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Szanowni Panstwo,

Przedstawiamy Panstwu sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego
Korzystnego Kursu (,,Fundusz”™) zarzadzanego przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA,
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2008 roku.

Do 17 marca 2008 roku Fundusz dzialat pod nazwa BPH Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Pro Lokata.

Na dzien 31 grudnia 2008 roku taczna wartos¢ aktywoéw netto Funduszu wyniosta 60 min PLN, zas
laczna warto$é aktywow netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez BPH
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA wyniosta 3 mld PLN.

Ponizej przedstawiamy podsumowanie dzialalnosci inwestycyjnej Funduszu.

Wartosci aktyw6w netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu w 2008 roku spadta 0 0,69%.
Zgodnie obowiazujaca przez wigkszos¢ 2008 roku z polityka inwestycyjng, Fundusz lokowal swoje
aktywa gtownie w polskie obligacje skarbowe o statym oprocentowaniu.

Na poczatku grudnia 2008 roku nastapila zmiana polityki inwestycyjnej Funduszu. W ramach realizacji
nowej polityki inwestycyjnej, w czgsci dtuznej portfela inwestycyjnego Funduszu dokonano inwestycji
w obligacje Skarbu Panstwa, ktore maja pozwoli¢ na ochrong 95% zainwestowanego kapitatu. Czgs¢
ryzykowna portfela stanowia instrumenty pochodne, ktore zapewnia dodatkowe zyski w przypadku
wazrostu wartodci koszyka walut krajéw rozwijajacych si¢ (Meksyk, Arabia Saudyjska, Rosja, Chiny)
wzgledem koszyka walut krajow rozwinigtych (USA, Wielka Brytania, strefa Euro).

Poziom ochrony kapitatu wynosi 121,89 PLN na Certyfikat Inwestycyjny.

Dzigkujemy za powierzenie swoich $rodkéw Funduszom zarzadzanym przez nasze Towarzystwo
i okazane w ten sposob zaufanie.
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OPINIA BIEGLEGO REWIDENTA

Do Uczestnikéw BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu

PrzeprowadziliSmy badanie sprawozdania finansowego BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego
Korzystnego Kursu (,,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie, ulica Bonifraterska 17, obejmujacego:

— wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

— zestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2008 roku wykazujace lokaty w kwocie 56.815 tys.
zlotych,

— Dbilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2008 roku, wykazujgcy aktywa netto w kwocie
60.308 tys. ztotych,

—  rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku
wykazujacy ujemny wynik z operacji (strata) w kwocie 1.362 tys. zlotych,

—  zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku,
wykazujace zwigkszenie aktywow netto w kwocie 23.113 tys. ztotych,

—  rachunek przeplywow pieni¢znych za okres od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku,
wykazujacy zmiang Srodkow pienieznych netto w kwocie 0 tys. ztotych,

— noty objasniajace i informacje dodatkowa.

Za sporzadzenie wymienionego sprawozdania finansowego odpowiedzialno$¢ ponosi Zarzad BPH
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo™). Naszym zadaniem bylo zbadanie
i wyrazenie opinii o rzetelnosci, prawidlowosci i jasnosci tego sprawozdania oraz prawidtowosci
ksiag rachunkowych stanowigcych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie przeprowadzilismy stosownie do:

~  rozdzialu 7 ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2002 r. nr 76 poz.
694 z pdzn. zmianami),

— norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow w Polsce,

w taki sposdb, aby uzyska¢ racjonalna, wystarczajaca podstawe do wyrazenia opinii, czy
sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych bledéw. Badanie obejmowalo w szczegdlnosei
sprawdzenie — w duzej mierze metoda wyrywkowa — dowoddw i zapis6w ksiegowych, z ktorych
wynikajg kwoty i informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, a takze oceng¢ zastosowanych
zasad (polityki) rachunkowosci, dokonanych przez Zarzad Towarzystwa znaczacych szacunkdw oraz
0go6lng ocene prezentacji sprawozdania finansowego. JesteSmy przekonani, ze przeprowadzone przez
nas badanie zapewnito nam wystarczajaca podstawe do wyrazenia opinii.
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W naszej opinii zbadane sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego
Korzystnego Kursu za rok obrotowy 2008 zostato sporzadzone we wszystkich istotnych aspektach:

~  zgodnie co do formy i tresci z wymogami ustawy z dnia 29 wrzes$nia 1994 roku o rachunkowosci,
rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) oraz Statutu Funduszu,

—  zgodnie z zasadami rachunkowosci okre§lonymi ww. przepisami oraz polityka rachunkowosci
przyjeta przez Zarzad Towarzystwa,

—  na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych

i odzwierciedla ono rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majgtkowej
i finansowej badanego Funduszu na dzien 31 grudnia 2008, jak tez jego wyniku z operacji w okresie
od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku.

Ponadto stwierdziliSmy, ze informacje zawarte w liscie Zarzadu Towarzystwa skierowanym do
Uczestnikéw Funduszu, zaczerpnigte bezposrednio ze zbadanego sprawozdania finansowego, sa
z nim zgodne. Do sprawozdania finansowego dolaczone zostalo Oswiadczenie Depozytariusza
o zgodnosci danych dotyczacych stanow aktywéw funduszu ze stanem faktycznym.
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BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
KORZYSTNEGO KURSU

SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES
OD 1 STYCZNIA 2008 R. do 31 GRUDNIA 2008 R.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na podstawie przepiséw ustawy z dnia
29 wrzesnia 1984 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2002 roku, Nr 76, poz. 694, z pézn. zm.) oraz zgodnie
z Rozporzagdzeniem Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku W sprawie szczegolnych zasad

rachunkowosci funduszy inwestycyjnych” (Dz. U. Nr 249, poz. 1859).

Przedstawione sprawozdanie obejmuje:

« Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,

+ Zestawienie Lokat wediug stanu na dzien 31 grudnia 2008 roku o wartosci 56 815 tys. zt, w tabeli
glownej oraz w tabelach uzupetniajgcych i dodatkowych,

+ Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2008 roku wykazujacy aktywa netto w wysokosci
60 308 tys. zi,

¢ Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2008 do 31 grudnia 2008 roku wykazujacy
ujemny wynik z operacji w wysokaosci 1 362 tys. zt,

e Zestawienie zmian w aktywach netto,

e Rachunek przeptywow pienieznych,

* Noty objasniajgce,

» Informacje dodatkowa.
Warszawa, 20 lutego 2009 r.

iski Marcin Bednarek safder Mokrzycki
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BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
KORZYSTNEGO KURSU

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGQ

BPH Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Korzystnego Kursu, dalej zwany Funduszem, do 30 czerwca
2005 roku funkcjonowat zgodnie z ustawa z dnia 28 sierpnia 1987 roku o funduszach inwestycyjnych
{Dz.U.z 2002 r., Nr 49, poz. 448 z p6zn. zm.) jako fundusz inwestycyjny mieszany.

Od dnia 01 lipca 2005 roku Fundusz dziala zgodnie z ustawg z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146 poz. 1546) jako fundusz inwestycyjny zamknigty.

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

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 8 marca 2004 roku podjelo uchwate o
zmianie nazwy Towarzystwa z CA |B Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka  Akcyjna
(Repertorium A. 646/2004) na BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spolka  Akcyjna.
Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta
Stotecznego Warszawy, X! Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod Nr KRS
0000002970.

Decyzja nr DFI11-4036-3/2-1/02-2976 z dnia 29 pazdziernika 2002 roku Komisja Papierow
Wartosciowych i Gield udzielita CA IB Towarzystwu Funduszy Inwestycyjnych Spolka 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 Sad Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny i Rejestrowy pod numerem RFJ
130.

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

Od dnia 17 marca 2008 roku nazwa Funduszu ulegta zmianie na BPH Fundusz Inwestycyjny Zamknigty
Korzystnego Kursu.

Cel inwestycyiny, specjalizacja_oraz stosowane ograniczenia inwestycyjne
Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci
lokat. Fundusz nie gwarantuje osiagniecia 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 czeéciag dtuzna, w nominowane w ziotych dtuzne papiery wartosciowe, instrumenty rynku
pienieznego, depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub instytucjach kredytowych oraz
na ulokowaniu pozostatej czesci portfela, zwanej czeécig 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
zZiotych diuzne papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane lub porgczane przez Skarb Panstwa
lub NBP, panstwa nalezace do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktorych cztonkiem
jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z panstw nalezgcych do OECD, Instrumenty Rynku
Pienieznego oraz ziotowe depozyty bankowe. Glownym kryterium doboru instrumentow dluznych do
portfela Funduszu jest zabezpieczenie WANCI przed spadkiem ponizej Poziomu Ochrony Kapitatu, na
koniec danego Okresu Rozliczeniowego, w ktérym Fundusz stosuje strategie zabezpieczenia portfela.
Fundusz dazy do nabycia instrumentéw diuznych, ktorych $redni termin wymagalnosci bedzie przypadat
mozliwie blisko konca danego Okresu Rozliczeniowego. Udziat dluznych papierow wartosciowych, w
tym Instrumentéw Rynku Pienieznego, emitowanych, gwarantowanych lub porgczanych przez inne
podmioty niz wskazane powyzej nie bedzie przekracza¢ 5% (pieciu procent) Wartosci Aktywow Netto
Funduszu.

Inwestycje Funduszu w czesci ryzykownej portfela bedq mialy charakter pasywny. Oznacza to, ze
Fundusz bedzie dazyt do utrzymywania maksymalnego zaangazowania w czesci ryzykownej
dopuszczalnego w ramach stosowanej strategii zabezpieczania portfela. Kryterium doboru
instrumentow finansowych w tej czesci portfela bedzie zgodnos¢ z celem inwestycyjnym Funduszu, a w



szczegolnosci mozliwose uzyskania na koniec kazdego Okresu Rozliczeniowego, w ktorym Fundusz

stosuje strategie zabezpieczenia portfela, przyblizonej Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat

Inwestycyjny wyrazonej wzorem okreslonym w ust. 5 Statutu Funduszu. Ekspozycja portfela w czegsci

ryzykownej moze by¢ realizowana przy wykorzystaniu nastepujacych technik inwestycyjnych:

a) zawieranie kontraktéw opcyjnych na koszyki akcji lub indeksy,

b) zawieranie kontraktow typu swap, na mocy ktérych Fundusz zobowigzuje sig do przenoszenia na
drugg strone takiego kontraktu praw do strumieni pienieznych generowanych przez instrumenty
wchodzace w sktad czesci dluznej portfela Funduszu w zamian za pfatnosci analogiczne do
generowanych przez opcje dotyczace koszykow akcji lub indeksow.

Fundusz moze krotkoterminowo utrzymywacd srodki w EUR lub USD wylgcznie w celu nabywania lokat

do czesci diuznej lub czesci ryzykownej portfela lub w wyniku zbycia lokat z tej czesci portfela.

Okres sprawozdawczy i dziern bilansowy
Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2008 roku 31 grudnia 2008 roku.
Dniem bilansowym jest 31.12.2008 roku.

Kontynuacja dziatainosci

Ponizsze sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuacji dziatalnosci przez
Fundusz w dajacej sie przewidziec¢ 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 ktory zostat utworzony, miato nastapi¢ po przeprowadzeniu likwidacji. W dniu 21 pazdziernika
2003 roku CA IB FIM Pro Lokata uzyskal zezwolenie KPWIG na przediuzenie czasu istnienia na czas
nieckreslony oraz na niezbedng zmiane zasad funkcjonowania Funduszu.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego nie ujawnily sig zadne przestanki $wiadczace o
mozliwosci zaprzestania dziatalnosci przez Fundusz, w zwigzku z czym sprawozdanie sporzadzono w
oparciu o zasade kontynuacji dzialania.

Wskazanie podmiotu, ktory przeprowadzil badanie sprawozdania finansowego

Badanie sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2008 do 31 grudnia 2008 roku zostato
przeprowadzone, na podstawie zawartej umowy o badanie sprawozdania finansowego, przez Deloitte
Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie pod adresem: ul. Pigkna 18, 00-548 Warszawa.

Wskazanie rynku, na ktérym notowarne sg certyfikaty inwestycyjne
Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu notowane sg
na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S A

Wskazanie serii certyfikatéw inwestycyjnych i cech je réznicujgcych
Fundusz wyemitowat certyfikaty inwestycyjne serii A w chwili rejestracji funduszu oraz certyfikaty serii B.
Przydziat certyfikatdw serii B nastapit w dniu 28 listopada 2008 roku.

Wskazanie emisji certyfikatow inwestycyjnych

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

Certyfikaty inwestycyjne serii B BPH Funduszu Inwestycyjnege Zamknigtego Korzystnego Kursu
zostaly wyemitowane w drugiej emisji certyfikatow.

Warszawa, 20 lutego 2008 1.
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TABELA GLOWNA - SKLADNIKI LOKAT
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Kursu
na dzien 31.12.2008

31.12.2008 31.12,2007

Pracentowy
Procentowy udziall Warlosé wedhug udziat w
Wartos¢ wediug ceny | Warlose wedtug wyceny  |w aktywach Warlosd wedlug ceny  |wyceny na dzien aktywach
nabycia w tys na dzien bilansowy w tys |ogdlem nabycia w 1ys bilansowy w tys opblem

Akgje - - ; .

Warranty subskrypcyjne - - - -

Prawa do akgji

Prawa poboru - - -

Kwity depozytowe - - -

Listy zastawne - - . .

Diuzne papiery wartociowe 51845 52627 87,10 36 528 36 624 98,26

Instrumenty pochodne 6171 3043 5,04

Lidziaty w spitkach z
ograniczong
cdpowiedzialnoscig - - -

Jednostki uczestnictwa - - .

Certyfikaty inwestycyjne - - N R

Tytuly uczestnictwa emitowane
przez instytucie wspdlnego

inwestowania majace siedzibe
za granica - - -

Wierzylelnosci - - -

Weksle - - -

Depozyty 1145 1145 1.89 17 17 0,04

Waluty - - - R

Nieruchomosci - - . R

Statki morskie

Inne - - .

rezes Zarzadu Czlonek Zarzgdu

Artur Czerworiski Marcin Bednarek Manfer Mokrzyeki
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TABELA UZUPELNIAJACA - DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE
BPH Funduszu Inwestycyinego Zamknigtego Korzystnego Kursu
na dzien 31,12,2008

Proceniowy
Kraj Warunki Wartosc wedtug udziat w
Nazwa siedziby |Termin oprocento YWarlosd wedlug wyceny na dzien axtywach
Rodzaj rynku rynky Emitent emitenta  |wykupu wania Waroéé nominalna _|Liczba ceny nabycia w tys_|bilansowy w tys. ogbiem
£3 600 51 845 52827 87,10
© terminle wykupu do 1 roku: - -
Obllgac]e ] . .
| N B
Bony skarbowe - R
Bony pienleine . .
Inne B _
0 tarminle wykupu powyte] 1 roku: 53 600 51 845 52827 87,10
Obligacje 53 600 51 845 52627 87,10
Aklywny Rynek -
pPSc31c Rynek Regulowany | WGPW |Skarb Paristwa |Folska 2010-03-24 575 300 000 300 301 ol 0.50
Aktywny Rynek -
PS0511 Rynek Regulowany CETO |Skarb Panstwa__|Polska 2011-05-24 4,25 4 300 000 4 300 4114 4209 6,97
Aktywny Rynek -
PS0412 Rynek Regulowany CETO !Skarb Paistwa  |Polska 2012-04-25 4,75 46 CCC 000 46 000 44 427 45 297 74,96
Aklywny Rynek -
WZ0118 Rynek Regulowany CETD |Skarb Pantstwa |Polska 2018-01-25 6,72 3 000 000 3 000 3003 2820 4,67
Bony skarbowe
nie datyczy
Bony pienlgzne
nie dolyczy
Inne
nie dotyczy




TABELA UZUPELNIAJACA - INSTRUMENTY POCHODNE
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu
na dzief 31.12.2008

Procentowy
Kraj siedziby Wartosé wediug |udziat w
Emitent emitenta wartos¢ wedlug  |wyceny na dzief |aktywach

Redzaj rynku Nazwa rynku {wyslawca) (wystawcy) instrument bazowy Liczba ceny nabycia w tys. |bilansowy w tys. |ogdtem
Wystandaryzowane instrumenty pochodne:
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 1,00 6171 3043 5,04
Opeia Barclays koszyk walut -

EURUSD,GBP
Nienotowane na Rynek PUubCNY ,RUBMXN.S
aktywnym rynku miedzybankowy |Barclays Bank|Wielka Brytania |AR Call 1,00 6171 3043 5,04




TABELA UZUPELNIAJACA - DEPOZYTY
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Kursu
na dzien 31.12.2008

Proceniowy
Wartose wediug wyceny |Wartos¢ wedtug utdzial w
Kraj siedziby Warunki Wartos¢ wediug ceny Wartosé wechig na dzief bilansowy w wyceny na dzied aktywach
Nazwa banku banku Waluta |oprocentowania |nabycia w danej walucie jceny nabycia w iys. [dane] walucie bilansowy w tys. agokem
W walutach panstw nalezgcych do QECD 1145 1145 1,89
LOKATA OVERNIGHT Bank Pekao SA POLSKA |PLN 6,3 1145 000,00 1145 1145 000,00 1145 1,89

W walutach panstw nienalezacych do OECD




TABELA DODATKOWA - GWARANTOWANE SKE ADNIKI LOKAT
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Kursu
na dzien 31.12.2008

Procentowy
Warto$¢ wedtug  |udziat w
taczna |Warto$¢ wediug wyceny na dzieft  |aktywach
Rodzg] liczba ceny nabycia w tys. |bilansowy w tys. |ogolem
Papiery warto&ciowe gwarantowane przez Skarb Parstwa Obligacie 53 600 51 845 52 627 87,10

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP

Papiery wartosciowe gwarantowane przez jednostki samorzadu
terytorialnego

Papiery wartosciowe gwaraniowane przez pafnstwa nalezace do
QECD (z wylgczeniem Rzeczypospolitej Polskiej}

Papiery wartosciowe gwarantowane przez migdzynarodowe
instytucje finansowe, ktérych czlonkiem jest Rzeczpaspolita
Palska lub przynajmniej jedno z panstw nalezacych do OECD




BILANS
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu
na dzien 31.12.2008

(wszystkie dane wyrazone sg w tysiacach zi. - z wyjatkiem liczby certyfikatow inwestycyjnych oraz Wartosci
Aktywoéw Netto na Certyfikat Inwestycyjny wyrazonego w zt.)

31.12.2008 31.12.2007
I. Aktywa 60 424 37 271
1) $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty-razem 0 0
2} Naleznosci razem 1708 630
3) Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 1901 0
4) Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 52 627 35 288
Diuzne papiery wartosciowe 52 627 35 288
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym 4188 1353
Diluzne papiery wartosciowe 0 1336
6) Nieruchomosci 0 0
7) Pozostale aktywa 0 0
Il. Zobowigzania 116 77
lll. Aktywa netto (i-11) 60 308 37194
IV. Kapital funduszu 11 601 -12 875
Kapitat wptacony 577 683 536 366
Kapitat wyptacony {wielkos¢ ujemna) -565 982 -549 241
V. Dochody zatrzymane 51 052 50 274
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 38 003 37 117
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze
zbycia lokat 13 049 13 157
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny
nabycia -2 345 -205
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-Vl) 60 308 37 194
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 486 095 297 714
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych w podziale na
serie certyfikatow 486 095 297 714
Liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych serii A 164 093 297 714
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych serii B 322 002 199 999
Warto&é aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 124,07 124,93
Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 453 430 199 999
Rozwodniona wartosc aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 124,07 124,93
r Czerworiski .
Artu Marein Bednarek Abekkapder Mokrzyck;
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu

za okres od 01.01.2008 do 31.12.2008

(wszystkie dane wyrazone sa w tysigcach zi. - z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na certyfikat

inwestycyjny wyrazonego w zt.)

01.01-31.12.2008 01.01-31.12.2007

I. Przychody z lokat 1 461 2028
Dywidendy i inne udzialy w zyskach 0 0
Przychody odsetkowe; w tym: 1461 2028
Odsetki od depozytdw i rachunkdw bankowych 233 99
Qdsetki od papierow warlosciowych 852 1322
QOdpis dyskonta 376 607
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomoéci 0 0
Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0
Pozostale 0 0
Il. Koszty funduszu 575 817
1) Wynagrodzenie dla towarzystwa 447 703
2) Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3) Oplaty dla depozytariusza 5 4
4) Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 43 47
5) Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
B8) Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7) Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8) Ustugi prawne 3 1
9) Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10) Koszty odsetkowe 0 0
11) Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
12} Ujemne saldo réznic kursowych 8 12
13) Pozostate 69 50
lil. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (Ii-111) 575 817
V. Przychody z lokat netto (I-1V} 886 1211
Vi. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -2 248 -764
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -108 908
z tytulu roznic kursowych -80 0
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -2 140 -1 672
z tytutu réznic kursowych 0 0
Vil. Wynik z operacji {V+/-V1} -1 362 447
Wynik z operacji przypadajacy na Cl -2,80 1,50
Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na certyfikal inwestycyjny »-2.80 1,50

Marcin Bednarek

Artur Czerworiski Wé
LUJL: lonek Zarzadu

z6s Zarzgdu

Al

’Onek Zarzypdu

Sgndger Mokrzycki




ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Kursu

za okres od 01.01.2008 do 31.12.2008

(wszystkie dane wyrazone sg w tysigcach zt - z wyjatkiem liczby certyfikatéw inwestycyjnych oraz Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat

Inwestycyjny wyrazonego w zi )

01.01-31.12.2008

01.01-31.12.2007

I. Zmiana wartosci aktywow netto 23113 37 199
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 37194 74 393
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy {razem), w tym: 1362 447
Przychody 2 lokat netio 886 1211
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 108 908
Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 2140 1672
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 1362 447
4. Dystrybucja dochodow {przychodoéw) funduszu (razem} - -
Z przychodow z lokat netto - -
Ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
Z przychodéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 24 476 37 646
Zmiana kapitaiu wptaconege (powiekszenie kapitalu z tytutu wydanych CI) 41 217 -
Zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytutu wykupionych Ci) 16 741 37 646
6. Laczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) 23114 37199
7. Wartos¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 60 308 37 194
8. Srednia warto$é aktywow netto w okresie sprawozdawczym 283 003 43 853
li. Zmiana liczbycertyfikatow inwestycyjnych 188 381 304 037
1. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym: 188 381 304 037
Liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 322 002 -
Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 133 621 304 037
Saldo zmian 188 381 304 037
2. Liczba certyfikatdw narastajyco od poczatku dziatalnosci funduszu, w tym: 486 095 297 714
Liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 5 685 666 5 363 664
Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 5199 571 5 065 950
Salde zmian 486 095 297 714
3. Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 453 430 199 999
lll. Zmiana warto$ci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 0,86 1,30
1. Wartosé aktywow netto na Cl na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 124,93 123,63
2. Wartos¢ aktywdw netta na Cl na koniec biezgcego ckresu sprawozdawczego 124,07 124,93
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na Cl w okresie sprawozdawczym -0,69% 1,05%
4. Minimalna wartos¢ aktywéw netto na Cl w okresie sprawozdawczym 124,07 124,30
data wyceny 2008-12-31 2007-02-28
5. Maksymalna warto$¢ aktywdw netto na Cl w okresie sprawozdawczym 128,31 125,79
data wyceny 2008-12-02 2007-10-31
6. Wartos¢ aktywéw netto na Cl wedlug ostatnie] wyceny w okresie sprawozdawczym 124,08 124,90
data wyceny 2008-12-31 2007-12-28
7. Rozwodniona wartosé aktywow netto na certyfikat inwestycyjny
IV. Procentowy udziat kosztéw funduszu w $redniej wartosci aktywow netto, w tym: 2,05% 1,86%
Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 1,60% 1.60%
Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00% 0,00%
Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,02% 0,01%
Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,15% 0,11%
Procentowy udzial optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00% 0,00%
Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0,00% 0,00%
Artur Czerworiski Marcin Be Alekantier Mokrzyck;
i - narek YeRL
PV A N C . .
MZarzqdu Crztonek Zar»ad

Czlonek Zarzgdu

du




RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Kursu
za okres od 01.01.2008 do 31.12.2008
{wszystkie dane wyrazone sg w tysiacach zt. - )

01.01-31.12.2008

01.01-31.12.2007

A Przeplywy s$rodkow pienieznych z dzialalnosci operacyjnej (I - I} - 24 475 37 646
| Wphywy 902 312 1325 525
Z tytulu posiadanych lokat 419 1127
Kredyty i pozyczki - -
Odsetki od obligacji 419 1127
Z tytutu zbycia skladnikéw lokat 901 653 1324 299
Obligacje 584 722 702 485
Bony skarbowe 28 762 -
Bony komercyjne 6 903
Depozty 288 169 610 757
Inne papiery wartosciowe - 4 154
Pozostale 240 99
w tym odsetki od lokat i rachunkow bankowych 232 99
Il Wydatki 926 787 1287 879
Z tytulu posiadanych lokat - -
Z tytulu nabycia skladnikéw lokat 926 260 1287 012
Obligacje 600 172 668 737
Bony komercyne 30619 6 750
Bony komercyjne - 6 750
Depozyty 289 298 807 372
Inne papiery warto§ciowe 6171 4153
Z tytulu wyplaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 408 754
Z tytulu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje -
Z tytulu oplat dia depozytariusza 5 5
Z tytulu oplat za prowadzenie rejestru aktywow funduszu 43 47
Z tytulu oplat za zexwolenia i opiat rejestracyjnych 25
Z tytulu ustug w zakresie rachunkowosci - -
Z tytulu ustug w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu -
Z tytulu ustug prawnych 2 1
Z tytulu posiadania nieruchomosci - -
Pozostale 45 60
B. Przeplywy $rodkéw pienieznych z dzialalnosci finansowe;j (I - 1) 24 475 37 646
| Wpiywy 41 216 -
Z tylulu wydania certylikatow inwestycyjnych 41 216 -
1l Wydatki 16 741 37 646
Z tytlulu wykupienia certyfikatéw inwestycyjnych 16 741 37 646
C. Skutki zmian kurséw wymiany $rodkéw pienigznych i ekwiwalentow srodkow
pienigznych - -
D.Zmi stanu $rodkéw pienieznych netto (A +/- B} 0 0
E. Srodki pienigzne | ekwiwalenty srodkow pienigznych na poczatek okresu
sprawozdawczego 0 0
F. Srodki pienigzne i ekwiwalenty srodkéw pienigznych na koniec okresu
sprawozdawczego (E +/- D) 0 0
Artur Czerworiski A

. Marcin Bednarek
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Zatacznik do sprawozdania finansowego
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO KORZYSTNEGO KURSU
zarzadzanego przez
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

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

Informacje w sprawozdaniu finansowym prezentowane sg zgodnie z przepisami Ustawy z dnia
20 wrzesénia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. Nr 76 poz. 694) z pdzn. zm. (,Ustawa’) oraz
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859) - ,Rozporzadzenie”.
Sprawozdanie sporzadzane jest w jezyku polskim i w walucie polskie).

Informacje wykazywane w sprawozdaniu finansowym prezentowane sg w tysiacach zlotych, za
wyjatkiem wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.

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

Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu oraz metody wyceny
aktywow i skladnikow lokat oraz ustalenie zobowiazan i wyniku finansowego

Operacje dotyczace Funduszu, ujmuje sie w ksiggach rachunkowych i wykazuje w sprawozdaniu
finansowym zgodnie z ich trescig ekonomiczna.

Wartos¢ poszczegélnych skladnikow aktywow i pasywow, przychodow i zwiazanych z nimi kosztow, jak
tez zyskow i strat ustala sie oddzielnie.

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sg w systemie ksiggowym Orlando-Efos na kontach ksiegi
glowne] oraz powigzanych z nimi ksiegach pomocniczych wediug ustalonego planu kont. Zapisy w
ksiegach rachunkowych dokonywane sa na podstawie dowodow ksiggowych.

Operacje dotyczgce Funduszu ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w okresie, ktdrego dotycza.

Nabycie albo zbycie skiadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w dacie
zawarcia umowy. Skiadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, 0
ktorym mowa w Statucie (fj. godz. 23.00) oraz skiadniki, dia ktorych we wskazanym momencie brak jest
potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sig w najblizszej wycenie aktywow Funduszu i ustaleniu
jego zohowigzan.

Towarzystwo dopetnia wszelkich staran, aby uwzgledni¢ w wycenie wszystkie transakcje zawarte przez
Fundusz w dniu T i uzyska¢ potwierdzenia zawartych transakcji w wymaganym czasie. Towarzystwo
dodatkowo w godzinach porannych w dniu T+1 przedstawia Depozytariuszowi do weryfikagji
zestawienie uzgodnionych zawartych transakcji z dnia T.

Skiadniki aktywow Funduszu wyceniane sa oraz zobowigzania Funduszu ustalane sg zgodnie z
obowiazujacymi przepisami prawa polskiego i statutem Funduszu.

W sprawach nieuregulowanych przepisami Ustawy, przyjmujac polityke rachunkowosci, Fundusz moze
stosowaé krajowe standardy rachunkowos$ci wydane przez uprawniony w mysl ustawy Komitet
Standardéw Rachunkowosci. W przypadku braku odpowiedniego standardu krajowego Fundusz moze
stosowa¢ Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci.

Fundusz obowigzany jest stosowa¢ okreslone Ustawg zasady rachunkowosci, rzetelnie i jasno
przedstawiajac sytuacje majatkowa i finansowa oraz wynik finansowy.

Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowigzania Funduszu ustala sie w dniu wyceny oraz na dzien
sporzadzenia sprawozdania finansowego. Warto$¢ aktywow netto Funduszu jest réwna wartosci
aktywédw Funduszu, pomniejszonych o zobowigzania Funduszu w dniu wyceny.

Ze wzgledu na prowadzong polityke inwestycyjna, a takze w celu umozliwienia Towarzystwu w Sposob
nalezyty wyceny aktywow netto oraz ustalenia wartoéci aktywow netto na certyfikaty inwestycyjne, w
tym w szczegdinosci biorac pod uwage mozliwos¢ uzyskania przez Towarzystwo informacji
niezbednych do przeprowadzenia wyceny aktywow netto oraz ustalenia wartosci aktywow netto na
certyfikaty inwestycyjne oraz inne aspekty organizacyjno-techniczne, momentem dokonywania wyceny
jest godzina 23.00 czasu polskiego w dniu wyceny.



Zgodnie z najlepsza wiedzg Towarzystwa przyjecie w Statucie Funduszu godziny 23.00 jako godziny, z
ktérej beda pobierane kursy do wyceny aktywow netto Funduszu nie wplynie na prawidiowe, zgodne z
Ustawa o funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzadzeniem ustalenie wartosci aktywow, wartosci
aktywow netto oraz wartosci aktywow netto na certyfikaty inwestycyjne a takze na przeprowadzenie
wykupu ceryfikatow inwestycyjnych po cenach zgodnych z przepisami wyzej wymienionej Ustawy;
ponadto nie wplynie na wlasciwe podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzeganie limitow
inwestycyjnych.

Wartos¢ dtuznych papierdw wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢ w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych skiadnikéw lokat zalicza sig odpowiednio do przychodow odsetkowych albo
kosztéw odsetkowych Funduszu.

Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczawszy od
dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowane] przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;.

Zobowiazania z tytulu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowigzaniu si¢ Funduszu do odkupu,
wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty roéznicy pomiedzy ceng
odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

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

Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz rozlicza si¢ w czasie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;].

Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wyptaconego jest dzien przekazania $rodkéw z tytutu
wykupu certyfikatéw inwestycyjnych na konto umorzeniowe Krajowego Depozytu Papierow
Wartosciowych SA.

Na potrzeby okre$lenia WAN/Cl w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia si¢ zmian kapitatu
wyplaconego, zwigzanych z wyptatami, ujmowanymi zgodnie ze zdaniem poprzednim.

Ujecie w ksiggach rachunkowych stanéw srodkow pienigznych odbywa sie na podstawie oficjalnych
wyciggéw z rachunkow bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z danego dnia, ktére zostaly
zatwierdzone w systemach bankowosci elektroniczne).

Koszty ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w wysokosci przewidywanej. W przypadku kosztow tworzy
sie rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z fytutu kosztow zmniejszajq uprzednio utworzong
rezerwe. Rezerwy wycenia sie w uzasadnionej, wiarygodnie oszacowanej wartosci.

Fundusz zobowiazany jest do tworzenia odpowiedniego preliminarza kosztow, zawierajacego pozycje
kosztow w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednic do
czestotliwosci ustalania wartosci aktywow netto w dniach wyceny.

Koszty wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqdzanie naliczane sg w dniu wyceny od wartosci aktywow
netto z poprzedniego dnia wyceny i rozliczane sa przez Fundusz do 15-go dnia nastgpnego miesiaca
kalendarzowego za miesiac poprzedni.

Fundusz pokrywa z wlasnych $rodkow nastepujace koszty i wydatki zwigzane z dziatalnoscig
Funduszu: wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem; optaty i prowizje maklerskie;
prowizje i oplaty bankowe; koszty obslugi i odsetek od kredytow i pozyczek zaciggnigtych przez
Fundusz; podatki i optaty wynikajace z przepiséw prawa, prowizje | optaly na rzecz instytucii
depozytowych i rozliczeniowych; koszty Sponsora Emisji; koszty KDPW i GPW, koszty zwigzane z
dziatalnoscig Rady Inwestoréw; koszty likwidacji Funduszu. Koszty zwiazane z dziatalnoscig Funduszu
nie wymienione powyzej pokrywane sg przez Towarzystwo.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sig¢ w ksiggach rachunkowych w
dniu, w ktorym na potrzeby wyceny akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy
nieuwzgledniajacy wartosci prawa do dywidendy.

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

Podatek od naleznej dywidendy spotki wehodzace] w skiad portfela inwestycyjnego ujmowany jest jako
koszt.

Aktualizacja rynkéw gtownych jest przeprowadzana pierwszego dnia miesigca kalendarzowego z
uwzglednieniem wolumenu obrotu na rynkach aktywnych, na ktérych notowany byt dany instrument w



miesiacu poprzednim, przy czym wybierany jest ten rynek, na ktérym wolumen obrotu byt najwigkszy.
Bloomberg Generic (BG) i Bloomberg Fair Value (BFV) nie sg rynkami aktywnymi.
Pojecie rynku aktywnego interpretowane jest zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa.

Dla instrumentdéw nabytych w trakcie danego miesigaca procedura wyznaczania rynku i kursu pierwszy
raz jest realizowana na dzien rejestracji instrumentu w wycenie.

Dodatkowo stosowany jest nastepujacy algorytm:

1. Wyznacza sie rynki aktywne, na ktoérych notowany jest dany instrument, w tym:

a) dla krajowych instrumentéw udzialowych dla funduszu, ktory ma w statucie zapisane odniesienie do
indeksu WIG- ze wzgledu na prowadzona przez fundusz polityke inwestycyjng - rynek gloéwny ustalany
jest na podstawie tych rynkdw aktywnych, ktére sg brane pod uwage przy ustalaniu indeksu WIG;

b) dla pozostatych krajowych instrumentéw udziatowych wyboru dokonuje sie spoérod rynkow
aktywnych, na ktérych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z rynku CETO, GPW w
Warszawie oraz inne rynki aktywne dla danego papieru, w oparciu o dane z serwisu Bloomberg;

c) dla krajowych instrumentéw diuznych wybér rynku glownego opiera sie na rynkach aktywnych
obejmujgcych CETO | GPW w Warszawie, w przypadku braku wolumenu obrotu na kazdym z tych
rynkdw, na ktorym dany instrument jest notowany, jako rynek gtowny wyznaczany jest BG, a w
przypadku braku BG - BFV;

d) dla zagranicznych instrumentow udziatowych wyboru rynku giéwnego dokonuje sie sposrod rynkow
aktywnych, na ktérych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg;,

e) dia zagranicznych instrumentow dluznych rynek giowny ustala sie sposrod rynkow aktywnych, na
ktorych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg; w przypadku braku
wolumenu obrotu na kazdym z tych rynkdw na ktorym dany instrument jest notowany, jako rynek
gtéwny wyznaczany jest BG, a w przypadku braku BG - BFV.

2. Jezeli instrument byt notowany przynajmnie} przez jeden dzien na jakimkolwiek rynku aktywnym w
rozumienit punktu 1 w miesigcu poprzedzajacym uruchomienie procedury aktualizacji rynkow
gtéwnych, pod uwage brany jest wolumen obrotdéw z miesigca poprzedzajgcego date uruchomienia
procedury aktualizacji rynkow wyceny dla poszczegdlnych rynkow.

Jezeli instrument w miesigcu poprzedzajacym date uruchomienia procedury aktualizacji rynkow
gtéwnych nie byt notowany na zadnym z rynkdw aktywnych w rozumieniu punktu 1, a jednoczesnie na
dzien uruchomienia procedury aktualizacji rynkdw gtéwnych jest notowany na rynku/ach aktywnych, -
pod uwage brany jest wolumen obrotow z dnia uruchomienia procedury aktualizacji rynkow gtéwnych.
W takim przypadku procedura wyboru rynku gtownego jest przeprowadzana codziennie do czasu
zakonczenia danego miesigca kalendarzowego. Poczawszy od kolejnego miesigca wybor rynku
przeprowadzany jest w oparciu o pkt. 11 2.

W sytuacji, kiedy przy okazji badania rynkéw gidwnych na poczatku miesigca na kilku rynkach
zagranicznych jednoczesnie wystepuje taki sam wolumen obrotéw dla danego papieru wartosciowego,
za podstawe przyjmowany jest rynek, ktéry byt wybrany jako gtdéwny w miesigcu poprzednim.
Akceptowalne sg odchylenia na kursach sktadnikéw lokat posiadanych przez Fundusz i
Depozytariusza w danym dniu wyceny.

Dopuszczalna jest nastepujgca wartos¢ bezwzgledna roznicy cen:

- 0,25 % dla obligagji oraz bondw skarbowych,

- 1,00 % dla akgji.

Jezeli réznice zawierajg sie w ustalonych przedziatach to do wyceny przyjmuje sig kurs Towarzystwa.

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

W zwigzku z faktem wejscia w Zzycie przepisdw Rozporzadzenia Ministra Finansow w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z dnia 8 pazdziernika 2004 roku
(Dz.U.231 poz 2318 z dnia 22 pazdziernika 2004 roku dalej zwanego ,Rozporzadzeniem®),
Towarzystwo dla wszystkich zarzadzanych Funduszy bylo zobligowane do zastosowania po raz
pierwszy przepiséw Rozporzadzenia w dniu 1 stycznia 2005 roku.

W zwigzku z tym Fundusz wprowadzil zmiany zasad wyceny oraz sprawozdawczo$ci, a takze
ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu od 1 stycznia 2005 roku.

W zwigzku z tym zmianie ulegt sposéb prezentacji skladnikéw lokat Funduszu, zaréwno pod wzgledem
prezentacji w postaci tabeli gtownej craz tabelach uzupetniajgcych i dodatkowych pogrupowanych
skladnikow lokat, jak i pod wzgledem ujecia skiadnikow lokat w bilansie i rachunku wyniku Funduszu.
Sktadniki lokat przedstawiono w bilansie w podziale na notowane i nienotowane na rynku aktywnym.
Dodatkowo wyszczegolnione zostaty transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.



W zwiazku z powyzszym dane porownywalne za poprzednie okresy sprawozdawcze zostaly
przegrupowane wedtug nowych zasad wyceny i sprawozdawczoscl.

Skiadniki aktywow Funduszu wyceniane sa oraz zobowiazania Funduszu ustalane sg zgodnie z
obowigzujacym statutem Funduszu.

Nabycie albo zbycie skiadnikow lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Funduszu
zgodnie z Rozperzadzeniem - w dacie zawarcia umowy.

Dla skiadnikéw lokat wycenianych do 31 grudnia 2004 roku zgodnie z metodg amortyzacji liniowej
wartos¢ wynikajgca z ksigg rachunkowych na 31 grudnia 2004 roku stanowi nowo ustalong
skorygowang cene nabycia dla danych skiadnikéw lokat. Od tej wartosci od dnia 1 stycznia 2005 roku
naliczana jest wartos¢ sktadnikow lokat oszacowana przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe].

Sprawozdanie finansowe Funduszu za biezacy okres sprawozdawczy zostalo sporzadzone zgodnie z
Zatacznikiem nr 1 do Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

Informacje zawarte w sprawozdaniach finansowych wykazuje si¢ w tysiacach zlotych, z wyjatkiem
WAN/CI. Fundusz prezentuje warto$ci w zaokragleniu do jednosci.



NOTA 2 - NALEZNOSCI FUNDUSZU

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Kursu

na dzien 31.12.2008

31.12.2008

31.12.2007

Z tytutu zbytych lokat

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu wydanych certyfikatow inwestycyjnych

Z tytulu dywidend

Z tytulu odsetek

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow

Z tytutu udzielonych pozyczek

Pozostate

1708

NOTA 3 - ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Kursu

na dzien 31.12.2008

31.12.2008

31.12.2007

Z tytutu nabytych aktywow

Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu si¢ funduszu do odkupu

Z tytutu instrumentow pochodnych

Z tytuhu wplat na certfikaty inwestycyjne

Z tytulu wykupionych certyfikatow inwestycyjnych

Z tytutu wyplaty dochodéw funduszu

Z tytutu wyplaty przychodow funduszu

Z tytutu wyemitowanych obligacii

Z tytulu krotkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu gwarancji lub poreczen

Z tytutu rezerw

116

77

Pozostate zobowigzania

116

77




NOTA 4 - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Kursu

na dzien 31.12.2008

I. STRUKTURA SRODKOW
PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH

bilansowy w danej

Wartosé na dzied
bilansowy w walucie
sprawczdania
finansowego w tys. na

Wartosé na dzien

walucie w tys. na

Wartoscé na dzien
bilansowy w dane|
walucie w tys. na

Wartosc na dzien
hilansowy w walucie
sprawoczdania
finansowego w tys. na

BANKOWYCH Waluta 31.12.2008 31.12.2008 31.12.2007 31.12 2007
|. Banki:
1. BANK PEKAD 5.A. PLN 0,5 0,5 0.4 0.4
2. BANK PEKAD S.A. HUF - - 0.4 0,0
[T SRELNT ¥ URRESIE -

Wartosé na dzien Wartosc na dzien
SPRAWOZDAWCZYM POZIOM Wartos¢ na dzien bilansowy w walucie Wartos¢ na dzien bilansowy w walucie
SRODKOW PIENIEZNYCH bilansowy w danej sprawoczdania bilansowy w daney sprawozdania
UTRZYMYWANYCH W CELU walucie w tys. na | finansowego w tys na walucie w tys, na finansowego w tys. na
ZASPOKOJENIA BIEZACYCH Waluta 31.12.2008 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2007
II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych:
1. BANK PEKAC S A, PLN 3234 3234 0.6 0.6
2. BANK PEKAC S A. HUF 0.20 0,00 529 7

lll. EKWIWALENTY $RODKOW
PIENIEZNYCH

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys,

lll. Ekwiwalenty $rodkdw
pienigznych w podziale na ich
rodzaje:




Nota-5 Ryzyka

BPH Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Korzystnego Kursu
na dzien 31.12.2008

1) Poziom obciazenia ryzykiem stopy procentowej.

a) Aktywa obcigzone ryzykiem wynikajgcym ze stopy procentowej

Kategoria bilansowa Rodzaj aktywow Wartosé w tys. Udziat w akfywach
zl (%)

Lokaty notowane na Papiery diuzne stato- | 49 807 82,43

aktywnym rynku kuponowe i

Lokaty nie notowane | dyskontowe brak 0,00

na aktywnym rynku

Suma 49 807 82,43

b) Aktywa obcigzone ryzykiem przeplywdw pienieznych

Kategoria bilansowa Rodzaf aktywow Wartosc w tys. Udziaf w aktywach
zf {%)

Lokaty notowane na Papiery diuzne 2820 4,67

aktywnym rynku Zmienno-kupcnowe

Lokaty nie notowane brak 0,00

na aktywnym rynku

Suma 2820 4,67

¢) Suma a) i b): warto$¢ — 52 627 tys. zi, udziat w aktywach 87,10%

2} Poziom obcigzenia ryzykiem kredytowym:
a) Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie w przypadku nie wywigzania sig ze

zobowigzan
nie dotyczy

b) Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego

nie dotyczy

c) Catkowite obciazenie ryzykiem kredytowym

nie dotyczy

3) Poziom obcigzenia ryzykiem walutowym:
a) Catkowite obcigzenie ryzykiem walutowym, w tym przypadki znaczacej koncentracji (*
oznaczone waluty o znacznej koncentracji ryzyka walutowego tj. waluty na ktorych

ekspozycja przekracza 10% aktywow)

nie dotyczy
4) Podsumowanie poziomu obcigzenia poszczegolnymi ryzykami i porownanie do okresu
poprzedniego
Aktywa
. obcigzone . .
Poziom . Poziom . Poziom )
. ryzykiem P Wskazanie Kwoty A Wskazanie
obcigzenia Aktyw_a przeptywow obciazenia kategorii lokat |cdzwierciedlajace nie obcigzenia kategorii lokat
aktyw§w1 . obcnq_zone Srodkow aktywo_wr obcigzonych wypetnienie aktwaWI . obcigzonych
zobowigzar ryzykiem stopy | . ! zobowigzan ! . .. |zobowigzan 3
) : piemieznych ‘ ryzykiem zobowigzan na dzien ; ryzykiem
ryzykiem stopy |procentowe] wynikajacych ze ryzykiem kredytowym bilansowy ryzykiem walutowym
procentowe;j stopy kredytowym walutowym
proceniowe]
wysoki obligacje obligacje brak trrak brak brak brak

Profil ryzyka Funduszu w wymienionych powyzej kategoriach w poréwnaniu do poprzedniego
okresu raportowego nie ulegt istotnym zmianom.




NOTA & - INSTRUMENTY POCHODNE
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu
na dzief 31.12.2008

Termin
2apadalnosci Termin
Rodzaj Terminy przysziych {wygasniecia) wykonania
Typ zajele] instrumentu Wartosé otwarle; | Wartosc prrysztych sirumieni Kwota bedaca podstawa instrumentu instrumentu
pozycj pochodnego Cel otwarcia pozydji pazycq strumieni pienigznych pienigznych przysziych plainosc pochodnego pochodnege
Realizacja polityki
inwest.w zakresie
cze4Ci ryzyhowne|
Opcia Barclays kupno opgja portfela inwestycyjnego 3 043 208,00 - - 140 240 000 28-12-2011 -
na dzierh 31.12.2007
Termn
zapadalnosc Termin
Rodzaj Terminy przysziych {wygasnigcia) wykonania
Typ zajele; instrumentu Wartos$é otwartej | Wartose przysziych strumieni Kwola bedgca podstawg instrumenty instrumentu
pPOZYCi pochodrego Cel otwarcia pozygji pozydji strumieni pienigznych pienigznych przysziych ptatnosci pochodnego pochodnego




NOTA 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Kursu
na dzien 31.12.2008

31.12.2008 31.12.2007
Wartoéé na dzien Wartos¢ na dzien
bilansowy w tys. zi | bilansowy w tys. 2

I. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do
odkupu, w tym: 1901 0

1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na
fundusz praw wiasnosci i ryzyk 1901 0

2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje
przeniesienie na fundusz praw wiasnosci i ryzyk 0 0

1l. Transakcje przy zobowiazaniu sie funduszy do
odkupu, w tym: 0 0

1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na
druga strone praw wiasnosci i ryzyk 0 0

2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje
przeniesienie na druga strone praw wlasnosci i ryzyk 0 0

Ill. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych
poiyczonych od funduszu w trybie przepiséw
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartoSciowych 0 0

IV. Zobowigzania z tytulu papieréw wartoSciowych
pozyczonych przez fundusz w trybie przepisow
rozporzadzenia o poZyczkach papierow wartosciowych 0 0

NOTA 8 - KREDYTY | POZYCZKI
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Kursu
na dzien 31.12.2008

W biezacym okresie sprawozdawczym Fundusz nie zaciagat kredytow ani pozyczek przekraczajacych 1% wartosci aktywow funduszu.

W biezacym okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat pozyczek pienigznych.



NOTA-8 WALUTY | ROZNICE KURSOWE

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknlgtego Korzystnego Kursu

na dzlen 31.12.2008

fiwaLuTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU

[~ Jednostka | waluta

31.12.2008 |

[1_Aktywa

[w tys. | -

]
]

. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

Shkiadntki lokat

Dodatnie réznlce kursowe

Ujemne réinice kursowe

Zreal

=

Zrealizowang [Niezrealizowane

Jednostki uczesinictwa

80 | -

1Il, SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ NBF, Z DNIA
SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

kurs
do zt

w stosunku
walyta




NOTA-10 DOCHODY IICH DYSTRYBUC.JA

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Kursu
na dzien 31.12.2008

31.12.2008 31.12.2007

ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE Wartosé Wazrost (spadek)
ZBYCIA LOKAT Wartoké zrealizowanego |Wzrost (spadek) zrealizowanego niezrealizowanego

zysku [straty} ze zbycia |niezrealizowanego zysku |zysku (straty) ze zysku z wyceny

lokat w tys. z wyceny aktywow w tys. | zbycia lokat w tys.  |aktywéw w tys.
Skiadniki Ickat notowane na aktywnyrs rynku, w tym - 108 |- 2140 916 |- 1672
DHuzne papiery warlosciowe - 108 987 516 1672
Skiadniki iokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym - - 8 -
Diuzne papiery wartosciowe - - 8 -
Nieruchomoéci - - .
Pozostale -

- 108 - 2140 908 - 1672

WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU

Fundusz nie wyplaca dochodéw swoim uczestnikom




NOTA-11 KOSZTY FUNDUSZU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu

na dzien 31.12.2008

31.12.2008

31.12.2007

I. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w
tys.

Wartosé w okresie
sprawozdawczym w

tys.

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

Oplaty dla depozytariusza

Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Uslugi w zakresie rachunkowosci

Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszy

Uslugi prawne

Ustugi wydawnicze w tym poligraficzne

Koszty zwigzane z posiadaniem nigruchomosci

Pozostate:

Wartosé w okresie

Wartosé w okresie

sprawozdawczymw |sprawozdawczymw
1. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA tys. tys.
Czes¢ stata wynagrodzenia 447 703
Czes¢ wynagredzenia uzalezniona od wynikow funduszu - -
447 703

ll. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH
ZWIAZANE BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI

Wartosé w okresie
sprawozdawczym w

tys.

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w

tys.

{zbyty sktadnik lokat)

{koszty zwigzane ze zbytym skiadnikiem lokat)




Informacja dodatkowa
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO KORZYSTNEGO KURSU

Informacje © znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujgetych w sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres sprawozdawczy

W roku obrotowym 2008 nie zarejestrowano zadnych znaczacych zdarzen, dotyczacych lat ubieglych,
ktore wymagatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity pe dniu bilanscwym, a nieuwzglednionych w
sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie zarejestrowano Zadnych znaczacych zdarzen, kiore wymagalyby ujecia w
sprawozdaniu.

Zestawienie oraz objasnienie roéznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i
w porownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi

Dane poréwnawcze za poprzednie okresy sprawozdawcze zostaly sporzgdzone zgodnie z formatem
sprawozdania wynikajacym z Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie
szczegodlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

W zwigzku z czym nie zostaty dokonane zadne korekty.

Dokonane korekty bledow podstawowych

W okresie sprawozdawczym nie zarejestrowano przypadkéw, w ktérych niezbedne bytoby dokonanie
korekty Wartosci Aktywéw Netto na Certyfikat Inwestycyjny w ksiggach rachunkowych Funduszu.

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

W okresie sprawozdawczym nie wystapily przypadki nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez
Fundusz.

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym , ktére moglyby w istotny sposob
wplynaé na oceneg sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat ( w tys. zl.)
Obligacje -108
Zrealizowany zysk (strata) — razem -108

Wzrost/Spadek niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat ( w tys. zt.)

Obligacje 987
Instrumenty pochodne -3127
Wzrost/Spadek niezrealizowanego zysku {straty) — razem -2140

Dane dotyczace podatkéw i optat

Dochody Funduszu z tytulu obrotu papierami warto$ciowymi na rynku krajowym nie podlegajg
opodatkowaniu.

Z tytulu transakcji zawartych na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie w okresie
sprawozdawczym prowizja maklerska wyniosta 0 tys. zi.

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

W okresie sprawozdawczym Fundusz wykupit ogdtem 133 621 certyfikatow. Transakcje te zostaty
rozliczone przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A.

Na dzien 31 grudnia 2008 roku zostato zgtoszonych do wykupu 32 665 certyfikatow inwestycyjnych na
taczng kwote 4 053 tys. zt.

Do dnia 31 grudnia 2008 roku zlecenie urnorzenia certyfikatow inwestycyjnych nie zostato rozliczone
przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A.

Warszawa, 20 lutego 2009 .

Artur Czerworiski Marcin Bednarek A nder Mokrzycki
s DD W M
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Bank™~BPH

Warszawa, dnia 20 lutego 2009 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank BPH S.A. wypelniajac obowiazki Depozytariusza dla BPH Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Kursu potwierdza, iz dane dotyczace stanow
aktywdw zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz
pozytkéw z tych aktywow wynikajacych, zawarte w sprawozdaniu finansowym Funduszu
sporzadzanym na dzien 31 grudnia 2008 roku za okres od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia
2008 roku sa zgodne ze stanem faktycznym.

Powyzsze o$wiadczenie zostalo wydane na podstawie danych przedstawlajacych stan
faktyczny otrzymanych przez Bank BPH S.A. od Banku Pekao S.A., ktéry petnil funkcje
Depozytariusza Funduszu na dzien 31 grudnia 2008 roku.

tyrekjo .
Biur ierniczego
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Biuro Powiemicze Bank BPH Spoétka Akcyjna Zarzad
ul. Towarowa 25a Al. Pokoju 1, 31-548 Krakow Prezes Zarzadu:
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Mirostaw Boniecki, Grzegorz Dabrowski,
Kent Holding, Piotr Krélikowski, Kazimierz tabno,
Cezary Maczka, Carl Normann Voekt

Internet: www.bph.pl
NIP 675-000-03-84

Kapitad zakladowy 143.581.150,00 24
Kapitat wptacony 143 581.150,00 zt





