosci feny nabycia w Wwyceny na dzieh w akdywach
ys. bilansowy w tys. pgblem

Procentowy udziat
w aktywach
pgdlem
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VIl :\axl\t;l:::;duszu i zakumuilowany wynik z operacji 33 734 ey 39 502 41384
| iczba zamejedrowanych cenyfikatéw inwestycyinych 245 575 254 077 283 756 298 718
Warto& aildywow netto na certyfikat inwesycyjny 137,37 140,49 139,21 138,54
Przewidywana liczba ceryfikatdow inwestycyjnych 235 653
Rozwodniona warto& akiywdw netto na cenyfilkat inwedycyjny 137,37
Liczba certyfikatow inweslycyjnych w podziale na serie ceryfikatow:

CERTYFIKATY SERII A : 245 575 SZT.
Wartost aktywdw netle na pozczegdine sere cenyfikatow inwestycyjnych:
CERTYFIKATY SERIT A: 137,37 z!
za 3 kwartaty Pa 3 kwaraty
RACHUNEKWYNIKUZOPERACII pd 2011-07-01  R011 roky bd 2010-07-01 2010 rolw
do 2011-09-30 pd 20110101 [do 20100930 pd 2010-01-01
do 20110930 do 2010-09-30

I.Przychody z lokat 561 1366 413 1290

1. Dywidendy i inne udzialy w zysach 166 257 65 134

2. Przychody odsatkowe 395 1109 347 1156

a}Odsetki od depozytdw i rachunkdw bankowych 33 76 11 33
b)Odsetk od papieriw warloiciowych 381 688 228 1012
c) Cdpis dyskonta 0 345 111 111

3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomodki 0 0 0 0

4. Dodatnie saido rdznic kursowych 0 ] i) 0

5. Pozostate 4] 0 1] 0
. Koszty funduszu 193 600 236 712

1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 175 547 210 640

2. Wynagrodzenia dla podmiotdw prowadzacych dystrybucije 1] 0 0 0!

3. Optaty dla depozytariusa 2 4 7 16

4, zﬁ:g:ygz:iqzane z prowadzeniem rejestru aktywow 9 27 " 23

5. Oplaty za zezwolenia oraz rejesiracyjne 1] 0 0 0

6, Usdugi w zakresie mchunkowosci 0 1] 0 0

7. Udugi w zakresie zarzadzania akywami funduszu 0 o 0 0

8. Udhugi prawne 0 o) 0 0

9. Udugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 4] 0 0

10. Koszty odsstkowe 0 0 0 0

11, Koszty zwiazane z posiadaniem nieruchomosci D 0 0 0

12. Ujemne saldo rdinic kursowych 0 0 0 0

13. Pozostale 7 22 7 23
Hl. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0 0
IV. Koszty funduszu netto (II-Il) 193 600 236 712
V.Przychody z lokat netto (I-IV) 368 766 177 578
VI, Zrealizowany i niezrealizow any zysk {strata) -1 134 -1187 531 557

1. Zrealizowany zysk {drata} ze zbycia lokat, w tym: -304 =316 1968 3538

- tytulu rdZnic kursowych 0 0 4] 0

2. :fov"zar?.stw(.‘;py;c:eld niezrealizowanego zysa (draty) z wyceny 830 881 1438 2981

=z tylukfu ndZnic kursowych 0 0 0 0

VIl. Wynik z operacji -766 -431 707 1135

Wynik z operacji na przypadajgcy na cenyfikat inwestycyjny -3,12 -1,76 2,37 3,80

Komisja Nadzoru Finansowego
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Romodnlf:ny wynik z operacji prypadajacy na certyfikat 312 .76 237 3.80
nwesycyjny
ka 3 waraty o 3 kwartaly
ZESTAWIENIEZMIANWAKTYWACHNETTO pd 20110701 P01 mk pd 20100101 2010 roky
Mo 2011-09-30 jpd 2011-01-01 do 2010-12-31  pd 2010-01-01
Ho 2011-09-30 do 2010-09-30
I.Zmiana wartosci aktyw 6w netto -1 960 -5 768 -5 478 -3 506
1. Wartoé¢ aklywdw netto na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego 35 694 39 502 44 980 44 980
2. Wynikz operacji za olres sprawozdawczy (razem), w tym: -766 431 1325 1135
a)przychody z lokat netto 368 766 720 578
b) zrealizowany zysk (sirata) ze zbycia lokat -304 -316 3653 3538
c)wzrog (spadek) niezrealizowanego zysu (straty) z wyceny lokat 830 -381 -3 049 -2 981
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wynilu z operacji 766 431 1325 1135
4, Dystrybucia dochoddw (przychoddw) funduszu (razem) 1] 0 o) 0
ajz przychodow z lokat netto 0 0 0 0
b)ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0 0 0
c)z przychodow ze zbycia lokat i} 0 0 Q
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -1 194 -5 336 -6 803 -4 730
a)zmiana kapitatu wplaconego (powigkszenie kapitalu z tytulu 0 0
wydanych certyfikatéw inwestycyjnych) 5 0
b}zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitalu z tytutu
wylupionych certyfilalow inwestycyjnych) 1194 5336 6803 4730
6. taczna zmiana akiywow netto w olcesie sprawozdawczym -1 960 -5 768 -5 478 -3 596
7. Warto¥¢ aldywow netto na koniec okesu sprawozdawczego 33734 33734 39 502 41 384
8. Srednia wartodt aklywow netto w okresie sprawozdawczym 34744 36 787 42 081 42 784
Il. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych -8 502 -38 181 -49 807 -34 845
1. Zmiana liczby ceryfikatow inwestycyjnych w olvesie sprawozdaweczym: -8 502 -38 181 -49 807 -34 845
a}liczba wydanych ceryfikatow inwestycyjnych 0 Q o 1]
b}liczba wylupionych certyfikatow inwegycyjnych 8 502 38 181 49 807 34 845
c)saldo zmian -8 502 -38 181 -49 807 -34 845
2. Liczba certyfikatéw inwegtycyjnych narastajaco od poczatku
dziatalnosci funduszy, w tym: 245 575 245 575 283 756 298718
a}liczba wydanych cenyfikatdw inwestycyjnych 1424 991 1424 991 1424 991 1424 991
b}liczba wykupionych cenyfikatéw inwesycyjnych 1179 416 1179 416 1141235 1126 273
c)saldo zmian 245 575 245 575 283 756 298718
3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 235 653 235 653 272107 283 756
ll.Zmiana wartosci aktyw 6w netto na certyfikat inwestycyjny -3,12 -1.84 4,36 3,69
1. wartos akywow netto na certyfikal inwestycyiny na konjec
poprzedniego okesy sprawozdawczego 140,49 139,21 134,85 134,85
2. warto$C akywdw netto na certyfikat inwestycyjny na loniec biezacego
olresu sprawozdawczego 137,37 137,37 139,21 138,54
3. procentowa miana wartodei aklywow netto na certyfikat inwestycyjny w
olresie sprawozdawczym 2,22 -1,32 3,23 2,74
4. minimalna warto& aklywdw netto na certyfikat inwegycyjny w okeesie
sprawozdawezym 137,37 137,37 134,88 134,88
~data wyceny P011-09-30 [201109-30 R010-02-26 2010-02-26
5. maksymalna warto®t akdywow netto na ceryfikat inwestycyjny w ohresie
sprawozdawczym 140,63 140,63 139,21 138,54
-data wyceny R011-07-29 2011-07-29 RO10-12-31 [2010-09-30
B, wartoét aklywdw netto na ceryfikat inwestycyjny wedlug ogatniej
wyceny w oked e sprawozdawczym 137,37 137,37 139,21 138,54
-data wyceny R01109-30 2011-09-30 2010-12-31 [2010-09-30
7. Rozwodniona warto$t aktywdw netto na ceryfikat inwestycyiny 137,37 137,37 139,21 138,54
IV, Procentowy udziat kosztéw funduszu w sredniej wartosci
aktyw 6w netto, w tym: 0.56 1.62 0.02 1.86
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzygwa 0,50 1,49 0,02 1,50
2. procentowy udziat wynagrodzenia dla podmioiéw prowadzacych 0.00 0.00
dystrybucje ' !
3. procentowy udziat oplat dla depozytariusza 0,00 0,01 0,00 0,04
4. udziat oplat zwi h dzeni jestu aktywd
funr;zsnglow ial oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestu aktywdw 0.02 0,07 0.00 0,08
u
5. procentowy udziat optat za usdugi w zzkesie mchunkowosci 0,00 0,00 0,00 0,00
6. procentowy udziat optal za usugi w zakesie zarzgdzania akdywami
e P L ) v 0,00 0,00 0.00 0,00

Komisja Nadzoru Finansowego
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, . za 3 kwartaly a 3 kwaraly
RACHUNEKPRZEPLYWOWPIENIEZNYCH bd 20110701 011 roku bd 20100701 2010 roku
Ho 20911-09-30 pd 20110101 Ho 20100930 bd 20100101
o 2011-D9-30 do 2010-09-30
A, Przeplywy érodkdéw pienigznych z dzialalnoéci operacyjnej 1194 5337 1930 4 891
1. Wptywy 178 984 488 335 122 818 281 696
1. Z tyluiu posiadanych lokat 175 1647 109 1659
1.1. Dywidendy 175 210 109 124
1.2. Odsetld od obligacji 0 1438 0 1534
2. Z tytulu zbycia sdadnikow lokat 178776 486 609 122 696 280 004
2.1. Akcje i prawa z nimi zwiazane 1880 2332 12758 25971
2.2. Cbligagje 0 7 453 0 7 257
2.3. Bony sarbowe 0 34 929 48 290 48 290
2.4, Prawa pochodne [} 0 1140 2174
2.5. Depozty 176 896 441 895 60 509 196 313
3. Pozodale 33 79 1 33
a)w tym odsetk od lokat | rachunkdw bankowych 33 79 11 33
I1. Wydatki 177 791 452 993 120 886 276 805
1. Z tytutu posiadanych lokat 0 0 0 0
2. Z tylutu nabycia sdadnikbw lokat 177 611 482 384 120 664 276 070
3.Akcje | prawa z nimi zwigzane 111 6 708 12 5689 26 499
4. Obligacje 0 34146 12 000 15616
5. Bony sarbowe 0 0 35126 35126
6. Prawa pochodne 0 o} 647 1198
7. Depozyty 177 500 441 530 60 322 197 632
1. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 178 557 212 649
2. Z tylutu wyptaconego wynagmodzenia dla podmiotéw prowadzacych
dygirybucje 0 i} 0 0
3. Z tylutu opiat dla depozytariusza 1 4 8 15
4. Z tytutu oplat zwiazanych z prowadzeniem rejestnu akywow funduszu 0 36 0 o
5. Z tytuty optal za zezwolenia oraz optat rejestacyjnych 0 0 0 0
6. Z tytutu uslug w zakrede rachunkowosci 0 0 Q 1]
7. Z tytutu ustug w zakresie zarzadzania aklywami funduszy 0 0 0 0
8. Z tylutu usug prawnych 0 0 0 0
9. Z tytutu posiadania nieruchomodci s} 0 0 o
10 Pozogale 1 16 1 27|
B.Przeplywy $rodkdw pienigznych z dziatalnosci finansowej -1184 5336 -1770 4730
1. Wilywy 0 0 0 0
1. Z tytulu wydania ceryfikatow inwestycyjaych 0 0 0 0
2.Z tytuhu zaciagnietych kredytéw 0 0 1] 0
3. Z tytutu zaciagnietych pozyczek 1] 0 1] 0
4. Z tytubu splaty udzielonych pozyczek o 0 0 0
5. Odsetkd 0 0 0 0
6. Pozostate 0 [} 0 0
11, Wydatki 1194 5336 1770 4730
1. Z tyluiu wylupienia ceryfikatow inwestycyjnych 1194 5 336 1770 4730
2, Z tytulu sptat zaciagnigetych kedytow 0 0 0 0
3. Z tytutu splat zaciagnigtych pozyczek 0 0 1] 0
4. Z tytutu wyemitowanych obligacji 0 0 0 1]
5. Z tytulu wyptaty przychodéw o} 0 0 0
6. Z tytulu vdzielonych pozyczek 0 0 4] Q
7. Odsetk 0 0 0 0
8. Pozodatle 0 Q 1] 0
C. Skutki zmian kursow wymiany $rodkéw pienieznych i - 5 . 5
ekwiwalentéw Srodkow pienieznych
D.Zmiana stanu érodkéw pienieznych netto (A+/-B} - 0 160 160
E Srodki pienigZne i ekwiwalenty $rodkdéw pieniginych na
poczqtepk ok?esu sprawozdaw:’:zego plemeEY 502 501 501 _
F.Srodki pienigzne | ekwiwalenty srodkéw pienieznych na
koniec zkre:u sprawozdawcz)e(ggEH-D) prenREy 502 302 . 660

NOTY

NOTA-1POLITYKARACHUNKOWOSCI
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Plik Opis

INOTA 1 BIZ pdf

NOTA-INALEZNOSCIFUNDUSZU 3“):3“3* 20m
1. Z tytutu zbytych lokat 0
2. Z tytutu instrumentéw pochodnych [1]
3. Z tytutu wydanych certyfikatéw inweslycyjnych 0
4. Z tytutu dywidendy 46
5. Z tytutu odselek 621
6. Z tylutu posadanych nienuchomosci, w tym czynszéw 0
7. Z tytulu udzielonych pozyczek 0
8. Pozodale 0

NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU B ma“a’ 2011
o
1. Z tytutu nabylych aktywow 0
2. Z tytutu tansakcji przy zobowiazaniu se funduszu do odkupu 0
3. Z tytutu ingtrumentéw pochodnych 0
4, Z tytuty wptat na certyfikaty inwestycyjne 0
5. Z tytwlu wylupionych certyfikatow inwestycyjnych 1}
6. Z tytulu wyplaty dochoddw funduszu 0
7. Z tytutu wyplaty przychodéw funduszu 0
8. Z tytutu wyemitowanych obfigacji ]
9. Z tytulu ln6tkoteminowych potyczeki kedytow ]
10. Z tytuiu dtugoterminowych poiyczeki kedytow 0
11. Z tytulu gwarancji lub poreczen 4]
12. Z tytudu rezerw 79
13. Pozostale zobowigzania 0
INFORMACJA DODATKOWA
Flik IOpis
FBI2_raport_Il_lwartal_2011_dodatkowa.rtf
PODPISY
PODPlSYOSOBREPREZENTUJACYCHFUN DUSZ
Data mig i Nazwisko blanowiswaunh:ja Podpis
P011-11-04 ARTUR CZERWORNSKI PREZES ZARZADU
2011-11-04 MARCIN BEDNAREK WICEPREZES ZARZADU
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2011-11-04

IWLEKSANDER MOKRZYCKI

WICEPREZES ZARZADU

Komisja Nadzoru Finansowego




Zolgeznik do sprawozdania finansowego
BPH FUNDUSZY INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO BEZPIECZNA INWESTYCJA 2
zarzqdzaneqo przez
BPH Towuarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

Nota objasniojqea 1- Polityka rachunkowosci
1 Opis przyjetych zasad rachunkowosci
Ujawnianie i prezentacja informacji w sprowozdaniu finansowym

Informacje w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq zgodnie z przepisomi Ustowy z dnia 29 wrzeénia
1994 roku o rachunkowosci [Dz.U. z 2009 roku, Nr 152, poz. 1223, 2 pbzn. zm. Ustawa") oroz Rozporzqdzenia
Ministra Finanséw z dnia 27 grudnia 2007 roku w sprawie szczegbinych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych [Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859) - ,Rozporzqdzenie®.

Sprawozdanie sporzqdzone jest w jezyku polskim i w walucie polskiej.

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

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

Ujimowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczqcych Funduszu oraz metody wyceny aktywow i
skiadnikow lokat oraz ustalenie zobowigzaii i wyniku finansowego

Operacje dotyczqce Funduszu, ujmuie si¢ w ksiegach rachunkowych i wykazuje w sprawozdaniu finansowym
zgodnie z ich tresciq ekonomiczng.

Wartoé¢ poszczegoinych skiadnikéw aktywdw i pasywdw, przychodéw i zwigzanych z nimi kosztow, jok tez
zyskow i strat ustala sie oddzielnie,

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sq w systemie ksiegowym Orlando-Efos na kontach ksiegi gtéwnej
oroz powigqzanych z nimi ksiegach pomocniczych wedfug ustalonego plonu kont. Zopisy w ksiegach
rachunkowych dokonywane sq na podstowie dowodéw ksiegowych.

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

Nabycie albo zbycie skfadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rochunkowych w dacie zowarcia
umowy. Skiadniki lokat nabyte olbo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, o ktérym mowa w
Statucie {tj. godz. 23.00) oraz skiadniki, dla ktérych we wskazonym momencie brok jest potwierdzenic
zowarcia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie oktywdw Funduszu i ustoleniu jego zobowigzor.
Towarzystwo dopeinia wszelkich starari, aby uwzglednié w wycenie wszystkie transakcje zowaorte przez
Fundusz w dniu T i uzyska¢ potwierdzenia zawartych transokcji w wymaganym czasie. Towarzystwo
dodatkowo w godzinach porannych w dniu T+1 przedstowia Depozytariuszowi do weryfikacji zestawienie
uzgodnionych zawartych transakciji z dnia T.

Sktadniki oktywdéw Funduszu wyceniane sq oroz zobowiqzania Funduszu ustalane sq zgodnie z
obowigqzujgcymi przepisami prawo polskiego i statutem Funduszu.

W sprawach nieuregulowanych przepisami Ustowy, przyjmujqc polityke rachunkowosci, Fundusz moze
stosowac krajowe stondordy rachunkowosci wydane przez uprawniony w myél ustawy Komitet Standordéw
Rochunkowosci. W przypadku broku odpowiedniego stondardu krajowege Fundusz moze stosowaé
Miedzynarodowe Stondardy Rachunkowosci,

Fundusz obowiqzany jest stosowac okreslone Ustawq zasody rachunkowosci, rzetelnie i josno przedstawicjqc
sytuacje majqtkowq i finansowq oraz wynik finansowy.

Aktywa Funduszu wycenio sie, a zobowigzania Funduszu ustala sie w dniu wyceny orcz no dzien
sporzqdzenia sprowozdanio finansowego. Wortos¢ aktywdw netto Funduszu jest réwna wortosci aktywdw
Funduszu, pomniejszonych o zobowiqzania Funduszu w dniu wyceny.

Ze wzgledu no prowadzonq polityke inwestycyjng. o tokie w celu umozliwienia Towarzystwu w sposob
nalezyty wyceny aktywdw netto oraz ustalenia wartosci oktywdw netto na certyfikoty inwestycyjne, w tym w
szczegolnosci biorgc pod uwoge mozliwosE uzyskania przez Towarzystwo informacji niezbednych do
przeprowadzenia wyceny oktywow netto oroz ustalenia wartosci oktywow netto na certyfikaty inwestycyjne
oraz inne aspekty organizacyjno-techniczne, momentern dokonywania wyceny jest godzina 23.00 czasu
polskiego w dniu wyceny.



Zgodnie z najlepszq wiedzq Towarzystwa przyjecie w Statucie Funduszu godziny 23.00 jake godziny, z ktorej
bedq pobierane kursy do wyceny aktywow netto Funduszu nie wplynie na prawidiowe, zgodne z Ustawq o
funduszach inwestycyjnych oroz Rozporzqdzeniem ustalenie wartosci aktywow, wortosci aktywow netto oraz
wartosci aktywdw netto no certyfikaty inwestycyjne a tokze no przeprowadzenie wykupu certyfikatow
inwestycyjnych po cenach zgodnych z przepisomi wyzej wymienionej Ustawy: ponadto nie wplynie na
wiasciwe podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzeganie limitow inwestycyjnych,

Wartos¢  dhuznych papierdw wortosciowych nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w
skorygowanej cenie nabycio, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych skiadnikow lokat zalicza si¢ odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo kosztow
odsetkowych Funduszu.

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

Zobowiqzania z tytutu zbycia papierdw wartosciowych, przy zobowiqzoniu sie Funduszu do odkupu, wycenio
sig, poczqwszy od dnio zawarcia umowy sprzedazy, metodq korekty réznicy pomiedzy cenq odkupu a cenq
sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

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

Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zaciqgnietych przez Fundusz rozlicza sie w czasie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiony kapitatu wyptaconego jest dzien przekazonia srodkéw z tytutu wykupu
certyfikatow inwestycyjnych no konto umorzeniowe Krajowego Depozytu Papierdw Wartosciowych Sa.

Na potrzeby okreslenia WAN/CI w okredlonym dniu wyceny nie uwzglednia sie zmian kapitatlu wyptaconego,
zwiqzanych z wyptatami, ujmowanymi zgodnie ze zdaniem poprzednim,

Ujecie w ksiegach rachunkowych stanéw érodkéw pienieznych odbywa sie no podstowie oficjolnych
wyciqgdw 2z rochunkéw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z donego dnia, ktére zostaty
zatwierdzone w systemoch bankowoséci elektronicznej,

Koszty ujmuje sig w ksiegach rachunkowych w wysokoéci przewidywanej. W przypadku kosztéw tworzy sie
rezerwg no przewidywane wydatki. Platnosci z tytutu kosztdw zmniejszajq uprzednio utworzong rezerwe.
Rezerwy wycenia si¢ w uzasadnionej, wiarygodnie oszacowanej wartosci.

Fundusz zobowiqzany jest do tworzenia odpowiedniego prefiminarza kosztéw, zowierajacego pozycje
kosztow w wysokoéci uzasadnionej, ustalone no podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustalania wortosci aktywdw netto w dniach wyceny.

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

Fundusz pokrywa 2 wlasnych Srodkéw nastepujqce koszty i wydatki zwigzane z dziotalnoéciq Funduszu:
wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie Funduszem; oplaty i prowizje maklerskie; prowizie i oplaty
bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytéw i pozyczek zaciqgnietych przez Fundusz; podatki i optaty
wynikajqce z przepiséw prawo: prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych; koszty
Sponsora Emisji; koszty KDPW i GPW: koszty zwigzane z dzictalnoéciq Rody Inwestoréw; koszty likwidacji
Funduszu. Koszty zwigzane z dziotolnosciq Funduszu nie wymienione powyZej pokrywane sq przez
Towarzystwo.

Naleznq dywidende z akcji notowanych na oktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w
ktérym na potrzeby wyceny akgji wykorzystany jest po roz pierwszy kurs rynkowy nieuwzglednigjqcy wartosci
prowa do dywidendy.

W kazdym dniu wyceny warto$¢ naleznej dywidendy, wyptocanej w wolucie innej niz zioty polski,
przeszacowywana jest wedtug $redniego kursu ustalonego dlo danej waluty przez N8P.

Podotek od noleznej dywidendy spolki wehodzgeej w sktad portfela inwestycyjnego ujmowany jest jako koszt,

Aktuglizacjo rynkéw giéwnych jest przeprowadzana pierwszego dnia miesiqca kalendorzowego z
uwzglednieniem wolumenu obrotu na rynkach aktywnych, na ktérych notowany byt dany instrument w
miesiqcu poprzednim, przy czym wybierany jest ten rynek, na ktérym wolumen obrotu byt najwiekszy, przy
czym BG | BFV nie sq rynkami aktywinymi.

Pojecie rynku oktywnego interpretowane jest zgodnie z obowigzujqcymi przepisami prowa.



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

Dodatkowo stosowany jest nastepujqcy algorytm:

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

a) dia krajowych instrumentéw udzictowych dla funduszu, ktéry ma w statucie zapisane odniesienie do
indeksu WIG- ze wzgledu no prowadzong przez fundusz polityke inwestycyjng - rynek giéwny ustalany jest na
podstawie tych rynkow oktywnych, ktdre sq brane pod uwage przy ustalaniu indeksu WIG;

b) dla pozostatych krajowych instrumentdw udzidowych wyboru dokonuje sie spoéréd rynkéw aktywnych, na
ktorych jest notowany dony instrument w oparciu o dane z rynku CETO, GPW w Warszawie oraz inne rynki
aktywne dla danego papieru, w oparciu o done z serwisu Bloomberg;

¢} dlo krajowych instrumentéw diuznych wybdr rynku gldwnego opiero sie na rynkach oktywnych
obejmujqcych CETO i GPW w Warszowie, w przypadku braku wolumenu obrotu na kazdym z tych rynkdw, na
ktérym dany instrument jest notowany, jako rynek glowny wyznaczany jest Bloomberg Generic BG), a w
przypadku braku Bloomberg Generic - Bloomberg Fair Value [BFVI;

d) dia zagronicznych instrumentéw udziotowych wyboru rynku glownego dokonuje sie sposréd rynkdw
oktywnych, na ktdrych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg;

e} dla zagranicznych instrumentéw diuznych rynek gldwny ustala sie sposréd rynkow aktywnych, no ktérych
jest notowony dany instrument w opaorciu o dane z serwisu Bloomberg; w przypadku broku wolumenu obrotu
no kozdym z tych rynkéw na ktérym dany instrument jest notowany, jako rynek gléwny wyznaczany jest
Bloomberg Generic, o w przypodku braku Bloomberg Generic - Bloomberg Fair Value.

2. Jezeli instrument byt notowony przyngjmniej przez jeden dziefi na jokimkolwiek rynku oktywnym w
rozumieniu punktu 1 w miesiqcu poprzedzojqcym uruchomienie procedury oktualizacji rynkdw gtéwnych,
pod uwage brany jest wolumen obrotdw z miesiqca poprzedzojqcego dote uruchomienia procedury
aktualizacji rynkéw wyceny dia poszezegdlinych rynkéw,

Jezeli instrument w miesiqcu poprzedzojqcym date uruchomienio procedury aktualizacji rynkéw gidwnych
nie byt notowony na Zzadnym 2z rynkéw aktywnych w rozumieniu punktu 1, o jednoczeénie na dzier
uruchomienia procedury aktualizacji rynkéw gtéwnych jest notowany na rynku/och aktywnych, - pod uwage
brany jest wolumen obrotéw z dnia uruchomienia procedury cktualizacji rynkéw gtéwnych. W tokim
przypadku procedura wyboru rynku glownego jest przeprowadzeno codziennie do czasu zokoriczenia
danego miesiqca kolendarzowego. Poczqwszy od kolejnego miesiqca wybdr rynku przeprowodzany jest w
oparciu ¢ pkt. 1i 2.

W sytuacji, kiedy przy okazji badania rynkéw giéwnych na poczgtku miesigea na kilku rynkach zagranicznych
jednoczesnie wystepuje taki sam wolurmen obrotéw dla danego popieru wartosciowego, 20 podstawe
przyjmowany jest rynek, ktdry byt wybrany jako giéwny w miesiqcu poprzednim.

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

Dopuszczalna jest nostepujgea wartos¢ bezwzgledna rdznicy cen:

- 0,25 % dla obligacji oraz bonow skarbowych,

- 1.00 % dla akgji.

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

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zosad rachunkowosci

Nie wprowadzano zrnion stosowanych zasad rachunkowosci Funduszu.

Sprowozdanie finansowe Funduszu za biezqcy okres sprawozdowczy zostolo sporzqdzone zgodnie z
Zatqcznikiem nr 1 do Rozporzqdzenia Ministra Finonsow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegblnych

2asad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych,

Informacje zowarte w sprowozdaniach finansowych wykazuje sie w tysiqcach zlotych, z wyjqtkiem WAN/CI.
Fundusz prezentuje wartosci w zookrqgleniu do jednosci.



Informacja dodatkowa do skréconego sprawozdania finansowego, bedqgcego
sktadnikiem raportu kwartalnego

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Bezpieczna Inwestycja 2

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

1} Informacje o znaczgcych zdarzeniach dotyczqeych lat ubiegltych, ujetych w
sprawozdaniu finansowym za biezgcy okres sprawezdawczy

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

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

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

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

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

4) Dokonane korekty bitedéw 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:

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

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity takie zdarzenia.

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

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity takie zdarzenia.



c) w okresie sprawozdawczym wystqpity przypadki nie rozliczenia sie transakcji
zawieranych przez fundusz - wskazanie takich transakgcji oraz przyczyn, dla ktorych
nie zostaly 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 bgdZz planowanych przez jednostke dziatan majgcych na celu
eliminacje niepewnosci

Brak niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

6) Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w
istotny sposob wplyng¢ na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji
funduszu i ich zmian

Komentarz Zarzqdzajqcego Funduszem:

Trzeci kwartat 2011 roku przyniést inwestorom skokowy wzrost zmiennosci wywotany
eskalacjq kryzysu zadtuzenia panstw Unii Monetarnej. Na fali niepokojéw tracity klasy
aktywdw obarczone najwiekszym ryzykiem, tj. akcje i surowce. Okresem przynoszqcym
najgtebsze spadki rynkowych wycen okazat sie przetom lipca i sierpnia. W rezultacie
Warszawski Indeks Gietdowy stracit w trzecim kwartale 2011 roku prawie 21% wartosci.
Bardzo podobna skala spadkéw dosiegta indeks najwiekszych emitentéw warszawskiego
parkietu - tu spadek wynidst 21,89%. Miniony kwartat nie nalezat tez do najtatwiejszych
okreséw do rynku polskich obligacji. Stopy dochodowosci na wiekszoéci punktdw krzywej
wzrosty o kilkadziesigt punktéw bazowych. Skutecznie ograniczyto to zyski, jakie
inwestorzy osiqgajg z posiadania skarbowych instrumentéw dtuznych - te o krétszym
terminie zapadalnosci pozwolity zarobi¢ bowiem ponad 1,5%, dtuzsze natomiast
niespetna 1%.



