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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z PRZEGLADU SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2011 DO 30 CZERWCA 2011 ROKU

Do Rady Nadzorczej BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Przeprowadziliémy przeglad zalaczonego sprawozdania finansowego BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknictego
Bezpieczna Inwestycja 1 (zwanego dalej ,,Funduszem™) z siedziba w Warszawie, ul. Bonifraterska 17, na ktére sktada
sie wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat i bilans na dziet 30 czerwca 2011 roku, rachunek
wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto i rachunek przeplywéw pienieznych za okres od 1 stycznia
2011 roku do 30 czerwca 2011 roku oraz dodatkowe informacje i objadnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujgcymi przepisami sprawozdania finansowego Funduszu odpowiada Zarzad
BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej “Towarzystwem™). Naszym zadaniem bylo
przeprowadzenie przegladu tego sprawozdania.

Przeglad przeprowadziliémy stosownie do postanowienh ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz. U. z2009 r. Nr 152, poz. 1223 z pbzn. zm.) oraz krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez
Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw. Standardy nakladajg na nas obowiazek zaplanowania i przeprowadzenia
przegladu w taki spos6b, aby uzyskaé umiarkowang pewno$é, iz sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. Przeglad przeprowadziliémy gléwnie droga analizy danych sprawozdania finansowego, wgladu
w ksiggi rachunkowe, a takze wykorzystania informacji uzyskanych od kierownictwa oraz oséb odpowiedzialnych
za finanse i rachunkowo$¢é Funduszu. Zakres i metoda przegladu sprawozdania finansowego istotnie rézni si¢ od badan
lezacych u podstaw opinii wyrazanej o zgodnosci z wymagajacymi zastosowania zasadami (politykg) rachunkowosci
rocznego sprawozdania finansowego oraz o jego rzetelnosci i jasnoéci, dlatego nie mozemy wydaé takiej opinii
o zalagczonym sprawozdaniu.

Na podstawie przeprowadzonego przegladu nie zidentyfikowaliSmy niczego, co nie pozwolitoby na stwierdzenie,
7e sprawozdanie finansowe jest zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami rachunkowosci oraz Ze rzetelnie
i jasno przedstawia, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa Funduszu na dzien
30 czerwca 2011 roku oraz wynik z operacji za okres od 1 stycznia 2011 roku do 30 czerwca 2011 roku zgodnie
z zasadami rachunkowo$ci okreslonymi w powotanej wyzej ustawie i wydanymi na jej podstawie przepisami,
w szczegblnosci rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

Do sprawozdania finansowego dolaczone zostato Oéwiadczenie Depozytariusza o zgodnosci danych dotyczacych
stanéw aktywéw Funduszu ze stanem faktycznym.
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Szanowni Pafstwa,

Przedstawiamy Parfstwu sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego
Bezpieczno Inwestycja 1 {,Fundusz”) zorzgdzanego przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA,
za okres od 1 stycznio do 30 czerwca 2011 roku.

No dzien 30 czerwca 2011 warto$¢ aktywow netto Funduszu wyniosta 24,5 min PLN, natomiast fqczna
wartos¢ aktywdw netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez BPH Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych SA wyniosta 4 mid PLN.

Ponizej przedstawiomy podsumowanie dziatalnosci inwestycyjnej Funduszu.
Wartos¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wzrosta w pierwszej potowie 2011 roku 0 1,32%.

Fundusz dokonywat transakcji zgodnie z zaktodong w statucie politykq inwestycyjng - modelem CPPI, ktdrego
gtéwnym celem jest ochrono Wartosci Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny przed spadkiem ponizej
zaktadanego poziomu poziom ochrony kapitatu) na koniec zatozonego kazdorazowo okresu oroz dodatkowe zyski w
okresie wzrostéw na gietdach. Szczegdtowy opis strotegii zabezpieczania portfela znajduje sie w Statucie Funduszu.

taczna ekspozycja portfela na rynku akcji wynikajgca z zajetych pozycji na kontraktach terminowych oraz nabytych
akgji miescita sie w przewidzianym w statucie przedziale, tj. do 40% Wartosci Aktywéw Neito.

Dzigkujemy za powierzenie swoich $érodkéw Funduszom zarzgdzanym przez nasze Towarzystwo
i okazane w ten sposob zaufanie.

C?Q’]‘w%\_\ //[Wﬂi/ Wgé |
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BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
BEZPIECZNA INWESTYCJA 1

SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES
OD 1 STYCZN!A 2011 R. do 30 CZERWCA 2011R.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzqgdzone na podstawie przepisdw ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowoséci (Dz.U. z 2009 roku, Nr 152, poz. 1223, z pdin. zm.) oroz zgodnie z
Rozporzgdzeniem Ministra Finanséw 2z dnio 24 grudnia 2007 roku W sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych” (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859).

Przedstawione sprawozdanie obejmuje;

*  Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,

s Zestawienie Lokat wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2011 roku o wartesci 23 420 tys. zt, w tabeli
gitdwnej oroz w tabeloch uzupetnigjqcych i dodatkowych,

» Bilans sporzgdzony na dzien 30 czerwca 2011 roku wykazujgcy oktywa netto w wysokosci 24 514 tys.
2,

s  Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2011 do 30 czerwca 2011 roku wykazujgcy dodatni
wynik z operacji w wysokosci 321 tys. zt,

e Zestawienie zmian w aktywach netto,

¢ Rachunek przeptywdw pienieznych,

* Noty objosniajqgce,

e Informacje dodatkowq.

Warszawaq, 24 sierpnia 2011 r.

Artur Czerwonski Marcin Bednarek
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu




BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
BEZPIECZNA INWESTYCJA 1

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Bezpieczna Inwestycja 1, dalej zwany Funduszem, do 30 czerwca
2005 roku funkcjenowat zgodnie z ustawq z dnia 28 sierpnia 1997 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U.
z 2002 r., Nr 49, poz. 448 z pdzn. zm.) joko fundusz inwestycyjny mieszany pod nazwg BPH Fundusz
Inwestycyjny Mieszany Bezpieczna Inwestycjq.

Fundusz jest zarzqdzany przez BPH Towarzystwo Funduszy inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedzibq w
Warszawie pod adresem: ul, Bonifraterska 17, 00-203 Warszawa.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 8 marca 2004 roku podjeto uchwate o zmianie
nazwy Towarzystwa z CA 1B Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka  Akcyjna (Repertorium A.
646/2004} na BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna.

Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsiebiorcédw prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla Miosta
Stotecznego Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqgdowego ped Nr KRS 0000002970.
Decyzjg nr DFI/W/4036-3/4-1-1539/04 z dnia 26 kwietnia 2004 roku Komisja Papierdw Wartosciowych i
Gietd udzielita BPH Towarzystwu Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akeyina zezwolenia na utworzenie BPH
Funduszu Inwestycyjnego Mieszanego Bezpieczna Inwestycja.

W dniu 18 czerwca 2004 roku Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego
przez 5qd Okregowy w Warszawie, Vil Wydziat Cywilny i Rejestrowy pod numerem RF.J 169,

Od dnia 01 lipca 2005 roku Fundusz dziata zgodnie z ustawq z dnia 27 majo 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146 poz. 1546) joko fundusz inwestycyjny zamkniety.

Cel inwestycyiny, specjalizacja oraz stosowane ograniczenia inwestycyjne

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat
Fundusau.

Dla osiggniecia celu inwestycyjnego Fundusz bedzie stosowat strategie zabezpieczania portfela akgji o
nazwie Constant Proportion Portfolio Insurance (w skrécie LCPPI") polegajgcg na  odpowiednim
rebalansowaniu udziatdéw akgji i instrumentéw diuznych w portfelu w celu ochrony Wartosdci Aktywéw Netto
Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny przed spadkiem ponizej zaktadanego poziomu na keniec zatozonego
kazdorazowo okresu zgodnie z nastepujgcymi zatozeniami:
al Waortos¢ Aktywdw Netto Funduszu w dowolnym momencie nie powinna spasé ponizej
okreglonego poziomu minimalnego, zwanego dalej poziomer odniesienia, tak aby na koniec
zdefiniowanego wstepnie okresu Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu byla nie mniejsza od
wymaganego dla uzyskania przyjetego poziomu ochrony kapitatu,
bl maksymalne zaangaZowanie w akgje (dale] zwane takze maksymaing ekspozycjg) powinno
byc réwne w dowolnym momencie statej wielokrotnosci réznicy pomiedzy aktualng Wartoscig
Aktywow Netto Funduszu oraz poziomem odniesienia.

Zaktadany poziom ochrony kapitatu bedzie obowigzywat w okresach trzyletnich, przy czym poziom ten, przy
zastosowaniu strategii w pierwszym okresie trzyletnim bedzie nie mniejszy niz 100% isto procent} Wartosci
Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny z pierwszego Dnia Wyceny Funduszu. Fundusz poprzez
przekazanie raportu biezgcego oroz publikacje, w okresie od 4 {czterech) do 2 [dwdéch) tygodni przed
pierwszym Dniem Wyceny kazdego kolejnego okresu trzyletniego, poda do publicznej wiadornoéci
informacje o zaktadanym poziomie ochrony kapitatu w nastepnym trzyletnim okresie, przy czym poziom ten
bedzie nie mnigjszy 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¢ zaktadany poziom ochrony kapitatu w trakcie trwania trzyletnich okresow,
przy ¢zym zmiana ta dotyczy danego okresu trzyletniego i stoje sie skuteczna w nastepnym Dniu
Gietdowym po dniu, w ktérym podano do publicznej windomosci informacje o podwyiszeniu zoktadanego
poziomu ochrony kapitotu,

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego, w tym w szczegdlnosci ochrony kapitatu na
zaktadanym poziomie, a takze spetnienia sie zatozen strategii zabezpieczania portfela akgji.



Fundusz, z zastrzezeniern ograniczen okreslonych w Statucie, moze lokowac Aktywa Funduszu wytqcznie w:
al papiery wartosciowe;
bl wierzytelnosci, z wyjqtkiem wierzytelnosci wobec osob fizycznych:
¢} Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne;
d} Instrumenty Rynku Pienieznego;
e] depozyty w bankach krajowych.

Okres sprawozdawczy i dziert bilansowy
Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2011 roku 30 czerwca 2011 roku.
Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2011 roku,

Kontynuacja dziatalnosci

Ponizsze sprawozdanie finansowe zostato sporzqdzone przy zotozeniu kontynuacji dziatalnosci przez
Fundusz w dajqcej sie przewidziec przysztosci.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony. Na dzief sporzgdzenia sprowozdania finansowege nie ujawnity
sie zadne przestanki swiadczgee o mozliwosdci zaprzestania dziatalnosci przez Fundusz, w zwigzku z czym
sprawozdanie sporzqdzono w oparciu o zasade kontynuacji dziatania.

Wskazanie padmiotu, ktéry przeprowadzif przeglgd sprawozdania finansowego
Przeglqd sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2011 do 30 czerwca 2011 roku zostat

przeprowadzony, na podstawie zawartej umowy o badanie sprawozdania finansowego, przez Deloitte
Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie pod adresem: Al. Jana Pawta 1 19, 00-854 Warszawa.

Wskazanie rvnku, na ktorym notowane sq certyfikaty inwestycyjne
Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycja 1 notowane sg
na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.,

Wskazanie serii certyfikatow inwestycyjnych i cech je réznicujgcych
Fundusz wyemitowat certyfikaty inwestycyine bez wskazania serii certyfikatéw.

Wskazanie emisji certyfikatéw inwestycyinych
Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycjo 1 zostaly
wyemitowane w pierwszej emisji certyfikatow.

Warszawa, 24 sierpnia 2011 1.

.
(G o Womite
Artur Czerwonski Marcin Bednarek Joks
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzgdu




TABELA GEOWNA - SKEADNIKI LOKAT
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycjo 1

na dzied 30.06.2011
30.06.2011 31.12.2010
Procentowy Procentowy
Wartosé wedtug udziot w Wortos¢ wedtug udzial w
Wartosc wedtug ceny | wyceny na dzien oktywach | wortosé wedlugceny | wyceny na dziedd aktywoch
nabycia w tys. bilansowy w tys. ogétem nabycia w tys. bilansowy w tys. ogdtem
Akcje 3354 3923 15,96 4 540 5214 20,29
Warranty subskrypcyjne 0 0 0 0
Prawa do akcji 0 0 0 0
Prawa poboru 0 0 0 0
Kwity depozytowe 0 0 0 0
Listy zastawne 0 0 0 0
Dluzne popiery wartosciowe 18 097 18 391 74,84 18097 18 122 70,52
Instrumenty pochodne 0 0 0 0
Udziaty w spdtkach z
ograniczong odpowiedzialnoscig 0 0 0 0
Jednostki uczestnictwa 0 0] 0 0
Centyfikoty inwestycyjne 0 0] 0 0
Tytuty uczestnictwa emitowone
przez instytucje wspdinego
inwestowania majgce siedzibe
20 granicy 0 0 0 0
Wierzytelnosci 0 0 0 0
Weksle 0 0 0 0
Depozyty 1106 1106 4,50 1132 1132 441
Waluty 0 0 0 0
Nieruchomosci 0
Statki morskie 0 0
Inne 0 0
Artur Czerworiski Marycin Jsednare
e e //{W“[L
rezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzgdu




TABELA UZUPEENIAJACA - AKCJE
BPH Funduszu Inwestycyjrego Zomknigtego Bezpieczna Inwestycja 1

na dzien 30.06.2011
Procentowy
wortosc wedheg udziol w
Kroj siedziby | Wortod$¢ wedlug ceny wyceny na dzied oktywach
Rodzaj rynku Nozwa rynku Liczba emitenta nabycio w tys, bilonsowy w tys. ogélem

131712 3354 3923 15,96
Aktywny rynek - Rynek

ASSECO POLAND regulowany WGEPW 1 540[POLSKA 84 76 0.31
Aktywny rynek - Rynek

BOGDANKA regulowony WGEPW 686]{POLSKA 88 79 032
Aldtywny rynek - Rynek

BRE regulowany WGPW 280|POLSKA 72 91 037
Akbywny rynek - Rynek

CEZ requlowany WGEPW 434|CZECHY 58 61 0,25
Aktywny rynek - Rynek

Getin Holding S.A. regulowany WGPW 7 028|POLSKA 66 90 037
Akbywny rynek - Rynek

GTC regulowany WGEPW 3 528|POLSKA 79 66 0.27
Aktywriy rynek - Rynek

HANDLOWY regulowany WGPW 728|POLSKA 75 63 0,26
Aktywny rynek - Rynek

KERNEL regulowany WGPW 980] LUXEMBURG 79 75 0.30
aktywny nmek - Rynek

KGHM requlowany WGPW 3 010|POLSKA 280 593 241
Aktywny rynek - Rynek

LOTOS regulowany WGPW 1 344]POLSKA 40 61 0,25
Akbywny rynek - Rynek

PBG [requlowony WGEPW 238| POLSKA 50 33 0.13
Aktywny rynek - Rynek

PEKAO regukywany WGEPW 2 366|POLSKA 370 384 156
Aktywny rymek - Rynek

PGE S.A. regulowany WGEPW 12 684|POLSKA 273 304 1.24
Aktywny rynek - Rynek

PGNIG regulowany WGPW 35 938|POLSKA 124 151 0,62
Aktywny rynek « Rynek

PKNORLEN regulowany WGEPW 6 846|POLSKA 254 354 144
Aktywny rynek - Rynek

PKQ BP regulowany WGERW 13 132|POLSKA 500 552 2,24
Akiywny rynek - Rynek

PZU regulowany WGEPW 1 232{POLSKA 451 462 1.88
Aktywny rynek - Rynek

TAURON 5.4, regulowany WGPW 23 Q58| POLSKA 156 152 0,62
Aktywriy rynek - Rynek

TPSA regulowany WGPW 13 328|POLSKA 199 222 0,90
Aktywny rynek - Rynek

TVN regulowony WGEPW 3 332|POLSKA 55 54 0,22




TABELA UZUPELNIAJACA - DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zomknigtego Bezpieczna Inwestycjo 1

na dziefi 30.06.2011
Procentowy
Wartoic wedtug wyceny| udzialw
Kroj siedziby Warunki Wartedé wedhug cery | na dzien bilonsowy w oktywach
Redzaj ymku Nozwa rynkdl  Emitent emitenta Termin wykupu oprocenicwania Wartoéd nominglng Liczba nebyeiaw tys. 1ys. ogblem
19 200 18097 18 391 74,84
QO terminie wykupu do 1 roku:
Obligacje
nie dotyczy
Bony skarbowe
nie dotyczy
Bony pienieZne
nie dotye2y
Inne
nie dotyczy
G terminie wykupu powyZej 1 roku: 19 200 18097 18391 74,84
Obligacje 19 200 18097 18391 74,84
Aktywny Rynek - Skorb
0K0113 Rynek Regulowony  |BondSpet |Pofistwa | Polska 2013-01-25 0,00 13 000 D00.00 13 000 11754 12087 49,19
Aktywny Rynek - Skarb
D51013 Rynek Regulowany  |BondSpot |Paristwa  {Polska 2013-10-24 3.00 1200 000,00 1200 1204 1204 490
Aty Rymiek - Skarb
PS041a Rynek Regulowony  1BondSpot |Poristwo | Polska 2014-D4-25 575 5 000 000,00 5000 5140 5100 20.75
Bony skarbowe -
nie dotyczy
Bony pi -
nie dotyczy
Inne -
nie dotyczy




TABELA UZUPEENIAJACA - DEPOZYTY
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zomknigtego Bezpieczna Inwestycjo 1

nao dzien 30.06.2011

Procentowy

Waortodd wedhsg wyceny udzick w

Kraj siedziby Warinki Warto$d wedlugceny | Wortosf wedlugceny | no dazierd blonsowyw | Wartodé wedhig wyceny oktywach

Nozwa borku bonku Waolutg oprocentowanio | nobycia w donej walucie nobycio w tys. donej wolucie 1 dizien’ bilomsowy w tys, ogbtermn
W walutach panstw nalezqcych do QECD 1106 1106 4,50
LOKATA OVERNIGHT Bonk BPH §.A Polsko PLN 4,4 1 106 000.00 1106 1 106 000,00 1106 4,50

W walutach pafistw nienaledgcych do OECD
inie dotyczy




TABELA DODATKOWA - GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Bezpieczna Inwestycjo 1

na dzien 30.06.2011
Procentowy
Wartos¢ wedtug udziat w
Wartosé wedtug ceny wyceny na dzien oktywach
Rodzgj | kgczna liczba nabycio w tys. bilonsowy w tys. ogdtemn
Popiery wartosciowe gworantowane przez
Skarb Panstwa Obligacje 19 200 18 097 18 391 74,84

Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP| nie dotyczy

Papiery wartosciowe gwarantowane przez
jednostki samorzadu terytorialnego nie dotyczy
Papiery wartosciowe gwarantowane przez
paristwa nalezqce do OECD (2 wylgezeniemn
Rzeczypospolitej Polskiej) nie dotyczy
Papiery wartoSciowe gwarantowane przez
miedzynarodowe instytucje finansowe, ktdrych
cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub
praynajrmniej jedno z poistw nalezqcych do
OECD nie dotyczy




BILANS

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Bezpieczna Inwestycja 1

na dzien 30.06.2011

fwszystkie dane wyrazone sq w tysigcach 2t - z wyjgtkiem liczby certyfikatéw inwestycyjnych oraz Wartoéei Aktywéw Netto na

Certyfikat Inwestycyjny wyrazonego w zth

30.06.2011 31.12.2010

I. Aktywa 24573 25 696
1} $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty-razem 1004 1003
2) Naleznosci razem 128 225
3) Transakcje przy zobowiqzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4) Skdadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 22314 23336
Dluzne papiery wortoéciowe 18 391 18122
5] Sktadniki lokot nienotowane na aktywnym rynku, w tym 1106 1132
Diuzne papiery wortosciowe 0 0
6] Nieruchomosci 0 0
7] Pozostate aktywa 21 0
. Zobowigzania 59 47
1. Aktywa netto {I-11} 24 514 25649
IV. Kapitat funduszu -10 984 -9528
Kapitat wptocony 79772 79772
Kapitat wyptacony (wielkos¢ ujemnal -90 756 -89 300
\.. Dochody zatrzymane 34635 34478
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 6778 6792
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk [strata) ze zbycio lokat 27 857 27 686
Vi. Wzrost [spadek} wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 863 699
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji {IV+V+/-VI) 24514 25 649
Liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych 149 401 158 379
Liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych w podziale na serie

certyfikatow 149 401 158 379
Wartosc aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 164,08 161,94
Przewidywana liczba certyfikotdw inwestycyjnych 147 459 153 316
Rozwodniona wartosé aktywdw netic na ceriyfikat inwestycyiny {\ 164,08 161,94

Artur Czerwoiiski Marcin Bednare
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zomknietego Bezpieczna Inwestycja 1
za okres od 01.01.2011 do 30.06.2011

(wszystkie dane wyrozone sq w tysigcoch zt - z wyjgtkiem wyniku z operocji przypadojgcego na certyfikat inwestycyjny wyrazonego w 24

01.01.-30.06-2011

01.01-31.12.2010

01.01-30.06.2010

I. Przychody z lokat 258 528 13
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 58 73 0
Przychody odsetkowe; w tym: 200 455 13
Odsetki od depozytdw i rachunkdw bankowych 28 26 2
Cdsetki od papierdw wartosciowych 172 408 0
Odpis dyskonta 0 21 11
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
Dodatnie saldo roznic kursowych 0 0 0
Pozostate o 0 0
11 Koszty funduszu 271 479 242
1} Wynagrodzenie dla towarzystwa 241 397 204
2} Wynagredzenia dla podmiotdw prowadzgeych dystrybucie 0 0 0
3) Oploty dla depozytariusza 2 11 2
4) Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru oktywdw funduszu 15 43 21
5] Oplaty za zezwolenia orgz rejestracyjne 0 0 0
6} Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0
7] Ustugi w zakresie zarzqdzania oktywami funduszu 0 0] 0
8} Ustugi prawne 0 0] 0
9} Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 ¢ 0
10} Koszty odsetkowe 0 0 0
11} Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomaosci 0 0 0
12} Ujemne saldo réznic kursowych 0 0 0
13) Pozostate 13 27 15
NI. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 16 g
IV. Koszty funduszu netto {11-H1) 271 462 242
V. Przychody z lokat netto {I-1V) -13 65 -229
VI, Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 335 1464 327
Zrealizowany zysk [strata) ze zbycia lokat, w tym; 171 2125 1687
z tytutu réznic kursowych 0 0 0
Wzrost [spadek] niezrealizowanego zysku [straty) z wyceny lokat, w tym: 164 -661 -1 360
z tytutu roznic kursowych 0 0 0
VII. Wynik z operacii (V+/-Vi 321 1529 98
Whynik z operadji przypadajgey na Cl 215 9,65 0,57
Rozwodniony wynik z operacji przypadajgey no certyfikat inwestycyjny 2,15] , 9,65 0.57

Czerwonsk: Marei
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycja 1

za okres od 01.01.2011 do 30.06.2011

(wszystkie dane wyrazone sq w tysigcach 2t - 2z wyjgtkiern liczby certyfikatdw inwestycyjnych oraz Wartodci Aktywéw Netto na Certyfikat

Inwestycyjny wyrazonego w zt)

30.06.2011 31.12.2010

1. Zmiana wartosci aktywdw netto -1135 -3 352
1. Wartos¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 25 649 29 001
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawezy {razem), w tym: 321 1529
Przychody z lokat netto -13 65
Zrealizowany zysk [strata) ze zbycia lokat 171 2125
wzrost [spadek) niezrealizowanego zysku [stratyl z wyceny lokat 164 -661
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 321 1529
4. Dystrybucja dochodow {przychodéw} funduszu razem) 0 0
Z przychodow z lokat netto 0 0
Ze zreglizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
Z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym {rozem}, w tym: -1 456 -4 881
Zmiana kapitatu wptaconego [powiekszenie kapitatu z tytutu wydanych Cli 0 0
Zmiona kopitotu wyptaconego (zmnigjszenie kapitatu z tytutu wykupionych Cl} 1456 4 881
6. tgczna zmiona aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5} -1135 -3 352
7. Wartosé aktywdw netto na koniec okresu sprawozdowczego 24 514 25649
8. Srednio wartosé aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 24 B34 26 480
1. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych -8 978 -31818
1. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprowozdawczym: -8978 -31818
Liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 0 0
Liczbo wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 8978 31818
Saldo zmion -8978 -313818
2. Liczba certyfikatow narastajqco od poczqtku dziatalnosci funduszu, w tym: 149 401 158 379
Liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 797 715 797715
Liczbo wykupionych certyfikatdw inwestycyjnych 648 314 639 336
Saldo z2mian 149401 158 379
3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 147 459 153 316
H). Zmigna wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 2,14 9,46
1. wartoéé aktywdw netto na €l na koniec poprzedniego okresu sprawozdowczego 161,94 152,48
2. Wartos¢ akiywow netto na Ci na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego 164,08 161,94
3. Procentowa zmigna wartosci aktywdw netto na Clw okresie sprowozdowczym 1,32% 6.20%
4, Minimalng wartosé aktywow netto na Cl w okresie sprowozdowczym 160,96 151,98
dato wyceny 2011-01-31 2010-02-26
5. Maksyrmalna wartosé aktywow netto na Cl w okresie sprawozdowczym 164,42 161,94
dota wyceny 2011-05-31 2010-12-31
6. Wartos¢ aktywéw netto na €I wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 164,08 161,94
dato wyceny 2011-06-30 2010-12-31
7. Rozwodniona wartosé aktywow netto na certyfikat inwestycyiny 164,08 161,94
V. Procentowy udziat kosztdéw funduszu w $redniej wartosci aktywow netto, w tym: 1,09% 1,75%
Procentowy udziot wynagrodzenia dla towarzystwa 0.97% 1,50%
Procentowy udziot wynagrodzenia dla podmictéw prowadzqcych dystrybucje 0.00% 0.00%
Procentowy udziot optat dlo depozytariuszo 0.01% 0.04%
Procentowy udziot optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,06% 0,10%
Procentowy udziat oplat za ustugi w zokresie rachunkowosci , 0.00% 0.00%
Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu l \ h 0.,00% 0.00%
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RACHUNEK PRZEPEYWOW PIENIEZNYCH

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zomknietego Bezpieczno Inwestycja 1
zo okres od 01.01.2011 do 30.06.2011

{wszystkie dane wyrazone sq w tysigcach 2]

01.01-30.06.2011

01.01-31.12.2010

01.01-30.06.2010

A. Przeplywy Srodkow pienieznych z dziotalnesei operacyinej {1 - i} 1457 5 884 2688
| Wphwy 97 541 222 558 41 548
Z tytulu posiadanych lokat 310 133 0
Dywidendy 22 73 0
Odsetki od obligacji 288 60 0
Z tytutu zbycio sktadnikéw lokot 97 187 222 387 41536
Akcje i prawa z nimi zwigzone 1912 8097 0
Obligocje 9 54231 29 278
Bony skorbowe 0 49 272 0
Prawg pochodne 64 941 9
Depozty 95 210 109 846 12 249
Pozostate 45 38 13
w tym odsetki od lokat i rachunkdw bonkowych 28 26 2
1 Wydatki 96 084 216 674 38 860
2 tytuhu posiadanych lokat 0 0 0
Z tytutu nabycia sktodnikow lokat 95 804 216 193 38583
Akcje i prowa z nimi zwigzane 546 12 794 0
Qbligacje 0 42872 Y
Bony skarbowe 0 49 251 26 395
Prowa pochodne 74 375 0
Depozyty 95 184 110901 12188
2 tytuhu wyptaconego wynagrodzenia dlo towarzystwa 233 402 208
Z tytitu wyptaconego wynaegrodzenia dlo podmiotdw prowadzqcych

dystrybucje 0 [¢] o
2 tytutu opiat dla depozytariusza 4 8 1
2 tytuhlu optat za prowadzenie rejestru oktywdw funduszu 31 43 42
Z tytulu ophat za zezwolenia i oplot rejestracyjnych 0 0 0
Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci ] 0 0
2 tytuhu ushug w zakresie zarzqdzanio oktywami funduszy 0 0 0
2 tytutu ustug prownych 0 0 0
2 tytutu posiadania nieruchomosci [ 0 0
Pozostote 13 28 26
B. Przeptywy srodkow pienieznych z dzighainosci finonsowej (I - I} -1 456 -4 881 -2 639
| Wplywy 0 0 0
2 tytutu wydania certyfikatdw inwestycyinych 0 0 0
Z tytulu zaciggnietych kredytéw 0 0 0
Z tytutu zociggnietych poZyczek Q 0 0
Z tytutu splaty udzielonych pozyezek 0 Q 0
Odsetki 0 0 0
Pozostate 0 0 0
Il Wydatki 1456 4881 2689
Z tytutu wykupienia certyfikatow inwestycyjnych 1456 4881 2 689
Z tytuts sptat zaciggnietych kredytow 0 0 0
Z tytutu sptat zaciggnietych pozyczek "] 0 0
Z tytulu wyemnitowonych obligagji 0 0 0
2 tytulu wyplaty przychodow 0 0 0
2 tytutu udzielonych po2yczek 0 0 0
Odsetki 0 0 0
Pozostate 0 0 0
C. Skutki zmian kurséw wymiany Srodkow pienigznych i ekwiwalentdw Srodkow

pienieznych 0 0 0
D.Zmiana stonu $rodkéw pienieznych netto {A +/- B} 1 1003 -1
E. Srodki pienieine i ekwiwalenty srodkow pienieznych na poczqtek okresu

sprawozdawczego 1003 N 0 1
F. Srodki pienigzne i ekwiwalenty srodkow pienieznych no koniec okresu { \

sprowozdawczego (E +/- D) 1004 A 1003 0

rtur Czerworiski
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Zatqcznik do sprawozdania finansowego
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO BEZPIECZNA INWESTYCJA 1
zarzqdzanego przez
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

Nota objasniajgca 1- Polityka rachunkowosci
1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci
Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawczdaniu finansowym

Informacje w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 wrzeénia
1994 roku o rachunkowosci {Dz.U. z 2009 roku, Nr 152, poz. 1223, z pdzn. zm. Ustawa”) oraz Rozporzqdzenia
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdinych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych {Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859} - ,Rozporzqdzenie”.

Sprawozdanie sporzqdzane jest w jezyku polskim i w walucie polskiej.

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

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

Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczqcych Funduszu oraz metody wyceny aktywow i
sktadnikow lokat oraz ustalenie zobowiqzan | wyniku finansowego

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

Wartosé poszczegdlnych sktadnikéw aktywow i pasywow, przychoddw i zwigzanych z nimi kosztow, jok tez
2yskow i strat ustala sie oddzielnie.

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sq w systemie ksiegowym Orlandoe-Efos na kontach ksiegi gtownej
oraz powigzanych z nimi ksiegach pomocniczych wedtug ustalonego planu kont. Zapisy w ksiegach
rachunkowych dokonywane sq na podstawie dowodow ksiegowych,

Operacje dotyczqce Funduszu ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w okresie, ktorego dotyczq.

Nabycie albo zbycie sktadnikdw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, o ktérym mowa w
Statucie (4. godz. 23.00} oraz sktadniki, dia ktérych we wskazanym momencie brak jest potwierdzenia
zawarcia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywdw Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.
Towarzystwo dopetnia wszelkich staran, aby uwzglednic w wycenie wszystkie transokcje zawarte przez
Fundusz w dniu T i uzyskod potwierdzenia zawartych transakeji w wymaganym czasie. Towarzystwo
dodatkowo w godzinach porannych w dniu T+1 przedstawia Depozytariuszowi do weryfikacji zestawienie
uzgodnionych zawartych transakgji z dnia T.

Sktadniki aktywdw Funduszu wyceniane sq oraz zobowigzania Funduszu ustalane sq zgodnie z
obowiqzujgcymi przepisami prawa polskiego i statutem Funduszu.

W sprawach nieuregulowanych przepisami Ustawy, przyjmujgc polityke rachunkowosdci, Fundusz moze
stosowa¢ krajowe standardy rachunkowosci wydane przez uprawniony w myél ustawy Komitet Standardéw
Rachunkowosci. W przypadku broku odpowiedniego standardu krajowego Fundusz moze stosowad
Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci.

Fundusz obowigzany jest stosowaé okreslone Ustawqg zasady rachunkowodci, rzetelnie i josno przedstawiajge
sytuacje maigtkowq i finansowq oraz wynik finansowy.

Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala sie w dniu wyceny oraz na dzieh
sporzqdzenia sprawozdania finansowego. Wartos¢ aktywow netto Funduszu jest réwna wartosci aktywdw
Funduszu, pomnigjszonych o zobowigzania Funduszu w dniu wyceny.

Ze wzgledu na prowadzong polityke inwestycyjng, a takze w celu umozliwienia Towarzystwu w sposdb
nalezyty wyceny aktywdw netto oraz ustalenia wartosci aktywow netto na certyfikaty inwestycyjne, w tym w
szczegblnosci biorqc pod uwage mozliwosé uzyskania przez Towarzystwo informacji niezbednych do
przeprowadzenia wyceny aktywéw netto oraz ustalenia wartosci aktywow netto na certyfikaty inwestycyjne
oraz inne aspekty organizacyjno-techniczne, momentem dokonywania wyceny jest godzina 23.00 czasu
polskiego w dniu wyceny.



Zgodnie z najlepszq wiedzq Towarzystwa przyjecie w Statucie Funduszu godziny 23.00 jako godziny, z ktdrej
bedq pobierane kursy do wyceny aktywdw netto Funduszu nie wplynie na prawidtowe, zgodne z Ustawg o
funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzqdzeniem ustalenie wartosci aktywdw, wartoéci aktywdw netto oraz
wartosci aktywdw netto na certyfikaty inwestycyjne a tokze no przeprowodzenie wykupu certyfikatow
inwestycyjnych po cenach zgodnych z przepisami wyzej wymienionej Ustawy; ponadto nie wplynie na
wiasciwe podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzeganie limitow inwestycyjnych.

Wartoé¢ dhuznych papierdw wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w
skorygowonej cenie nabycia, oszocowane] przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych skiadnikow lokat zalicza sie odpowiednio do przychoddéw odsetkowych albo kosztow
odsetkowych Funduszu.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczqwszy od dnia
zowarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycio, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej.

Zobowigzania z tytutu zbycio papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia
sig, poczqwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodq korekty réznicy pomiedzy cenq odkupu a ceng
sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

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

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

Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitotu wyptaconego jest dzier przekazania $rodkdw z tytutu wykupu
certyfikatéw inwestycyjnych na konto umorzeniowe Krajowego Depozytu Papierdw Wartosciowych SA.

Na potrzeby okreslenia WAN/CI w okrestonym dniu wyceny nie uwzglednia sie zmian kapitatu wyptaconego,
zwigzanych z wyptatami, ujmowanymi zgodnie ze zdaniem poprzednim.

Ujecie w ksiggach rachunkowych stanéw Srodkéw pienieznych odbywa sie na podstawie oficjalnych
wyciqgdéw z rachunkéw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z danego dnia, ktdre zostaty
zatwierdzone w systemach bankowosci elektronicznej.

Koszty ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w wysokosci przewidywanej. W przypadku kosztéw tworzy sie
rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytutu kosztdw zmniejszajg uprzednic utworzong rezerwe.
Rezerwy wycenia sie w uzasadnionej, wiarygodnie oszacowanej wartosci.

Fundusz zobowiqzony jest do tworzenia odpowiedniego preliminarza kosztéw, zowierajgcego pozycje
kosztdw w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stowek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustalania wartosci aktywdw netto w dniach wyceny.

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

Fundusz pokrywa z wiasnych srodkéw nastepujqce koszty i wydatki zwigzane z dziatalnosciq Funduszu:
wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie Funduszem; oplaty i prowizie maklerskie; prowizie i optaty
bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytow i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz; podatki i optaty
wynikajace z przepisdw prawa; prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych; koszty
Sponsora Emisji; koszty KDPW i GPW, koszty zwigzane z dzialalnosciq Rady Inwestorow; koszty likwidacji
Funduszu. Koszty zwiqzane z dziatalnosciq Funduszu nie wymienione powyzej pokrywone sq przez
Towarzystwo.

Nalezng dywidende z akgji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w
ktérym na potrzeby wyceny akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajgcy wortoéci
prawa do dywidendy.

W kazdym dniu wyceny wartos¢ naleznej dywidendy, wyptacanej w walucie innej niz ztoty polski,
przeszacowywana jest wedtug sredniego kursu ustalonego dia danej waluty przez NBP.

Podatek od naleznej dywidendy spétki wehodzqcej w sktod portfela inwestycyjnego ujmowany jest jako koszt.

Aktualizacja rynkdw gtdwnych jest przeprowadzana pierwszego dnia miesiqgca  kalendarzowego z
uwzglednieniem wolumenu obrotu na rynkach aktywnych, na ktorych notowany byt dany instrument w
miesiqcu poprzednim, przy czym wybierany jest ten rynek, na ktérym wolumen obrotu byt najwigkszy.
Bloomberg Generic (BG) i Bloomberg Fair Value {BFV) nie sq rynkami aktywnymi.

Pojecie rynku aktywnego interpretowane jest zgodnie z chowigzujgcymi przepisami prawa.



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

Dodotkowo stosowany jest nastepujacy algorytm:

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

al dla krajowych instrumentéw udziatowych dla funduszu, ktéry ma w statucie zapisane odniesienie do
indeksu WIG- ze wzgledu na prowadzonq przez fundusz polityke inwestycyjng - rynek gtdwny ustalany jest na
podstawie tych rynkdw aktywnych, ktére sq brane pod uwage przy ustalaniu indeksu WIG;

b} dla pozostatych krajowych instrumentdw udziatowych wyboru dokonuije sig sposrdd rynkéw aktywnych, na
ktorych 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 dtuznych wybdr rynku gltéwnego opiera sie na rynkach aktywnych
obejmujgcych CETO | GPW w Warszawie, w przypadku braku wolumenu obrotu na kazdym z tych rynkéw, na
ktorym dany instrument jest notowany, jako rynek gtéwny wyznaczany jest Bloomberg Generic (BG), a w
przypadku braku Bloomberg Generic - Bloomberg Fair Value (BFV);

d} dla zagranicznych instrumentdéw udziatowych wyboru rynku gtdwnego dokonuje sie spoérdéd rynkdw
aktywnych, na ktérych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg;

e} dla zagranicznych instrumentéw dtuznych rynek gtdwny ustala sie sposrod rynkdw aktywnych, na ktérych
jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg: w przypadku braku wolumenu obrotu
na kazdym z tych rynkdw na ktérym dany instrument jest notowany, jako rynek gidwny wyznaczany jest BG,
a w przypadku braku BG - BFY.

2. Jezeli instrument byt notowany przynajmniej przez jeden dzien na jokimkolwiek rynku aktywnym w
rozumieniu punktu 1 w miesigcu poprzedzajgcym uruchomienie procedury aktualizacji rynkéw gtéwnych,
pod uwage brany jest wolumen obrotdw z miesigca poprzedzajgcego date uruchomienia procedury
aktualizacji rynkéw wyceny dla poszczegblnych rynkéw.

Jezeli instrument w miesiqcu poprzedzajqcym date uruchomienia procedury aktualizacji rynkdw gtéwnych
nie byt notowany na zadnym z rynkdéw aktywnych w rozumieniu punktu 1, o jednoczeénie na dzied
uruchomienia procedury aktualizacji rynkdw gldwnych jest notowany na rynku/ach aktywnych, - pod uwage
brany jest wolumen obrotéw z dnia uruchomienia procedury aktuglizacji rynkéw gtéwnych. W takim
przypadku procedura wyboru rynku gtownego jest przeprowadzana codziennie do czasu zakohczenia
danego miesigca kalendarzowego. Poczgwszy od kolejnego miesiqca wybér rynku przeprowadzany jest w
oparciuo pkt. 1i 2.

W sytuacji, kiedy przy okazji badania rynkéw gféwnych na poczqtku miesiqca na kilku rynkach zagranicznych
jednoczednie wystepuje taki sam wolumen obrotéw dla danego papieru wartodciowego, zo podstawe
przyjmowany jest rynek, ktory byt wybrany joko gtéwny w miesigcu poprzednim.

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

Dopuszczalna jest nastepujgca wartosé bezwzgledna réznicy cen:

- 0,25 % dla obligacji oraz bondw skarbowych,

- 1,00 % dla akgji.

Jezeli réznice zawierajq si¢ w ustalonych przedziatach to do wyceny przyjmuje sig kurs Towarzystwa.

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci
Nie wprowadzano zmian stoscwanych zasad rachunkowosci Funduszu,
Sprawozdanie finansowe Funduszu za biezqcy okres sprawozdawczy zostato sporzqdzone zgodnie z
Zatgcznikiem nr 1 do Rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprowie szczegdlinych

zasad rachunkowaosci funduszy inwestycyjnych.

Informacje zawarte w sprawozdaniach finansowych wykazuje sie w tysigcach ztotych, z wyjgtkiem WAN/CI.
Fundusz prezentuje wartosci w zaokrggleniu do jednosci.



NOTA 2 - NALEZNOSCI FUNDUSZU
BPH Funduszu inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycje 1

na dzieh 30.06.2011
30.06.2011 31.12.2010
Z tytutu zbytych lokat 0 0
Z tytutu instrumentdw pochodnych 0 0
Z tytutu wydanych certyfikatdw inwestycyjnych 0 0
Z tytutu dywidend 35 0
Z tytutu odsetek 93 208
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
Pozostate 0 17
128 225
NOTA 3 - Z0BOWIAZANIA FUNDUSZU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Bezpieczna Inwestycja 1
na dzien 30.06.2011
30.06.2011 31.12.2010

Z tytutu nabytych aktywow 0 0
Z tytutu transokgji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 0 0
Z tytutu instrumentdw pochadnych 0 0
Z tytutu wptat na certfikaty inwestycyjne 0 0
Z tytutu wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 0 0
Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu 0 0
Z tytutu wypfaty przychoddw funduszu 0 0
Z tytutu wyemitowanych obligacji 0 0
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu dtugoterminowych poZyczek i kredytow 0 0
Z tytutu gwarancji lub poreczed 0 0
Z tytuty rezerw 59 47
Pozostate zobowigzania 0 0
59 47




NOTA 4 - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

na dzien 30.06.2011

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycja 1

30.06.2011 31,12,2010

1. STRUKTURA ERODKOW Wartodé no dzien Waorto$€ na dziefi

: A Wartosé na dzier bilanscwy w walucie Worto$¢ na dziefi bilansowy w walucie
PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH bilansowy w donej sprawozdonia bilansowy w danej sprowozdanio
BANKOWYCH Waluto walucie w tys, finansoweqo w tys. walucie w tys. finonsowego w iys.

L. Banki:

1. BANK BPH S.A PLN 1004 1004 1003 1003
SPRAWOQZDAWCZYM POZIOM

i A 3 Wartost na dziefi Wartoéé no dzier
clisl O LU TS, Wortoéé no dziert bilansowy w walucie Warto§é no dzierd bilansowy w waolucie
UTRZYMYWANYCH W CELU bilansowy w danej sprawozdanio bilansowy w danej sprawozdonia
ZASPOKOJENIA BIEZACYCH Walutg walucie w tys. finonsowego w lys. waliscie w tys. finansowego w tys.

1. Sredni w okresie sprowozdowczym poziom $rodkdw pienieznych:

1. BANK BPH S.A PLN 1012 1012 546 546

Wartoéé na dzieft
. . bilonsowy w walucie
Il EKWIWALENTY SRODKOW sprawozdonia
PIENIEZNYCH finansowego w tys.

11 Ekwiwalenty srodkow
pienieznych w podziale na ich
rodzaje:

9.00




Nota-5 Ryzyka
BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Bezpieczna Inwestycjo 1
na dzieri 30.06.2011

1} Poziom obcigzenia ryzykiem stopy procentowej:
al  Aktywa obcigzone ryzykiem wynikajqcym ze stopy procentowej
Kategoria bilansowa Rodzaj aktywdw Wartesc w tys. zt | Udziat w aktywach
(%)
Lokaty notowane na Papiery dtuzne stoto- 18 391 74,84
aktywnym rynku kuponowe i
Lokaty nienotowane dyskontowe brak 0,00
na aktywnym rynku
Suma 18 391 74,84
bl Aktywa cbcigzone ryzykiem przeptywow pienieznych
Kategoria bilansowa Rodzaj aktywow Wartos¢ w tys. 2t | Udziat w aktywach
{%)
Lokaty notowane na Papiery dtuzne brok 0,00
aktywnym rynku zmienno-kuponowe
Lokaty nienotowane na brak 0,00
aktywnym rynku
Suma 0 0,00
c) Suma a} i bl wartoéé - 18 391 tys, zt, udziat w aktywach - 74,84%
2} Poziom ohcigzenia ryzykiem kredytowym:
al Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie w przypadku nie wywigzania sie ze
zobowiqzah
nie dotyczy
bl  Przypadki znaczqceej koncentracji ryzyka kredytowego
nie dotyczy
¢} Catkowite obcigzenie ryzykiem kredytowym
nie dotyczy
3] Pozicmn obcigzenia ryzykiem watutowym:
al Catkowite obciqZenie ryzykiem walutowym, w tym przypadki znaczgcej koncentragi {*
oznaczone waluty o znacznej koncentragji ryzyko walutowego tj. waluty na ktérych
ekspozycja przekracza 10% aktywdw)
nie dotyczy
4)  Podsumowanie poziomu obcigZenia poszczegdlnymi ryzykami i pordwnanie do okresu
poprzedniego
Aktywa
sgiliggnenio Aktywa ?;zi/lgize?':\]e Pozi_or_n . WSkOZGF (= Kwoty Pozi.or‘n . WSkOZGPie
o L . lobcigzenia [kategorii Y ... |obcigzenia  |kategorii
oktywdwi  jobcigzone  [przeplywdw ktvwowi  llokat odzwierciedlojgce Kvwow i llokat
zobowigzan  [ryzykiem Srodkow oRywow! ot nie wypelnienie akywow! - [lokat
. o zobowiqzan |obcigzonych o zobowiqzan  [obcigzonych
ryzykiem stopy pienieznych . : zobowigzar na . g
. S ryzykiem ryzykiem e ryzykiern ryzykiem
stopy procentowej [wynikajgcych Kredvtowvm [kredviowvim dzien bilansowy volutowyvm  lwolutowvm
procentowej ze stopy yIOWY yIowy 4 Y
procentowej
wysoki obligacje brak brak brak brak brak brak

Profil ryzyka Funduszu w wymienionych powyzej kategoriach w pordéwnaniu do poprzedniego okresu
raportowego nie ulegt istotnym zmionom.




NOTA 6 - INSTRUMENTY POQCHODNE
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycja 1
na dzief 30.06.2011

Na biezqcy ani poprzedni dzier bilansowy w portfelu funduszu nie byto instrumentdw pochodnych




NOTA 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
BPH Funduszu Inwestycyinego Zamknigtego Bezpieczna Inwestycjo 1

na dzien 30.06.2011
30.06.2011 31.12.2010
Wartosé na dzien Wartos¢ na dzier

bilgnsowy wtys. zt | bilansowy w tys. zi

l. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkupu, w tym: 0 0

1. Transokcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie ng
fundusz praw wiasnosci i ryzyk 0 0

2. Transakeje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na
fundusz praw wiasnosci i nyzyk 0 0

Il. Transakcje przy zobowigzaniu sig funduszy do oedkupu, w
tym: 0 0

1. Transakcje, w wyniku ktdrych nastepuje przeniesienie no
drugq strone prow wiasnosci i rvayk 0 0

2. Transakcje, w wyniku ktdrych nie nastepuje przeniesienie no
drugq strone praw wiasnosci i nyzyk 0 0

IIl. Naleznosci z tytutu papieréw wartogciowych
pozyczonych od funduszu w trybie przepisow
rozporzqdzenio o pozyczkach papierdw wartogciowych 0 0

V. Zobowiqzonia z tytutu papieréw wortoéciowych
pozyczonych przez fundusz w trybie przepisow
rozporzqdzenia o pozyczkach papierdw wartosciowych 0 0

NOTA 8 - KREDYTY [ POZYCZKI
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycja 1
na dzien 30.06.2011

W biezqcym ani poprzednim okresie sprawozdowczym Fundusz nie zaciggat kredytéw ani pozyczek przekraczajgeych 1% waortasci aktywow
funduszu.

W biezqcym ani poprzednim okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat pozyczek pienieznych,



NOTA-9 WALUTY | ROZNICE KURSOWE

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycja 1

na dzien 30.06.2011
{wyrozone w tys. }
. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU jednostka waluta 30.06.2011
. Akbywa w tys. PLN 4
1. Naleznosci z tyt. Dywidend W tys. PLN 4
w wolucie obcej W iys. CZK 22

Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

Dodatnie rdZnice kursowe

Ujemne rdznice kursowe

Sktadniki lokat Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane
111, SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA kurs w stosunku do
SPORZADZENIA SPRAWOQZDANIA FINANSOWEGD 2t waluta
2011-06-30 0,1641|C2K




NOTA-10 DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zomknietego Bezpieczna iInwestycja 1

na dzien 30.06.2011
30.06.2011 31.12.2010
Wortosé zrealizowanego Warost [spadek} Wartest zrealizowanego wzrost [spadek}

ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK [STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT | zysku [stroty) 2e zbycia | niezrealizowanego zysku z| zysku [straty] ze zbycio | niezrealizowanegoe zysku

lokat w tys. wycerty aklywow w tys. lokat w tys. z wyceny aktywdw w tys.
Sktadniki lokot notowane na aktywnym rynku, w tym 171 164 2125 -661
Dluzne papiery wartosciowe 0 269 1717 -1335
Sktadniki lokat nienotowane ng gktywnym rynky, w tym 0 0 0 0
Dluzne papiery wartosciowe 0 0 1]
Nieruchomosci 0 0 0
Pozoslale 0 0 0

171 164 2125 -661
WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU P
Wyptacone przychody z lokat 0
Wyptecony zrealizowany 2ysk ze zbycia lokat [+]
Wortosé w ckresie Udziat w aktywach w dniu | Udziol w oktywach netto]  Wphaw no wortosé Wphyw no wortoéé

WYRLACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT spraweczdawczym w tys. wyptaty w dniu wyptoty aktywow w tys. aktywow netto w tys,
Przychody ze zbycia lokat funduszu cktywéw niepublicznych: 0 0 1] 0 0

Fundusz nie wyptaca dochoddw swoim uczestnikom




NOTA-11 KOSZTY FUNBUSZU

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Bezpieczna Inwestycja 1

na dzien 30.06.2011
30.06.2011 31.12.2010

Wartose w okresie Wartoéé w okresie
|. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO sprowozdawczym w tys.| sprowozdowczym w tys.
Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywoéw funduszu 0 16

Wartos¢ w okresie Wartosé w okresie
1l. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA sprawozdawczym w tys.| sprawozdowczym w tys.
Czesc stala wynagrodzenia 241 397
Czes¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw funduszu 0 0
I, KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANE Wartosé w okresie Warto&¢ w okresie
BEZPOSREDNIO 2E 2BYTYMI LOKATAMI sprawozdowczym w tys, | sprawozdowczym w tys,
(zbyty skiadnik lokat) 0 0
(koszty zwigzane ze zbytym skiadnikiem lokat) 0 0




Informacja dodatkowa
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO
BEZPIECZNA INWESTYCJA 1

Informacje o znaczqcych zdarzeniach dotyczqcych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym
za biezqcy okres sprawozdawczy

W roku obrotowym 2011 nie zarejestrowano zadnych znaczqeych zdarzen, dotyczqeych lat ubiegtych, ktére
wymaogatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

Informacje o znaczqcych zdarzeniach, jakie nastqpity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w
sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie zarejestrowano zadnych znaczqcych zdarzen, ktére wymagalyby ujecia w
sprawozdaniu.

Zestawienie oraz objoénienie réznic pomiedzy danymi ujownionymi w sprawozdaniu finansowym i w
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami
finansowymi

Dane poréwnawcze zo poprzednie okresy sprawozdawcze zostaly sporzqdzone zgodnie z formatem
sprawozdania wynikajqcym z Rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnie 24.12.2007 r. w sprawie
szczegbInych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

W 2wiqzku z czym nie zostaty dokonane zadne korekty.

Dokonane korekty btedéw podstawowych

W okresie sprawozdawczym nie zarejestrowano przypadkéw, w ktdrych niezbedne byloby dokonanie
korekty Wartoéci Aktywdw Netto na Certyfikat Inwestycyjny w ksiegach rachunkowych Funduszu.

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

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity przypadki nierozliczenio sie transakgji zawieranych przez
Fundusz.

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposéb wplyngé
na oceng sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat { w tys. i)

Akcje 179
Prawa peboru 1
instrumenty pochodne -9
Zrealizowony zysk (strata) - razem 171

Wzrost/Spadek niezrealizowanego zysku [straty) z wyceny lokat { w tys. =t}

Akcie - 105
Obligacje 269
Wzrost/Spadek niezrealizowanego zysku (straty) - razem 164

Dane dotyczqce podatkéw i optat

Dochody Funduszu z tytutu obrotu papierami wartosciowymi na rynku krojowym nie podleqajq
opodatkowaniu.
W okresie sprawozdawczym prowizja moklerska wyniosta 4 tys. zt.

Na podstawie statutu, Fundusz wykupuje certyfikaty inwestycyjne w ostatnim dniu gietdowym w miesigcu
marcu, czerwcu, wrzesniu oraz grudniy,

W okresie sprawozdowczym Fundusz wykupit ogétem 8 978 certyfikatéw. Transakcje te zostaly rozliczone
przez Krajowy Depozyt Papierdw Wartosciowych S.A.

Na dzien 30 czerwca 2011 roku zostato zgtoszonych do wykupu 1 942 certyfikaty inwestycyjne no tgczng
kwote 319 tys. 2t Do dnia 30 czerwca 2011 roku zlecenie umorzenia certyfikatow inwestycyjnych nie
zostato rozliczone przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A.

Warszawa, 24 sierpnia 2011 r.

b S

Artur Czerworiski Marcin Bednarek kednder Mokrzyc
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzgdu




BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
BEZPIECZNA INWESTYCJA 1

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI EMITENTA
ZA OKRES
OD 1 STYCZNIA 2011 R. do 30 CZERWCA 2011 R.

Podstawowe dane o Funduszu

BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Bezpieczna Inwestycja 1, dalej zwany Funduszem, dziata zgodnie z ustowg z
dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych {Dz, U. Nr 146 poz, 1546),

Organem Funduszu jest BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akeyjna z siedzibg w Warszawie pod
adresem: ul, Bonifraterska 17, 00-203 Warszawa.

Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsiebiorcdw prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla Miasta Stotecznego
Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod Nr KRS 0000002970.

Decyzjq nr DFI/W/4036-3/4-1-1539/04 z dnia 26 kwietnio 2004 roku Komisjo Papierdw Wartoéciowych i Gietd
udzielita BPH Towarzystwu Funduszy Inwestycyjnych Spdtka Akcyjna zezwolenia na utworzenie Funduszu.

W dniu 18 czerwca 2004 roku Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyinych prowadzonego przez
Sqd Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny i Rejestrowy pod numerem RFJ 169.

Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zomknietego Bezpieczna Inwestycja 1 notowane sq na
Giefdzie Papierdw Wartosciowych w Warszawie S.A,

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

W okresie sprawozdawczym Fundusz wykupit ogdtern 8 978 certyfikatéw. Transakcje te zostaty rozliczone przez
Krajowy Depozyt Papierdw Wartosciowych S.A.

Na dziers 30 czerwca 2011 roku zostato zgtoszonych do wykupu 1 942 certyfikaty inwestycyjne na tgczng kwote
319 tys. zt. Do dnia 30 czerwca 2011 roku zlecenie umorzenia certyfikatéw inwestycyjnych nie zostato rozliczone
przez Krajowy Depozyt Papierdw Wartosciowych S.A.

Polityka inwestycyjna Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywdw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat
Funduszu,

Dla osiggniecia celu inwestycyjnego Fundusz bedzie stosowat strotegie zabezpieczania portfela akcji o nozwie
Constant Proportion Portfolio Insurance (w skrocie ,CPPI"} polegajacq na odpowiednim rebalansowaniu udziatdw
akgji i instrumentéw diuznych w portfelu w celu ochrony Wartosci Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat
Inwestycyjny przed spadkiem ponizej zaktadanego poziomu na koniec zatozonego kozdorazowo okresu zgodnie z
nastepujgcymi zatozeniami:

a) Wartodé Aktywdw Netto Funduszu w dowolnym momencie nie powinng spas¢ ponizej okreslonego
poziomu minimalnego, zwanego dalej poziomem odniesieniq, tak aby na koniec zdefiniowanego
wstepnie okresu Wartosé Aktywdw Netto Funduszu byta nie mniejsza od wymaganego dla uzyskanio
przyjetego poziomu ochrony kapitatu,

b) moksymalne zaongazowanie w akcje (dalej zwane takze maksymalng ekspozycjgl powinno byé
rowne w dowolnym momencie statej wielokrotnosci réznicy pomiedzy aktualng Wartosciq Aktywow
Netto Funduszu oraz poziomem odniesienia.

Zaktadany poziom ochrony kapitatu bedzie obowigzywot w okresach trzyletnich, przy czym poziom ten, przy
2astosowaniu strategii w pierwszym okresie trzyletnim bedzie nie mniejszy niz 100% isto procent) Wartosci
Aktywdw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny z pierwszego Dnia Wyceny Funduszu. Fundusz poprzez
przekazanie raportu biezgcego oraz publikacje, w okresie od 4 [czterech) do 2 [dwoch) tygodni przed pierwszym
Cniem Wyceny kazdego kolejnego okresu trzyletniego, poda do publicznej wiadomosci informacje o zaktadanym
poziomie ochrony kapitatu w nostepnym trzyletnim okresie, przy czym poziom ten bedzie nie mniejszy niz 100%
{sto procent) Wartosci Aktywdw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny z pierwszego Dnia Wyceny kolejnego
okresu trzyletniege. Fundusz moze takze, w tym samym trybie i na tych samych warunkach, podwyzszyé
zaktadany poziom ochrony kapitatu w trakcie trwania trzyletnich okresdw, przy czym zmiana ta dotyczy danego



okresu trzyletniego i staje sie skuteczna w nastepnym Dniu Gietdowym po dniu, w ktdérym podano do publicznej
wiadomosci informacjg o podwyzszeniu zaktadanego poziomu ochrony kapitatu.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego, w tym w szczegdlnosci achrony kapitatu na zaktadanym
poziomie, o takze spetnienia sie zatozen strategii zabezpieczania portfela akgji.

Fundusz, z zastrzezeniem ograniczeri okreslonych w Statucie, moze lokowaé Aktywa Funduszu wytqcznie w.
al papiery wartosciowe;
b} wierzytelnosci, z wyjgtkiem wierzytelnodci wobec 0sob fizycznych:;
c) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne;
d} Instrumenty Rynku Pienigznego;
&) depozyty w bankach krajowych.

Podstawowe wielkosci ekonomiczno - finansowe ujownione w sprawozdaniu finansowym

Na dziern sprawozdania finansowego w portfelu Funduszu znajdowaty sie akcje spodtek wehodzgeych w sktad
indeksu gietdowego WIG20 oraz obligacje Skarbu Parfstwa. Udziat papieréw udzigtowych w aktywach funduszu
wynosit 15,96%, natomiost obligacji 74,84%.

Aktywa netto Funduszu na dzieri sporzqdzenia sprawozdania finansowego wynosity 24 514 tys. zt. Wynik z
operacji za biezqcy okres sprawozdawczy byt dodatni i wynidst 321 tys. zt Wartosé certyfikatu inwestycyjnego
Funduszu wyniosta 164,08 zt co oznacza wzrost 0 1,32% w okresie sprawozdawczym.

Istotne czynniki ryzvka

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnosciq emitenta

Ryzyka rvnkowe
Przez ryzyko rynkowe rozumiane jest ryzyko zmian wartosci inwestycii w wyniku zmian parametrdw rynkowych,

takich jak: kursy akgji, poziom stop procentowych czy kursy walutowe. Poniewa? aktywa Funduszu lokowane sg
gtéwnie w instrumenty dtuzne nominowane w PLN, akcje spotek notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych
w Warszawie S.A. oraz prawa pochodne i transakgie terminowe bazujgce na tych instrumentach, wiec zmiany
wartosci aktywow Funduszu wynikajg giéwnie ze zmian kursdéw akgji polskich spétek oraz zmian poziomdw stép
procentowych.

Rvavko zwigzane ze specyfikg stosowanej strategii zabezpieczajgce|

Podstawowym elementem polityki inwestycyjnej Funduszu jest stosowanie strategii zabezpieczajgcej o nozwie
Constant Proportion Portfolio Insurance {w skrocie .CPPI*) polegajqcq na odpowiednim rebalansowaniu udziatow
akeji i instrumentéw diuznych w portfelu w celu ochrony Wartosci Aktywéw Netto Funduszu na Certyfikat
Inwestycyiny przed spadkiem ponizej zoktadanego poziomu na koniec zatozonego kazdorazowo okresu. Celem
stosowanie strategii zabezpieczajace] jest stworzenie mozliwosci partycypowania w ewentualnych wzrostach
kursow akcji na Gietdzie Papierdw Wartosciowych w Warszawie S.A. przy jednoczesnym zminimalizowaniu ryzyka
spadku wartosci aktywdw Funduszu ponizej zaktadanego wstepnie poziomu w okredlonym horyzoncie czasowym.
Ze stosowaniem te] strategii zwigzane sq ponizsze czynniki ryzyka powodujqce, 2e stosowana strategia mo2e nie
osiqgnaé zaktadanego celu ochrony kapitatu:

al Istnieje ryzyko, ze - w specyficznych sytuacja rynkowych - takich jok utrata plynnosci przez instrumenty
wchodzqce w skiad portfela inwestycyjnego funduszu, ponadprzecietne skokowe zmiany kurséw i inne, opisany
wyzej cel nie zostanie zrealizowany, pomimo wiasciwego stosowania strategii zabezpieczajgce;.

b) Stosowanie strategii zabezpieczajqcej bedzie polegato na dynamicznej zmianie udzictu okcji w portfelu
inwestycyjnym Funduszu, przy czym udziat akgji w portfelu bedzie redukowany wroz ze spadkiem wartosci catego
portfela inwestycyjnego. W przypadku stosowania tej samej strategii zabezpieczajgcej przez relatywnie duzq
liczbe uczestnikéw rynku istnieje ryzyko, ze ewentualne spadki kurséw akcji mogq by¢ dodatkowo pogtebiane
przez zlecenia sprzedazy wynikajqce ze stosowania sie do sygnatéw generowanych przez te strategig.

c} Stosowanie strategii zabezpieczajqcej zaktada dynamiczne zmiany sktadu portfeta w reakcji na zmieniajgee sie
notowania akcji wehodzqeych w skiad portfela inwestycyjnego Funduszu. Istnigje ryzyko, iz zbyt duza zmiennosé
kursdw akgji moze spowodowac zbyt duzq czestotliwosé dokonywanych zmian skiadu portfela i tym samym moze
niekorzystnie wplywac na rentownos¢ portfela inwestycyjnego Funduszu.

Ryzyko plynnosci fokat Funduszu
Istnieje ryzyko, ze zbyt niski obrét instrumentem finansowym na rynku regulowanym moze uniemozliwi¢ jego
nabycie lub zbycie w wielkosci wynikajqcej z realizacji zoktadanej polityki inwestycyjnej.




Ryzyko niewyplacalnosci emitentow papierdw wartosciowych bedgecych przedmiotem lokat funduszu

W zwiqzku z zoktadanym udziatem dtuznych papierédw wartosciowych w portfelu inwestycyjnym Funduszu istnieje
ryzyko, ze niewyptacalnosé ktéregokolwiek z emitentéw wspomnianych instrumentdw diuznych moze w istotny
sposdb wptynqc na wartosé Aktywow Netto Funduszu. Mimo, iz jednym z podstawowych kryteriéw wyboru lokat w
instrumenty dtuine bedzie ocena wyplacalnosci strony zaciggajgcej zobowigzanie, Fundusz nie moze
zagwarantowad, Ze nie zajdzie sytuacja utraty wyptacalnosci emitenta.

Ryzvko zwigzane z wykorzystaniem instrumentdw pochodnych
Fundusz w ramach zaktadanej polityki inwestycyjnej moze stosowad instrumenty pochodne. Ze wzgledu

na specyfike tych instrumentdw, w szczegdinosci zwigzane z potencjaing mozliwosciq uzyskania dzieki nim efektu
znacznej diwigni finansowej, ich stosowanie obarczone jest wyzszym ryzykiem negatywnego wplywu na
rentownos¢ inwestycji Funduszu niz w przypadku pozostotych instrumentéw bedgcych przedmiotem lokat
Funduszu.

Ryzyko zwigzane z brakiem wplywu Uczestnikow no zarzqdzanie Funduszem

Ryzyko zmigny Statutu
Zwraca sig uwage inwestordw, Ze w okresie istnienia Funduszy, jego statut moze ulec zmianie w szczegdinosci ze

wzgledu na koniecznoéé dostosewania statutu do zmienigjgeych sie przepisdéw prawa, praktyki rynkowej oraz
wymagan biznesowych, w tym w szczegdlnosci w zakresie polityki inwestycyjnej, kosztow, zasad wykupywania
Certyfikatow Inwestycyjnych.

Czynniki ryzyka wynikajgce ze specyfiki papieru wartosciowego jakim jest certyfikat inwestycyjny

Ryzyko wyceny aktywdw netto na certyfikat inwestycyiny

Aktywa Funduszu wyceniane sq, a zobowigzania Funduszu ustalane sq na podstawie ich wartosci rynkowej lub
wartosci godziwej, z zachowaniem zasady ostroznej wyceny. istnieje jednak ryzyko, ze dokonana 2godnie z tymi
zatozeniami wycena Aktywow Netto Funduszu moze, w pewnych okresach, odbiegaé od ich rzeczywistej wartoéci.

Ryzyko plvnnosci Certyfikatdw Inwestyeyinych

W czasie trwania Funduszu Certyfikaty Inwestycyjne sq umarzane z kwartalng czestotliwosciq.

Wycofanie sie z inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne w okresach pomiedzy datami umorzer: jest mozliwe tylko
poprzez ich zbycie. Zbycie Certyfikatéw Inwestycyjnych jest mozliwe wytqcznie na regulowanym rynku wtérnym.
W celu umozliwienia zbycia Certyfikatow Inwestycyjnych w okresach pomiedzy datami umorzen, Fundusz planuje
wprowadzenie ich do obrotu no rynku podstawowym na Gietdzie Papieréw Wartosdciowych w Warszawie SA,
istnieje jednak ryzyko, ze zbyt niski poziom obrotdéw Certyfikatami Inwestycyjnymi moze uniemozliwi¢ ich zbycie na
rynku wtérnym lub, ze ceny po jokich bedg zawierane transokeje no certyfikatach Inwestycyjnych na rynku
wtdrnym bedg znaczqeo nizsze od wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.

Ryzyka ekonomiczno - prawne

Ryzvko qospodarcze

W gospodarce swiatowej mogg wystqgpi¢ niekorzystne zjawiska, w tym mozliwos¢ spadku dynamiki éwiatowego
wzrostu gospodarczego. Z uwagi no wzajemne powigzania gospodarek poszczegdlnych krajdw ostabienie
kondycji gospodarczej jednego kraju wplywa ujemnie na stan gospodarki innego kraju.

Sytuacja gospodarcza Polski jest powigzana z wydarzeniami zachodzgeymi w gospodarkach innych paristw. W
szczegblnosci niekorzystne zmiany na zagranicznych rynkach finansowych mogg spowodowaé odptyw kapitatu
zagranicznego z kraju oraz wystgpienie niekorzystnych zmian w sferze makro i mikroekonomiczne;.

Ryzyko ekonomiczno-prawne zwigzane z formq prawng Funduszu

Istnieje ryzyko zmian otoczenia ekonomiczno-prawnego, w jakim funkcjonuje Fundusz, na ktére Fundusz nie ma
wplywu, a ktére mogq mie¢ wplyw na wyniki dziatalnosci Funduszu. W szczegdlnosci dotyczy to zmian przepisow
regulujgcych limity inwestycyjne i zakres inwestycji dopuszczalnych w funduszach inwestycyjnych zamknigtych,
jok réwniez zmiany formy prawnej Funduszu, ktére to zmiony mogq utrudnié realizacje zatozonej polityki
inwestycyjnej.

Ryzvko podatkowe

Istnieje ryzyko zmiany przepisow prawa podatkowego, w wyniku ktérych moze nastqpié zmniejszenie sie
rentownosci inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne.



Ryzyko stép procentowych

Zmiany stdp procentowych mogg mieé wptyw na wartosé instrumentdw finansowych znajdujqeych sie w portfelu
Funduszu. Przy wzrastajgcych stopach procentowych moze np. nastgpi¢ spadek ceny rynkowej posiadanych przez
Fundusz instrumentdw dtuznych.

Ryvzyko operacyine

Ryzyko operacyjne objowia sie w moziiwosci poniesienia strat w wyniku nieadekwotnych lub zawodnych proceséw
wewnetrznych, btedéw ludzkich, bledéw systemow lub w wyniku zdarzen zewnetrznych.

W szczegdlnosci, zawodny proces moze przejawiaé sie btednym lub opdznionym rozliczeniem transakcji, a btqd
ludzki moze przejawial sie przeprowadzeniem nieautoryzowanych transakeji. Btedne dziatonie systeméw moze
przejawial sig, w szczegdlnosei, zawieszeniem systemoéw komputerowych uniemozliwigjgeym przeprowadzenie
transakcji a niekorzystne zdarzenia zewnetrzne - stratami w wyniku klgsk naturalnych lub  otokow
terrorystycznych.

Sktad osobowy zarzqgdu Towarzystwa oraz sktod Rady Nadzorcze| Towarzystwa

Na dzien 30 czerwca 2011 roku sktad Zarzqdu Towarzystwo byt nastepujqey:

Artur Czerworiski - Prezes Zarzqdu
Marcin Bednarek - Wiceprezes Zarzqdu
Aleksander Mokrzycki - Wiceprezes Zarzqdu

Na dzier 30 czerwca 2011 roku sktad Rady Nadzorczej Towarzystwa byt nastepujqcy:
Marzena Beata Bielecka - Przewodniczqca Rady Nadzorcze;

Gyula Fatér - Zastepca Przewodniczqcej Rady Nadzorczej

Krzysztof Jajuga - Cztonek Rady Nadzorcze;

Krzysztof Tokarski - Czionek Rady Nadzorczej

informacije o zawartych umowach znaczgeych w dziatalnosci Funduszu

Fundusz zawart umowe z Bankiem BPH, ktdrej przedmiotem jest petnienie przez bank funkeji Depozytariuszo w
rozumieniu Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych.

Fundusz zawart umowe z Biurem Maklerskim Banku BPH, kidrej przedmiotem jest petnienie przez biuro maklerskie
funkcji sponsora emisji.

Fundusz zawart umowe z Deloitte Audyt Sp. z 0.0., ktdrej przedmiotem jest badanie roczne oraz potroczny przeglad
sprawozdan finansowych Funduszu.

Warszawa, 24 sierpnia 2011 r,

~ f
Artur Czerwonski Marcin Bednarek r Mo
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