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Szanowni Panstwo,

Przedstawiamy Pafstwu sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego
Korzystnego Kursu (,Fundusz’} zarzqdzonego przez 8PH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA, za
okres za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2013 roku.

Na dzien 30 czerwca 2013 roku wartosé aktywéw netto Funduszu wyniosta 23 min PLN, natomiast tgczna
warto$¢ aktywdw netto wszystkich funduszy inwestycyinych zarzqdzanych przez BPH Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych SA wyniosta 3,1 mid PLN.

Ponizej przedstawiamy podsumowanie dziatalnoéci inwestycyjnej Funduszu.

Warto$¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wzrosta w pierwszym potroczu 2013 roku
0 1.99%.

W dniu 30 grudnia 2011 r. rozpoczgt sie nowy 30-miesieczny okres rozliczeniowy, ktéry uptywa w ostatnim
dniu gietdowym przypadajgcym w czerwcu 2014 r. Poziom ochrony kapitatu w tym okresie rozliczeniowym
wynosi 95% w odniesieniu do wartoéci aktywéw netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny z dnia
30 grudnia 2011 r.

W ramach realizacji polityki inwestycyjnej, czes¢ diuzna portfela inwestycyjnego Funduszu zainwestowana
jest w obligacje Skarbu Paristwa, ktore majq pozwoli¢ na ochrone 95% zaoinwestowanego kapitatu.
Tzw. czes¢ ryzykownq portfela stanowi opcja kupna juana chinskiego wzgledem koszyka walut krajéw
rozwinietych {euro, dolara amerykariskiego i funta brytyjskiego). Fundusz zrealizuje stope zwrotu
przewyzszajqcq poziom ochrony kapitatu w przypadku wzrostu wartoéci juana chinskiego.

Poziom ochrony kapitatu obowigzujqey na koniec biezqcego okresu rozliczeniowego wynosi 119,30 PLN ng
Certyfikat Inwestycyjny.

Dzigkujemy za powierzenie swoich érodkéw Funduszom zarzqdzanym przez nasze Towarzystwo
i okazane w ten sposdb zaufanie.
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z PRZEGLADU SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2013 ROKU DO 30 CZERWCA 2013 ROKU

Do Rady Nadzorczej BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Przeprowadziliémy przeglad zalaczonego sprawozdania finansowego BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego
Korzystnego Kursu (zwanego dalej ,Funduszem™) z siedzibg w Warszawie, ul. Bonifraterska 17, na ktore sktada sig:
wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat i bilans na dzieh 30 czerwca 2013 roku, rachunek wyniku
z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto i rachunek przeptywow pienieznych za okres od 1 stycznia 2013 roku do
30 czerwea 2013 roku oraz dodatkowe informacje i objasnienia.

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

Przeglad przeprowadziliSmy stosownie do postanowien ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz. U. z 2013 roku, poz. 330 z poin. zm.) oraz krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Radg
Biegtych Rewidentéw. Standardy naktadaja na nas obowigzek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taki sposéb, aby
uzyska¢ umiarkowang pewnos¢, iz sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych nieprawidtowosci. Przeglad
przeprowadziliSmy gléwnie droga analizy danych sprawozdania finansowego, wgladu w ksiggi rachunkowe, a takze
wykorzystania informacji uzyskanych od kierownictwa oraz 0sdb odpowiedzialnych za finanse i rachunkowo$¢ Funduszu.
Zakres i metoda przegladu sprawozdania finansowego istotnie rozni si¢ od badan lezagcych u podstaw opinii wyrazanej
o zgodno$ci z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci rocznego sprawozdania finansowego oraz
0 jego rzetelnodci i jasnosci, dlatego nie mozemy wydaé takiej opinii o zatgczonym sprawozdaniu.

Na podstawie przeprowadzonego przegladu nie zidentyfikowalismy niczego, co nie pozwoliloby na stwierdzenie,
ze sprawozdanie finansowe jest zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami rachunkowosci oraz ze rzetelnie i jasno
przedstawia, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkowg i finansowg Funduszu na dzien 30 czerwca 2013 roku
oraz wynik z operacji za okres od 1 stycznia 2013 roku do 30 czerwca 2013 roku zgodnie z zasadami rachunkowosci
okreslonymi w powolanej wyzej ustawie i wydanymi na jej podstawie przepisami, w szczeg6inosci rozporzadzeniem
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

Do sprawozdania finansowego dotaczone zostato O$wiadczenie Depozytariusza o zgodnosci danych dotyczacych standéw
aktywéw Funduszu ze stanem faktycznym.

Kluozowy bieg
przefrowad j
nr ewid. 9750

W imieniu Deloitte Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialnodcia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) — podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdail finansowych wpisanego na liste podmiotéw uprawnionych prowadzong przez KRBR
pod nr. ewidencyjnym 73:
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z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. zo.0.)
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BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY KORZYSTNEGO KURSU

SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES
od 1 stycznia 2013 r. do 30 czerwca 2013 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzqdzone na podstawie przepiséw ustawy z dnia 29 wrzednia
1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 roku, poz. 330, z pdzn, zm.) oraz zgodnie z Rozporzgdzeniem
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku W sprawie 'szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych” (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859).

Przedstawione sprawozdanie obejmuje:

*» Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,

s Zestowienie Lokat wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2013 roku o wartosci 22 872 tys. zt, w tabeli
gtdwnej oraz w tabelach uzupetnigjqeych i dodatkowych,

» Bilans sporzqdzony na dzien 30 czerwca 2013 roku wykazujgey aktywa netto w wysokodci 22 845 tys. zt,

» Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2013 do 30 czerwca 2013 roku wykazujgcy dodatni
wynik z operacji w wysokosci 463 tys. zt,

e Zestawienie zmian w aktywach netto,

s  Rachunek przeplywéw pienieznych,

»  Noty objasnigjqce,

e Informacje dodatkowq.

Warszawa, 30 sierpnia 2013 r.

Artur Czerwonski Marcjh Bednarek
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu

Wiceprezed,Zarzqdu




BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY KORZYSTNEGO KURSU

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Korzystnego Kursu, dalej zwany Funduszem, do 30 czerwca 2005 roku
funkcjonowat zgodnie z ustawq z dnia 28 sierpnia 1997 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz.U.z 2002 r, Nr
49, poz. 448 z p6zn. zm) joko fundusz inwestycyjny mieszany.

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

Fundusz jest zarzqdzany przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyina z siedzibg w
Warszawie pod adresem: ul. Bonifraterska 17, 00-203 Warszawa.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 8 marca 2004 roku podjete uchwate o zmianie
nozwy Towarzystwa z CA IB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka  Akcyjna {Repertorium A.
646/2004) na BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna. Towarzystwo wpisane jest do
rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sqd Rejonowy dlo Miasta Stotecznego Warszawy, XIl Wydziat
Gospodarczy Kragjowego Rejestru Sgdowego pod Nr KRS 0000002970.

Decyzjq nr DFI11-4036-3/2-1/02-2976 z dnia 29 pazdziernika 2002 roku Komisja Papieréw Wartodciowych i
Gietd udzielita CA 18 Towarzystwu Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna zezwolenia na utworzenie CA IB
Funduszu Inwestycyjnego Mieszanego Pro Lokata.

W dniu 17 grudnia 2002 roku Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego
przez Sqd Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny i Rejestrowy pod numerem RFJ 130.

Od dnio 29 kwietnia 2004 roku nazwa Funduszu ulegta zmianie na BPH Fundusz Inwestycyjny Mieszany Pro
Lokata.

0d dnio 17 marca 2008 roku nazwa Funduszu ulegta zmianie na BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Korzystnego Kursu.

Cel inwestycyjny, specjalizacia oraz _stosowane ograniczenia inwestycyjne
Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Dla osiggniecia celu inwestycyjnego Fundusz bedzie stosowat strategie zabezpieczania portfela opisang w
art. 15 Statutu Funduszu.

Stosowanie strategii zabezpieczania portfela bedzie polegato na ulokowaniu czesci portfela Funduszu,
zwanego dalej czesciq dtuzng, w nominowane w ziotych diuzne papiery wartosciowe, instrumenty rynku
pienigznego, depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub instytucjach kredytowych oraz na
ulokowaniu pozostatej czesci portfela, zwanej czescig ryzykowng, w nominowane w PLN, EUR lub USD
instrumenty pochodne w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne.

W czesci diuznej portfela inwestycyjnego Fundusz bedzie lokowat Aktywa Funduszu w nominowane w
zZfotych dtuzne papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane lub poreczane przez Skarb Paristwa lub
NBP, panstwa nalezqce do OECD albo miedzynarodowe instytucie finansowe, ktdrych czlonkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z paristw nalezqgcych do OECD, Instrumenty Rynku Pienieznego
oraz ztotowe depozyty bankowe. Gtéwnym kryterium doboru instrumentdéw dtuznych do portfela Funduszu
Jjest zabezpieczenie WANC| przed spadkiem ponizej Poziomu Ochrony Kapitatu, na koniec danego Ckresu
Rozliczeniowego, w ktérym Fundusz stosuje strategie zabezpieczenia portfela. Fundusz dgzy do nabycia
instrumentéw dtuznych, ktorych sredni termin wymagalnosci bedzie przypadat mozliwie blisko korica danego
Okresu Rozliczeniowego. Udziat diuznych papierdw wartoéciowych, w tym instrumentéw Rynku Pienieznego,
emitowanych, gwarantowanych lub poreczanych przez inne podmioty niz wskazane powyzej nie bedzie
przekraczoé 5% ipieciu procent) Wartosci Aktywdw Netto Funduszu.

Inwestycje Funduszu w czesci ryzykownej portfela bedg miaty charakter pasywny. Oznacza to, 2e Fundusz
bedzie dgzyt do utrzymywaonia moksymalnego zaangazowania w czesci ryzykownej dopuszczalnego w
ramach stosowanej strategii zabezpieczania portfela. Kryterium doboru instrumentdw finansowych w tej
czescl portfela bedzie zgodnosc z celem inwestycyjnym Funduszu, a w szczegdinose mozliwoéé uzyskania na
koniec kazdego Okresu Rozliczeniowego, w ktdrym Fundusz stosuje strategie zabezpieczenia portfelq,
przyblizonej Wartosci Aktywdw Netto na Certyfikat inwestycyjny wyrazonej wzorem okreélonym w ust. 5
Statutu Funduszu.



Ekspozycja portfela w czesci ryzykownej moze by¢ realizowana przy wykorzystaniu nastepujgcych technik

inwestycyjnych:

a) zawieronie kontraktéw opcyjnych na koszyki akcji lub indeksy lub kursy walut,

b} zawieranie kontraktow typu swap, na mocy ktérych Fundusz zobowiqzuje sie do przenoszenia na
druggq strone takiego kontraktu praw do strumieni pienieznych generowanych przez instrumenty
wchodzqce w sktad czesci dhuznej portfela Funduszu w zomian za platnoéci analogiczne do
generowanych przez opcje dotyczqce koszykéw akcji, indeksdw lub kurséw walut.

Fundusz moze krétkoterminowo utrzymywaé srodki w EUR fub USD wyiqcznie w celu nabywonia lokot do
czesci diuznej lub czesci ryzykownej portfelo lub w wyniku zbycia lokat z tej czesci portfela.

Okres sprawozdawczy i dzier bilansowy
Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2013 roku do 30 czerwca 2013 roku.
Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2013 roku.

Kontynuacja dziatalnosci

Ponizsze sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz
w dajgeej sie przewidzied przysztosci.

Pierwotnie Fundusz zostat utworzony na czas okreslony od dnia jego zarejestrowania w Rejestrze Funduszy
inwestycyjnych do dnia 29 grudnia 2003 roku. Rozwigzanie Funduszu w wyniku uptywu czasu, na ktéry
zostat utworzony, miato nastqpic po przeprowadzeniu likwidagji. W dniu 21 pazdziernika 2003 roku CA 1B FIM
Pro Lokata uzyskat zezwolenie KPWIG na przediuzenie czosu istnienia na czas nieokreslony oroz na
niezbednq zmiane zasad funkgjonowania Funduszu.

Na dzien sporzqdzenia sprawozdania finansowego nie ujawnity sie zadne przestanki $wiadczqce o
mozliwosci zaprzestania dziatalnosci przez Fundusz, w zwiqzku z czym sprowozdanie sporzqdzono w oparciu
o zasade kontynuacjt dzigtania.

Wskazanie podmiotu, ktory przeprowadzit przeglqd sprawozdania finansowego

Przeglqd sprawozdonia finansowego za okres od 1 stycznia 2013 do 30 czerwea 2013 roku zostat
przeprowadzony, na podstawie zawartej umowy o przeglqd sprawozdania finansowego, przez Deloitte Polska
Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciq Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) z siedzibq w Warszawie
pod adresem: Al. Jana Pawta It 19, 00-854 Warszawa.

Wskazanie rynku, na ktérym notowane sq certyfikaty inwestycyine
Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu notowane sq na
Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Wskazanie serii certyfikatow inwestycyjnych i cech je réznicujgcych

Fundusz wyemitowat certyfikaty inwestycyjne serit A w chwili rejestracji funduszu oroz certyfikaty serii B.
Przydziat certyfikatow serii B nastgpit w dniu 28 listopada 2008 roku.

W dniu 23 grudnia 2008 Krajowy Depozyt Papierdw Wartoéciowych dokonat asymilacji obu serii certyfikatéw
inwestycyjnych.

Wskazanie emisji certyfikatow inwestycyinych

Certyfikaty inwestycyjne serii A BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu zostaty
wyemitowane w pierwszej emisji certyfikatow.

Certyfikaty inwestycyjne serii B BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Kursu zostaty
wyemitowane w drugiej emisji certyfikatow.

W dniu 23 grudnia 2008 Krajowy Depozyt Papierdw Wartodciowych dokonat asymilacji obu serii certyfikatow
inwestycyjnych.

Warszawa, 30 sierpnia 2013,
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TABELA GEOWNA - SKEADNIKI LOKAT

BPH Funduszu lnwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Kursu

na dzien 30.06.2013
30.06.2013 31.12.2012
Procentowy Procentowy
udziol w udziol w
warto$¢ wedtug ceny Worlo$é wedtug wyceny no oktywach warto$é wedlug ceny waortosé wedtug wyceny na aktywach
nabycio w tys, dzien bilansowy w tys, ogblem nabycio w tys, dziert bilonsowy w tys. ogélem
Akcje 0 ¢ 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0.00 4] 0 0,00
Prawa do akcji 0 4] 0.00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0.00
Kwity depozytowe 0 0 0.00 0 0 0.00
Listy zostawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dluzne papiery wartosciowe 20 302 21898 95,65 23733 25131 97.54
Instrumenty pochodne 2105 888 3.88 2434 597 232
Udziaty w spdtkach z
agraniczong odpowiedzialnoscig 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0,00 0 0 0.00
Certyfikaty inwestycyijne 0 0 0,00 0 0 0.00
Tytuly uczestnictwa emitowane
przez instytugje wspdlnego
inwestowanio majqce siedzibe
za gronicq 0.00 0 0 0,00
Wierzytelnosci 0 0 0.00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0.00 G 0 0.00
Depozyty 86 86 0,38 36 36 0,14
Waluty 0 0 0,00 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0,00
Inne 0 0 0.00 0,00
Artur Czerworiski_ Marcin Redparek :
Wz ——— Zé'g‘ .

rezes Zarzadu

We;ﬁ:q es Zarzadu




TABELA UZUPELNIAJACA - DEUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu

no dzied 30.06.2013

Procentowy
Warlodt wedhug szl w
Kroj siedaby warynki wartod Wartodé wediug ceny | wyceny na d2ied akiywoch
Rodza) rynky Nogwa rynky Emaent emitenta Termon wykupu OPTOCENTOWONI nominaing Liczhg AODYCI W Lys. bonsowy w tys. cgilem
22 540 20 302, 21 898 95,85
O terminie wykupu do 1 roku:
Obligacje rue dotyczy
Bony skarbowe nig dotyczy
Bony pienieine e dotyczy
Inne nie dotyczy
O terminle wykupu powyiej 1 roku: 22 540 20 302 21 898 95,65
Obligacje 22 540 20302 21 B98 95,65
Skarb
OKOT14 Aktywny Rynek - Rynex Treasury Bond |Panstwo RZECIPOSPOLITA
[PLOOOO107009] Regulowony Spot Poland Polsk POLSKA 2014-07-25 | zerokuponows 0.00 1 000 22 54 20302 213898 95,65
Bony skarbowe nie dotyczy
Bony pienigine nie dotyczy
Inne nie dotycay




TABELA UZUPELNIAJACA - INSTRUMENTY POCHODNE

BPH Funduszu Inwestycyjnege Zamknietege Korzysthege Kursu

na dzier 30.06.2013
Protentowy
Kra) siedziby Wartos¢ wedlug udzial w
Emitent emitenta Wartos wedlug ceny | wyceny na dzient akyywach
Rodza) rynku Ngzawg rynku fwystowcal Iwystawcyl Instrument bozowy Liczbo nobycio w tys. bilansowy w lys. ogdtem
Wystandaryzowane instrumenty pochodne:
nie dotyczy
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 1 2 105 888 3,88
Srednio stopa
Opcja Societe Generole 2.5Y CNY CALL | zwrotu z koszyko
instrument bazowy: $rednia stopa walut 1/3
2wrotu 2 koszyko walut 1/3 EUR/CNY, Societe EUR/CNY, 1/3
1/3 USD/CNY i 1/3 GBP/CNY) 2014-06- | Nienotowane no Generale Republika USD/CNY i 1/3
25 okywnym rynku | nie dotyczy | S.A./ Paris | Froncusko GBP/CNY 1 2 105 888 3.88
na dzief 31.12.2012
Procentow
Kraj siedziby Wartaic wediug | Wortosé wediug | y udziatw
Emitent ermitento ceny nobycia w | wyceny na dzied | oktywach
Rodza) ynku Nozwa rynku | twystowcal | iwystowcey) |Instrument bozowy| Liczba tys. bilansowy w tys. | ogétem
Wystandaryzowone instrumenty pochodne:
nie dotyczy
Niewystondaryzowane instrumenty pochodne 1 2434 597 2,32
srednia stopa
Opcja Societe Generale 2.5Y CNY CALL [ 2wrotu 2 koszyko
instrument bazowy: srednia stopa wolut 1/3
2wrotu 2 kaszyka wolut 1/3 EUR/CNY, Societe EUR/CNY, 1/3
1/3 USD/CNY 1 1/3 GBP/CNY| 2014-06- | Nienotowane na Generale Republika USD/CNY i 1/3
25 aktywnyrm rynku | nie dotycay S.A. f/ Paris | Francuska GBP/CNY 1 2434 597 2,32




TABELA UZUPEENIAJACA - DEPOZYTY

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu

na dzief 30.06.2013
Wartost wedhug Procentowy
Wartoic wedlug ceny wyreny ng gzief Wartoéc wediug udzidl w
Warunki nobytia wdone; | Wartodé wedlug ceny |  bilonsowy w dangj wyceny na dzien okyawach
Nazwa bonku Kraj siedziby banku Wolute | oprocentowanio wolucie nabycio w tys. wolucie bilansowy w tys. ogotern
W walutach paistw nalezqeych do OECD 86 86 0,38/
RZECZPOSPOLITA
O/N 3D 2013-07-01 Bonk BFH SA POLSKA PLN stote 2,20 86 000,00 86 86 010,37 86 0,38
W waolutach panstw nienaclezqeych do QECD
rue dotyczy




TABELA DODATKOWA - GWARANTOWANE SKEADNIKI LOXAT
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu

na dziefi 30.06.2013
Procentowy
udziot w
Wartosé wedtug ceny wartosé wedlug wyceny oktywoch
Rodza) tqezna liczbo nabycio w tys. na dzier bilonsowy w Lys. ogblemn

Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa Obligocje 22 540 20 302 21898 95,65
Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP nie dotyczy
Papiery wartosciowe gworantowane przez jednostki samorzadu
terytorialnegoe nie dotyczy
Papiery wartosciowe gwarantowane przez pafstwa nolezqee do
QECD [z wytqczeniem Rzeczypospolitej Polskiej) nig dotyczy
Papiery wartcsciowe gwarantowane przez miedzynarodowe
instytucje finansowe, ktdrych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska
lub przynajmniej jedno 2 parstw nale2geych do GECD nie dotyczy




BILANS
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Kursu
na dzien 30.06.2013

(wszystkie dane wyrazone sq w tysigcach zt - z wyjqtkiem liczby certyfikatdw inwestycyjnych oraz Wartosci Aktywow
Netto na Certyfikat Inwestycyjny wyrozonego w 21)

30.06.2013 31.12.2012
I, Aktywa 22 894 25 764
1) §rodki pienigzne i ich ekwiwalenty-razem 1 0
2) Naleznosci razem 0 0
3 Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4) Sktadniki lokat notowane na oktywnym rynku, w tym 21898 25131
Dluzne papiery wartoiciowe 21898 25131
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym 974 633
Dtuzne papiery wartoéciowe 0
6) Nieruchomosci 0
7) Pozostate aktywa 21
1. Zobowigzania 49 56
I1l. Aktywa netto {i-11} 22 84S 25708
V. Kapitat funduszu -26 039 -22713
Kapitat wptacony 577 583 577 583
Kapitat wyplacony (wielkosé ujemna) -603 622 -600 296
V. Dochody zatrzymane 48 520 43878
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 35 860 36185
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia
lokat 12 660 12693
VI. Wzrost {spadek} wartoéci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 364 -457
VII. Kapitet funduszu i zakumulowany wynik z operacji {IV+V+/-Vi} 22 845 25708
Liczba zorejestrowanych certyfikotow inwestycyjnych 183 678 210813
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych w podziale na serie
certyfikatow 183 678 210813
Wartosé aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 124,38 121,95
Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 174 657 199516
Rozwodniona wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 124,38 121,95

Prezes Zarzgdu icepfezes Zarzadu

Artur Czerworiski Marcia B dn‘?é
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC
BPH Funduszu inwestycyjnego Zomknietego Korzystnego Kursu
za okres od 01.01.2013 do 30.06.2013

(dane wyrazane w tys. 2f z wyjqtkiem wyniku z operacji przypadajgcego na certyfikat inwestycyiny wyrazonego w zH

01.01-30.06.2013

01.01-31.12,2012

01.01-30.06.2012

I. Przychody z lokat 1 524 522
Dywidendy i inne udzioty w zyskach 0 0 0
Przychody odsetkowe; w tym: 1 519 518
Odsetki od depozytdw i rachunkdw bankowych 1 8 7
Odsetki od papierow waortesciowych 0 467 467
Cdpis dyskonto 0 44 44
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
Dodatnie saldo roznic kursowych 0 0

Pozostaote [ 5 4
Il. Koszty funduszu 326 777 414
1) Wynagrodzenie dlo towarzystwa 300 719 384
2) Wynagredzenio dle podmiotéw prowadzgeych dystrybucje 0 0 0
3} Optaty dlo depozytariusza 2 4 2
4) Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdow funduszu 15 36 18
5] Optoty za zezwolenio oraz rejestracyjne 0 8] 0
6) Ustugi w zakresie rachunkowosci o] 0 0
7) Ustugi w zakresie zorzqdzonio aktywami funduszu 0 0 g
8} Ustugi prawne 0 2 1
9] Ustugi wydaownicze, w tym poligraficzne 0 ] 0
10} Koszty odsetkowe 0 o] 0
11} Kaszty zwigzone z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
12} Ujernne saldo roznic kursowych 0 0 0
13} Pozostate 9 16 9
Ill, Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
IV. Koszty funduszu netto {il-l)} 326 77 414
V. Przychody z lokat netto (1-IV) -325 -253 108
VI. Zrealizowany i niezrenlizowany zysk [strato) 788 -726 -1185
Zreglizowany zysk (strata) ze zbycio lokat, w tym: -33 -269 -202
z tytutu réznic kursowych 0 0 0
Wzrost ispodek] niezreglizowanego zysku (siroty} z wyceny lokat, w tym: 821 -457 -983
2 tytutu rdznic kursowych 0 0 0
VIL. Wynik z operacji (V+/-VI) 463 -979 -1077
Wynik z operacji przypodajgcy na C! 252 -4.64 -4.64
Rozwodniony wynik z operacii przypadajgey na certyfikat inwestycyjny 252 -4,64 -4.64

Artur Czerworiski
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Kursu

za okres 01.01.2013 do 30.06.2013

twszystkie dane wyrazone sq w tysiqeach zt - z wyjqtkiem liczby certyfikatéw inwestycyjnych oraz Wartosci Aktywdw Netto na Certyfikat

Inwestycyjny wyrazonego w zi}

30.06.2013 31.12.2012
l. Zmiona wartosci aktywow netto -2 863 -11633
1. Wartos¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 25708 37342
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy [razem), w tym: 463 -979
Przychody z lokot netto -325 -253
Zrealizowany zysk [strata) ze zbycia lokat -33 -269
Wzrost {spadek) niezrealizowanego zysku istraty] z wyceny lokat 821 -457
3. Zmiono w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 463 -979
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem} 0 0
Z przychodow z lokat netto 0 0
Ze zredlizowanego zysku ze zbycia fokat 0 0
Z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym {razem), w tym: -3326 -10 655
Zmiana kapitotu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu wydanych Cl) 0 0
Zmiona kapitolu wyptaconego [zmniejszenie kapitatu z tytutu wykupionych CI) 3326 10 655
6. tgczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) -2 863 -11 633
7. Wartos¢é aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 22 845 25708
8. Srednia warto$é aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 24 146 28739
1. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych -27 135 -86 529
1. Zmiuna liczby certyfikatow inwestycyinych w okresie sprawozdowczym: -27 135 -86 529
Liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 0 0
Liczba wykupionych certyfikatdw inwestycyjnych 27135 86529
Salde zmign -27 135 -86 529
2. Liczbha certyfikatéw norastajgeo od poczgtku dziatalnoéci funduszu, w tym: 183678 210813
Liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 5 685 666 5 685 666
Liczba wykupionych certyfikatédw inwestycyjnych 5501938 5474853
Saldo zmian 183678 210813
3. Przewidywana liczha certyfikatow inwestycyjnych 174 657 199516
i, Zmiana wartoéci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 2,43 -3,64
1. Warteéé aktywdw netto na Cl na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczeqo 121,95 125,59
2. Wartosc aktywdw netto na €l na koniec biezqcego okresu sprawozdawczego 124,38 121,95
3. Procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na Cl w okresie sprawozdawczym 1,99% -2,90%
4. Minimalna wartosé aktywdw netto na Cl w okresie sprawozdawczym 121,76 119,66
data wyceny 2013-01-31 2012-04-30
5. Moksymalna wartosé aktywdw nette na Cl w okresie sprowozdawczym 124,88 122,74
data wyceny 2013-05-31 2012-01-31
6. Wartos¢ aktywdw netto na Cl wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawoczdawczym 124,39 121,50
data wyceny 2013-06-28 2012-12-28
7. Rozwodniona wartosé akiywdw netto no certyfikat inwestycyjny 124,38 121,95
IV. Procentowy udziat kosztow funduszu w éredniej wartosci aktywdw netto, w tym: 1,35% 2,70%
Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwo 1,24% 2.50%
Procentowy udziat wynogrodzenia dia podmiotéw prowadzacych dystrybucie 0.00% 0,00%
Procentowy udzial optat dla depozytariusza 0,01% 0.01%
Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywdéw funduszu 0,06% 0,13%
Procentowy udziat optat za ustugi w zokresie rachunkowosci 0,00% 0,00%
Procentowy udziat optot za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu o 0.00% 0.00%
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RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Kursu

za okres od 01.01.2013 do 30.06.2013
{dane wyrazone w tys. 2i}

01.01-30.06.2013 01.01-31.12.2012 01.01-30.06.2012
A. Przeplywy Srodkdw pienigznych z dziatalnoéci operacyjnej (I - i} 3327 10 654 8078
| Wphywy 11551 185677 170 056
2 tytutu posiodanych lokat 0 1420 1420
Qdsetki od obligacji ¢} 1420 1420
2 tytulu zbycia skiadnikéw lokot 11550 184 248 168 629
Qbligacje 3651 133 380 130 573
Prawa pochodne 79 142 82
Depozty 7820 50 716 37974
Pozostate 1 9 7
w tym odsetki od lokat i rachunkéw bankowych 1 9 7
Il Wydatki 8 224 175023 161978
2 tytwlu posiadanych lokat 0 0 0
2Z tytutu nabycia sktodnikow lokat 7 870 174 206 161 504
Obligacje 0 122 427 122 427
Prowa pochodne 0 2920 2920
Depozyty 7870 48 859 36157
Z tytutu wyplaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 306 745 407
Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowodzqeych
dystrybucje 0 0 0
Z tytubu optat dlo depozytariusza 2 4 2
Z tytutu optot za prowadzenie rejestru aktywow funduszu 31 36 35
Z tytutu optat za zezwolenia i oplat rejestracyjnych [1] 0 0
2 tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 0 0 0
2 tytutu ustug w zakresie 2arzqdzania aktywami funduszu ] 0 0
2 tytutu ustug prawnych 0 2 2
Z tytulu posiodania nieruchomosci 0 0 0
Pozostate 15 30 28
B. Przepiywy &rodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej (I - (1) -3 326 -10 655 -8 079
| Wphywy 0 0 0
2 tytulu wydania certyfikatow inwestycyinych 0 Q o]
Z tytulu zaciggnietych kredytow 0 0 0
Z tytulu zociggnietych pozyczek 0 0 0
Z tytutu sploty udzielonych pozyczek 0 0 0
Odsetki 0 [t} 0
Pozostale 0 0 0
Il Wydatki 3326 10 655 8079
Z tytulu wykupienia certyfikatow inwestycyjnych 3326 10 655 8079
Z tytutu sptat zaciggnietych kredytow 0 0 Q
Z tytulu sptat zaciggnietych poZyczek 0 0 0
2 tytutu wyemitowaonych obligagii 0 0 0
2 tytulu wyplaty przychoddw 0 0 0
2 tytubu udzielonych pozyczek 0 0 [
Odsetki 0 0 0
Pozostate 0 0 0
C. Skutki zmiaon kursow wymiany rodkéw pienigznych i ekwiwolentow Srodkow
pienieznych Q 0 0
D.Zmicna stonu érodkéw pienieznych netto (A +/- Bl 1 -1 -1
E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkdw pienieznych na poczqtek okresu
sprawozdawczego 0 1 1
F. Srodki pienigzne i ekwiwalenty srodkow pienieznych na koniec okresu
sprawozdawczeqo (E +/- D} 1 0 0

Artur Czerworiski Marcin Bednarek
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2atqcznik do sprowozdania finansowego
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO KORZYSTNEGO KURSU
zarzqdzanego przez
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

Nota objasnigjgca 1- Polityka rachunkowosci
1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci
Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Informacje w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowoséci [Dz.U. z 2013 roku, poz. 330, z pé2n. zm. ,Ustawa"} oraz Rozporzqdzenia Ministra
Finansdw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowodci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859) - ,Rozporzgdzenie®.

Sprawozdanie sporzqdzane jest w jezyku polskim i w walucie polskiej.

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

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

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Funduszu oraz metody wyceny aktywow i
sktadnikow lokat oraz ustalenie zobowigzan i wyniku finansowego

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

Wartos¢ poszezegélnych skiadnikdw aktywow i pasywdw, przychoddw i zwigzanych z nimi kosztow, jok tez
2yskaw i strat ustala sie oddzielnie.

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sq w systemie ksiggowym Orlando-Efos na kontach ksiegi gtdwnej
oraz powigzanych z nimi ksiegach pomocniczych wedtug ustalonego planu kont. Zapisy w ksiegach
rachunkowych dokonywane sq na podstawie dowoddw ksiegowych.

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

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sig w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, o ktérym mowa w
Statucie (tj. godz. 23.00) oraz skiadniki, dla ktérych we wskazanym momencie brak jest potwierdzenia
zawarcia transakeji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywdw Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.
Towarzystwo dopetnia wszelkich starad, aby uwzglednié w wycenie wszystkie transakcje zawarte przez
Fundusz w dniu T i uzyskaé potwierdzenia zawartych transakcji w wymaganym czasie. Towarzystwo
dodatkowo w godzinach porannych w dniu T+1 przedstawia Depozytariuszowi do weryfikacji zestawienie
uzgodnionych zawartych transaokeji z dnia T.

Sktadniki aktywdéw Funduszu wyceniane sq oraz zobowigzania Funduszu ustalane sq zgodnie z
obowiqzujqcymi przepisami prawa polskiego i statutem Funduszu.

W sprawach nieuregulowanych przepisami Ustawy, przyjmujgc polityke rachunkowosci, Fundusz moze
stosowaé krajowe standardy rachunkowosci wydane przez uprawniony w my$l ustawy Komitet Standardéw
Rachunkowosci. W przypadku broku odpowiedniego standardu krajowego Fundusz moze stosowad
Miedzynaradowe Standardy Rochunkowosci.

Fundusz obowigzany jest stosowac okreslone Ustawq zasady rachunkowodci, rzetelnie i jasno przedstowiajqc
sytuacje majgtkowq i finansowq oraz wynik finansowy.

Aktywa Funduszu wycenio sie, a zobowigzanio Funduszu ustala sie w dniu wyceny oraz no dzien
sporzqdzenia sprawozdania finansowego. Warto$¢ aktywow netto Funduszu jest réwna wartosci aktywdw
Funduszu, pomniejszonych o zobowigzania Funduszu w dniu wyceny.

Ze wzgledu na prowadzong polityke inwestycyjng, o tokze w celu umoziiwienia Towarzystwu w sposéb
nalezyty wyceny aktywdw netto oraz ustalenia wartosci aktywdw netto na certyfikaty inwestycyjne, w tym w
szczegblnosci biorqc pod uwage mozliwosé uzyskania przez Towarzystwo informacji niezbednych do
przeprowadzenia wyceny aktywow netto oraz ustalenia wartosci aktywdw netto na certyfikaty inwestycyjne
oraz inne aspekty organizacyjno-techniczne, momentem dokonywaniao wyceny jest godzina 23.00 czasu
poiskiego w dniu wyceny.



Zgodnie z najlepszq wiedzq Towarzystwa przyjecie w Statucie Funduszu godziny 23.00 joko godziny, z ktbrej
bedq pobierane kursy do wyceny aktywdw netto Funduszu nie wptynie na prawidlowe, zgodne z Ustawq o
funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzqdzeniem ustalenie wartosci aktywow, wartosci aktywow netto orgz
wartodci aktywdw netto na certyfikaty inwestycyjne o takze na przeprowadzenie wykupu certyfikatow
inwestycyjnych po cenach zgodnych z przepisami wyze] wymienionej Ustawy, ponadto nie wplynie na
wiasciwe podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzeganie limitow inwestycyjnych.

Wartoé¢ diuznych papieréw wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych skladnikéw lokat zalicza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo kosztéw
odsetkowych Funduszu.

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

Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sig Funduszu do odkupu, wycenia
sig, poczqwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodq korekty réznicy pomiedzy ceng 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 kredytéw i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz rozlicza sie w czasie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe.

Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitatu wplaconege i kapitatu wyptaconego jest dzied ujecia
wydania i wykupienia certyfikatow inwestycyjnych w odpowiednim rejestrze.

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

Ujecie w ksiegach rachunkowych stanéw srodkéw pienieznych odbywa sie na podstawie oficjalnych
wyciqgdw z rachunkéw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z danego dnia, ktore zostaly
zatwierdzone w systemach bankowosci elektroniczne;.

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

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

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

Fundusz pokrywa z wiasnych srodkéw nastepujgce koszty | wydatki zwigzone z dziatalnoécig Funduszu:
wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie Funduszem; optaty i prowizje maklerskie; prowizie i optaty
bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytow i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz; podatki i optaty
wynikajgce z przepisdw prawa; prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych; koszty
Sponsora Emisji; koszty KDPW i GPW; koszty zwiqzane z dziatolnosciq Rady Inwestordw; koszty likwidacii
Funduszu. Koszty zwigzane z dziatalnosciq Funduszu nie wymienione powyzej pokrywane sq przez
Towarzystwo.

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

W kazdym dniu wyceny warto$¢ naleznej dywidendy, wyptacone] w waolucie innej niz ztoty polski,
przeszacowywana jest wedtug $redniego kursu ustalonego dla danej waluty przez NBP.

Podatek od naleznej dywidendy spdtki wehodzqceej w sklad portfela inwestycyjnego ujmowany jest jako koszt.

Aktuclizacja rynkéw gtéwnych jest przeprowadzono pierwszego dnia miesiqca kalendarzowego z
uwzglednieniem wolumenu obrotu na rynkach aktywnych, na ktérych notowany byt dany instrument w
miesigcu poprzednim, przy czym wybierany jest ten rynek, na ktérym wolumen obrotu byt najwigkszy.
Bloomberg Generic {(BGN} i Bloomberg Fair Value (BFV) nie sq rynkami aktywnymi,

Pojecie rynku aktywnego interpretowane jest zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa.



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

Dodatkowo stosowany jest nostepujgcy algorytm:

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

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

b) dla pozostatych krajowych instrumentdw udziatowych wyboru dokonuje sig sposrdd rynkéw aktywnych, na
ktorych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z rynku BONDSPOT, GPW w Warszawie oraz inne
rynki aktywne dla danego papieru, w oparciu o dane z serwisu Bloomberg:

) dla krajowych instrumentéw dtuznych wybdr rynku glownego opiera sie na rynkach aktywnych
obejmujqcych BONDSPOT i GPW w Warszawie, w przypadku braku wolumenu obrotu na kazdym z tych
rynkéw, na ktdrym dany instrument jest notowany, joko rynek gtéwny wyznaczany jest BGN, a w przypadku
braku BGN - BFV;

di dia zagranicznych instrumentéw udziotowych wyboru rynku gléwnego dokonuje sie sposréd rynkdw
aktywnych, na ktérych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg;

e) dla zagranicznych instrumentéw dtuznych rynek gtéwny ustala sie spoéréd rynkéw aktywnych, na ktérych
jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg; w przypadku braku wolumenu obrotu
na kazdym z tych rynkéw na ktdrym dany instrument jest notowany, jako rynek gtéwny wyznaczany jest BGN,
aw przypadku braku BGN - BFV,

2. Jezeli instrument byt notowany przynajmniej przez jeden dzied na jakimkolwiek rynku aktywnym w
rozumieniu punktu 1 w miesigcu poprzedzajgcym uruchomienie procedury aktualizacji rynkéw gtownych,
pod uwage brany jest wolumen obrotdw z miesiqca poprzedzajgcego date uruchomienia procedury
aktualizacji rynkdw wyceny dlo poszczegblnych rynkdw.

Jezeli instrument w miesigcu poprzedzajgcym date uruchomienia procedury aktualizacji rynkéw gtéwnych
nie byt notowany na zadnym z rynkéw aktywnych w rozumieniu punktu 1, a jednoczeénie na dzieri
uruchomienia procedury aktualizacji rynkéw gtéwnych jest notowany na rynku/ach aktywnych, - pod uwage
brany jest wolumen obrotéw z dnia uruchomienia procedury aktualizacii rynkdw gtéwnych. W takim
przypadku procedura wyboru rynku gtéwnego jest przeprowadzana codziennie do czasu zakoriczenia
danego miesigca kafendarzowego. Poczgwszy od kolejnego miesiqca wybér rynku przeprowadzany jest w
oparciu o pkt, 1i 2,

W sytuacii, kiedy przy okazji badania rynkéw gtéwnych na poczgtku miesigea na kilku rynkach zagranicznych
jednoczesnie wystepuje taki sam wolumen obrotéw dla danego papieru wartoéciowego, za 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 warto$é bezwzgledna réznicy cen:

- 0.25 % dla obligacji oraz bondw skarbowych,

- 1,00 % dla akgji.

Jezeli réznice zawierajq sie w ustalonych przedziatoch to do wyceny przyjmuje sie kurs Towarzystwa.

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

Nie wprowadzano zmian stosowanych zasad rachunkowoéci Funduszu.

Sprawozdanie finansowe Funduszu za biezqcy okres sprawozdawczy zostato sporzqdzone zgodnie z
Zatgeznikiem nr 1 do Rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdinych

zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

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



NOTA 2 - NALEZNOSCI FUNDUSZU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu

na dziefi 30.06.2013

30.06.2013

31.12.2012

2 tytuty zbytych lokat

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu wydanych certyfikatdw inwestycyjnych

Z tytutu dywidend

Z tytutu odsetek

Z tytulu posiadanych nieruchomoscl, w tym czynszow

Z tytutu udzielonych pozyczek

Pozostate
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NOTA 3 - ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu

na dzien 30.06.2013

30.06.2013

31.12.2012

Z tytulu nabytych aktywdw

2 tytulu transakgji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu

Z tytulu instrumentdw pochodnych

Z tytulu wplat na certfikaty inwestycyjne

2 tytutu wykupionych certyfikatow inwestycyjnych

2 tytulu wyptaty dochodow funduszu

Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu

Z tytutu wyemitowanych obligagji

2 tytutu krétkoterminowych poiyczek i kredytdw

Z tytutu dhugoterminowych pozyczek 1 kredytow

Z tytutu gwarangji lub poreczen

o |o |jo |jo | |o |o (o |o |o |o

o (o o o |© O O | |0 |0 |O
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NOTA 4 - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Kursu
na dzief 30.06.2013

30.06.2013

31.12.2012

Wortodé na dzied

Warlgéc na dzien

wartost no dziefi bilonsowy w wolucie Warlost no dzief bilansowy w wolucie
I. STRUKTURA SRODKOW PlENIEZNYCH NA bilonsowy w danej sprawozdania bilansowy w danej sprowozdanio
RACHUNKACH BANKOWYCH Woluto walucie w tys. finansowego w tys. walucie w tys. finansowego w tys.
l. Banki:
1. BANK 8PH S.A. PLN 1
Il. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM Wartoéé na dziert bi\l'z::cﬁ:: &G:;Iiz:ie Warlasc no dzien bn\l‘:::::; nwu:;z:ne
SRODKOW PIENIEéNVCH UTR2Y MVWANVFH W CELY bilansowy w danej sprawazdania bilonsowy w daney sprowgzdonio
ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN Woluta walucie w tys. finansowego w lys. walucie w tys. finansowego w lys.

Il. $redni w okresie sprawozdawczym poziom érodkéw pienieznych:

1. BANK BPH S.A

PLN

Ill. EXWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH

Warto$é no dzien
bilonsowy w wolucie
sprawozdania
finansowego w tys.

1. Ekwiwalenty srodkdw pienigznych w podziole na
ich rodzaje:




Nota-5 Ryzyka
BPH Fundusz inwestycyjny Zamkniety Korzystnego Kursu
na dzien 30.06.2013

1} Poziom cbcigzenia ryzykiem stopy procentowei:
0] Aktywa obcigzone ryzykiem wynikajgcym ze stopy procentowej

Kategoria bilonsowa Rodzaj aktywow Wartosc w tys. 2t | Udziaf w aktywach
(%)

Lokaty notowane na Papiery dtuzne stato- 21 898 95,65

aktywnym rynku kuponowe i

Lokaty nienotowane dyskontowe brak 0,00

na aktywnym rynku

Suma 21898 95,65

b} Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow pienieznych

nie dotyczy

c}  Suma a)ibl: wartosé - 21 898 tys. zt, udziat w aktywach - 95,65%

2) Poziom obcigzenia ryzykiem kredytowym:
al Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne chcigzenie w przypadku nie wywigzania sie ze
zobowiqzan
nie dotyczy
b} Przypadki znaczgeej koncentraci nyzyka kredytowego
nie dotyczy
¢) Cotkowite obcigzenie ryzykiem kredytowym
nie dotycay

3} Poziom obcigzenia ryzykiem walutowym:
al Catkowite obcigzenie ryzykiem walutowym, w tym przypadki znaczqcej koncentracji
{* cznaczone waluty o znaczne] koncentracji ryzyka walutowego tj. waluty na ktérych
ekspozycja przekracza 10% aktywdw)
nie dotyczy

4)  Podsumowanie poziomu obcigzenia poszczegdlnymi ryzykami i poréwnanie do okresu
poprzedniego

Aktywa
; obcigzone . )

Poziom . Poziorm . Poziom .
L ryzykiemn . Wskazanie Kwoty S Wskazanie
OECIQZ’EHI‘G Aktywa orzeplywéw  [oocizenia kategorii lokat  [odzwierciedlgjqce nie obciqzenio kategorii lokat

oktywow i obcigzone £ F akbywow i e T aktywow i A

S : Srodkow S obcigzonych wypelnienie S obcigzonych
zobowigzan ryzykiem stopy  [7.77 7 zobowiqzan o S . . |zobowigzan g

: . pienieznych . ryzykiem zobowigzan na dzien . ryzykiem
LA UE T S T wynikajgcych ze ryzykiem kredytowym bilansowy Pl walutowym
procentowej stony kredytowym walutowym

procentowej
brak brak brak brak brak brok brak brak

Profil ryzyka Funduszu w wymienionych powyzej kategoriach w poréwnaniu do poprzedniego ckresu
raportowego rézni sie brakiem papieréw dtuznych i instrumentéw pochodnych w portfelu funduszu.

Dziatajqc na podstawie Rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia 2013 roku w sprawie
sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych ( Dz.
U. 2013 roku poz. 538} Zarzqd BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. uchwatq z dnia 31 lipca 2013
r. przyjqt do stosowania polityke zarzqdzania ryzykiem.



NOTA 6 - INSTRUMENTY POCHODNE
BPH Funduszu Inwestycyjnege Zamknietego Korzystnego Kursu

na dzien 30.06.2013
Termin
Wartost zapadalnosc
Rodzaj prayszlych Kwoto bedgco {wygasnieaiot | Termin wykonanio
Typ zojetej instrumenty Warloéé otwarte) strurmien Terminy praysziych podstowq przysziych instrumentu instrumentu
pOZYC)i pachodnego Cel otwaorcia pozycji pozycji piemieznych | strurnieni pierveznych ptatnaici pochodnego pochadnego
COpcja Societe Realizacjo polityki inwestw
Generale 2.5Y CNY ie czesci ryzykownej
CALL 2014-06-25 kupno opcja ponfelo inwestycyinego 888 1ys. 2t - 0.00]28 840 tys. 2. 25-06-2014 30-06-2014
Kwote bedqgcq podstowq przyszlych platnosci stanowi warto$é nominalna instrumentu na dzier 20/06/2013
no dzief 31.12.2012
Termin
warosé zapadalnosci
Rodzq) przysziych Kwota bedgeo [wygasnigcial | Termin wykenonia
Typ zajgte] instrumentu Waroié otwortej strumieni Terminy przysziych podstawq przysziych nstrumenty instrumentu
pozycji pochodnego Cel otwarcia pazycji pozycji pienigénych | strurnieni pienieznych platnasei pochodnega pochodnego
Opdja Societe Realizacja poliyki inwestw
Generole 2,57 CNY ie czedci ryzykownej
CALL 2014-06-25 kupno opcja partfela inwestycyinego 597 tys. 2b. - - 33 340 tys. 24 25-06-2014

Kwote bedqeq podstowq prayszlych platnosci stanows wartos¢ nominalna instrumentu no dziert 31/12/2012




NCTA 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
BPH Funduszu Inwestycyinego Zamknietege Korzystnego Kursu

na dzief 30.06.2013

30.06.2013

31.12.2012

Wartos¢ na dzien
bilansowy w tys. 2

Wartosé na dzier
bilansowy w tys. zt

1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do

odkupu, w tym: 0 0
1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na

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

na fundusz praw wiasnosci i ryzyk 0 0
{I. Transakcje przy zobowiqzaniu sie funduszy do odkupu,

w tym: 0 c
1. Transakeje, w wyniku ktdrych nastepuje przeniesienie na

drugq strone praw wiasnosci i ryzyk 0 0
2. Transakgje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie

na drugq strone praw wiasnosei i ryzyk 0 0
1. Naleznoséci z tytutu papierow wartoéciowych

pozyczonych od funduszu w trybie przepiséw

rozporzqdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych 0 0
V. Zobowigzonia z tytutu papierow wartosciowych

pozyczonych przez fundusz w trybie przepisow

rozporzqdzenia o pozyczkach papierdw wartosciowych 0 0

NOTA 8 - KREDYTY | POZYCZKI
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu

W biezgcym ani poprzednim okresie sprawozdawczym Fundusz nie zaciggot kredytow ani poZyczek
przekraczajgcych 1% wartosci aktywow funduszu.

W biezqcym ani poprzednim okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat pozyczek pienigznych.




NOTA-9 WALUTY | ROZNICE KURSOWE
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu

na dzien 30.06.2013
twyrazone w tys. |

Na biezgcy ani poprzedni dzied bilansowy w portfelu funduszu nie byto oktywow wyrazonych w walucie innej mi2 ztoty polski.



NOTA-10 DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zomknietego Korzystnego Kursu

no dzieh 30.06.2013
30.06.2013 31.12.2012
ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK [STRATA) ZE ZBYCIA » [
LOKAT Wanosé 2realizowanego wzrost (spadek) Wortoit zreolizowanego Wzrost (spodekl
2Zysku Istratyd ze zbycia | niezrealizowonego zysku | zysku Istraty} 2e 2bycia | niezrealizowanego zysku
Iokot w tys. 2 wyceny oktywow w tys. lokat w tys. 2z wyceny aktywow w tys.
Sktodniki lokot notowone na aktywnym rynku, w tym 217 201 76 1380
Dluzne papiery wortosciowe 217 201 76 1380
Sktadniki lokat nienotowane no aktywnym rynku, w tym -250 620 -344 -1 837
Dluzne popiery wortosciowe 0 0 0 1]
Nieruchomosc 0 0 0 0
Pozostole 1] 0 0 0
-33 8§21 -269] -457
WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU Wanoié w okresie Wortoic w okresie
sprawozdowczym w lys. | sprowozdowezym w tys.
Wyplacone przychedy z lokat: 1] 0
Wyptacony zrealizowany zysk ze zbycig lokat 1] 0
WYPLACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT Wanpsé w okresie Udzial w aktywach w | Udzial w aktywach netto Wplyw no wortodd Wahyw no warlodé
Sprawozdawczym w tys. dniu wyptaty w dniu wyptaty oklywdw w tys. akiywdw netto w tys.
|Przychedy ze zbycia lokat funduszu aktywbw niepublicznych: Y 0 [ 0 t]

Fundusz nie wyptoca dochodéw swoim uczestnikom




NOTA 11 - KOSZTY FUNDUSZU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu

na dzien 30.06.2013
30.06.2013 31.12.2012
I. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO . pr:’“‘:;‘z‘;fvxf;:fﬁys spr\:»sgc)iéoéwwc:;rfswietys.
0 0
Wartos¢ w okresie Wartosc w okresie

. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA

sprawozdawczym w tys.

sprawozdawczym w tys.

Czesc stota wynagrodzenia 300 719
Czesé wynagrodzenio uzalezniona od wynikdéw funduszu 0 0
INl. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANE Wartoi¢ w okresie Wartos¢ w okresie

BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI sprawozdawczym w tys. | sprawozdawczym w tys.
1. zbyty sktadnik lokat) 0 0
a} (koszty zwigzane ze zbytym skiadnikiern lokat) 0 0




Informacja dodatkowa

BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO KORZYSTNEGO KURSU

Informacje o znaczqcych zdarzeniach dotyczqeych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za
biezqcy okres sprawozdawczy

W biezqcym okresie sprawozdawczym nie zarejestrowano zadnych znaczqcych zdarzen, dotyczqeych ot
ubieglych, ktére wymagatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

Po dniu bilansowym nie zarejestrowano  zadnych znaczqcych zdarzed, ktére wymagolyby ujecia w
sprawozdaniu,

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w
poréwnywalnych danych finansowych o uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami
finansowymi

Dane poréwnawcze za poprzednie okresy sprawozdawcze zostaty sporzqdzone zgodnie z formatem
sprawozdania wynikajgcym z Rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie
szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

W zwigzku z czym nie zostaty dokonane zadne korekty.

Dokonane korekty bledow podstawowych

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

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

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

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

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (w tys. z#)

Obligacje 217
Instrumenty pochodne -250
Zrealizowany zysk {strata) - razem -33

Wzrost/Spadek niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat [ w tys. 2}

Obligacje 201
Instrumenty pochodne 620
Wzrost/Spadek niezrealizowanego zysku (straty) - razem 821



Dane dotyczgee podatkdéw i optot

Dochody Funduszu z tytutu obrotu papierami wartosciowymi na rynku krajowym nie podlegajg
opodatkowaniu.

Z tytutu tronsakeji zawartych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie w okresie sprawozdawczym
prowizja maklerska wyniosta 0 tys. zt.

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

W okresie sprawozdawczym Fundusz wykupit ogotem 27 135 certyfikatéw, Transakcje te zostaly rozliczone
przez Krajowy Depozyt Papierdw Wartosciowych SA.

Na dzier 28 czerwca 2013 roku zostato zgtoszonych do wykupu 9 021 certyfikatéw inwestycyjnych na fqczng
kwote 1122 tys. zt

Do dnia 30 czerwca 2013 roku zlecenie umorzenia certyfikatow inwestycyjinych nie zostato rozliczone przez
Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A.

Warszawa, 30 sierpnia 2013 r.

Qoeane “ :

Artur Czerwonski Mardin Bednarek teksander

Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu Wicepr@




BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
KORZYSTNEGO KURSU

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI EMITENTA
ZA OKRES
od 1 stycznia 2013 r. do 30 czerwca 2013 r.

Podstawowe dane o Funduszu

BPH Fundusz inwestycyjny Zamkniety Korzystnego Kursu, dalej zwany Funduszem, dziata zgodnie z ustawq z dnia
27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146 poz. 1546).

Organem Funduszu jest BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedzibq w Warszawie pod
adresem: ul. Bonifraterska 17, 00-203 Warszowa.

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

Decyzjq nr DFI11-4036-3/2-1/02-2976 z dnia 29 pazdziernika 2002 roku Komisja Papieréw Wartoéciowych i Gietd
udzielita CA IB Towarzystwu Funduszy Inwestycyjnych Spédtka Akcyjna zezwolenia na utworzenie Funduszu.

W dniu 17 grudnia 2002 roku Fundusz zostot wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez
Saqd Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny i Rejestrowy pod numerem RFJ 130.

Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zomknigtego Korzystnego Kursu notowane sg na Gietdzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S A.

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

W okresie sprawozdawczym Fundusz wykupit ogétem 27 135 certyfikatéw. Transakeje te zostaty rozliczone przez
Krajowy Depozyt Papierdw Wartosciowych S.A.

Na dzien 28 czerwca 2013 roku zostato zgtoszonych do wykupu 9 021 certyfikatéw inwestycyjnych na tqczng
kwote 1 122 tys. zt.

Do dnia 30 czerwca 2013 roku zlecenie umorzenia certyfikatdw inwestycyjnych nie zostato rozliczone przez
Krajowy Depozyt Papierdw Wartosciowych S.A.

Polityka inwestycyjna Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Dla osiggniecia celu inwestycyjnego Fundusz bedzie stosowat strategie zabezpieczania portfela opisang w art. 15
Statutu Funduszu.

Stosowanie strategii zabezpieczania portfela bedzie polegato na ulokowaniu czesci portfela Funduszu, zwanego
dalej czesciq diuzng, w nominowane w ziotych diuzne papiery wartosciowe, instrumenty rynku pienieznego,
depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub instytucjach kredytowych oraz na ulokowaniu
pozostatej czesci portfela, zwanej czesciq ryzykowng, w nominowane w PLN, EUR lub USD instrumenty pochodne
w tym niewystandaryzowane instrurmenty pochodne.

W czeéci dhuznej portfela inwestycyjnego Fundusz bedzie lokowat Aktywa Funduszu w nominowane w ztotych
diuzne papiery wartosciowe emitowane [ub gwarantowane lub poreczane przez Skarb Parstwa lub NBP, paristwa
nalezqce do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktdrych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub
co najmniej jedno z panstw nalezqcych do OECD, Instrumenty Rynku Pienieznego oraz ztotowe depozyty bankowe.
Gtownym kryterium doboru instrumentéw dtuznych do portfela Funduszu jest zabezpieczenie WANCI przed
spadkiem ponizej Poziomu Ochrony Kapitatu, na koniec danego Okresu Rozliczeniowego, w ktorym Fundusz
stosuje strategie zabezpieczenia portfelo. Fundusz dgzy do nabycia instrumentéw dtuznych, ktdrych sredni termin
wymagalnosci bedzie przypadat mozliwie blisko korica danego Okresu Rozliczeniowego. Udziat diuznych papieréw
wartosciowych, w tym Instrumentéw Rynku Pienieznego, emitowanych, gwarantowanych lub poreczanych przez



inne podmioty niz wskazane powyzej nie bedzie przekraczoé 5% {pigciu procent] Wartosci Aktywéw Netto
Funduszu.
Inwestycje Funduszu w czesci ryzykowne] portfela bedq miaty charakter pasywny. Oznacza to, ze Fundusz bedzie
dazyt do utrzymywania maksymalnego zaangazowania w czesci ryzykownej dopuszczalnego w ramach
stosowanej strategii zabezpieczania portfela. Kryterium doboru instrumentdw finansowych w tej czeéci portfela
bedzie zgodnosé z celem inwestycyjnym Funduszu, o w szczegdlnodci mozliwoéé uzyskania no koniec kazdego
Okresu Rozliczeniowego, w ktérym Fundusz stosuje strotegie zabezpieczenia portfela, przyblizonej Wartosci
Aktywdw Netto na Certyfikat Inwestycyjny wyrazonej wzorem okreélonym w ust. 5 Statutu Funduszu.
Ekspozycjo portfela w czesci ryzykownej moze byé realizowana przy wykorzystaniu nastepujgcych technik
inwestycyjnych:
a) zawieranie kontraktéw opcyjnych na koszyki akcji lub indeksy lub kursy walut,
b} zawieranie kontraktdw typu swap, na mocy ktérych Fundusz zobowiqzuije sie do przenoszenia na

drugq strone takiego kontraktu praw do strumieni pienigznych generowanych przez instrumenty

wchodzqce w sktad czedci diuznej portfela Funduszu w zamian za ptatnoéci analogiczne do

generowanych przez opcje dotyczqce koszykow akgji, indekséw |ub kurséw walut.

Fundusz moze krotkoterminowo utrzymywaé érodki w EUR lub USD wytqeznie w celu nabywania loket do czesci
dituznej lub czesci ryzykownej portfela lub w wyniku zbycia lokat z tej czesci portfela.

Podstowowe wielkosci ekonomiczno - finansowe ujawnione w sprawozdaniu finansowym

Na dzied sprawozdania finansowego w portfelu Funduszu znajdowaly sie obligacje skarbowe oraz opcja
wolutowa. Udziat obligacji w aktywach funduszu wynosit 95,65%, udziot instrumentéw pochodnych 3,88%.
Depozyty stanowity 0,38% aktywadw funduszu.

Aktywa netto Funduszu na dzien sporzqdzenia sprawozdania finansowego wynosity 22 845 tys. zt. Wynik z
operacji za biezqcy okres sprawozdawczy byt dodatni i wynidst 463 tys. zt. Wartosé certyfikatu inwestycyjnego
Funduszu wyniosta 124,38 zt, co oznacza wzrost 0 1,.99% w okresie sprawozdawczym.

Istotne czynniki ryzyka

Czynniki ryzyka zwigzane z dzigtalnosciq emitenta

Ryzyka rynkowe
Przez ryzyko rynkowe rozumiane jest ryzyko zmian wartosci inwestycji w wyniku zmian parametréw rynkowych,

takich jak: kursy akji, poziom stép procentowych czy kursy walutowe. PoniewaZ aktywa Funduszu lokowane sq
gtodwnie w instrumenty diuzne nominowane w PLN oraz Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowaone
Instrumenty Pochodne dotyczqce koszykdw akcji, indekséw lub kursow walut, zatem zmiany wartosci Aktywdw
Funduszu wynika¢ bedq gtéwnie ze zmian stép procentowych, kurséw akgji, okreslonych indekséw lub walut.
Niekorzystne tendencje znajdujgce odzwierciedlenie w zmianach kurséw papierdw dtuznych oraz akgji, indekséw
lub walut stanowiqcych baze nabytych przez Fundusz Instrumentéw Pochodnych mogq spowodowaé
zmnigjszenie sig rentownosci lokat Funduszu, w tym tokze spadki wartoéci Aktywdéw Funduszu. W czeéci
ryzykownej portfela inwestycyjnego Fundusz bedzie nabywaé opcje, ktdrych baze stanowiq waluty. W
szczegllnosci, baze nabywanych przez Fundusz opcji bedq stanowic kursy walut pafistw z rynkéw wschodzacych
wzgledem koszyka gtownych walut $wiatowych takich jak euro, dolar amerykanski czy funt brytyjski. Nie mozna
wykluczy< spadku kurséw niektorych lub wszystkich walut parstw z rynkéw wschodzgeych, stanowigcych baze
opcji, wzgledem koszyka gtéwnych walut Swiatowych. W takim przypadku Fundusz moze nie wypracowaé na
koniec pierwszego Okresu Rozliczeniowego dodatniej stopy zwrotu z Certyfikatéw lub stopa ta moze uksztattowaé
sie na niskim pozicmie.

Ryzyka zwigzane ze specyfikg stosowanej strategii zabezpieczajgcej

Podstowowym elementem polityki inwestycyjnej Funduszu jest stosowanie strategii zabezpieczajqcej. Stosowanie
strategii zabezpieczania portfela bedzie polegato na ulokowaniu czeéei portfela Funduszu, zwanego dalej czesciq
dtuzng, w nominowane w ztotych diuzne papiery wartoéciowe, instrumenty rynku pienieznego, depozyty w
bankach krojowych, bankach zagranicznych lub instytucjach kredytowych oraz na ulokowaniu pozostatej czesci
portfela, zwanej czescig ryzykownq, w nominowane w PLN, EUR lub USD instrumenty pochodne w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne.

Celem stosowania strategii zabezpieczenia portfela jest stworzenie mozliwosci partycypowania w ewentualnych
zmianach wartosci rynkowej koszykéw akgji, indekséw lub kurséw walut przy jednoczesnym zminimalizowaniu
ryzyka spadku Wartosci Aktywéw Funduszu ponizej zakladanego wstepnie Poziomu Ochrony Kapitatu na koniec
przyjetego Okresu Rozliczeniowego. Ze stosowaniem tej strategii zwigzane sq ponizsze czynniki ryzyka
powoduijqce, Ze stosowana strategia moze nie osiggnaé zaktadanego celu ochrony kapitatu:




a) Istnieje ryzyko, ze - w specyficznych sytuacjach rynkowych - takich jak utrota ptynnosci przez instrumenty
wchodzqce w sktad portfela inwestycyjnego Funduszu, ponadprzecietne skokowe zmiany kurséw i inne,
opisany wyzej cel nie zostanie zrealizowany, pomimo wlasciwego stosowania strategii zabezpieczenia
portfela.

bl Stosowanie strategii zabezpieczenia portfela bedzie polegato na ustaleniu podziatu portfela na czesé
ryzykowngq oraz czgéc dtuzng, zbudowanq, a dodatkowo réwniez Instrumentdw Pochodnych, dla kiérych
baze stanowiq: diuzne papiery wartociowe, Instrumenty Rynku Pienieznego lub stopy procentowe.
Istnieje ryzyko, e Instrumenty Pochodne wchodzqce w skiad czeéci ryzykownej lub czesci diuznej portfela
Funduszu, w tym w szczegolnosci opcje na koszyki akgji, indeksy lub kursy walut, przyniosq strate w
wysokosci kapitatu wydatkowanego na ich nabycie zaptaconej premiil. W takim wypadku Fundusz moze
nie by¢ w stanie zapewni¢ Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny na koniec Okresu
Rozliczeniowego wyzszej od Poziomu Ochrony Kapitatu.

Ryzyko plynnosci lokat Funduszu

Istnieje ryzyko, Ze zbyt niski obrét instrumentem finansowym na rynku regulowanym moze uniemozliwi¢ jego
nabycie lub zbycie w wielkosci wynikajqcej z realizacji zaktadanej polityki inwestycyjnej. W przypadku zamiaru
zamkniecia lub zmniejszenia przez Fundusz posiadanych pozycji dotyczqcych Niewystandaryzowanych
instrumentéw Pochodnych poprzez zawarcie tronsakgji odwrotnej z kontrahentem Funduszu istnieje ryzyko
poniesienia przez Fundusz znacznych kosztéw transakcyjnych, a takZe uzyskania ceny, kiéra nie w petni
odzwierciedla godziwg wartoéé Instrumentu Pochodnego.

Ryayko niewypfacalnosci emitentéw papierdw wartosciowych bedgeych przedmiotem lokat funduszu

W zwiqzku z zaktadanym udziatemn dtuznych papieréw wartosciowych w portfelu inwestycyjnym Funduszu istnieje
ryzyko, ze niewyptacalnos¢ ktdregokolwiek z emitentdw wspomnianych instrumentéw dhuznych moze w istotny
sposdb wplyngé na wartos¢ Aktywoéw Netto Funduszu. Mime, iz jednym z podstawowych kryteriéw wyboru lokat w
instrumenty dtuzne bedzie ocena wyptacalnosci strony zaciggajgcej zobowigzanie, Fundusz nie moze
zagwarantowad, 2e nie zajdzie sytuacja utraty wyptacalnosci emitenta.

Ryzyko zwigzane z wykorzystaniem instrumentdw pochodnych

Fundusz moze nabywaé Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne.

Z nabywaniem tych instrumentow zwigzane sq nastepujqce ryzyka:

al ryzyko rynkowe, tj. ryzyko spadku Wartosci Aktywdw Netto Funduszu w wyniku niekorzystnych zmian
poszczegolnych zmiennych rynkowych, takich jak: indeksy, kursy walut, wartosci rynkowych stép procentowych,
czy kursy akgji;

bl ryzyko kontrahenta, tj. ryzyko spadku Wartosci Aktywédw Netto Funduszu w wyniku braku wywigzanio sie ze
zobowiqzah przez strony uméw, z ktérymi Fundusz bedzie dokenywat transakcji majgcych za przedmiot
Instrumenty Pochodne;

cl ryzyko ptynnosci, tj. ryzyko braku mozliwosci - w odpowiednio krétkim okresie czasu -zamkniecia pozycji na
Instrumentach Pochodnych bez znaczqcego negatywnego wptywu nawWartosé Aktywow Netto Funduszu;

d) ryzyko modelu, tj. ryzyko, Ze ze wzgledu na stopien skomplikowania danego instrumentu Fundusz nie bedzie w
stanie dokonaé jego nalezytej wyceny lub btednie oceni wptyw nabytego instrumentu na Wartosé Aktywdw Netto
Funduszu;

Fundusz ogranicza ryzyko kontrahenta w taki sposdb, 2e nie moze zawieraé z donym podmictem kolejnych
transakeji zwigkszajqeych ryzyko kontrahenta, jezeli wartoé¢ ryzyka kontrahento dla tego podmiotu - wyznaczana
joko wartos¢ ustalonego przez Fundusz niezrealizowanego zysku na transakcjach z tym kontrahentem, ktérych
przedmiotem sq Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne - przekracza 20% [dwadziecia procent) Wartogci
AktywSw Netto Funduszu. taczna wartosé ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakgi, ktérych przedmiotem sg
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych ze wszystkimi podmiotami, nie moze przekroczy¢ 50%
{piecdziesigt procent) wartosci Aktywdw Funduszu.

W celu dodatkowego ograniczenia ryzyka kontrahenta Fundusz bedzie dqzyt do zajmowania pozycji w
Instrumentach Pochodnych z innymi podmiotomi w ramach czesci ryzykownej oraz w ramach czeéci dhuznej
portfela inwestycyjnego. Warto$é ryzyka kontrahenta dia jednego podmiotu moze przekroczyé 20% (dwadzieécia
procent) Wartosci Aktywow Netto Funduszu jedynie w przypadku wzrostu wartosci Instrumentéw Pochodnych, w
ktorych Fundusz zajqt pozycje, lub spadku wartesci innych lokat dokonanych przez Fundusz. W takim przypadku
Fundusz bedzie da2yt do zmiany w portfelu inwestycyjnym majqcej na celu ograniczenie ryzyka kontrahenta die
jednego podmiotu do poziomu maksymalnie 20% (dwudziestu procent] Wartosci Aktywdw Netto Funduszu, z
uwzglednieniem interesu Uczestnikow Funduszu, w tym mozliwosci uzyskania, no koniec danego Okresu
Rozliczeniowego, okreslonej wartodci WANCI.



Zwraca sig uwage Inwestordw, ze ze wzgledu na specyfike tych instrumentéw, w szczegdlnosci zwigzang 2z
potencjalng mozliwoscig uzyskania dzieki nim efektu znacznej dzwigni finansowej, ich stosowanie obarczone jest
wyzszym ryzykiem negatywnego wplywu na rentownos$¢ inwestycji Funduszu niz w przypadku pozostatych
instrumentdw bedgcych przedmiotem lokat Funduszu.

Ryzyko zwigzane z brakiem wpiywu Uczestnikéw na zarzqdzanie Funduszem

Ryzyko zmigny Statutu

2Zwraca sie uwage inwestoroéw, ze w okresie istnienia Funduszu, jego statut moze ulec zmianie w szczegdinosci ze
wzgledu na koniecznos¢ dostosowania statutu do zmieniajgcych sig przepisdw prawa, praktyki rynkowej oraz
wymagan biznesowych, w tym w szczegdlnosci w zakresie polityki inwestycyjnej, kosztéw, zasad wykupywania
Certyfikatédw Inwestycyjnych.

Czynniki ryzyka wynikajgce ze specyfiki papieru wartoéciowego jakim jest certyfikat inwestycyjny
Ryzyko wyceny aktywdw netto na certyfikat inwestycyiny oraz zawieszenia wyceny WAN i WANCH

Aktywa Funduszu wyceniane sq, a zobowigzania Funduszu ustalane sq na podstawie ich wartosci rynkowej lub
wartosci godziwej, z zachowaniem zasady ostrozne] wyceny. Istnieje jednak ryzyko, ze dokonana zgodnie z tymi
zatozeniami wycena Aktywéw Netto Funduszu moze, w pewnych okresach, odbiegaé od ich rzeczywistej wartosci.
Ponadto, zwraca sie uwage Inwestordw, ze na warunkach okreslonych w Statucie Funduszu Fundusz moze w
uzgodnieniu z Depozytariuszem, odstgpi¢ od dokonywania wyceny WAN oraz WANCI, co moze skutkowaé brakiem
posiadania przez Inwestoréw informacji o aktualnej wycenie WAN i WANCI.

Ryzyko plynnosci Certyfikatéw Inwestycyinych

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

Wycofanie sie z inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne w okresach pomiedzy datami umorzen jest mozliwe tylko
poprzez ich zbycie. Zbycie Certyfikatow Inwestycyjnych jest mozliwe wytgcznie na regulowanym rynku wtérnym.
W celu umozliwienia zbycia Certyfikatéw Inwestycyjnych w okresach pomiedzy datami umorzen, Fundusz planuje
wprowadzenie ich do obrotu na rynku podstawowym na Gietdzie Papieréw Wartodciowych w Warszawie S.A.
istnieje jednak ryzyko, ze zbyt niski poziom obrotéw Certyfikatami Inwestycyjnymi moze uniemozliwi¢ ich zbycie na
rynku wtornym lub, ze ceny po jokich bedq zawierane transakcje na certyfikatach Inwestycyjnych na rynku
wtornym bedq znaczqco nizsze od wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.

Ryzyka ekonomiczne - prawne

Ryzyko gospodarcze

W gospodarce Swiatowej mogq wystqpi¢ niekorzystne zjawiska, w tym mozliwoéé spadku dynamiki $wiatowego
wzrostu gospedarczego. Z uwagi na wzgjemne powiqzania gospodarek poszczegolnych krajéw ostabienie
kondycji gospodarczej jednego kraju wplywa ujemnie na stan gospodarki innego kraju,

Sytuacja gospodarcza Polski jest powigzana z wydarzeniami zachodzgcymi w gospodarkach innych paristw. W
szczegdlnosci niekorzystne zmiany na zagranicznych rynkach finansowych mogq spowodowac odplyw kapitatu
zagranicznego z kraju oraz wystgpienie niekorzystnych zmian w sferze makro i mikroekonomicznej.

Ryzvko ekonomiczno-prawne zwigzane z formg prawng Funduszu

Istnieje ryzyko zmian otoczenia ekonomiczno-prawnego, w jokim funkcjonuje Fundusz, na ktére Fundusz nie mo
wptywu, a ktdre mogq mie¢ wptyw na wyniki dziatolnosci Funduszu. W szczegolnoéei dotyczy to zmian przepisow
regulujgcych limity inwestycyjne i zakres inwestycji dopuszczalnych w funduszach inwestycyjnych zamknietych,
jak réwniez zmiony formy prownej Funduszu, ktére to zmiony mogq utrudnié realizacje zatozonej polityki
inwestycyjnej.

Ryzyko podatkowe
Istnieje ryzyko zmiany przepisow prawa podatkowego, w wyniku ktdrych moze nastgpi¢ zmniejszenie sie
rentownosci inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne.

Ryzvko stép procentowych
Zmiany stop procentowych mogq mie¢ wptyw na wartos¢ instrumentéw finansowych znajdujgeych sie w portfelu

Funduszu. Przy wzrastajqcych stopach procentowych moze np. nastqpié spadek ceny rynkowej posiadanych przez
Fundusz instrumentow dtuznych.

Ryzyko operacyijne
Ryzyko operacyjne objawia si¢ w mozliwosci poniesienia strat w wyniku nieadekwatnych ub zawodnych proceséw
wewnetrznych, bledow ludzkich, bleddw systemdw lub w wyniku zdarzen zewnetrznych.




W szczegblnosci, zawodny proces moze przejowiaé sie btednym lub opdznionym rozliczeniem transakgji, a btqd
ludzki moze przejawia¢ sie przeprowadzeniem niequtoryzowanych transakcji. Bledne dziatanie systeméw moze
przejawiaC sig, w szczegdlnosci, zawieszeniem systeméw komputerowych uniemozliwiajgcym przeprowadzenie
transakcji o niekorzystne zdarzenia zewnetrzne - stratami w wyniku klesk naturalnych lub atakow
terrorystycznych.

Sktad osobowy zarzgdu Towarzystwa oraz sktad Rady Nadzorczej Towarzystwa

Na dzieri 30 czerwca 2013 roku skiad Zarzqgdu Towarzystwa byt nastepujqcy:

Artur Czerwonski - Prezes Zarzqdu
Marcin Bednarek - Wiceprezes Zarzqdu
Aleksander Mokrzycki - Wiceprezes Zarzqgdu

Na dzief 30 czerwca 2013 roku sktad Rady Nodzorczej Towarzystwa byt nastepujqey:

Marzena Beata Bielecka - Przewodniczgca Rady Nadzorczej
Gyula Fatér - Zastepca Przewodniczqeej Rady Nadzorczej
Krzysztof Jajuga - Cztonek Rady Nadzorczej

Krzysztof Tokarski - Cztonek Rady Nadzorczej

Carl Normann Vokt - Cztonek Rady Nadzorczej

Informacije o zawartych umowach znaczgcych w dziatalnosci Funduszu

Fundusz zawart umowe z Bankiem BPH, ktérej przedmiotem jest petnienie przez bank funkgji Depozytariusza w
rozumieniu Ustowy o Funduszach Inwestycyjnych.

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

Fundusz zawart umowe z Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciq Sp. k. ([dawniej Deloitte Audyt
Sp. z 0.0, ktérej przedmiotem jest badanie roczne oraz pétroczny przegiqd sprawozdan finansowych Funduszu.

Warszawa, 30 sierpnia 2013 r,

> / wacé
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Artur Czerwonski Marcin Bednarek eksdhder,

Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zorzqdu Wicepreze@u—)




Bank BPH S.A.

Al. Pokoju 1, 31-548 Krakéw
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Warszawa, dnia 30 sierpnia 2013 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank BPH S.A. wypetniajqc obowiqzki Depozytariusza dia BPH Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego Korzystnego Kursu potwierdza, iz dane dotyczqce standw aktywéw funduszu, w tym
w szczegolnosci aktywéw zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw
wartosciowych oraz pozytkdw z tych aktywéw wynikajgeych, zawarte w  sprawozdaniu
finansowym funduszu sporzqdzanym na dzien 30 czerwca 2013 roku za okres
od 1 stycznia 2013 roku do 30 czerwca 2013 roku sq zgodne ze stanem faktycznym.

pioth Domanski
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