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KOMISJA NADZORU FINANSOWEGO

Informacje o funduszu

Konstrukeja funduszu; Typ funduszu:

Subfundusz: ] Fundusz sekurytyzacyjny: a
Fundusz podstawowy; a Fundust portfelowy: (]
Fundusz powigzany: O Fundusz akdywow niepublicznych; O

Waluta sprawozdanla finansowego: z

{nazwa funduszu podstawowego)
Fundusze powigzane:

(nazwy funduszy powlgzanych)

Fundusz z

wydzielonyrmi

subfunduszami:

{nazwa funduszu)
Piik Dpis

IWYBRANE DANE FINANSOWE W lys. zb. w tys. EUR
|. Przychody z lokat 159 39
11. Keszty funduszu netio 125 30|
Iit. Przychady z lokat nette 35 8
IV. Zrealizowane zysM (slraty) ze zbycia lokal 1156 280
V. Niezreallzowane zysM (slraty) Z wyceny lokat 473 =211
V1, Wynik z operac]i 319 77
VIi. Zobowigzania 39| 9
Vi, Aktywa 22125 5 378
1X. Aywa netle 22 086 5 369
X. Llczba zare|estrowanych cenylilkatdw inwestycyvinych 133164 133 194
X|. Wartof aktywtw nette na ceryfikat inwestycyjny 165,82 40,31
XII. Wynlk z operac)i na certyfikat inwestycyjny 2,40 0,58
pozycia X. wykazana w szt. -I
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pozycle X! | XIl odpowienla: w z1. | EUR
pozycle bilansu w tys. EUR sq przeliczone wg. sredniego hursy NBP z dnia 28 wrzeénia 2012
bozycje rachunku wynlkdw w tys. EUR sq przeliczone wg. drednle] aryimelyczne| kurgdw NBP
g dnla 31 llpca, 31 slerpnla i 26 wrzednia 2012
ZESTAWIENIE LOKAT
3 kwartal 2 kwartal 2011 rok
SKEADNIKI LOKAT
2092 roku 2012 roku
Wartosé Wartod & Wartos¢
Wartosé weadlug Procentowy Wartose wadlug rocantowy Wartosc wedlug
\wedtug con wyceny na udziat w e diug cen Wyceny na dziat w Wediug cen Wycany na
b ci?lw l’s Yzion prtywach [ dg . t;; Wzien ktywach [0 clg "t ‘; bzien
¥ ¥e. bilansowyw logdlem ¥ " pilansowy w  jogdlem ¥ ¥3- bllans owy w
kys. kys. kys.
1. Akcje 0 0 0,00 0 9 0.00 2 370 2 144
2_Warranly subskrypcyjne 0 0 0,00 1} [} 0,00 0 0
3. Praw a do akej 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0
4.Fraw a poboru 0 0 0,00/ 0 0 0.00 0 0
5. Kw ity depozyiow e 0 0 0.00 0 0 0.00 [ [
6, Listy zastawne 0 0 0,00 0 0,00 [y 0
7. Dluzne papiery w arto$ciow e 20 733 20 747 93,77 20 488 21334 8417 18 902 19 498
8. nstrumenty pochodne [ 37 0,17 0 4 0,02 ¢ ]
8. Udzisty w spolkach z ograniczong
odpow iedzisinoécig B . 0.00 . B 9.00 . B
10. Jednosthki uczesinictw a [ 0 0,00 0 9 0.00 ¢ o
11. Certyfikaty inw estycyine [ 0 0,00 [ 0 0,00 o 0
12. Tyluly uczestnictw a emitow ane przez .
inslylucje w spéinego inw estow ania o 0 0,00 1] 0 0,00 0 L]
majgce siedzibe za granicy
13. Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00 0 L
14. Weksle 0 4] 0,00 0 0 0,00 0 0
15. Depozyly 131 131 0,59 493 483 2,18 184 184
16. Waluty 9 0 0,00/ 0 1] 0,00 0 Q
17. Nieruchomosci 0 /] 0,00 i} il 0,00 il ]
18. Statki morskie 0 0 0,00 0 Q 0,00 0 0
19. hne 0 0 0,00 Q 0 0,00 9 0
' Wartosd inslrumentdw pochodnych na
[30.08.2012 cbejmuje niezreakizow ang sirate naj
ransakcjach Tulures w wysokoéct 37 tys. z0,,
kidra nie jest ujeta w w arlodci skiadnikow loka
prezentow anych w bilansie ‘
WWartoé¢ instrumentéw pochodnych na
[20.06.2012 obejmue niezrealizow any zysk na
ransakcjach futures w wysokosci 4 tys. zt.,
ktory nie jest ujety w w artosci sktadnikdw lokat]
prezentow anych w bilansie
TABELEZUPELNIAJACE
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj rynk Nazwa rynk Lmuem Kl Sedziby [amin e wanis o
wykupu P
1.0 tarminle wykupu do 1 roku:
a) Obligacje
. Treasury Bond Rzeczpospollta E
P50413 (PLOOOD105037) IAktywny Rynek - Rynek Regulowany Spot Poland Elarb Paristwa Polsd boiga R201304-25 HRale 5,25 1 000,00
b) Bony skarbowe
= nig dolyezy
¢) Bony pienigine
- nie datyczy
d)Inne
- nle dotyczy
2.0 terminie wykupu powy2ej 1 roku:
a) Obligacje
R [Creasury Bond FRzaczpospoliia 10
DS1013 (PLOOOY102836) AKywny Rynek - Rynek Regulowany%pol Poland rlarb Paristwa Polsk bolska R013-10-24 [Hate 5,00 1 000,00
R reasury Bond Rzeczpospollta .
PS04t4 (PLOOOO105433) Altywmy Rynek - Rynek Rlagulowam/gpot Poland Flarb Paristwa Polsk bolda R014-04-26 Hate 5,75 1 000,00
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3 kwartat
2011 roku
Wartodé
Procentowy Wartos & weadlug Procentowy
pdziat w wedlug con wyceny na dziat w
rktywach haty ci:w tys zlarh aktywach
ogdiem ¥ ¥ bilansowy w pgdlem
kys.
9,30 2370 2188 #.21
0,00 0 0 0.00
0,00 0 0 0,00
0,00 ] 0 0,00
.00 0 0 0,00
0,00 0 0 0,00
84,59 18 097 18 809 78,37
0,00 0 0 0,00
0,00 0 0 0,00,
0,00 0 [ 0,00
0,00 0 0 0,00
0,00 o 0 0,00
0.00 0 0 0,00
0,00 0 ] 0,00
0,80 1728 1728 7.28,
0,00 ] 0 0,00
0,00 0 0 0.00
0,00 ] 0 0,00
0,00 1 0 0,00,
Wartoéd wediug Partodt wedlug Procentowy udzial
Liczba Feny nabycia w wyceny na dzien w aldywach
43 Il v wiys pgélem
12 500 12575 12 575 56,84
12 800 12 575 12 575 56,04
12 500 12575 12 575 56,84
[ 0 0 0,00
0 0 0 0,00
0 [+ [+ 0,00
8 000 8158 8172 36,94
8 000 8158 8172 36,94
2 000 2009 2019 9,13
8 000 6150 B 153 27.81
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b)Bony sharbowe
- nie dolyczy
c) Bony plenigineg
- nie dotyczy
d)inne
- nie dolyczy
Lrnnent Kraj dedziby Instrument Wartost wediug
INSTRUMENTY POCHQODNE Rodzaj eynku Nazwa ryni Emitenta Liczba keny nabycia w
[wystawea) wey) bazowy vs.
|. Wystandaryzow ane instrumenty pochodne: 95 0
" Glelda Paplerdw|Glelda Papierdw
: Fp%%?:ggolzr:;; Eceoitiz0ziz izol 22 2l [Akdywny Rynek - Rynek Regulowany Warosclowych wiWarlosclowych w:!e:;poa:olita ndeks WIG20 95 0
Warzawie Warszawie SA
. Niew ystandaryzow ane instrumenty 0 o
pochodne
1.nle dotyczy
fartodd wadiug
farodt wedtug Warlodt wedtug fwartoéé wediug
DEPOZYTY Nazwa banku ::I];sdziby Waluta ::;ar::ne':towania keny nabyclaw keny nabycia w ;{::"y na:zier'l lwyceny na dzlan
dane| walucie flys danejE wa: ’lucle pilansowy w lys.
.. W walutach parfistw nalezacych do OECD 131 131
1. OIN 30 201241001 Bank BPH S.A. :’I’;;P‘“"""“ PLN Kale 4,75 131 000,00 131 131 034,00 131
. Wwalutach paristw nienalezacych do CECD 0 0
1.nle dotyczy
NIERUCHOMOSCI Ezo;:]ddanla 9 bata nabycia :Uer::;:rm Kra] potozenla [adres Powierzehnia  [bclazenla Siuzabnosci
TABELEDODATKOWE
GWARANTOWANE SKLADNIKI | aczna Wartodd wadlug Warto$é wedlug Procentowy udzial
| OKAT Rodza| lezba Ceny nabycia w wyceny na dzied w akdywach
3 bllansowy w lys. pgdlem
1. Papiery wartodciowe gwarantowane
przez Skarb Padstwa Dbligacie 20 500 20 733 20 747 93,77
2.Papiery wartodclowe gwarantowane
przez NBP ———aal
3.Papiery wartodclowe gwarantowana
przez jadnostki samorzadu nlg dotyczy
terytoriainego
4. Paplery wartodciowe gwarantowane
przez panstwa nalezace do OECD (z nle dotyczy
wylgcze niem Rzeczypospolitej Polskiej)
5.Paplery wartodciowe gwarantowane
przez migdzynarcdowe instytucje
finansowe, ktérych czlonkiem jest nie dotyczy
Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej
jedno z pafistw nalezgcych do OECD
NSTRUMENTY RYNKU vannid Wartost Warlodt wedtug Warlosé wedlug Procentowy udzial
Emilent T emnin wykupu Liczba ceny nabycla w pwyceny na dziefi w aktywach
PIENIEZNEGO hprocentowania pominalna . bilansowy w tys. fgol
1. nle dotyczy
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[4

0

[

pllansowy wtys

pgotem

Y & Iug Procentowy udzial
wyceny na dzien w aklywach

a7

-37]

0.00

W alklywach
podttem

Procentowy udzial

0.59

0,59

0,00

Wartoi wedlug
Eeny nabycia w
hys.

Martost wediug
wyceny na dzlen
bllansowy w lys.

Procentowy udzial
v alkdywach
bgtlem

FIZ-Q-E_20120308 3/2012
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RUPY KAPITALOWE, O KTORYCH (fatost wedlug b0 uazial w
Wwyceny na dzien

OWA W ART. 98 USTAWY bilansowywlys,  [HYwach ogolem

| 1. nle dotyczy

KLADNIKI LOKAT NABYTEOD {warost wedlug

ODMIOTOW, O KTORYCH MOWA fuyceny na dzien  Flbeentony SEwai

ART. 107 USTAWY pilansowy w tys.
[ 1. nie dotyczy
APIERY WARTOSCIOWE
MITOWANE PRZEZ
IEDZY NARODOgVE INSTYTUCJE
INANSOWE, KTORYCH kra sedziby Wartos wedlug Wartode wadlug
" Zr ONKIEM JEST MNazwa emitenta bmitanta Rodzal i Nazwa rynku Liczba cyesny nabycia w m:ma:lz;:ﬂ
RZECZPOSPOLITA POLSKA LUB
PRZYNAJMNIEJ) JEDNO Z PANSTW
NALEZACYCH DO QECD
1. nle dotyczy
3 kwartal 2  Rkwaral 3 lwaral
BILANS et 2011 rok  fooeeeeeenes
2012 roku 2012 roku 201% roku
L. Aktywa 22125 22 656 23 050 23 746
1. SnodK plenlgine | Ich siwlwalenty 710 845 1003 1 003
2. Naleznokl| 527 163 222 207
3. Transakcje przy zobowiazanly sle drugiej strony do edkupu 0 0 0 0
4, Sktadnik Iokat notowane na akywnym rynlu, w lym: 20747 21334 21 641 20 797
-dluzne paplery wartosciowe 20747 21334 19 498 18 808|
5. SKadnlid fokat nlenotowane na akywnym rynke, w tym: 11 493 184 1728
-diuine papiery wartofciows a 0 o ¢
6. Nleruchomodci 0 0 1] ]
7. Pozostale akiywa 10 21 a 1
l. Zobow lazania 39 39 55 52
Ill. Aktywa natto {I-Il} 22 0886, 22616 22 996 23 695,
V. Kapital funduszu 13614 -12 165 <12 924 =11 303
1. Kapitat wptacony 78772 79772 74772 THTT2
2. Kapitat wyptacony (wielko&: uJsmna) 93 285 -92 538 <91 785 -91 074
V.Dochody zatrzymane 35723 34 530 34 650 34 667
1. Zakumuiowane, nlerozdysponowane przychody z [okat netto 6 869 6834 6 827 6 845
2. Zalumulewany, nierozdysp y zreall y Zysk (strala) ze
2bycia lokat 28 854 27 697 27822 27 822
V1. Wrzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do cany o o0 370 330
nabycia
VIl. Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operaci
(IV +V+1-V1) 22 086 22616 22 998 23 695
| Iczba zarejastrowanych ceryflkatéw Inwestycyjnych 133 194 1348 389 142 972 147 459|
Wartodt aktywdw netto na ceryfikat lnwestycyjny 165,82 163,42 160.84 160.69|
Przewidywana liczba certyfilatow inwestycyjnych 124 878|
Rozwodniona wartod akdywow netto na ceryfikat inweslycy|ny 165.32'
Liczka centyfikatdw inweastycylnych w podziale na serie certyfikatbw:
Liczba certyfikatow inwestycyjnych serii A: 133 194 szt
[Warloéd aktywdw nelto na poszczegdine serie cenyfikatdw inwedycyjnych:
[Warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny serii A : 165,82 zi,
Narastajjco Narastajaco
kwartaly roku kwartaty roku
bletacego o:r::.;::: o poprzedniego
kwartai: ZdP g kwartat:
rok: do: rok:
od: ) od:
do: do:

Komisja Nadzoru Finansowego



BPH FIZ BEZP{ECZNA INWESTYCJA 1 FIZ-Q-E_20120309 3/2012

Procenlowy udziat
W aklywach
gdlem
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od 201120701 |----=» S 20110701 SR S
2012 2011
RACHUNEK WYNIKU ZOPERACJI  frseeeresmmroosssvonn s
012-01-01 P011-0101
do 20120930 |frresssenees 20110930 f-o---sesenes
012-09-30 R011-08-30
. Przychody z lokat 159 417 209 467
1. Dywidendy | inne udzialy w zyskach ] 40 87 155
2. Przychody odsethowe 159 376 111 312
a)Odsstd od depozytdw i rachunkbw bankowych 12 24 24 52
b)Odseld od paplerdw wartosciowych 147 3az 87 260
3. Przychody zwigzane z podadaniem nleruchomodsi 0 ] 0 0
4. Dodatnle saldo roznlc kursowych 0 0 0
5. Pozostate 0 2 0 0
ll. Koszty funduszu 125 376 142 413
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 111 337 122 383
2. Wynagredzenia dla podmlotéw prowadzgcych dysirybuc|e 0 0 0 4
3. Oplaly dla depozyladusza 2 5 2 4
A.E:I:LlIwazane 2z prowadzenlem rejestnu akywdw & 22 8 23
5. Optaty za zezwolenia oraz rejegtracyjne 0 0 0 Yy
6. Ustugi w zakresie frachunkowoic! 0 0 0 Y
7.Udugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 1] 0 0 Y
8. Uslugl prawns 0 1 o Y
8. Ustugl wydawnicze, w tym poligraficzna 0 1] o 0
10. Koszly odsetlowe 0 1] 0 )Y
11. Koszly zwigzane z posadaniem nieuchomaotel 0 0 4] Ul
12. Uemns saldo r2nic kursowych 0 [ 0 9|
13. Pozoslats 4 11 10 23]
lll. Koszty pokrywane przer towarzystwo 0 0 0 OI
IV, Koszty funduszu netto (1) 125 376 142 413)
V.Przychody z lokat natto (-1V) 35 41 66 53|
Vi, Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 284 839 -567 —232|
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 1158 1032 -34 136|
- Z tytulu réZnic kursowych 4] 0 0 OI
2. I\:zl::ls J?;::ek) nlezreaiizowaneqo zyske (siraly) z wyceny o - e -358|
-2 lylutu ré2nic kursowych 0 0 0 o|
VII. Wynik z operacji 319 680 -501 179}
Wynik z operacl przypadalgcy na cestyfliat inwestycyiny 2,40 5,11 -3,39 -1,22
:owz;v;:cr;:my wynlk z operacjl przypadajacy na ceryflkat 2,40 514 339 .22
Narastajjco Narasta)aco
bencage . Ohresrok
kwartal: poprzedniego kwartal:
rok: :: rok:
od: N od:
do: do:
3 3
Qd 20120701 fromacceenaans RO11-0101  feerener-vnnns
ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO ~ [emeeseeranncfoce e e ...
R012-0101 011-0%-11
020120930 Braesa0 UM hovigedn
L Zmiana wartodcl aktyw Ow netto -530 -909 2 553| -1 954
1.3:1:;’83%:9“0 na koniec poprzednlego okresu 22818 22 996 26 649 26 849
2. Wynikz operac|| za okres sprawozdawczy (razam), w lym: 319 880 -157 -178
a)przychody z lokat netto 35 41 38, 53
b)zrealizowany zysk (strata} ze zbycia lokat 1158 1032 136 136
¢ ywzrost {spadek) niezrealizowanago zysku (siraty) 2 wyceny lokat £73 -392 -328) -368
3.Zmiana w akiywach nelto z tytulu wynilu z operac|i 319 680 -157 -179
4. Dyslrybucja dochodow {przychodéw) funduszu {razem} 0 0 0 0
a)z przychoddw z lokat netlo [ 4] Q 0
b)ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 1] 0 0
©}z przychodéw ze zbycia lokat [+] (] 0 0
5, Zmlany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w lym: 849 -1 530 -2 496 -1 775
a}zmlana kapitatu wptaconego (powlglszenie kapitatu z tytutu
wydanych certyfikatéw Inwestycyjnych) o o 0 0
T o 7
h)wyh.lpior':ayzi:ac:rty;ﬁe(bw |n;pe$;j|::::)nle reptEty zble S st . St
6. Laczna zmlana akywiw nelic w olresie sprawozdawezym =530 409 -2 653 -1 954
7. Warlodt alywdw netto na koniec olrasu sprawozdawczego 22 086 22 086 22 996 23 695
8. Srednia wartodt akywdw nelto w okred e sprawozdawczym 22 144 22 534 24291 24 621
0. Zmlana liczby certyfikatdow inwestycyjnych 5 195 9778 15407 10 920,
1. Zmiana llczby certyflkatéw Inwestycyjnych w olresie sprawozdawczym: 5195 9778 15 407 10 920
a)liczba wydanych ceryflkatéw Inweslyey|nych 0 0 [ of
b)liczba wylupionych certyfikatéw Inwestycyinych 5 195 9778 16 407| 10 920|
c}safdo zmian -5 185 9778 =15 407 -10 920'

Komisja Nadzoru Finansowego
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2. Liczba cenyfilatdw Inwestycy|nych narastajaco od poczgtiu
dzlalalnok] fundusey, w tym: 133194 133 194 142 972 147 459
a)liczba wydanych ceryfikaléw inwastycy nych 797 715 797 715 797 715 797 715|
b)liczba wyluplionych ceryfikatdw inwestycyjnyeh 664 521 584 521 654 743 650 258'
c)salde zmlan 133 194 133 194 142 972 147 459|
3. Przewldywana liczba certyflkaléw Inwestycyjnych 124 878 124 878 140 247 142 9?2'
). Zmiana wartodci aktyw éw nelto na certyfikat inwastycyjny 2,40 4,98 -1,10 1,25
1. wartos aktywiw natlo na ceryfilat Inwestycyjny na koniec
poprzednisge okesu sprawozdawczego 163,42 160,84 161,94 161,94
2. wartoél akiywdw natie na ceryfilat inwestycyiny na koniec blazacego
olresu sprawozdawezego 165,82 185,82 160,84 160,68
3. procentowa zmiana warloécl akywdw nelto na ceryfikat Inweslycyjny w
olkresie sprawozdawezym 1,47 3,10 0,68 0,77
4. minlmalna wartodt akdywdw netlo na cenyfikat inwestycyjny w okesie
sprawozdawgzym 163,98 161,79 160,69 160,69
~data wyceny R012-07-31 P012-05-31 2011-09-30 2011-09-30
5. maksymalna wartoff akdywow netto na ceryfikal Inwestycyjny w olvesie
sprawnzdawczym 185,82 165,82 164,42 164,42
-dala wyceny 2012-08-30 R01209-30 2011-05-31 2011-05-31

B.warto$t akywbw nelto na ceryfikat Inwestycyjny wedtug ostatniej

wyceny w okrede sprawozdawezym 185,79 185,79 160,84 160,89

~-data wyceny 2012-09-28 p012-09-28 P011-12-30 2011-09-30
7. Rozwodniona wartosd aklywdw netto na cerlyfikat inwestycyny 165,82 165,82 160,84 160,69
IV.Proce ntowy udziat kosztdw funduszu w $radniej wartosci

aktywéw netto, w tym: 0,58 1,67 2,22 1,68
1. protentowy udzlal wynagrodzenla dia towarzystwa 0.50 1,50 1.98 1,47]
2. pracentowy udzlal wynagrodzenla dla pedmiotéw prowadzacych

dystrybucje 0,00 0,00 4,00 0,00
3. procentowy udzial optat dla depozyladusza 0.01 0,02 0.02 0,02
4. pre y udziat optal zwigzanych z prowadzenlem rejestru akiywow

funduszu 0,03 0,10 0,10 0,09)
5. procentowy udziai opiat za usugi w zakesie rachunkowodcl 0.00 0.00 0,00 0.00
6. procento dziat oplat i 1 axt |

f;:lmmzu\»vy udziat oplat za uslugl w zalrede zarzadzania aklywam 0.00 0.00 0.00 0.00

ozycja II. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych oraz 1.1 Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych w okresie
prawozdawczym: ze znakiem ujernym

Narastajaco Narastajaco
betnenge | Clresroku o
kwartai: poprzedniego kwartal:
rok: :: rok:
od: N od
do: do:
3 L 3
0d 20120701 f---mn-eomnnns 0110701 pommmmmmmmen
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH |l ... LN D oo
R012-0101 R011-01-01
0020120930 [------------ 0110930  p------------o
[012-09-30 2011-08-30
A.Przeplywy érodkdw pianieznych z dzialalnogci operacyjnef 814 1206 318 1775
1. Wptywy 50 579 93 025 87 936 185 477
1. Z tytulu posiadanych lokat 22 327 105 415]
1.1. Dywidendy 22 490 105 127
1.2. Qdseth od obligac|l 0 288 ] 280
2. Z tytutu zbycia skadnikdw [okat 50 545, 92 657 87 807 184 993
2.1, Akeje | prawa z nlmi zwlgzane 0 23714 1015 2 927
2.2. Obligacje 13 344 13 821 0 0
2.3. Prawa pochodne 532 630 0 64
2.4. Depozyty IGETY 75833 86 792 182 002
3. Pozostate 12 41 24 58
a)w tym odselk od lokat | rachunkbw banlkowych 12 34 24 52
1I. Wydatid 49 666 91 729 87 618 183 702
1. Z tytutu posiadanych iokat 0 0 Q 0
2. 2 tytulu nabycla sHadnikow lokal 49 551 91 329 87 479 183 283
2.1, Akc|e | prawa z niml zwlazane 0 125 65 611
2.2, Obllgacje 12 825 14 882 0 Iy
2.3. Prawa pochodne 418 542 0 74|
2.4, Depozyly 36 308 75 780 87414 182 598'
3. Z tylute wyplaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 12 341 123 356'
1. n Senis O oodTow &
g;;'l‘!;:::uc],; 00 wynag dlap pro acych . . B 0|
5. Z tytutu oplat dla depozylariusza 2 4 1 5
6. Z tytulu oplat zwgzanych z prowadzeniem rejestru aklywdw funduszu 0 30 ¢ 2
7.Z lytulu optat za zezwolenla oraz oplat rejestracyinych 0 O 0 4]
8. Z tytulu uslug w zakresla rachunkpwodci ] Q ] 0
9. Z tytute uslug w zakresie zarzadzanla aktywami funduszu ] 0 L] 0
10. Z lylulu ugtug prawnych ] 1 0 0

Komisja Nadzoru Finansowego
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konlec okrasu sprawozdawczego (E+/-D)

11. 2 tytutu posiadania nisuchomaoici 0 3 0 0
12. Pozostate 1 26 14 28
B.Przeplywy drodkow pienieinych z dzialalnodci finansowe] -849 -1 590 =319 -1 775
1. Wipdywy 0 0 ] [
1. Z tylulu wydania certyfikatéw inwestycyjnych 0 0 9 [
2. Z tytutu zaclagnlgtych kredytow 0 0 0 0
3. Z wtulu zaclagnletyeh pozyczek 0 0 0 0
4. Z tytulu sptaty udzielonych pozyczek 0 0 0 4]
5. Odselk 0 0 0 ]
6. Pozostate 0 0 4] 0
1. Wydatd 849 1590 319 1 775
1. Z tytutu wykuplenla cenyfikaldw Inweslycylnych 849 1590 319 1775
2. Z tytutu splat zaciggnistych kedylow ] 0 0 Y
3. Z tytutu splat zaciggnletych pozyczek 0 0 0 0
4. Z tytulu wyemltowanych obligacjl 1] 0 0 0
5. Z lytulu wyplaly przychodéw 0 0 0 o
6. Z lylulu udzlelonych pozyczek 0 0 0 o
7. Odsetd 0 0 0 o]
8. Pozostate 0 0 0 9|
C. Skutki zmlan kurséw wymiany $rodkdw pienigznych | o o 0 0|
ekwiwalentéw srodkéw pleniginych
D.Zmiana stanu drodkéw pianiginych natto (A+-B) 65 -294 [ 0|
E Srodki pienigzne | akwiwalenty 4rodkéw pienigznych na
poczqtepk ok:asu sprawozdawzzego plenlesny e L e ! 003|
F.Srodki plenigzne | akwiwalenty srodkéw pienigznych na oal o0 07T . 003|

NOTY

NOTA-1POLITYKARACHUNKOWOSCI

[Prik Opis

|11 nota 1.pdt

NOTA-INALEZNOSCIFUNDUSZU
2012

kwartal

roky

1. Z tytutu 2bylych lokat

2. Z tytulu Instrumentdw pachodnych

3. Z tytuiu wydanych certyfikatéw inwestycyjnych

4. Z tytulu dywidendy

=2 E=2 K=N k=]

5. Z tytulu odsetek

527

6. Z tytutu posiadanych nieruchomosdcl, w lym czynsziw

h=1

7. Z tytwlu udzielonych pozyczek

8. Pozostale

NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU ¢

2012 roku

kwartal

1. Z ytutu nabytych akdywow

2.2 tytutu transalkeji przy zobowlgzanlu sie funduszy do odiupy

3. Z tytuiu Instrumentéw pochodnych

4. Z tytuly wptat na ceryfilaty inwestycyjna

5. Z tytuly wykaplonych certyflkaléw inwestytyjnych

6. Z tytufu wyplaly dochoddw funduszu

7. Z tytutu wyplaly przychoddw funduszu

8. Z lylulu wyemitowanych obllgacjl

9. Z tytutu btioterminowych pozyczek| kedytow

10. Z tylulu diugoterminowych potyczek| kedytdw

11. Z tytulu gwarancjl lub porgczer

12, Z tytulu rezerw

13. Pozostale zobowigzania

Lo
cloloc|ojoljojojojoija|olalo

INFORMACJA DODATKOWA
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Plix

[Opis

FBI1_rapor_MI_kwartal_2012_dodaltkowa.itf

PODPISY

PODPISYOSOBREPREZENTUJACYCHFUNDUSZ

Data mie i Nazwisko Btanowisko/Funkc)a Padpis
’201 2-1102 ARTUR CZERWONSK! PREZES ZARZADU

L012-11-02 MARCIN BEDNAREK WICEPREZES ZARZADU

2012-11-02 AMLEKSANDER MOKRZYCK] pMCEPREZES ZARZADU
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Zalgeznik do sprawozdania finansowego
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO BEZPIECZNA INWESTYCJA 1
zarzqdzanego przez
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

Nota objasnigjqco 1- Polityka rachunkowosci
1 Opis przyjetych zasod rachunkowoéci
Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Informacje w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq zgodnie z przepisami Ustawy z dnio 29 wrzeénia
1994 roku o rachunkowosci [Dz.U. z 2009 roku, Nr 152, poz. 1223, z pdén. zm. Ustowa") oraz Rozporzqdzenia
Ministra Finansdw z dnia 24 grudnio 2007 roku w sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859} - ,Rozporzqdzenie®.

Sprawozdanie sporzqdzane jest w jezyku polskim i w walucie polskiej,

Informacje wykazywane w sprowozdaniu finansowym prezentowane sq w tysiqcach ztotych, za wyjqtkiem
wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.

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

Ujmowanie w ksiegoch rachunkowych operacji dotyczqeych Funduszu oraz metody wyceny oktywéw i
sktadnikow lokat oroz ustalenie zobowigzari i wyniku finansowego

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

Wortos¢ poszczegdinych skiadnikéw aktywdw i posywdw, przychoddw i zwiqzanych z nimi kosztow, jak tez
zyskdw i strat ustalo sie oddzielnie.

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sq w systemie ksiegowym Oriando-Efos na kontach ksiegi gtéwnej
orgz powiqzanych 2 nimi ksiggach pomocniczych wediug ustolonego planu kont. Zapisy w ksiegach
rachunkowych dokonywane sq na podstawie dowodow ksiggowych.

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

Nabycie albo zbycie skiodnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w docie zowarcio
umowy. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, o ktorym mowa w
Stotucie (tj. godz. 23.00} oraz skladniki, dla ktorych we wskazanym momencie brak jest potwierdzenia
2awarcia transakgji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywdw Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.
Towarzystwo dopetfnia wszelkich stararh, aby uwzglednié w wycenie wszystkie transokcje zowarte przez
Fundusz w dniu T i uzyska¢ potwierdzenia zawartych tronsakcji w wymaganym czasie. Towarzystwo
dodatkowo w godzinach porannych w dniu T+1 przedstowia Depozytariuszowi do weryfikacji zestawienie
uzgodnionych zowartych transakeji z dnia T.

Sktodniki oktywdw Funduszu wyceniane sq oroz zobowiqzanio Funduszu ustalone sq zgodnie 2z
obowigzujqcymi przepisami prawa polskiego i statutem Funduszu.

W sprowach nieuregulowanych przepisami Ustawy, przyjmujge polityke rachunkowosci, Fundusz moze
stosowac krojowe stondordy rachunkowosci wydane przez uprawniony w my$l ustowy Komitet Standardéw
Rachunkowoséci. W przypodku broku odpowiedniegoe stondardu krajowego Fundusz moze stosowad
Miedzynarodowe Standardy Rochunkowosci.

Fundusz obowiqzony jest stosowac okreslone Ustawq zasady rachunkowosci, rzetelnie i jasno przedstowigjge
sytuacje majqtkowq i finansowq oraz wynik finansowy.

Aktywa Funduszu wycenio sie, a zobowigzania Funduszu ustala sie w dniu wyceny oroz no dzier
sporzqdzenio sprawozdonia finansowego. Wartoéé aktywow netto Funduszu jest réwna wartosci oktywow
Funduszu, pomniejszonych o zobowigzania Funduszu w dniu wyceny.

Ze wzgledu na prowadzong polityke inwestycyjng, a tok?e w celu umozliwienia Towarzystwu w sposob
nalezyty wyceny aktywow netto oraz ustalenia wartodci aktywdw netto no certyfikaty inwestycyjne, w tym w
s2¢zegblnosci biorqe pod uwage mozliwos¢ uzyskanio przez Toworzystwo informacji niezbednych do
przeprowadzenio wyceny okiywdw netto oraz ustalenio wartodci aktywdw netto na certyfikaty inwestycyjne
oraz inne aspekty organizacyjno-techniczne, momentem dokonywanio wyceny jest godzing 23.00 czasu
polskiego w dniu wyceny.



Zgodnie z najlepszq wiedzq Towarzystwa przyjecie w Statucie Funduszu godziny 23.00 joko godziny, z kidrej
bedg pobierane kursy do wyceny aktywdw netto Funduszu nie wplynie na prawidiowe, zgodne z Ustawq o
funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzqdzeniem ustalenie wortosci aktywdw, wartosci aktywbw netto oroz
wartosci aktywdw netto no certyfikaty inwestycyjne o takze na przeprowadzenie wykupu certyfikatow
inwestycyjnych po cenach zgodnych z przepisami wyZej wymieniong] Ustawy, ponadto nie wplynie na
whosciwe podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzegonie limitéw inwestycyjnych,

Wartos¢ diuznych popierow waortoéciowych nienotowanych na oktywnym rynku wyznaczo sie w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zostosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych skladnikéw lokat zalicza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo kosztow
odsetkowych Funduszu.

Popiery wartoéciowe nabyte przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczgwszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowoniu efektywne;
stopy procentowe)].

Zobowiqzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia
sig, poczqwszy od dnia zowarcia umowy sprzedazy, metodg korekty roznicy pomiedzy cenq odkupu a ceng
sprzedazy, przy zastosowaniu efektywrigj stopy procentowej.,

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

Koszty odsetkowe z tytutu kredytéw i pozyczek zaciqgnietych przez Fundusz rozliczo si¢ w czasie przy
zostosowaniu efektywnej stopy procentows;.

Dniemn wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitotu wyptaconego jest dzier przekazania érodkéw z tytutu wykupu
certyfikatow inwestycyjnych na konto umorzeniowe Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych SA.

Na potrzeby okreslenia WAN/C! w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia sie zmian kapitaty wyplaconego,
zwigzanych z wyptatami, uimowanymi zgodnie ze zdaniem poprzednim.

Ujecie w ksiggach rachunkowych stondw érodkéw pienieznych odbywa sie na podstawie oficjalnych
wyciqgow z rachunkéw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji 2 danego dnia, ktére zostoly
2atwierdzone w systemach bankowosci elektroniczne;.

Koszty ujmuje sig w ksiggoch rachunkowych w wysokosci przewidywanej. W przypadku kosztéw tworzy sie
rezerwg na przewidywane wydatki. Platnosci z tytutu kosztéw zmniejszajq uprzednio utworzonq rezerwe,
Rezerwy wycenia si¢ w uzesadnionej, wiarygodnie oszacowonej wartosci.

Fundusz zobowiqzany jest do tworzenio odpowiedniego preliminarza kosztéw, zawiergjqcego pozycje
kosztéw w wysokosci uzasadnionej, ustalone no podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustalania wortosci aktywdw netto w dniach wyceny.

Koszty wynagrodzenia Towarzystwa za 2arzqdzonie naliczane sqw dniu wyceny od wartosci aktywow netto z
poprzedniego dnia wyceny i rozliczane sq przez Fundusz do 15-go dnia nastepnego miesiqca
kalendarzowego za miesige poprzedni.

Fundusz pokrywa z wiosnych érodkéw nastepujqce koszty i wydatki zwiqzane z dziclolnoéciq Funduszu:
wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzonie Funduszem; opfaty i prowizje maklerskie; prowizje i oplaty
bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytow i pozyczek zaciqgnietych przez Fundusz; podatki | optaty
wynikgjgce z przepisoéw prawa; prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych; koszty
Sponsora Emisji; kos2ty KDPW i GPW; koszty zwiqzane z dziatalnoéciq Rady Inwestoréw: koszty likwidacji
Funduszu. Koszty zwiqzane z dziatalnoscig Funduszu nie wymienione powyie] pokrywane sq przez
Towarzystwo.

Naleznq dywidendeg z akcji notowoanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w dniu, w
ktorym na potrzeby wyceny akcji wykorzystany jest po roz pierwszy kurs rynkowy nieuwzglednigjqcy wartosci
prowa do dywidendy.

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

Podatek od noleznej dywidendy spotki wehodzqcej w skiad portfela inwestycyjnego ujmowany jest jako koszt,

Aktualizacja rynkéw giéwnych jest przeprowadzana pierwszego dnia miesiqco kalendarzowego 2
uwzglednieniem wolumenu obrotu na rynkach aktywnych, na ktérych notowany byt dany instrument w
miesigcu poprzednim, przy czym wybierany jest ten rynek, na ktérym wolumen obrotu byt najwiekszy.
Bloomberg Generic (BG) | Bloomberg Fair Value (BFV) nie sq rynkami aktywnymi.

Pojecie rynku oktywnego interpretowane jest zgodnie z obowigzujqcymi przepisami prawa.



Dla instrumentéw nabytych w trakcie danego miesiqco procedura wyznaczonia rynku i kursu pierwszy raz
Jest redlizowana na dzied rejestrogji instrumentu w wycenie,

Dodatkowo stosowany jest nastepujgey algorytm:

1. Wyznacza sie rynki oktywne, na ktdrych notowany jest dany instrurnent, w tym:

a} dio krgjowych instrumentdéw udziotowych dla funduszu, ktéry ma w statucie zapisane odniesienie do
indeksu WIG- ze wzgledu na prowodzonq przez fundusz polityke inwestycyjng - rynek gtéwny ustalany jest no
podstawie tych rynkow oktywnych, ktére sq brone pod uwage przy ustaloniu indeksu WIG;

bl dla pozostatych krajowych instrumentéw udziolowych wyboru dokonuje sie sposréd rynkow aktywnych, na
kt6rych jest notowany dany instrument w oparciu ¢ dane 2 rynku CETO, GPW w Warszawie oraz inne rynki
aktywne dla donego papieru, w oparciu o done z serwisu Bloomberg;

¢l dla krajowych instrumentéw diuznych wybdr rynku gtéwnego opiera si¢ na rynkach aktywnych
obejmujgcych CETO | GPW w Warszawie, w przypadku broku wolumenu obrotu na kazdym z tych rynkéw, na
ktérym dany instrument jest notowany, joko rynek gléwny wyznaczany jest Bloomberg Generic (BG), a w
przypadku braku Bloomberg Generic - Bloomberg Fair Value [BFV);

d} dla zogranicznych instrumentéw udziclowych wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie sposrod rynkéw
aktywnych, na ktérych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg:

e) dla zagronicznych instrumentéw diuznych rynek gtowny ustale sie sposréd rynkdw aktywnych, na ktdrych
Jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg; w przypadku braku wolumenu obrotu
na kazdym z tych rynkéw no ktdrym dany instrument jest notowany, joko rynek gléwny wyznaczany jest BG,
o w przypadku braku 86 - BFY.

2. Jezeli instrument byl notowany przyngjmniej przez jeden dzien na jakimkolwiek rynku oktywnym w
rozumieniu punktu 1 w miesiqcu poprzedzajacym uruchomienie procedury aktualizacji rynkéw gléwnych,
pod uwoge brany jest wolumen obrotdw z miesigca poprzedzajqcego dote uruchomienio procedury
aktualizacji rynkéw wyceny dla poszczegdinych rynkdw.

Jezeli instrument w miesiqcu poprzedzajgcym date uruchomienio procedury aktudlizacii rynkow gidwnych
nie byt notowany no Zodnym z rynkéw cktywnych w rozumieniu punktu 1, a jednoczesnie na dzier
uruchomienia procedury aktualizacji rynkdw gléwnych jest notowany na rynku/ach aktywnych, - pod uwoge
brany jest wolumen obrotéw z dnia uruchomienia procedury aoktualizacji rynkéw gtownych, W takim
przypadku procedura wyboru rynku gldwnego jest przeprowadzana codziennie do czasu zakoriczenia
danego miesiqca kolendarzowego. Poczqwszy od kolejnego miesiqca wybér rynku przeprowadzany jest w
oparcivo pkt. 1i2.

W sytuacii, kiedy przy okazji badania rynkéw gidéwnych na poczqtku miesiqea na kilku rynkach zagranicznych
jednoczednie wystepuje taki sam wolumen obrotéw dlo danego papieru wartosciowego, zo podstawe
przyjmowany jest rynek, ktdry byt wybrany joko glowny w miesigeu poprzednim.

Akceptowalne sq odchylenio na kursach skiadnikéw lokat posiadanych przez Fundusz i Depozytariusza w
danym dniu wyceny.

Dopuszczalna jest nastepujqca worto$é bezwzgledna réznicy cen:

- 0.25 % dlo obligacji oraz bondw skarbowych,

- 1,00 % dla akcji.

Jezeli rbznice zawierajq sig w ustalonych przedziatach to do wyceny przyjmuije sie kurs Towarzystwa,

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci
Nie wprowadzano zmian stosowanych zasad rachunkowoéci Funduszu,
Sprawozdanie finansowe Funduszu zo biezqcy okres sprowozdowczy zostato sporzqdzone zgodnie z
Zotgeznikiem nr 1 do Rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych

zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

Informacje zowarte w sprawozdaniach finansowych wykazuje sie w tysiqcach ztotych, z wyjatkiem WAN/CI
Fundusz prezentuje wartosci w zaokrqgleniu do jednosci.



Informacja dodatkowa do skréconego sprawozdania finansowego, bedgcego sktadnikiem
raportu kwartalnego

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycja 1

za okres od 1 lipca 2012 r. do 30 wrzesnia 2012 r.

1) Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w
sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy

W okresie sprawozdawczym, tj. od 1 lipca 2012 r. do 30 wrzesnia 2012 r.
r. nie wystapily znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych.

2) Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu bilansowym, a
nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym, tj. 30 wrzesnia 2012 r. nie nastapity znaczace zdarzenia
nieuwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

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

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

4) Dokonane korekty bitedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wplyw
wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkows i finansowa, pltynnos$é oraz
wynik z operacji | rentowno$¢ funduszu, przy czym w przypadku, gdy:

a) w okresie sprawozdawczym wystapity przypadki informowania uczestnikéw o korektach
wyceny aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa albo certyfikat inwestycyjny,
prezentacja tabeli zawierajacej co najmniej date skorygowanej wyceny, date ogloszenia
korekty wyceny, warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa lub certyfikat
inwestycyjny sprzed ogloszonej korekty oraz po korekcie oraz wyjasnienie powstania
przyczyn korekty

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity takie zdarzenia.

b) w okresie sprawozdawczym wystgpity przypadki zawieszenia zbywania lub
odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktywow
netto na jednostke uczestnictwa albo certyfikat inwestycyjny — prezentacja tabeli
zawierajacej co najmniej date ogloszenia rozpoczecia zawieszenia, okres, w ktdérym
zawieszenie obowigzywato, a takie wyjasnienia podstaw prawnych i przyczyn zawieszenia



W okresie sprawozdawczym nie wystapity takie zdarzenia.

c) w okresie sprawozdawczym wystgpily przypadki nie rozliczenia sie transakcji
zawieranych przez fundusz — wskazanie takich transakcji oraz przyczyn, dla ktérych 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 badZ
planowanych przez jednostke dziatann majgcych na celu eliminacje niepewnosci

Brak niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

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

Komentarz Zarzadzajgcego Funduszem:

W trzecim kwartale 2012 roku mielismy do czynienia ze wzmozong dziatalnoscig bankdéw
centralnych. Po pierwsze, prébowaty one zminimalizowac ryzyko rozpadu strefy euro {(nowy
program skupu obligacji krajow peryferyjnych OMT zaprezentowany na sierpniowym i
wrzesniowym posiedzeniu ECB). Ponadto, uruchamiaty one kolejne rundy luzowania
ilosciowego w celu przeciwdziatania $wiatowej recesji {posiedzenia amerykarskiego FED,
Banku Japonii i Banku Anglii).

Dziatania te przetoiyly sig¢ pozytywnie na wiekszosé aktywow notowanych na tzw. ,rynkach
wschodzacych”, w tym na rynku polskim. W tym okresie rynek najwiekszych polskich akgji
(mierzony indeksem WIG20) wzrdst o 4,2%, a po uwzglednieniu dywidend stopa zwrotu z
portfela indeksu wyniosta az 9,1%. Rynek polskich obligacji o krétszych terminach
zapadalnosci (mierzony indeksem Citigroup Poiand 1-3 Years) réwniez odnotowat solidny
wzrost (0 prawie 2%), czemu sprzyjat wzrost rynkowy oczekiwari na obnizki poziomu stép
procentowych przez RPP.



