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Informacje o funduszu
Konstrukcja funduszu: Typ funduszu:
Subfundusz: d Fundusz selkurytyzacyjny: (W]
Fundusz pod stawowy: O Fundusz portfelowy: O
Fundusz powigzany: O Fundusz aklywéw niepublicznych: O
Waluta sprawozdania finansowego: zt
(nazwa funduszu podstawowego)
Fundusze powigzane
{nazwy funduszy powigzanych)
Fundusz z
wydzielonymi
subfunduszami:
(nazwa funduszu)
Piik Dpls
'WYBRANE DANE FINANSOWE wiys zl. wiys. EUR
I. Prychody z lokal 544 1386
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Il Koszty funduszu netto 549 137
1Il. Przychody z [olat netto -5 -1
IV. Zrealizowane zysk {straty) ze zbycla lokat 4€9 117
V. Niezrealizowane zyski {gtraty) z wyceny lokat 88 22
VI. Wynik z operacji 552 138
Vii. Zobowigzania 191 48|
VILL Aldywa 71794 18 128
IX. Altywa netlo 71603 18 080
X. Liczba zarejestrowanych cenyfikaldw inwestycyjnych 611 695 611 695
XI. Wartos: aldywGw netto na certyfikat inwestycyjny 117,06 29,56
XN, Wynik z operacji na ceyfilat inwestycyjny 0,90 0,22
pozycja X. wykazana w s2t.
pozycje X{ i XIl odpowienio: w 2i. i EUR
pozycje bilanst w tys. EUR s3 przeliczone wg. Sedniego lursu NBP 2 dnia 31 gnadnia 2010
bozycje rachuniu wynikdw w tys. EUR sg przeliczone wyg. &edniej aryimetycznej kursdw NBP z
Hnia 29 pazdziemika, 30 listopada, 31 grudnia 2010.
ZESTAWIENIE LOKAT
4 kwartal 2010 roku 3 kwartal 2010 roku
SKLADNIKI LOKAT
Wartoéé Wartos &
artodé wedlug rocentowy Martosé wedlug roc.:e ntowy
Ee dlug ceny wyceny na dziat w vediug ceny Wwyceny na dzial w
abycia w tys. zien ktywach nabycia w tys. — ktywach
bilansowy w jogétem bilansowyw pgdlem
kys. Lys.
1. Akcje 5 200 6 038 8,41 10 120 11238 15,19
2. Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 [1] "] 0,00
3. Praw a do akcji 0 1] 0,00 0 1] 0,00
4. Praw a poboru 0 [o] 0,00 0 1) 0,00
5. Kwity depozytowe 1] 0 0,00 0 1] 0,00
6. Listy zastaw ne 0 o) 0,00 0 [} 0,00
7. DluZne papiery wartoSciow e 55 574 56 974 79,36 56 251 57 394 77,56
B. Instrumenty pochodne 0 0 0,00 1] 112 0,15
9. Udzialy w s h 2 ograniczon
Odpov':iedziapgszzia 9 . [+ 4] 0,00 0 0 0,00
10, Jednostki uczestnictw a 4] 0 0,00 [} 0 0,00
11. Certyfikaty inw estycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
12, Tytuly uczestnictw a emitow ane przez
instytucje w spdlnego inw estow ania ¢} 0 0,00 1] 0 0,00
majace siedzibe za granicy
13. Wierzytelnosci ¢] 0 0,00 1] 0 0,00
14. Weksle 0 0 0,00 0 ] 0,00
15. Depozyty 6 566 6 566 9,15 3239 3239 4,38
16. Waluty ¢} 0 0,00 0 o} 0,00
17. Nieruchomos$ci [+] 0 0,00 0 0 0,00
18. Statki morskie [} 0 0,00 0 0 0,00
19. inne o] 0 0,00 0 0 0,00
TABELEHZUPELNIAJACE
. ) kraj siedziby Martodt wedlug MWartosd wedll..lg
IAKC.JE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba L mitenta Feny nabycia w wyceny na dzief
tvs bilansowy wtys.
1. ASSECQ POLAND AKywny Rynek - Rynek Regulowany (WGPW 2 368 POLSKA 134 127
2.BRE Akywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 330POLSKA 53 100
3. BZ WBK IAKywny Rynek - Rynek Regulowany (WGPW 814 POLSKA 147 175
4, CEZ Akiywny Rynek - Rynek Regulowany ZWGPW 853[CZECHY 117 103
5. CYFROWY POLSAT IAKywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 3 344 POLSKA 49 55|
6. Getin Holding S.A. IAKywny Rynek - Rynek Regulowany (NGPW 11 770POLSKA 118 135
7.GTC AKMywny Rynek - Rynek Regulowany (WGPW 4 686 POLSKA 108 115
8. KGHM IAKywny Rynek - Rynek Regulowany PWGPW 5 126 POLSKA 479 887
9.LOTOS IAKywny Rynek - Rynek Regulowany WGP W 2 288 POLSKA Ia 83
10.PBG IAKywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 374 POLSKA 84 80
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2009 rok 14 kwartal 2009 roku
artogé Wartoé ¢
Wartosc ediug rocentowy artod & wediug ro?entowy
edlug ceny )!ceny na dziat w m’edlug ceny wg:ceny na dzial w
Kabycia w tys. .zleﬁ ktywach nabycia w tys ﬂ.ZIBﬁ ke
bilansowyw jogélem bilansowy w jpgdlem
tys. tys.
19 261 23198 28,37 19 261 23 198 28,37
0 1] 0,00 0 0 0,00
o 0 0,00 0 v} 0,00
o 0 0,00/ 0 0 0,00
v} 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00/ 0 0 0,00
53 636 54 778 66,99 53 636 54 778 66,99
0 -196 0,24 0 -186 0,24
0 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
[} Q 0,00 0 v} 0,00
[} 0 0,00 0 0 0,00
[} 0,00 0 v} 0,00
340 340 0,42 340 340 0,42
0 [} 0.00 1} 0 0,00
0 [} 0,00 0 b} 0,00
0 [} 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00

w aktywach
pgolem

Procentowy udziat

0,18

0,14

0,24

0,14

0,08

0,19

0,16

1,24

0,12

0,11
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11.PEKAO lARywny Rynek - Rynek Regulowany (WGPW 4 004 POLSKA 652 717
12.PGE S.A, IAMywny Rynek - Rynek Regulowany pVGPW 21 538 POLSKA 459 499
13. PGNIG [Alywny Rynek - Rynek Regulowany pVGPW 60 214 POLSKA 209 215
14, PKNORLEN [AKywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 11 63BPOLSKA 450 533
15. PKO BP IAKywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 18 612POLSKA 706 807
16. POLIMEXMS Aktywny Rynek - Rynek Regulowany WGPW 17 424POLSKA 80 70
17.P2U Alywny Rynek - Rynek Regulowany PZVGPW 1 782POLSKA 629 634
18. TAURON S.A. IAKywny Rynek - Rynek Regulowany pWGPW 35 002POLSKA 238 230
19. TPSA Akywny Rynek - Rynek Regulowany BWGPW 23 078 POLSKA 326 377
20.TVN |AKywny Rynek - Rynek Regulowany (WGPW 5 588 POLSKA 94 96
. Kraj siedziby [Temmin Warunki
LISTY ZASTAWNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent [ itenta  yhupt bprocentowania
L . Kraj siedziby [Temin
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj ynks fNazwa fynku fent emitenta ykLipu
-nie dotyczy
-nie dotyczy
-nie dotyczy
-hie dotyczy
1. O terminie wykupu powyej 1 roku:
a) Obligacje
-P50412 IAKywny Rynek - Rynek Regulowany BondSpot rlerb Pafsiwa Polska 2012-04-25
-0K0712 Aywny Rynek - Rynek Regulowany BondSpot [sxarb Pandwa Polsa 2012-07-25
-nie dotyczy
-nie dotyczy
-nie dotyczy
. ’ R . rnos WWartost wediug Martost wediug
MNazwa i rodzaj [Kraj siedziby [Temin odzaj ; . : A )
WIERZYTELNOSCI . A ) adczenia wliczba  keny nabyciaw jwyceny na dzien
podmiotu podmiolu Wwymagalnosci wiadczenia 5 bys. bilansowy w tys.
Warlost wedlug MWartodt wedlug Procentowy udzial
WEKSLE MWystawea Dala ptalnoici  fceny nabyciaw jwyceny na dzien v aktywach
v2:3 bilansowy witys. pgblemn
. MWardosé wediug Martosé wedlug
Kraj siedziby Warunki X X
DEPOZYTY Nazwa banku [0 Wvaluta L procentowania SNY NabYcia w keny nabycia w
Hanej walucie Jys
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1,00

0,70

0,30

0,74

1,12

0,10

0,88

0,32

0,53

0,13
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Wartost Martoéé wedlug Martost wedlug Procentowy udzial
Rodzaj listu Podstawa emisji ) Liczba ceny nabycia w wyceny na dzier w akdywach
pominalna b
bys. bilansowy w tys. pgdlem
MWartost wediug [Warlosé wediug Procentowy udzial
Warunki Wartodd R -
bprocentowanla pominaina Liczba beny nabycia w w_yceny na dzien w akywach
y$. bilansowy w lys. pgdlem
58 200 55 574 56 974 79,36
58 200 55 574 56 974 79,38
4,75 37 300 000,00 37 300 36 375 37 485 52,21
0,00 20 900 000,00 20 900 19 199 19 489 27,15

Frocentowy udzial

w aldywach

gblem

M::ﬂ*;"::';g | Wartost wediug_Procentowy udzial
;?I'ans:wy o wyceny na dzien w aklywach

Ganej walucie bllansowy wiys [pgotem
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I. W walutach panstw naletacych do OECD 6 566
1. LOKATA OVERNIGHT Bank BPH §.A, POLSKA PLN 2.8 6 566 000,00 6 566
2. nie dotyczy |
NIERUCHOMOSCI ;;;ddania 9° Bata nabycia :?:;:;::?gi Kraj polozenia  |adres Powierzchnia
TABELIDODATKOWE
ARAN Martost wedtug Wartos wedlug Procentowy udziat
GW. TOWANE SKLADNIKI Rodzaj t:qc;na eny nabycia w wyceny na dzier v aklywach
LOKAT iczha tys. bilansowy w tys. pgétem
1. Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez Skarb Pastwa Obligacje 58 200,00 55574 56 974 79,36
2. ::zp:ezr:fav;artosciowe gwarantowane e
3. Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez jednostki samorzadu hie dotyczy
terytorialnego
4. Papiery wartoéciowe gwarantowane
przez panstwa naletace do OECD (z hie dotyczy
wylaczeniem Rzeczypos politej Polskiej)
5. Papiery wartosciowe gwarantowane
przez miedzynarodowe instytucje
finansowe, ktdrych cztonkiem jest hie dolyczy
Rzeczpos polita Polska lub przynajmniej
jedno z pafistw nalezacych do OECD
. Warlost wediug MWartos wedlug
INSTRUMENTY RYNKU Emitent [Termin wylupu arunk . M“?ﬁl Liczba Leny nabycia w Wwyceny na dzien
PIENIEZNEGO pprocentowania pominaina N bilansowy w s
1. nie dotyczy
GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH ‘w"";c':;é;:':g'z‘;gﬁ Procentowy udzial w
MOWA W ART. 98 USTAWY iansowy wiys  Pywach ogsiem
1. nie dotyczy
KLADNIKI LOKAT NABYTE OD \Wartost wedlug contom dsisil
ODMIOTOW, O KTORYCH MOWA  jwyceny na dzien wy
iywach ogéiem
ART. 107 USTAWY pilansowy wtys
| 1.nie dotyczy
PAPIERY WARTOSCIOWE
MITOWANE PRZEZ
IEDZY NARCDOWE INSTYTUCJE
CglLAONSI(()l\évfﬁ ' JKEL?,RYCH Nazwa emitenta ::iit::‘?iby Rodzaj rynke Nazwa rynku Liczba
RZECZPOSPOLITA POLSKA LI:IB
PRZYNAJMNIEJ JEDNO Z PANSTW
NALEZACYCH DO OECD
1. nie dotyczy
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6 566 9,15

6 566 000,00 € 566 9,15

Wartost wediug Warodd wedlug Procentowy udzist
ceny nabycia w Wwyceny na dzien w akkywach
¥S. bilansowy w tys. pgdlem

Obcigzenia Ktuzebnobci

Procentowy udziat
w aktywach
pgbtem

Wartost wedtug
ceny nabycia w
tys.

Wartoss wediug
wyceny na dzied
bilansowy w lys.

Procentowy udziat
W akdywach
bgdétem

Komisja Nadzoru Finansowego
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BILANS 4 kwartal 2010 P kwartat 2010 4 kwartal 2009
Lok i 2009 rok ol
l.Aktywa 71 794 74 004 81774 81774
1. SrodK pieniezne i ich ekwiwalenty 1003 1307 1666 1666
2. Naleznodsci 1213 810 1791 1791
3. Transakcje przy zobowigzaniv si¢ drugiej strony do odkupu 0 0 1] 0
4. SMadniki lokat notowane na akywnym rynku, w tym: 63012 68 632 77977 77 977
-dtuine papiery wartoSciowe 56 974 57 394 54 778 54 778
5. SHadniki lokat nienotowane na akywnym rynky, w tym: € 566 3239 340 340
-dtuzne papiery wartosciowe 0 0 0 0
6. Nienuchomodci 0 0 0 0
7. Pozosgtale akdywa 0 15 0 0
. Zobowiazania 191 191 218 218,
Il Aktywa netto (I-I) 71603 73813 81556 81 556
V. Kapitat funduszu 42 619 45 381 55 305 55 305
1. Kapital wplacony 749 645 749 645 749 645 749 645
2. Kapital wyptacony (wielkodé ujemna) -707 026 -704 264 -694 340 £94 340
V. Dochody zatrzymane 26 746 26 282 21 367 21 367
1. Zalumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 36 738 36 743 36 282 36 281
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk {strata} ze
zbycia lokat 8983 =10 461 -14 914 -14 ¢14
V1, Wzrost (s padek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny SO T 4884 ALY
nabycia
VIl. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji 21603 S CEE 81556 81 556
(IV#V V)
Liczba zarejestrowanych ceryfikatdw inwestycyjnych 611 695 635 474 722739 722 739
Warlo$ akywéw netlo na certyfikat inwestycyjny 117,06 116,15 112,84 112,84
Przewidywana liczba cenyfikaldw inwestycyjnych 593 039
Rozwodniona warnto$¢ akkywow netto na ceryfikat inwestycyjny 117,06
Liczba certyfikatow inwestycyjnych w podziale na serie cenyfikalow.
Certyfikaty inwestycyjne serii A 611 695 szt.
Warloéé aklywow netto na poszczegdine serie certyfikatdw inwestycyjnych:
Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny serii A 117,06 zl.
za 4 kwartaly Fa 4 kwartaty
RACHUNEKWYNIKUZOPERACJI d 2010-10-01 R010 roku d 2009-10-01  200% ot
0 2010-12-31 pd 20100101 [do 2009-12-31 pd 2009-01-01
do 2010-12-31 ko 2008-12-31
I. Przychody z lokat 5 441 27 801 6792 49 496
1. Dywidendy i inne udzialy w zysach 774 2947 0 6035
2. Przychody odsetkowe 4 668 24 847 6 791 43 399
a)Odsetki od depozytdw i rachunkiw bankowych 159 1001 123 608
b} Odsetki od papierdw wartosciowych, 4 508 23 656 € 668 42 791
¢} Odpls dyskonta 0 180 0 0
3, Przychody Zwiazane z posiadaniem nieruchomodci 0 0 Q 0
4. Dodatnie saldo réZnlc kursowych 0 0 0 0
5. Pozostale 0 & 1 63
. Koszty funduszu 5491 23 232 6 304 30086
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 5264 22015 6030 28 549
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2. Wynagrodzenia dla podmioldw prowadzacych dysirybucje 0 0 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 27 378 122 343
4. zﬁl;;yazuquane Z prowadzeniem rejestru aklywow 192 484 139 551
5. Optaty za zezwolenia oraz rejesiracyjne 0 0 0 0
6. Jdugi w ralesie rachunlowosci 0 0 0 [1]
7. Udugi w zakresie zarzadzania altywami funduszu 0 [} 0 0
8. Udugi prawne 0 1 0 24
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 1} 0 0
11. Koszly zwigzane z posiadaniem nierachomofci 0 0 0 0
12, Ujemne saldo rdznic kursowych 0 [} 0 1
13. Pozostale 78 354 13 619
l. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 "] 0 0
IV. Koszty funduszu netto (li-lll) 5491 23 232 6 304 30 086
V.Przychody z lokat netto (I-IV) -50 4 569 488 19410
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 5 567 22 761 17 055 88 299
1. Zrealizowany zysk (strata} ze zbycia lokat, w tym: 4 689 49 220 -4 052 -24 336
-Z tytutu roinic kursowych Q 0 0 0
2, m?ifﬁ::aﬁ niezrealizowanego zysk: {draty) 2 wyceny 875 26 459 X 112 835
-Z tytulu réznic kursowych [} 0 0 0
Vil. Wynik z operacji 5518 27 330 17 543 107 710
Wynik 2 operacji na przypadajacy na certyfikat inwestycyjny 0,90 447 2,43 14,90
Rnc:vz::;icr;j?‘r;y wynik z vperacji przypadajgcy na certyfikat 0,90 447 2.43 14,90
E a 4 kwarlaly a4 kwartady
ZESTAWIENIEZMIANWAKTYWACHNETTO d 2010-10-01 010 roku bd 2009-01-01 2009 rok
o 2010-12-31 d 2010-01-01 Mo 2009-12-31 pd 2009-01-04
o 2010-12-31 o 2009-12-31
1. Zmiana warto$ ci aktywoéw netto -2210 -9 953 -75 165 -75 165
1. ﬁtzﬁdaamv;:eno na keniec poprzedniego okew 73813 81556 156 721 156 721
2. Wynik z operacji za olres sprawozdawczy (razem), w lym: 552 2733 10771 10771
a}przychody z lokat netto -5 457 1941 1941
b} zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 469 4922 -2 434 -2 434
c)wzrod (spadek) niezrealizowanego zysku (straly) z wyceny lokat 88 -2 648 11 264 11 264
3. Zmiana w aklywach netto z tytulu wyniku z operacji 552 2733 10771 07T
4, Dystrybucja dochoddw (przychodéw) funduseu (razem) [¢] 0 [} 0
a)z przychodow Z lokat netio 4] 0 1] 0
b)ze zrealizowanego zysu ze zbycia lokat Q 0 o] ]
¢)z przychodbw 2e zbycia lokat 0 1} 0 0
5. Zmiany w kapitale w ckresie sprawozdawczym (razem), w tym: 2762 -12 686 -85 936 -85 936
a)zmiana kapitatu wplaconego (powigkezenie kapitait z tytutu
wydanych cerlyfikaléw inweslycyjnych) 0 o 0 0
iej i utu
b)ﬂﬁsiigzxaéznﬁﬁx";‘agz;i':;f;"'e kapitatu z tyt 2762 12 686 85 938 85936
6. Laczna zmiana akywbw netto w okresie sprawozdawczym -2 210 9953 -75 165 -75 165
7. Warlo& akywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 71603 71 603 81 556 81556
8. Srednia wartost akywow netlo wokresie sprawozdawszym 71992 75 886 102 951 102 951
Il. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych 23779 =111 044 -846 222 -846 222
1. Zmiana liczby cenyfikatéw inweslycyinych w olresie sprawozdawczym: 23779 -111 044 -846 222 -846 222
a)liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 0 o o) 0
b)liczba wykupionych cerlyfikatéw inwestycyjnych 23779 111 044 846 222 846 222
¢)saldo zmian -23779 -111 044 -846 222 -846 222
2 ;;T:;T::;ﬂﬁ?:;:ﬁﬂ;’:‘m" narastajaco od poczaths 611695 611 695 722 739 722739
a)liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 7 496 453 7 496 453 7 496 453 7 496 453
b)liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyinych 6 884 758 6 884 758 6773714 6773714
c)salde zmian 611 695 611 695 722 739 722739
3. Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 593 039 593 039 700 105 700 105
. Zmiana warto$ci aktywdow netto na certyfikat inwestycyjny 0,91 4,22 12,95 12,95
B :::;:;:ﬁf:wﬁoq:;ﬁmﬂz?x R 116,15 112,84 99,89 99,89
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2. :::;&;r:ywvz::arxlzt;;: certyfikat inwestycyjny na koniec biezgcego 117,06 117,08 112.84 112,84
3. gr::::i:pm:;orr;;aar:c:t:;oscl allywow netto na cenyfikat inwestycyjny w 0,78 3,74 12.96 12.97
4.;:;::103::1:“’?::;& altywow netto na cerlyfikat inwesycyjny w okresie 116,37 112,08 100,22 100,22
-data wyceny [2010-10-29 R010-02-26 [008-02-27 2009-02-27
5. ;:z;:;:::c:ya"r:oéﬁ akywdw nelto na certyfikal inwestycyjny w olresie 117,08 117,06 412,84 112,84
-data wyceny P010-12-31 RO10-12-31 R009-12-31 2009-12-31
G.xya::rﬁ :Hoy:eés\;:n::::&az:::zleﬁ inwestycyjny wedlug ostatniej 117,08 117,06 112,84 112.84
-data wyceny P010-12-31 R010-12-31 [008-12-31 2009-12-31
7. Rozwodniona wartoét aktywdw netto na certyfikat inwestycyiny 117,06 117,06 112,84 112,84
IV. Procentowy udziat kosztéw funduszu w $redniej wartosci
aktywéw netto, w tym: 0.76 3,06 0,03 2,92
1. procentowy udzial wynagrodzenia dla towarzystwa 0,73 2,90 0,03 2,77
2 s;::;::::r: udzial wynagrodzenia dla podmioléw prowadzacych 0,00 0.00 0.00 0.00
3. procentowy udzial oplat dla depezytariusza 0,00 0,05 0,00 0,03
4.‘?"?‘::;;3“ udzial oplat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aldywow 0,02 0.06 0,00 0.0
5. procentowy udzial oplat za udugi w zalresie rachunkowoéci 0,00 0,00 0,00 0.00
6. rur:::;tzw udziat oplat 2a udugi w zalresie zarzadzania aktywami 0.00 0.00 0,00 0.00
ra 4 kwartaty ka4 kwarlaly
RACHUNEKPRZEPLYWOWPIENIEZNYCH pd 2010-10-01  RO10 roku bd 2009-10-01 2008 roku
Ho 2010-12-31  pd 20100101 Ho 2009-12.31 pd 2009-01-01
Ho 2010-12-31 do 2009-12-31
A.Przeplywy §rodkéw pieniginych z dzialalno$ci operacyjnej 2 458 12 022 5370 86 407
1. Wtywy B0 979 779 269 34 084 416 066
1. Z tytutu posiadanych lokat 106 3008 225 3891
1.1. Dywidendy 106 293 225 603
1.2. Odsetk od obligacji 4] 2715 0 3088
2.2 tylulu zbycia sdadnikdw lokat B0 854 776 159 33826 412 312
2.1, Alcje i prawa z nimi zwigzane 6844 74 083 235 2979
2.2, Obligacje 711 79 536 6182 190 872
2.3. Prawa pochodne 884 6 990 3237 17 732
2.4, Depozty 72415 615 550 24172 200 628
3. Pozostale 18 102 13 €3
3.1. wiym odseik od lokat | rachunkdw bankowych 18 102 13 63
1. Wydatki 78 521 T67 248 28 694 328 658
1. Z tytulu posiadanych lokat 0 0 0 0
2. Z tytulu nabycia sitadnikdw lokat 77 987 765 085 28 077 326 488
2.1. Akgje i prawa z nimi zwigzane 1082 57 436 22140
2.2. Obligacje 1] 80 660 0 89 466
2.3. Prawa pochodne 1163 5224 3934 14 339
2.4, Depozyty 75 742 621 776 24 143 200 544
3. Z tytutu wyplaconego wynagrodzenia dia towarzystwa 525 2029 606 3006
4. Z tytuiu wyplaconego wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych 0 o 0 0
dysrybucje
5. Z tytutu oplat dla depozytariuza 6 39 8 40
6. Z tylutu oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestnu alywdw funduszu 0 48 . 55
7. Z tytulu oplat za zezwolenia oraz oplat rejedracyjnych 0 0 0 0
8. Z tytulu uslug w zakresie rachunkowosci 0 0 0 0
9. Z tytulu uslug w zalgese zarzgdzania adywami funduszu Q 0 0 0
10 Z tytulu uslug prawnych 0 0 0 2
11. Z tytulu posiadania nieruchomosci 0 0 0 0
12. Pozostale 2 34 4 66
B. Przeplywy $rodkéw pienieznych z dzialalnoéci finansowej 2 762 -12 686 -5 677 -85 936
| Whiywy 0 4] 0 0
1. Z tytutu wydania certyfikatéw inwestycyjnych 0 [¢] 1] 0
2, Z tytutu zaciggnigtych kredytow 0 Q 0 0
3. Z tytutu zaciggnletych pozyczek 0 [+] 0 Q
4. Z tytutu spiaty udzielonych podyczek v} 0 0 0
5. Odsetd 0 0 1] 0
6, Pozosgtate 0 [} [} 0
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1. Wydatki 27182 12 686 5677 85 936
1. Z tytulu wylupienia cenyfikatéw inwestycyjnych 2762 12 686 5677 85 936
2. Z tytulu splat zaciagnietych kedytow "] 0 0 0
3. Z tytulu splat zaciggnigtych polyczek [} 0 0 0
4. Z tytulu wyemitowanych obligacji o 0 0 0
5. Z tytutu wyplaty przychoddw o 0 0 0
8. Z tytulu udzielonych pozyczek 1] 0 0 0
7. Odsetkd 0 0 0 0
8. Pozostale 0 0 0 0
C.Skutki zmian kursdw wymiany $rodkéw pienieznych i 5 ) 0 o

ekwiwalentéw Srodkéw plenieinych
D.Zmiana stanu $rodkéw pieniginych netto (A+/-B) -304 663 -307 471
E Srodki pienig2ne i ekwiwalenty $rodkéw pieniginych na
poczatek okresu sprawozdawczego
F. Srodki pienigzne i ekwiwalenty érodkéw pienigznych na
koniec okresu sprawozdawczego (E+/-D)

1307 1666 1973 1195

1003 1003 1666 1666

NOTY

NOTA-1POLITYKARACHUNKOWOSCI

Plik Opis
B4 nota 1.pdf

NOTA-INALEZNOSCIFUNDUSZU 4 mﬂﬂﬂl 2010
fo

1. Z tytutu zbytych lokat

2. Z tylutu insdrumentoéw pochednych

3. Z tytulu wydanych certyfilatéw inwestycyinych
4, Z tytutu dywidendy

5. Z tytulu odsetek 1213
6. Z ylulu posiadanych nisruchomodci, w tym czynszow 0
7. Z tytulu udzielonych pozyczek 0
8. Pozostale 0

olejo|lo

NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU # :ﬂﬂal 2010
o

1. Z tytulu nabylych aklywow

2. Z tytulu transakcji przy zobowigzaniu si¢ funduszu do odkupu
3. Z tytulu ingtrumentdw pochodnych

4. Z tytulu wplat na cenyfikaty inwestycyjne

5. Z tytulu wylu pionych ceryfilkatow inwastycyjnych

8. Z tytulu wyptaty dochoddw funduszu

7. Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu

8. Z tytutu wyemitowanych abligacji

9. Z tytutu krétkoterminowych poliyczeki kedytow

10, Z tytulu diugoteminowych polyczeki kedytow

11. Z tytulu gwarancji lub porgczen

12. Z tytulu razerw 191
13. Pozostale zobowigzania 0

clojo|jlo|ojojojo|o|o|o

Komisja Nadzoru Finansowego




BPH FIZ BEZPIECZNA INWESTYCJA 4

FIZ-Q-E 31.10.07

INFORMACJA DODATKOWA
Plik Cpis
FBl4_raport_IV_kwarlal_2010_dodatkowa.rtf

PODPISY

PODPISYOSOBREPREZENTUJACYCHFUNDUSZ

Data mie i Nazwisky [stanowisioiFunicja Podpis
\ LN
. —
D011-02-14 ARTUR CZERWORISKI PREZES ZARZADU ' L/C/ ,L..’\_J 0 '
b011-02-14 MARCIN BEDNAREK WICEPREZES ZARZADU X Wﬁf L’
A
P011-02-14 A\LEKSANDER MOKRZYCKI |MCEPREZES ZARZADU

N
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2olgeznik do sprawozdania finansowego
BPH FUNDUSZU INWESTYCYINEGO ZAMKNIETEGO BEZPIECZNA INWESTYCJA 4
zorzqdzanego przez
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

Nota objosniajgca 1- Polityko rachunkowosci
1 Opis przyjgtych zasad rachunkowosci
Ujownionie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Informacje w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq zgodnie z przepisami Ustawy 2 dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowodci [Dz.U. 2 2009 roku, Nr 152, poz. 1223, z pbin. zm, Ustawa”} oroz Rozporzqdzenio
Ministra Finanséw 2 dnio 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegblnych zosad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. 2 2007 r. Nr 249 poz. 1859) - .Rozporzqdzenie”.

Sprawozdanie sporzqdzone jest w jezyku polskim i w walucie polskiej.

Informacje wykazywone w sprawozdaniu finansowym prezentowone sq w tysigcach ziotych, 20 wyjqtkiem
wortosci oktywdw netto na certyfikat inwestycyjny.

No dzien bilansowy Fundusz przyjmuje metody wyceny stosowane w dniu wyceny 1 na tej podstawie
sporzqdza sprawozdonie finansowe.

Ujmowonie w ksiegach rachunkowych operacii dotyczqcych Funduszu oraz metody wyceny aktywow i
sktadnikéw lokot oraz ustolenie zobowiqzan i wyniku finansowego

Operacje dotyczqce Funduszu, ujmuije si¢ w ksiegach rachunkowych i wykazuje w sprawozdaniu finansowym
zgodnie zich tresciq ekonomiczng.

wortoéé poszczegdinych skiadnikow oktywow i pasywdw, przychoddw i zwiqzanych 2z nimi kosztow, jak tez
zyskow i strot ustala sie oddzielnie.

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowodzone sq w systemie ksiegowym Orlando-Efos na kontach ksiegi gtownej
oraz powigzonych z nimi ksiegach pomocniczych wediug ustalonego plonu kont, Zopisy w ksiegach
rachunkowych dokonywaone sq na podstawie dowoddw ksiegowych.

Operacie dotyczqcee Funduszu uimuje sig¢ w ksiggoch rochunkowych w okresie, ktérego dotyczq.

Nabycie albo zbycie sktadnikow lokat przez Fundusz ujmuje sig w ksiegach rachunkowych w dacie zowarcig
umowy. Skiadniki iokot nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, o ktdrym mowa w
Stotucie #tj. godz. 23.00) oraz skiodniki, dlo ktorych we wskazonym momencie brak jest potwierdzenia
zowarcio transakgji, uwzglednio sig w najblizszej wycenie aktywow Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.
Towarzystwo dopetnia wszelkich starar, aby uwzglednié w wycenie wszystkie transakcje zawarte przez
Fundusz w dniu T i uzysko¢ potwierdzenia zawartych transakcji w wymaganym czasie. Toworzystwo
dodatkowo w godzinach porannych w dniu T+1 przedstawio Depozytariuszowi do weryfikacji zestawienie
uzgodnionych zawortych transokcji zdnia T.

sktodniki oktywéw Funduszu wyceniane sq oraz zobowiqzonio Funduszu ustolone sq zgodnie 2
obowiqzujgcymi przepisami prawa polskiego 1 stotutem Funduszu.

W sprawach nieuregulowanych przepisami Ustawy. przyjmujqc polityke rachunkowosci, Fundusz moze
stosowot krajowe standardy rachunkowosci wydane przez uprawniony w my$l ustawy Komitet Standordow
Rochunkowoici, W przypodku broku odpowiedniego standordu krojowego Fundusz moze stosowad
Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci.

Fundusz obowiqzany jest stosowaé okreslone Ustawq zasody rachunkowodéct, rzetelnie i jasno przedstawigjgc
sytuacje majatkowq i finansowq oraz wynik finansowy.

Aktywo Funduszu wycenia sig, O zobowigzania Funduszu ustola si¢ w dniu wyceny oroz nG dzien
sporzqdzenia sprawozdania finansowego. Wartosc oktywdw netto Funduszu jest réwna wartosci oktywdw
Funduszu, pomniejszonych o 2obowigzanio Funduszu w dniu wyceny.

Ze wzgledu na prowadzonq polityke inwestycyjnq, a takze w celu umozliwienio Towarzystwu w sposdb
nalezyty wyceny aktywdw netto oroz ustalenio wortosci oktywdw netto no certyfikaty inwestycyjne, w tym w
szczegdinosci biorgc pod uwoge mozliwost uzyskanio przez Toworzystwo informacii niezbednych do
przeprowadzenio wyceny oktywéw netto oraz ustalenia wartosci oktywdw netto na certyfikoty inwestycyjne
oroz inne aspekty organizacyjno-techniczne, momentem dokonywania wyceny jest godzing 23.00 czasu
polskiego w dniu wyceny.,



Zgodnie 2 najlepszq wied2q Towarzystwa prayjecie w Statucie Fundus2u godziny 23.00 joko godziny, 2 ktdre)
bedq pobierane kursy do wyceny aktywow netto Funduszu nie wpiynie na prawidiowe, zgodne z Ustawq ©
funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzqdzeniem ustalenie wartosci aktywow, wortosci aktywdw netto oroz
wartodci oktywdw netto na certyfikaty inwestycyjne o tokze na przeprowadzenie wykupu certyfikatow
inwestycyinych po cenach zgodnych z przepisomi wyzej wymienionej Ustawy; ponadto me wplynie na
whascwe podejmowonie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzeganie limitow inwestycyjnych.

Wartoi¢ diuznych papierdow wartosciowych nienotowonych na aktywnym rynku wyznaczo sig w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, pray czym
skutek wyceny tych skiadnikow lokat zalicza sig odpowiednio do przychodéw odsetkowych olbo kosztow
odsetkowych Funduszu.

Papiery wartoiciowe nabyte przy zobowiqzaniu sig drugiej strony do odkupu wycenia sig. poczqwszy od dnia
zawarcia umowy kupno, metodq skorygowanej ceny nabycio, oszocowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowey.

Zobowigzania z tytutu 2bycia papieréw wartosciowych, przy zobowiqzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia
sie, poczqwszy od dnig zowarcio umowy sprzedazy. metodq korekty ro2nicy pomigdzy cenq odkupu o ceng
sprzedazy, przy zostosowoniu efektywnej stopy procentowej,

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sig przy zastosowaniu efektywne] stopy procentowe.

Koszty odsetkowe 2 tytutu kredytow i poZyczek zaciqgnigtych przez Fundusz rozlicza sie w czosie przy
zostosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Dniem wprowodzenia do ksiqg zmiany kapitotu wyptaconego jest dzieri przekozania srodkdw 2 tytutu wykupu
certyfikotdw inwestycyjnych na konto umorzeniowe Krajowego Depozytu Papierdw Wartosciowych SA,

Na potrzeby okreslenio WAN/CI w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia si¢ zmion kapitotu wyptaconego,
awigzanych z wyptatami, ujmowanymi zgodnie ze zdaniem poprzednim.

Ujecie w ksiegach rachunkowych standw rodkdw pienigznych odbywa si¢ no podstawie oficjalnych
wyciqgéw 2 rochunkéw bankowych, 2 uwzglednieniem wszystkich operacji 2 danego dnio, kidre zostaty
zatwierdzone w systemach bankowosci elektroniczne.

Koszly ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w wysokosci przewidywanej. W przypadku kosztéw tworzy sie
rezerwe no przewidywane wydatki. Platnosci z tytutu kosztow zmniejszajq uprzednio utworzonq rezerwe.
Rezerwy wycenig si¢ w uzasadnionej, wiarygodnie oszacowanej worlosci.

Fundusz zobowiqzany jest do tworzenio odpowiedniego preliminorza kosztéw, zawiergjqcego pozycje
kosztéw w wysokosci uzasodnionej. ustalone na podstowie stowek okresowych odpowiednio do
czestotliwoéci ustalania wartoéci aktywdw nettow dniach wyceny.

Koszty wynosgrodzenia Toworzystwa 20 zarzqdzanie naliczone sq w dniu wyceny od wartosci aktywdw netto 2
poprzedniego dnio wyceny i rozliczane sq przez Fundusz do 15-go dnio nastepnego miesiqca
kolendarzowego za miesiqc poprzedni.

Fundusz pokrywa z wiasnych $rodkéw nastepujqce koszty i wydotki zwiqzane z dziotalnosciq Funduszu:
wynagrodzenie Towarzystwo zo 20rzqdzanie Funduszem: oplaty | prowizje maklerskie; prowizje i optaty
bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytéw i pozyczek zaciqgniglych przez Fundusz; podatki i oplaty
wynikajqce 2 przepisow prowa: prowizje i optaty no rzecz instytucii depozytowych i rozliczeniowych; koszty
Sponsora Emisji; koszty KDPW i GPW, koszty zwiqzane z dziolalnosciq Rady Inwestorow: koszty likwidacji
funduszu. Koszty zwiqzane z dzotolnodcig Funduszu nie wymienione powyZej pokrywane sq przez
Towarzystwo,

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

W kazdym dniu wyceny warto$¢ noleinej dywidendy, wyptacanej w waolucie innej ni2 2toty polski,
przeszacowywano jest wedtug sredniego kursu ustalonego dia donej woluty przez NBP.

Podatek od naleznej dywidendy spétki wehodzqeey w sktod portfela inwestycyinego ujmowany jest jako koszt.

Aktuolizocjo rynkéw giéwnych jest przeprowadzana pierwszego dnia  miesiqca kolendarzowego 2
uwzglednieniem wolumenu obrotu no rynkach aktywnych. na ktérych notowany byt dany instrument w
miesiqcu poprzednim, przy c2zym wybierany jest ten rynek, na ktorym wolumen obrotu byt nojwiekszy, przy
czym 8G i BFV nie sq rynkami aktywnymi.



Pojecie rynku aklywnego interpretowane jest 2godnie 2 obowigzujqcymi przepisomi prowa.

Dla instrumentdw nobytych w trokcie danego miesiqco procedura wyznaczania rynku i kursu pierwszy raz
jest reclizowana na dzien rejestracji instrumentu w wycenie.

Dodatkowo stosowany jest nastepujqcy olgorytm:

1. Wyznacza sie rynki oktywne, no ktorych notowany jest dany instrument, w tym:

a} dio krajowych instrumentow udziatowych dlo funduszu, ktory ma w statucie 2opisone odniesienie do
indeksu WIG- ze wzgledu na prowadzong przez fundusz polityke inwestycyjng - rynek gtéwny ustalany jest no
podstawie tych rynkow oktywnych, ktére sq brane pod uwage przy ustolaniu indeksu WIG:

bi dla pozostalych krajowych instrumentow udziatowych wyboru dokonuje sie sposrod rynkdw aktywnych, no
krérych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z rynku CETO, GPW w Warszawie oraz inne rynki
oktywne dla donego papieru, w oporciu o dane 2 serwisu Bloomberg;

¢ dla krgjowych instrumentdéw dtuznych wybdr rynku gtéwnego opiera si¢ no rynkach aktywnych
obejmujgcych CETO | GPW w Warszowie, w przypodku braku wolumenu obrotu na kazdym z tych rynkéw, no
ktérym dany instrument jest notowany, jako rynek gidwny wyznaczany jest Bloomberg Generic {BGl. a w
przypodku braoku Bloomberg Generic - Bloomberg Fair Value (BFVY

d} dla zagronicznych instrumentow udziotowych wyboru rynku giéwnego dokonuje si¢ sposrod rynkow
aktywnych, na ktdrych jest notowony dany instrument w oparciu o done 2 serwisu Bloomberg;

el dia zagranicznych instrumentéw diuznych rynek gtowny ustala sig sposrod rynkow oktywnych, na ktérych
jest notowany dany instrument w oparciu o dane 2 serwisu Bloomberg; w przypodku braku wolumenu obrotu
na kazdym 2z tych rynkow na ktérym dany instrument jest notowany, joko rynek gtdwny wyznaczany jest
Bloomberg Generic, 0 w przypadku braku Bloomberg Generic - Bloomberg Fair Volue,

2. Jeseli instrument byt notowony przynojmniej przez jeden dzied na jokimkolwiek rynku aktywnym w
rozumieniu punktu 1 w miesigcu poprzedzajgcym uruchomienie procedury oktualizacji rynkow gtownych,
pod uwage brany jest wolumen obrotéw z miesiqca poprzedzajqcego date uruchomienia procedury
oktualizacji rynkéw wyceny dia poszczegdlnych rynkow.

Jezel) instrument w miesiqcu poprzedzajgcym dotg uruchomienio procedury aktuglizacji rynkdw gtownych
nie byt notowany na zadnym 2z rynkéw aktywnych w rozumieniu punktu 1, @ jednoczednie na dzien
uruchomienia procedury aktualizacji rynkéw gidwnych jest notowany no rynku/ach oktywnych, - pod uwage
brony jest wolumen obrotéw z dnio uruchamienia procedury oktuahzacji rynkow gtéwnych. W takim
przypadku procedura wyboru rynku gtdwnego jest przeprowadzona codziennie do €zasu zokoriczenio
danego miesiqca kolendorzowego. Poczqwszy od kolejnego miesigca wybdr rynku przeprowadzany jest w
oparciuo pkt. 11 2.

W sytuacji, kiedy przy okazji badanio rynkow gtdéwnych no poczqgtku miesiqeo na kilku rynkach zagranicznych
jednoczednie wystgpuje toki som wolumen obrotéw dia donego popieru wartosciowego, 2a podstawe
przyjmowany jest rynek, ktéry byl wybrony jako giéwny w miesigcu poprzednim.

Akceptowalne sq odchylenia no kursach skladnikéw lokat posiadanych przez Fundusz 1 Depozytariuszo w
donym dniu wyceny.

Dopuszczalna jest nostepujaco wartosé bezwzgledna réznicy cen:

- 0,25 % dla obligacj oraz bondw skarbowych,

- 1,00 % dla akcji.

Jezeli réznice 2awierajq sie w ustolonych przedziotach to do wyceny przyjmuje sie kurs Towarzystwa.

2. Opis wprowoadzonych zmion stosowanych 2asad rachunkowosci

Nie wprowadzano zmian stosowanych zosad rachunkowosci fFunduszu.

Sprowozdanie finansowe Funduszu 20 biezqcy okres sprowozdawczy zostalo sporzqdzone 2godnie z
Zalgeznikiem nr 1 do Rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnio 2007 roku w sprawie szczegoltnych
z050d rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

Informacje zawarte w sprawozdaniach finansowych wykaozuje si¢ w tysigcach zlotych, 2 wyjgtkiem WAN/CL.
Fundusz prezentuje wartosci w 200krqgleniu do jednoéci.



Informacjo dodatkowa do skréconego sprawozdania finansowego, bedqcego
sktadnikiem raportu kwartalnego

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycja 4

za okres od 1 pazdziernika 2010 r. do 31 grudnia 2010 .

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

W okresie sprawozdawczym, tj. od 1 pazdziernika 2010 r. do 31 grudnia 2010 r. nie
wystqpily znaczgce zdarzenia dotyczqce lat ubiegtych.

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

Po dniu bilansowym, ti. 31 grudnia 2010 r. nie nastgpity znaczqce zdarzenia
nieuwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

3)  Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w
sprawozdaniu finansowym i w pordéwnywalnych danych finansowych a uprzednio
sporzqdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

W okresie sprawozdowczym nie pojawily sie roznice pomiedzy danymi ujawnionymi w
sprawozdaniu finansowym a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi kwartalnymi
sprawozdaniami finansowymi.

4) Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw
wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuacje majqtkowq i finansowq, ptynno$é
oraz wynik z operacji i rentowno$¢ funduszu, przy czym w przypadku, gdy:

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

W okresie sprawozdowczym nie wystgpity takie zdarzenia.

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

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity takie zdarzenia.



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

W okresie sprowozdawczym nie wystapity takie zdarzenia.

5) Opis niepewnosci, co do mozliwosci kontynuowania dzialalnosci, wraz ze
wskazaniem, czy sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwiqzane. Opis
podejmowanych bqdZ planowanych przez jednostke dziotan majgeych na celu
eliminacje niepewnosci

Brak niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

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

Komentarz Zarzqdzajqgcego Funduszem:

W czwartym kwartale 2010 roku mieliémy okazje zaobserwowaé serig silnych wzrostow
na $wiatowych rynkach akgji. Amerykariski S&P 500 zyskat w okresie tych trzech miesigcy
ponad 10%. Warszawski WIG20 skupiajgcy najwiekszych emitentéw rodzimego parkietu
zyskat w tym samym czasie 4,93%. Tak optymistyczne zachowanie uczestnikéw rynku
pozostaje jednak w oderwaniu od danych dotyczqgcych kondycji swiatowej gospodarki, a
szczegdlnie jej lidera - Stanéw Zjednoczonych Ameryki. Dane te ukazywaty stabos¢
ozywienia i coraz bardziej widoczne staje sie , ze za i tak stabymi odczytami PKB stoi
gtownie $wiezy pienigdz ttoczony do gospodarki, a nie inwestycje, nowe miejsca pracy, 0
za nimi kensumpgja.

Rynek obligacji w czwartym kwartale 2010 roku byt bardzo zmienny. Wahania cen
dotyczyly jednak gtéwnie instrumentéw o diuzszym terminie zapadalnosci. Wyraznie
krystalizowaty sie dwa Zrédta niepewnosci, ktore powstrzymywaty uczestnikow rynku od
zakup6w na rynku polskiego dtugu. Pierwszym z nich byt sygnalizowany przez rzqd plan
przebudowy systemu emerytalnego majgcy na celu ograniczenie skali deficytu
budzetowego. Na chwile obecng znana jest juz w miare szczegétowa propozycja zmian, a
ich wptyw na bilans popytu i podazy rynek okresla raczej jako neutralny. Drugim
czynnikiem ryzyka byty oczekiwania odnosnie cyklu podwyzek stép procentowych.
Spekulacje dotyczqce terminéw i skali podwyzek rozgrzewaty emocje inwestorow.
Ostatecznie cykl zostat zapoczgtkowany przez styczniowq decyzje RPP podnoszqcq stopy
procentowe o0 25 punktéw bazowych. Decyzja ta byta zgodna z rynkowym konsensusem,
a w obliczu zmniejszenia niepewnosci polskie obligacje zyskaty na wartosci.





