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Szanowni Panstwo,

Przedstawiomy Panstwu sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego
Korzystnego Kursu (,Fundusz®) zarzqdzanego przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., za
okres za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku.

Na dzier 31 grudnia 2013 roku wartos¢ aktywow netto Funduszu wyniosta 20 min PLN, natomiast tgczna
wartos¢ aktywdw netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez BPH Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. wyniosta 3,2 mid PLN.

Ponizej przedstawiamy podsumowanie dziatalnosci inwestycyjnej Funduszu.
Wartos¢ oktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu spadta w okresie sprawozdawczym o 1,18%.

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

W ramach realizacji polityki inwestycyjnej, czes¢ dtuzna portfela inwestycyjnego Funduszu zainwestowana
jest w obligacje Skarbu Panstwa, ktére majq pozwoli¢ na ochrone 95% zainwestowanego kapitotu.
Tzw. czesSC ryzykownq portfela stanowi opcja kupna juana chiriskiego wzgledem koszyka walut krajéw
rozwinietych {euro, dolora amerykanskiego i funta brytyjskiego). Fundusz zrealizuje stope zwrotu
przewyzszajgcq poziom ochrony kapitotu w przypadku wzrostu wartosci juana chinskiego.

Poziom ochrony kapitatu obowigzujgcy na koniec biezqcego okresu rozliczeniowego wynosi 119,30 PLN na
Certyfikat inwestycyjny.

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

Do Uczestnikéw BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Kursu

PrzeprowadziliéSmy badanie zalgczonego sprawozdania finansowego BPH Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu (,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie, ulica
Bonifraterska 17, na ktére sklada si¢ wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie
lokat i bilans na dzien 31 grudnia 2013 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian
w aktywach netto i rachunek przeptywéw pienigznych za okres od 1 stycznia 2013 roku do
31 grudnia 2013 roku oraz dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami sprawozdania finansowego oraz
sprawozdania z dzialalnoSci Emitenta odpowiada Zarzad BPH Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej “Towarzystwem™). Zarzad Towarzystwa jest zobowigzany
do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spelnialo wymagania przewidziane w ustawie z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z pdézn. zm.), zwanej dalej
,ustawa o rachunkowosci” i wydanymi na jej podstawie przepisami, w szczegdlnosci
rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), zwanego dalej
,rozporzadzeniem o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci sprawozdania finansowego
z przyjetymi przez Fundusz zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy przedstawia ono rzetelnie
ijasno, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa, jak tez wynik
finansowy Funduszu oraz o prawidlowosci ksiag rachunkowych stanowiacych podstawe jego
sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliémy i przeprowadziliSmy stosownie
do postanowien:

—  rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

~  krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliémy i przeprowadziliSmy w taki sposob,
aby uzyskaé racjonalng pewno$¢ pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.
W szczeg6lnosci badanie obejmowalo sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Fundusz
zasad (polityki) rachunkowosci i znaczacych szacunkéw, sprawdzenie — w przewazajacej mierze
w sposob wyrywkowy — dowoddéw i zapisow ksiggowych, z ktorych wynikaja liczby i informacje
zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i caloSciowa oceng¢ sprawozdania finansowego.
Uwazamy, Ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.
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Deloitte.

Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego
Korzystnego Kursu we wszystkich istotnych aspektach:

—  przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majgtkowej i finansowej
Funduszu na dzien 31 grudnia 2013 roku, jak tez jego wyniku z operacji za rok obrotowy
od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku,

— zostalo sporzadzone zgodnie 2z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajagcymi z ustawy o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi oraz na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiagg
rachunkowych,

— jest zgodne z wplywajacymi na tre§¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu Funduszu.

Sprawozdanie z dziatalnosci Emitenta za rok 2013 jest kompletne w rozumieniu rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania
zaréwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim (Dz. U. z 2014 r. poz. 133), a zawarte w nim informacje, pochodzace ze zbadanego
sprawozdania finansowego, sa z nim zgodne. List Zarzadu Towarzystwa skierowany do
Uczestnikow Funduszu jest kompletny w rozumieniu §37 rozporzadzenia o rachunkowosci,
a zawarte w nim informacje, zaczerpniete bezposrednio ze zbadanego sprawozdania finansowego,
s3 z nim zgodne. Do sprawozdania finansowego dofaczone zostatlo O$wiadczenie Depozytariusza
o zgodnosci danych dotyczacych standéw aktywow Funduszu ze stanem faktycznym.

Klugzowy biegly rewident
przeprowadzajacy badanie
Nr ewid. 9750

W imieniu Deloitte Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k. — podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na list¢ podmiotéw uprawnionych
prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

Dariusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spéika z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k.

Warszawa, 3 marca 2014 roku



BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY KORZYSTNEGO KURSU

SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES
od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzqdzone na podstawie przepisdw ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci {Dz.U. z 2013 roku, poz. 330, z pd2n. zm) oroz zgodnie z Rozporzadzeniem
Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku W sprawie szczegdinych zasod rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych” [Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859).

Przedstawione sprawozdonie obgjmuje:

s Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,

» Zestowienie Lokat wedtug stanu na dzied 31 grudnia 2013 roku o wartosci 20 526 tys. 2t, w tabeli gtéwnej
oraz w tabelach uzupetnigjgcych i dodatkowych,

e Bilans sporzqdzony na dzien 31 grudnia 2013 roku wykazujqcy aktywa netto w wysokosci 20 481 tys. 24,

¢ Rachunek wyniku z operagji za okres od 1 stycznia 2013 do 31 grudnio 2013 roku wykazujacy ujemny
wynik z operacji w wysokosci 208 tys. zt,

e Zestawienie zmian w aktywach netto,

e Rachunek przeptywéw pienieznych,

* Noty objosnigjgce,

s Informacje dodatkowa.

Worszawa, 3 marca 2014 r,
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BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY KORZYSTNEGO KURSU

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

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

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

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 8 marca 2004 roku podjeto uchwate o zmianie
nazwy Towarzystwa z CA IB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spdtka  Akcyjna (Repertorium A,
646/2004) na BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spdtka Akcyjna. Towarzystwo wpisane jest do
rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla Miasta Stotecznego Warszawy, Xil Wydziat
Gospodarczy Krojowego Rejestru Sqdowego pod Nr KRS 0000002970,

Decyzjq nr DFI11-4036-3/2-1/02-2976 z dnia 29 paZdziernika 2002 roku Komisja Papieréw Wartosciowych i
Gield udzielita CA 1B Towarzystwu Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna zezwolenia na utworzenie CA 18
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 RFI 130.

Od dnia 29 kwietnia 2004 roku nazwa Funduszu ulegta zmianie no BPH Fundusz Inwestycyjny Mieszany Pro
Lokata.

0d dnia 17 morco 2008 roku nazwa Funduszu ulegta zmianie no BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Korzystnego Kursu.

Cel inwestycyiny, specjalizacia orgz stosowane ograniczenia inwestycyjne
Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartodci 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 czeéci portfela Funduszu,
zwanego dalej czesciq diuzng, w nominowane w ziotych dtuzne papiery wartosciowe, instrumenty rynku
pienigznego, depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub instytucjach kredytowych oraz na
ulokowaniu pozostatej czeéci portfelo, zwanej czeéciq ryzykowng, w nominowane w PLN, EUR lub USD
instrumenty pochodne w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne.

W czesci dluznej portfela inwestycyjnego Fundusz bedzie lokowat Aktywa Funduszu w nominowane w
ztotych dtuzne papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub
NBP. paristwa nalezqce do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych czlonkiem jest
Rzeczpospolito Polska lub co najmniej jedno z panstw nalezqcych do OECD, Instrumenty Rynku Pienieznego
oraz ztotowe depozyty bankowe. Gtéwnym kryterium doboru instrumentéw dtuznych do portfela Funduszu
jest zabezpieczenie WANCI przed spadkiem ponizej Poziomu Ochrony Kapitalu, na koniec danego Okresu
Rozliczeniowego, w ktdrym Fundusz stosuje strategie zabezpieczenia portfela. Fundusz dgzy do nabycia
instrumentow dtuznych, ktdrych sredni termin wymagalnosci bedzie przypodat mozliwie blisko korica danego
Okresu Rozliczeniowego. Udziat dtuznych papierdw wartosciowych, w tym Instrumentdw Rynku Pienigznego,
emitowanych, gwarantowanych tub poreczanych przez inne podmioty niz wskozane powyzej nie bedzie
przekraczaé 5% (pieciu procent) Wartosci Aktywdw Netto Funduszu.

Inwestycje Funduszu w czesci ryzykownej portfela bedg mioty charakter pasywny. Oznacza to, ze Fundusz
bedzie dqzyt do utrzymywania moksymalnego zoangazowania w czesci ryzykownej dopuszczalnego w
ramach stosowanej strategii zabezpieczania portfela. Kryterium doboru instrumentdw finansowych w tej
czesci portfela bedzie zgodnosd z celem inwestycyjnym Funduszu, @ w szczegdlnoéci mozliwoéé uzyskania na
koniec kazdego Okresu Rozliczeniowego, w ktérym Fundusz stosuje strategie zabezpieczenia portfela,
przyblizone] Wartosci Aktywow Netto na Certyfikot Inwestycyjny wyrazonej wzorem okreslonym w ust. 5
Statutu Funduszu,



Ekspozycja portfela w czesci ryzykownej moze byé realizowana przy wykorzystaniu nastepujgcych technik

inwestycyinych:

al zawieranie kontraktéw opcyjnych na koszyki akgji lub indeksy lub kursy wolut,

b} zawieranie kontraktdw typu swap, na mocy ktérych Fundusz zobowigzuje sie do przenoszenia na
drugq strone tokiego kontraktu praw do strumieni pienieznych generowanych przez instrumenty
wechodzqce w sktad czesci diuznej portfela Funduszu w zamian za pratnosci onalogiczne do
generowanych przez opcje dotyczace koszykow akgji, indeksow lub kurséw walut,

Fundusz moze krétkoterminowo utrzymywac srodki w EUR lub USD wytqcznie w celu nabywania lokat do
czesci diuznej lub czesci ryzykownej portfela lub w wyniku zbycia lokat 2 tej czesci portfela.

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy
Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku.
Dniem bilansowym jest 31 grudnio 2013 roku.

Kontynuacja dziatalnosci

Ponizsze sprawozdonie finansowe zostato sporzqdzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnoéci przez Fundusz
w dajqcej sie przewidzie¢ przyszlosci.

Pierwotnie Fundusz zostat utworzony no czas okredlony 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 nastgpié po przeprowadzeniu likwidagji. W dniu 21 pazdziernika 2003 roku CA IB FIM
Pro Lokata uzyskat zezwolenie KPWIG na przediuzenie czasu istnienia na czas nieckredlony oraz na
niezbedng zmione zasad funkcjenowania Funduszu,

No dzien sporzqdzenia sprawozdanio finonsowego nie ujownity sie Zzadne przestanki éwiadczqce o
mozliwosci zaprzestania dziatolnosci przez Fundusz, w zwiqzku z czym sprawozdanie sporzqdzono w oparciu
o zasade kontynuagji dziatania,

Wskazanie podmiotu, ktéry przeprowadzif badanie sprawozdania finansowego

Bodanie sprawozdania finansowege za okres od 1 stycznia 2013 do 31 grudnia 2013 roku zostato
przeprowadzone, na podstawie zawartej umowy ¢ badanie sprawozdania finansowego, przez Deloitte Polska
Spotka z ogroniczong odpowiedzialnosciq Sp. k. z siedzibq w Warszawie pod adresem: Al. Jana Pawita 11 19,
00-854 Warszawa.

Wskazanie rynku, na ktérym notowane sg certyfikaty inwestycyine

Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnege Zamknietego Korzystnego Kursu notowane sq na
Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie SA.

Wskazanie serii certyfikatow inwestycyinych i cech je réznicujgcych

Fundusz wyemitowat certyfikaty inwestycyjne serii A w chwili rejestracji funduszu oraz certyfikaty serii B.
Przydziat certyfikatdw serii B nastgpit w dniu 28 listopada 2008 roku.

W dniu 23 grudnia 2008 Krajowy Depozyt Papierdw Wartoéciowych dokonat asymilacii obu serii certyfikatow
inwestycyjnych.

Wskazanie emisji certyfikatow inwestycyinych

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

Certyfikaty inwestycyjne serii B BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu zostaly
wyemitowane w drugiej emisji certyfikatow.

W dniu 23 grudnia 2008 Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych dokonat asymilacji obu serii certyfikatow
inwestycyjnych.

Warszawa, 3 marca 2014 r.

Artur Czerworniski Marcif Bednarek
Prezes Zarzgdu Wicepfezes Zarzqdu

Alekstnder
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TABELA GLOWNA - SKEADNIKI LOKAT
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu
no dzien 31,12,2013

31.12.2013 31.12.2012
Procentowy Procentowy
udziat w udzial w
Wartos¢ wedlug ceny Waorlogé¢ wedlug wyceny cktywoch Worioé¢ wedlug ceny Woroi¢ wedlug wyceny aktywach
nobycio w tys. ng dzien hilansowy w tys. ogblem nibycic w tys. na dzien bilonsowy w tys. cgolem

Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne Q 0 0,00 0 0 0.00
Prawa do akcji 0 0 0.00 0 0 0.00
Prowa poboru 0 0 0.00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastowne 0 0 0.00 0 0 0.00
Diuzne papiery wartaéciowe 18 320 20 077 57.81 23 733 25 131 97.54
Instrumeniy pochodne 1 952 171 0.83 2 434 597 2.32
Udzioly w spétkach z
ograniczong
odpowiedzialnoscig 0 0 0.00 0 ] 0.00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0.00
Certyfikoty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tyluly uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspdlnego
inwestowanio majgce siedzibe
20 granicq 0 0 0,00 0 0 0.00
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 278 278 1,35 36 36 0.14
Waluty 0 0 0.00 0 0 0,00
Nieruchomaosci 0 o] 0.00 0 0 0.00
Stotki morskie 0 0 0.00 0 0 0.00
Inne 0 0 0.00 0 0 0,00
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TABELA DODATKOWA - GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT
BPH Funduszu Inwestycyinego Zamknigtego Korzystnego Kursu

na dzien 31,12,2013

Procentowy
udziol w
Wartoic wedtug ceny Wartod¢ wedlug wyceny oktywach
Rodza) tqezna liczba nabycia w tys. na dzien bilansowy w tys. ogélern

Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Poristwa Obligacje 20 340 18 320 20077 9781
Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP nie dotycay
Papiery wortosciowe gwarontowone przez jednostki somorzadu
terytorialnego nie dotyczy
Popiery warto$ciowe gwarantowone przez pafistwa nalezgce do
OECD [z wytgczeniem Rzeczypaspolitej Polskiej) nie dotyczy

Papiery wartosciowe gworantowane przez migdzynarodowe
instytucje finansowe, ktorych czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska
lub przynajmniej jedno z panstw nolezqcych do OECD

nie dotyczy




BILANS
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Kursu
no dzien 31,12,2013

{wszystkie dane wyrazone sq w tysiqcach zi - z wyjqtkiem liczby certyfikotow inwestycyjnych oraz Wartoéci Aktywow
Netto no Certyfikat Inwestycyjny wyrazonego w 2{)

31.12.2013 31.12.2012

I. Aktywa 20527 25764
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty-razem 1 0
2) Naleznosci razem ] 1]
3} Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4} Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 20077 25131
Dtuzne papiery wartosciowe 20077 25131
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym 449 633
Diuzne papiery wortosciowe 0 0
6) Nieruchomosci 0 0
71 Pozostale oktywa 0 0
Il. Zobowigzania 46 56
il. Aktywa netto (I-1] 20 481 25708
IV. Kapitat funduszu -27 732 -22 713
Kapitat wptacony 577 583 577583
Kapitat wyptacony (wielkosé ujemnal -605 315 -600 296
V. Dochody zatrzymaone 48 252 48 878
Zakumulowane, nierozdysponowone przychody z lokat netto 35 567 36 185
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycio

lokat 12 685 12693
V). Wzrost [spodek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -39 -457
Vil. Kapitot funduszu i zakumulowany wynik z operacji IV+V+/-VI) 20 481 25 708
Liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych 169 954 210813
Wartosc¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 120,51 121,95
Przewidywaona liczba certyfikotdw inwestycyjnych 163 102 199 516
Rozwodniona wartos¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 120,51 121,95

elesanfier Mokrzycki




RACHUNEK WYNIKU 2 OPERACJI
BPH Funduszu tnwestycyjnego Zamknigtege Korzystnego Kursy
za okres od 01.01.2013 do 31.12.2013

fdane wyrazone w tys. zt z wyjqtkiem wyniku z operacji przypadaojqcego na certyfikot inwestycyjny wyrazonego w

2i)
01.01-31.12.2013  01.01-31.12.2012
I. Przychody z lokot 3 524
Dywidendy i inne udzioly w 2yskach 0 0
Przychody odsetkowe; w tym: 3 519
Odsetki od depozytdw i rachunkéw bankowych 3 8
Odsetki od papierdw wartpéciowych 0 467
Qdpis dyskonta 0 44
Przychody zwiqzane z posiodaniem nieruchomosci 0 o
Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0
Pozostate 0 5
Il. Koszty funduszu 621 777
1} Wynagrodzenie dia towarzystwo 570 719
2l Wynagrodzenia dlo podmiotéw prowodzgcych dystrybucje 0 0
3] Optaty dlo depozytarivsza 3 4
4) Oploty zwigzane z prowodzeniem rejestru aktywow funduszu 31 36
5) Optaty zo zezwolenia oraz rejestrocyjne ] 0
b} Ustugi w zokresie rachunkowosci 0 0
7 Ustugi w zokresie zarzgdzonio oktywomi funduszu 0 0
8) Ustugi prowne 1 2
9] Ushugi wydawnicze, w tym poligroficzre 0 0
10) Koszty odsetkowe 0 0
11) Koszty 2wigzane z posiodaniem nieruchomosci 0 0
12} Uiemne saldo réznic kursowych 0 0
13} Pozostote 16 16
Ill, Koszty pokrywone przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (1-N) 621 777
V. Przychody z lokat netto (I-1V) -618 -253
Vl. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 410 -726
Zrealizowany zysk (strata) ze zhycia lokat, w tym: -8 -269
z tytulu roznic kursowych 0 0
Wzrost_[spodek] niezrealizowanego zysku {straty) z wyceny lokat. w tym: 418 -457
2z tytulu réznic kursowych 0 0
VIl. Wynik z operacji (V+/-VI) -208 -979
Wynik z operagji przypodgjqcy na C -1,22 -4.64
Rozwodniony wynik z operocji przypodajgcy na certyfikat inwestycyjny -1,22 4,64

Artur Czeru{?nSkl Marcin Bédnarek
Lo §—" )
%g/zes Zarzadu )ﬁ{ép&ﬂé arza '




ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu

za okres 01.01.2013 do 31.12.2013

lwszystkie dane wyrazone sq w tysigeach 2t - z wyjgtkiem liczby certyfikatdw inwestycyjnych oroz Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat

Inwestycyjny wyrazonego w z)

31.12.2013 31.12.2012
I. Zmiana wartosci aktywéw netto -5 227 -11633
1, Wartosé oktywéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 25 708 37342
2. Wynik 2 operacji za okres sprawozdawczy {razem}, w tym: -208 -979
Przychody z lokot netio -618 -253
Zreolizowany zysk {strata) ze zbycia lokat -8 -269
Warost spadek) niezrealizowanego zysku {strotyl z wyceny lokat 418 -457
3. Zmionao w aktywach netto z tytutu wyniku z operacii -208 -979
4. Dystrybucja dochodow [przychoddw) funduszu {razem} 0 0
Z przychodéw z lokat netto 0 0
Ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat g 0
Z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kopitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -5 019 -10 655
Zmiana kapitatu wplaconego [powiekszenie kopitatu 2 tytutu wydanych CI) 0 0
Zmiana kapitatu wyptaconego [zmniejszenie kapitalu z tytulu wykupionych Ci) 5019 10 655
6. taczna zmiona oktywdw netto w okresie sprawozdawczym {3-44/-5) -5 227 -11633
7. Wortos¢ oktywdéw netto na koniec okresu sprowozdowczego 20 481 25 708
8. Srednia wartos¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 22 769 28 739
II. Zmiong liczby certyfikatow inwestycyjnych -40 859 -86 529
1. Zmiona liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdowczym: -40 859 -86 529
Liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 0 0
Liczbo wykupionych certyfikatdw inwestycyjnych 40 859 86529
Saldo 2mian -40 859 -86 529
2. Liczba certyfikatow narastajgco od poczqtku dziotalnosci funduszu, w tym: 169 954 210813
Liczba wydanych certyfikatdw inwestycyjnych 5 685 666 5 685 666
Liczba wykupionych certyfikatdw inwestycyjnych 5515712 5474853
Saldo zmign 169 954 210813
3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 163 102 199 516
1Il. Zmiona wortosci oktywow netto na certyfikat inwestycyjny -1,44 -3,64
1. Wartos¢ akiywdw netto na CI na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 121,95 125,59
2. Wartosc aktywdw netto na Cl na koniec biezgcego okresu sprawozdowczego 120,51 12195
3. Procentowa zmiana wortosci okiywdw netto na C) w okresie sprawozdawezym -1,18% -2.90%
4. Minimalna wartod< aktywdw netto no Cl w okresie sprawozdawczym 120,50 119.66
dota wyceny 2013-12-30 2012-04-30
5. Moksymalna wartos¢ oktywéw netto na Cl w okresie sprawozdowezym 124,88 122,74
data wyceny 2013-05-31 2012-01-31
6. Wariosé oktywobw netto na Cl wedlug ostotniej wyceny w okresie sprawozdowczym 120,50 121,50
data wyceny 2013-12-30 2012-12-28
7. Rozwodniona wartosé aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 120,51 12195
IV, Procentowy udziat kosztéw funduszu w Sredniej wortoéci aktywow netto, w tym: 2.73% 2,70%
Procentowy udziat wynagrodzenia dlo towarzystwo 2.50% 2,50%
Procentowy udzioi wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucie 0.00% 0.00%
Procentowy udziot oplot dla depozytariusza 0.01% 0.01%
Procentowy udziot optat 2wigzanych z prowadzeniem rejestru gktywow funduszu 0,14% 0,13%
Procentowy udziot optat 2a ustugi w zokresie rachunkowosci 0,00% 0,00%
Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzgdzania oktywami funduszu 0,00% 0,00%

ezles Zarzadu

Marcin Bédnarek y
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RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Kursu

za okres od 01.01.2013 do 31.12.2013
{done wyrozone w tys. 2f}

01.01.31.12.2013

01.01-31.12.2012

A. Przeptywy Srodkow pienieznych z dziatalnosei operacyjnej (I - 1) 5020 10 654
i Wplywy 35 257 185 677
2 tytutu posiadanych lokat 0 1420
Odsetki od obligagji 0 1420
Z tytutu zbycia sklodnikéw lokat 35 254 184 248
Obligacje 5797 133 390
Prawo pochodne 93 142
Depozty 29 364 50716
Pozostate 3 5
w tym odsetki od lokat i rachunkéw bankowych 3 9
1l Wydatki 30237 175 023
Z tytulu posiadonych lokat 0 0
Z tytutu nabycio skiadnikdw lokat 29 606 174 206
Obligacje 0 122 427
Prawgo pochodne 0 2920
Depozyty 29 606 48 859
Z tytutu wyptoconego wynagrodzenia dia towarzystwa 580 745
2 tytuhu wyptaconego wynagrodzenia dlo podmiotéw prowadzqeych dystrybucje 0 0
Z tytutu optot dlo depozytariuszo 3 4
2 tytulu optat za prowadzenie rejestru oktywéw funduszy 31 36
Z tytutu oplat za zezwolenia i optat rejestracyjnych 0 0
Z tytulu ustug w zgkresie rachunkowosci 0 0
Z tytuty ustug w zakresie zarzqdzania aktywami funduszu 1] 0
Z tytutu ustug prownych 1 2
Z tytutu posiodania nieruchomosci 0 0
Pozostote 16 30
B. Przeplywy $rodkow pienigznych z dziatalnosci finonsowej [I - 11} -5019 -10 655
| Wphywy 0 0
Z tytutu wydonio certyfikatdw inwestycyjnych 0 0
2 tytutu Zociggnietych kredytow 0 [
Z tytulu zociggnietych pozyczek 0 0
Z tytulu sploty udzielonych pozyczek 0 0
Odsetki 0 0
Pozostate 0 0
11 Wydatki 5019 10 655
2 tytutu wykupienio certyfikatow inwestycyjnych 5019 10 655
2 tytutu spiat zociggnietych kredytow 0 0
2 tytutu sptat 2aciggnietych pozyczek 0 0
2 tytutu wyemitowanych obligagji 0 0
Z tytutu wyplaty przychoddw 0 0
2 tytutu udzielonych pozyczek 0 0
Odsetki 0 0
Pozostate 0 0
C. Skutki zmian kurséw wymiany $rodkdw pienigznych i ekwiwalentéw srodkéw

pienigénych 0 0
D.Zmiana stanu Srodkdw pienieznych netto (A +/- B) 1 -1
E. Srodki pienigzne i ekwiwalenty srodkow pienigznych na poczgtek okresu

sprawozdowczego 0 1
F. Srodki pienigzne i ekwiwalenty srodkéw pienigznych na koniec okresu

sprawozdawczego (E +/- D) n 1 1]

(a3
@éuu\__._.

Marcin Bgdnarek
Ml arzadu



Zatqcznik do sprawozdania finansowego
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO KORZYSTNEGO KURSU
zarzqgdzanego 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 dniag 29 wrzesdnia
1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 roku, poz. 330, z pd2n. zm. Ustawa”} oraz Rozporzqdzenia Ministra
Finonséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rochunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859) - Rozporzqgdzenie”,

Sprawozdanie sporzqdzane jest w jezyku polskim i w walucie polskiej.

Informacje wykazywane w sprawozdaniu finonsowym prezentowane sq w tysigcach ztotych, zo wyjgtkiem
wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny.

Na dzien bilansowy Fundusz przyjmuje metody wyceny stosowane w dniu wyceny i na te] podstawie
sporzqdza sprowozdanie finansowe.

Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczqcych Funduszu oraz metody wyceny aktywdw i
sktadnikow lokat oraz ustalenie zobowigzan i wyniku finansowego

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

Wartos¢ poszezegélnych sktadnikéw aktywow i pasywdw, przychoddw i zwiqzanych z nimi kosztow, jak tez
zyskdw i strot ustala sie oddzielnie.

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sq w systemie ksiegowym Orlando-Efos na kontach ksiggi gtéwnej
oraz powigzanych z nimi ksiegach pomocniczych wedtug ustalonego planu kont. Zapisy w ksiegach
rachunkowych dokonywane sq no podstawie dowodéw siegowych.

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

Nabycie olbo zbycie skiadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy. Skladniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, o ktérym mowa w
Statucie {tj. godz. 23.00) oraz sktadniki, dia ktorych we wskazanym momencie brak jest potwierdzenia
zowarcia transakgji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywdéw Funduszu i ustaleniu jego zobowigzari.
Towarzystwo dopetnia wszelkich storan, aby uwzgledni¢ w wycenie wszystkie transakcje zoworte przez
Fundusz w dniu T i uzyska¢ potwierdzenio zawartych transakcji w wymaganym czasie. Towarzystwo
dodatkowo w godzinach porannych w dniu T+1 przedstawia Depozytariuszowi do weryfikagji zestawienie
uzgodnionych zowartych transakgji z dnia T.

Skiadniki oktywdéw Funduszu wyceniane sq oroz zobowigzania Funduszu ustalone sq zgodnie z
obowiqzujgcymi przepisami prawa polskiego i statutem Funduszu.

W sprawach nieuregulowanych przepisami Ustawy, przyjmujgc polityke rachunkowoéci, Fundusz moze
stosowaC krojowe standardy rachunkowosci wydane przez uprawniony w mysl ustawy Komitet Standardéw
Rochunkowosci. W przypadku braku odpowiedniego standardu krojowego Fundusz moze stosowad
Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci.

Fundusz obowiqzany jest stosowaé okredlone Ustawg zasady rachunkowosci, rzetelnie i jasno przedstawigjqc
sytuacje majgtkowg i finansowq oraz wynik finansowy.

Aktywa Funduszu wycenia sie, o zobowigzanio Funduszu ustala sie w dniu wyceny oraz na dzied
sporzqdzenia sprawozdania finansowego. Wartos¢ aktywéw netto Funduszu jest rowno wortoéci aktywodw
Funduszu, pomniejszonych o zobowigzania Funduszu w dniu wyceny.

Ze wzgledu na prowadzong polityke inwestycyjng, a takze w celu umozliwienia Towarzystwu w sposob
nalezyty wyceny aktywow netto oraz ustalenia wortoéci aktywow netto na certyfikaty inwestycyjne, w tym w
szczegolnosci biorge pod uwage mozliwosé uzyskania przez Towarzystwo informagji niezbednych do
przeprowadzenio wyceny aktywéw netto oraz ustalenia wartosci aktywéw netto na certyfikaty inwestycyjne
oraz inne aspekty organizacyjno-techniczne, momentem dokonywania wyceny jest godzina 23.00 czasu
polskiego w dniu wyceny.



Zgodnie z najlepszq wiedzq Towarzystwa przyjecie w Statucie Funduszu godziny 23.00 joko godziny, z ktorej
bedq pobierane kursy do wyceny aktywow netto Funduszu nie wplynie na prawidtowe, zgodne z Ustawg o
funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzqdzeniem ustalenie wartosci aktywow, wartoéci oktywdw netto oraz
wartosci oktywow netto na certyfikaty inwestycyine a takze na przeprowadzenie wykupu certyfikatdow
inwestycyjnych po cenach zgodnych z przepisami wyzej wymieniong] Ustawy; ponadto nie wplynie na
whasciwe podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzegonie limitow inwestycyjnych,

Wartos¢  diuznych papieréw wartoSciowych nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w
skorygowanej cenie nabycio, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych sktodnikow lokat zalicza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo kosztow
odsetkowych Funduszu.

Papiery wartoSciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczgwszy od dnia
zawarcia umowy kupno, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowe).

Zobowigzania z tytutu zbycia papierdw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia
sig, poczqwszy od dnia zowarcia umowy sprzedazy, metodq korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng
sprzedazy, przy zostosowaniu efektywnej stopy procentowe.

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 procentowej.

Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitatu wptaconego i kopitatu 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,
zwiqzanych z wyptatami, ujmowanymi zgodnie ze zdaniem poprzednim.

Ujgcie w ksiggach rachunkowych stonéw $rodkdw pienigznych odbywa sie na podstowie oficjalnych
wyciqgoéw z rachunkdw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operagii z danego dnia, ktére zostaty
Zatwierdzone w systemach bankowosci elektroniczne;.

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

Fundusz zobowiqzany jest do tworzenio odpowiedniego preliminarza kosztéw, zawierajqcego  pozycje
kosztow w wysokoéci uzasadnionej, ustalone na podstowie stawek okresowych odpowiednio do
czgstotliwosci ustalanio wartosci aktywéw netto w dniach wyceny.

Koszty wynagrodzenia Towarzystwa zo zarzqdzanie naliczane sq w dniu wyceny od wartoéci aktywow netto z
poprzedniego dnia wyceny i rozliczane sq przez Fundusz do 15-go dnia nastepnege miesigca
kalendarzowego za miesigc poprzedni.

Fundusz pokrywa z wiasnych Srodkéw nastepujqee koszty i wydatki zwigzane 2 dziotolnosciq Funduszu:
wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie Funduszem; oploty i prowizje maklerskie: prowizje i optaty
bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytow i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz; podatki i optaty
wynikajqce 2 przepisw prowa; prowizje i optaty na rzecz instytuciji depozytowych i rozliczeniowych; koszty
sponsora Emisji; koszty KDPW i GPW; koszty zwiqzane z dziotalnodciq Rady Inwestoréw; koszty likwidadji
Funduszu. Koszty zwigzane z dziatalnoéciq Funduszu nie wymienione powyze] pokrywone 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 akgji wykorzystany jest po roz pierwszy kurs rynkowy
nieuwzgledniajqcy wartosci prawa do dywidendy.

W kozdym dniu wyceny warto$¢ naleznej dywidendy, wyplacane) w walucie innej niz ztoty polski,
przeszocowywana jest wedtug $redniego kursu ustalonego dla danej waluty przez N8P,

Podatek od naleznej dywidendy spétki wehodzqcej w sklad portfela inwestycyjnego ujimowany jest jako koszt.

Aktualizacja rynkéw gtéwnych jest przeprowadzana pierwszego dnia miesigco kalendarzowego 2z
uwzglednieniem wolumenu obrotu na rynkach oktywnych, na ktorych notowony byt dany instrument w
miesiqcu poprzednim, przy czym wybierany jest ten rynek, na kidrym wolumen obrotu byt nojwiekszy.
Bloomberg Generic {BGN) i Bloomberg Fair Value [BFV) nie sq rynkami aktywnymi.

Pojecie rynku aktywnego interpretowane jest zgodnie 2 obowigzujgcymi przepisami prawa.



Dla instrumentéw nabytych w trakcie danego miesiqca procedura wyznaczania rynku i kursu pierwszy raz
Jest realizowana na dzien rejestracji instrumentu w wycenie.

Dodatkowo stosowany jest nostepujqcy olgorytm:

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

al dla krajowych instrumentéw udziatowych dla funduszu, ktéry ma w statucie zapisane odniesienie do
indeksu WIG- ze wzgledu na prowadzonq przez fundusz polityke inwestycyjng - rynek gtdéwny ustoiany jest na
podstawie tych rynkdw aktywnych, kidre sq brane pod uwage przy ustaloniu indeksu WIG:

bl dla pozostatych krajowych instrumentéw udziatowych wyboru dokonuje sie spogréd rynkdw 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;

¢l dla krojowych instrumentéw dtuznych wybdr rynku gtéwnego opiera sie na rynkach okiywnych
obejmujgcych BONDSPOT i GPW w Warszawie, w przypadku braku wolumenu obrotu na kazdym z tych
rynkéw, na ktrym dany instrument jest notowany, jako rynek gtowny wyznaczany jest BGN, o w przypadku
braku BGN - BFv:

d} dlo zagranicznych instrumentéw udziatowych wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie sposrod rynkdw
aktywnych, no ktérych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg;

el dla zagranicznych instrumentéw diuznych rynek gtéwny ustala sie sposréd rynkéw aktywnych, na ktérych
jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg; w przypadku braku wolumenu obrotu
na kazdym z tych rynkow na ktérym dany instrument jest notowany, jako rynek gtowny wyznaczany jest BGN,
a w przypadku broku BGN - BFV.

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

Jezeli instrument w miesiqcu poprzedzajgcym date uruchomienio procedury aktualizagji rynkéw gtéwnych
nie byt notowany na zadnym z rynkéw oktywnych w rozumieniu punktu 1, a jednoczesnie na dzien
uruchomienia procedury aktualizagji rynkéw gléwnych jest notowany na rynku/ach oktywnych, - pod uwage
brany jest wolumen obrotéw z dnia uruchomienio procedury aktualizacji rynkéw gtownych. W takim
przypadku procedura wyboru rynku gtdwnego jest przeprowadzana codziennie do czasu zakofczenia
danego miesiqca kalendarzowego. Poczqwszy od kolejnego miesigca wybor rynku przeprowadzany jest w
oparciuopkt. 1i 2.

W sytuacji, kiedy przy okazji bodonia rynkéw gtownych na poczqgtku miesigea na kitku rynkach zagranicznych
jednoczesnie wystepuje taki sam wolumen obrotéw dla danego papieru wartosciowego, za podstawe
przyjmowany jest rynek, kiory byt wybrany joko gtéwny wmiesigcu poprzednim.

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

Dopuszczalna jest nastepujqca warto$é bezwzgledna roznicy cen:

- 0.25 % dla obligacji oraz bondéw skarbowych,

- 1,00 % dlo akgji.

Jezeli réznice zawierajq sie w ustalonych przedziatach to do wyceny przyjmuije sie kurs Towarzystwa.
2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowoséci

Nie wprowadzano zmian stosowanych zasad rachunkowosci Funduszu.



NOTA 2 - NALEZNOSC| FUNDUSZU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu

na dzien 31.12.2013

31.12.2013

31.12.2012

Z tytutu zhytych lokat

2 tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu wydanych certyfikatéw inwestycyjnych

Z tytulu dywidend

2 tytutu odsetek

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow

Z tytutu udzielonych pozyczek

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

na dzien 31.12,2013

31.12.2013

31.12.2012

2Z tytutu nabytych aktywow

Z tytutu transakeji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu

2 tytulu instrumentow pochodnych

2 tytutu wptat na certfikaty inwestycyjne

Z tytutu wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych

2 tytutu wyplaty dochoddw funduszu

Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu

Z tytutu wyemitowanych obligagji

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytéw

Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu gwarangji lub poreczen

QO O O |o |o |o |Jo |o |o |©o
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NOTA &4 - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zomknietego Korzystnego Kursu
na dzied 31.12,2013

31.12.2013

31122012

{. STRUKTURA $RODKOW PIENIEZNYCH NA

Wartos¢ na dzier
bilansowy w donej

wortoé€ na dzien
bilonsowy w waolucie
sprawezdanio

Warto$¢ no dzief
bilonsowy w donej

Wartosé no dzieA
bilansowy w walucie
sprawozdanio

RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta walucie w tys. finonsowego w tys. walucie w tys. finonsowego w tys.
I. Banki;

L. BANK BPH 5.4, PLN 1 1 0 0
1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM 3 .| Worted¢ na daien y | Wwortos¢ na dzieri

SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZAMYWANVCH W CELD i o, | o ko | ok v it | ey w ke
ZASPOKOQJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN Waluta walucie w tys. finonsowego w tys. walucie w tys. finansowege w tys.

Il Sredni w _okresie sprowozdawezym poziom srodkéw pienieznych:

1. BANK BPH S.A

PLN

1ll. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH

Wartosé no dzien
bilonsowy w
walucie
sprawozdanio

finansowego w tys.

. Ekwiwalenty érodkdw pienieznych w podziole
na ich rodzaje:




BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Korzystnego Kursu

Nota-5 Ryzyka

na dzien 31.12.2013

1) Poziom obcigzenia ryzykiem stopy procentowej:
al _Aktywa obcigzone ryzykiem wynikajgcym ze stopy procentowej
Kategoria bifansowa Rodzaj oktywoéw Wartosc w lys. zt. | Udziat w aktywach
1%/
Lokaty notowane na Papiery diuzne stato- 20 077 9781
aktywnym rynku kuponowe i
Lokaty nienotowane dyskontowe brak 0,00
na aktywnym rynku
Suma 20 077 97,81
b) Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywdw pienieznych
nie dotyczy
¢} Suma al i bl wartosé - 20 077 tys. zt, udziat w aktywach - 97,81%
2] Poziom obcigzenia ryzykiem kredytowym:
al  Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie w przypadku nie wywigzania sie ze
zobowigzan
nie dotyczy
b] Przypadki znaczqcej koncentracji ryzyka kredytowego
nie dotyczy
¢l Catkowite obcigzenie ryzykiem kredytowym
nie dotyczy
3) Poziom obcigzenia ryzykiem walutowym:
al  Catkowite obcigzenie ryzykiem walutowym, w tym przypadki znaczqcej koncentracji
[* oznaczone waluty o znacznej koncentragji ryzyka wolutowego tj. waluty na ktérych
ekspozycja przekracza 10% aktywow)
nie dotyczy
4} Podsumowanie poziomu obcigzenio poszczegdinymi ryzykami i poréwnanie do okresu
poprzedniego
Aktywa
Poziom obciq_zone Poziom . Poziom .
pbcigzenia AL ;ﬁiﬁg&ow obcigzenio :\;Stlggi?i?lli;kot ggz?;!i/erciedlujqce A \I:\;st:;;z?i?ikot
aktywdw i obciqzone . s aktywow i i A oktywow i =
zobowigzan ryzykiem stopy sr_od_ko_w zobowigzan e wype{qlenrg .. lzobowigzan obcnq.zony ch
. . pienieznych . ryzykiem zobowigzan na dzien . ryzykiem
il stopy - procentowe wynikajgcych ze e kredytowym bilansowy bl walutowym
procentowej stopy kredytowym walutowym
procentowej
wysoki obligacje brak brok brak brak brok brak

Profil ryzyka Funduszu w wymienionych powyzej kategoriach w poréwnaniu do poprzedniego okresu

raportowego rozni si¢ brakiem papieréw dtuznych i instrumentéw pochodnych w portfelu funduszu.

Dziatajgc na podstowie Rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnio 2013 roku w sprawie
sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziotalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych { Dz.
U. 2013 roku poz. 538] Zarzqd BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. uchwatq z dnia 31 lipca 2013
r. przyjat do stosowania polityke zarzqdzonio ryzykiem.

Metoda pomiaru maksymalnego zaangazowania funduszu w instrumenty pochodne:

Aktualnie stosowang metodq pomiaru catkowitej ekspozycji funduszu jest metoda zoangazowania.




NOTA & - INSTRUMENTY POCHODNE

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Kursu

no dzied 31.12.2013

Termin
Warlosé zapadolnoici
Rodzaj przyszlych Kwiota bedgca Iwygagniecial | Termin wykonania
Typ zojete) instrumentu strumieni Terminy przyszhych padstowq przysziych instrumentu mstrumentu
pozycji pochodnego Cel otworcia pezyeji Wartoéc otwartej pozycji | pienigznych | strumieni pienigznych platnosci pochodnega pochodnego
Opcjo Societe Realizacjo polityki Inwest w
Genergle 2.5 CNY zakresie czedci ryzyiownej
CALL 2014-06-25 kupno opgja portfela inwestycyjnego 171 tys. zt - - 26 740 1ys, zh 25-06-2014  |30-06-2014
Kwote bedgcq podstawq przyszlych platnoici stanowi wartosé nominalno instrumentu na dzien 31/12/2013
no dzien 31.12.2012
Termin
Wartosd zopadalnosci
Redzaj przyszlych Kwota bedgca Iwygasniecio} | Termin wykonania
Typ zojetej nstrumentu strumieni Tezminy przyszlych podstowq przysziych instrumenitu instrumentu
pozycji pochednego Cel otwarcia pozycji Wartosc otwartej pozycji | pienieznych | strumieni pienieznych plotnodei pochodnego pochodnego
Opcja Societe Reolizacjo polityki inwest w
Generale 2.5Y CNY zakresie czesci ryzykownej
CALL 2014-06-25 kupno opcja portfela inwestyeyinege 597 tys, zt - - 33 340 tys. 2l 25-06-2014 -

Kwole bedqcq podstawq przysziych plotnosci stonowi wartosé nominalng instrumentu na dzien 3171272012




NOTA 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO

ODKUPU

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu

na dzien 31.12.2013

31.12.2013

31.12.2012

Wartos$¢ na dzien
bilansowy w tys. z}

Wartosc na dzien
bilansowy w tys. zt

I. Transakcje przy zobowiqzaniu si¢ drugiej strony
do odkupu, w tym:

0

0

1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje
rzeniesienie na fundusz praw wihasnodci i ryzyk

0

0

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

Il. Transakcje przy zobowiqzaniu sie funduszy do
odkupu, w tym:

1. Transakcje, w wyniku ktdrych nastepuje
przeniesienie na drugq strone praw wiasnosci i ryzyk

2. Transakcje, w wyniku ktdrych nie nastepuje

rzeniesienie na drugq strone prow wilasnosci i ryzyk
%mmém%gm'lﬂcmwycn
pozyczonych od funduszu w trybie przepisow
rozporzqdzenia o pozyczkach papierow

wartosciowych
mezm. (V) Q20 ufo_papie WaTtoSCIOWYCh

pozyczonych przez fundusz w trybie przepiséw
rozporzqdzenia o pozyczkach papierow
wortosciowych

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

W biezgcym oni poprzednim okresie sprawozdawczym Fundusz nie zaciqgat kredytow ani

pozyczek przekraczajgcych 1% wartodci aktywoéw funduszu,

W biezqcym ani poprzednim okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat pozyczek

pienieznych.




NOTA-9 WALUTY | ROZNICE KURSOWE
BPH Funduszu inwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Kursu

na dzien 31.12.2013
wyrazone w tys. )

No biezqcy ani poprzedni dzien bilansowy w partfelu funduszu nie bylo oktywéw wyrazonych w walucie innej niz zioty polski.



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

na dzien 31.12.2013
31.12.2013 31122012
ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA} ZE ) . .
ZBYCIA LOKAT Wartedd 2realizowanego Waerost [spadek) Wartoic zrealizoworego Warost (spadek)
2ysku (stotyl ze zbycio  |niezredlizowanego zyshu z| zysku (strotyl ze zhycia  |niezrealizowonego zysku z
lekat w tys. wyceny akiywow w lys. lokat w tys. wyceny aktywow w lys.
Sktadniki lokot notowane na_aktywnym rynku. w tym 380 362 76 1 380
MMuzne papiery wartoéclowe 380 362 76 1 380
Skiadniki_lokat nienotowane na_aktywnym rynku, w tym -388 56 -344 -1 837
Diutne papiery waorloéciowe 0 1] 0 1]
Nieruchomoséci 1] 0 0 0
Pazostate 0 0 0 0
-8 418 -269 -457
WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU Worlosé w okresie Warteét w okresie
sprawozdowczym w tys. | sprowozdawezym w tys
Wyplocone przychody z lokot: 0 0
Wyptacony zreolizowany zysk ze zbycio lokat 1] (]
WYPLACONE PRZYCHODY ZE Z2BYCIA LOKAT Wartosé w okresie Udziolw aktywach w dnir | Udziodw akiywach netta Wplyw na wartogé Wphav na wortasé
sprawozdawczym w ys wyplaly w dniu wyplaly aktywow w tys, akiywdw netto w tys
Praychody ze 2bycio lokat funduszu aktywéw niepublicznych: 0 0 0 0

Fundusz nie wyploco dochodéw swoim uczestnikom




NOTA 11 - KOSZTY FUNDUSZU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu

na dzieA 31.12.2013

31.12.2013

31.12.2012

I. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Wartos¢ w okresie
sprowozdawczym wtys,

Wartos¢ w okresie
sprawozdowczym w tys.

. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA

Wartos¢ w okresie
sprowozdawczym w tys,

Wartosé w okresie
sprowozdawczym w tys.

Czes¢ stata wynogrodzenia

570

719

Czes¢ wynagrodzenia uzalezniono od wynikow funduszu

0

0

). KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANE
BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w tys,

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w tys,

1. (zbyty sktadnik lokat)

a) {koszty zwigzane ze zbytym sktadnikiem lokat)




Informacjo dodatkowa

BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO KORZYSTNEGO KURSU

Informacje o znaczqeych zdarzeniach dotyczqcych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za
biezqcy okres sprawozdawczy

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

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

Po dniu bilansowym nie zarejestrowano 2adnych znaczqcych zdarzen, ktére wymagalyby ujecia w
sprawozdaniu,

Zestowienie oroz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujownionymi w sprawozdaniu finansowym i w
pordwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi sprowozdaniami
finansowymi

Dane poréwnawcze za poprzednie okresy sprawozdowcze zostaly sporzqdzone zgodnie z formatem
sprawozdania wynikajgcym z Rozporzgdzenia Ministra Finansdéw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie
szczeg6linych zosad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

W zwigzku z czym nie zostoty dokonane 2adne korekty.

Dokonane korekty bledéw podstawowych

W okresie sprawozdawczym nie zarejestrowano przypadkéow, w ktérych niezbedne bytoby dokonanie korekty
Wartoéci Aktywéw Netto no Certyfikat Inwestycyjny w ksiegach rachunkowych Funduszu.

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki zowieszenio w dokonywaniu wyceny Wartoséci Aktywow
Netto na Certyfikat Inwestycyjny.

W okreste sprawozdawczym nie wystqpity przypadki nierozliczenia sie transakgji zawieranych przez Fundusz.

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

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat { w tys. 20)

Obligacje 380
Instrumenty pochodne -388
Zrealizowany 2ysk (strota) - razem -8

Wzrost/Spadek niezrealizowanego 2ysku (straty} z wyceny lokat ( w tys. 24

Obligacje 362
Instrumenty pochodne 56
Wzrost/Spadek niezrealizowanego zysku Istraty) - razem 418



Dane dotyczgce podotkow i optat

Dochody Funduszu 2z tytutu obrotu papierami wartosciowymi no rynku krojowym nie podlegajg
opodatkowoniu,

Z tytutu transakgji zawartych na Gieldzie Papierdw Wartodciowych w Warszawie w okresie sprawozdawczym
prowizjo maklerska wyniosta 0 tys. zt.

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

W okresie sprawozdowczym Fundusz wykupit ogotem 40 859 certyfikatéw inwestycyjnych. Transakcje te
zostoly rozliczone przez Krajowy Depozyt Papierdw Wartosciowych SA.

Na dzier 30 grudnia 2013 roku zostato zgtoszonych do wykupu 6 852 certyfikaty inwestycyjne na tgczng kwote
826 tys. zt

Do dnia 31 grudnia 2013 roku zlecenie umorzenia certyfikatéw inwestycyjnych nie zostato rozliczone przez
Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych SA.

Warszawa, 3 marca 2014 r.

Ogb (2 e L Wﬁ W
Artur Czerwonski Marcin Bednarek
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BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
KORZYSTNEGO KURSU

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI EMITENTA
ZA OKRES
od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r.

Podstawowe dane ¢ Funduszu

BPH Fundusz Inwestycyjny Zomknigty Korzystnego Kursu, dalej zwany Funduszem, dziata zgodnie z ustawgq z dnia
27 moja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych [Dz. U. Nr 146 poz. 1546).

Organem Funduszu jest BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna 2 siedzibq w Warszawie pod
adresem; ul, Bonifraterska 17, 00-203 Warszawa.

Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsiebiorcdw prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla Miasta Stotecznego
Warszowy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqgdowego 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 Spétka Akcyjna zezwolenia na utworzenie Funduszu,

W dniu 17 grudnio 2002 roku Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez
5qd Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny i Rejestrowy pod numerem RFJ 130,

Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu notowane sq na Gietdzie
Papierow Warto$ciowych w Warszawie SA.

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 zostaty rozliczone przez
Krajowy Depozyt Papierow WartoSciowych SA.

Na dzieri 30 grudnia 2013 roku zostato zgtoszonych do wykupu 6 852 certyfikaty inwestycyjne na tqczng kwote
826 tys. zt

Do dnig 31 grudnia 2013 roku zlecenie umorzenio certyfikatéw inwestycyjnych nie zostato rozliczone przez
Kragjowy Depozyt Papierow Wartosciowych SA.

Polityka inwestycyjna Funduszu

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

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

Stosowanie strategii zabezpieczania portfela bedzie polegato no ulokowaniu czeéci portfela Funduszu, zwanego
dalej czesciq dtuzng. w nominowane w ziotych dluzne popiery wartodciowe, instrumenty rynku pienieznego,
depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub instytucjoch kredytowych oroz na ulokowaniu
pozostatej czesci portfela, zwanej czesciq ryzykowng, w nominowane w PLN, EUR lub USD instrumenty pochodne
w tym niewystandaryzowgane instrumenty pochodne,

W czesci dtuznej portfelo inwestycyjnego Fundusz bedzie lokowat Aktywa Funduszu w nominowane w ztotych
dtuzne papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane lub poreczane przez Skarb Paistwa lub NBP, paristwa
nalezqce do OECD albo migedzynarodowe instytucje finansowe, ktdrych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub
€O ngjmniej jedno z panstw nalezqcych do OECD, Instrumenty Rynku Pienieznego oraz ztotowe depozyty bankowe.
Gtownym kryterium doboru instrumentéw diuznych 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 dgzy do nabycia instrumentéw dtuznych, ktdrych sredni termin
wymagalnosci bedzie przypadot mozliwie blisko korica danego Okresu Rozliczeniowego. Udziat dhuznych papieréw
wartoéciowych, w tym Instrumentéw Rynku Pienieznego, emitowanych, gwarantowanych lub poreczanych przez



inne podmioty niz wskozane powyzej nie bedzie przekracza¢ 5% (pigciu procent] Wartosci Aktywéw Netto
Funduszu.
fnwestycje Funduszu w czesci ryzykownej portfela bedq mioty charakter pasywny. Oznacza to, ze Fundusz bedzie
dgzyt do utrzymywania maksymalnego zaangozowania w czesci ryzykownej dopuszczalnego w ramach
stosowanej strategii zabezpieczania portfela. Kryterium doboru instrumentéw finansowych w tej czesci portfela
bedzie zgodnosc z celem inwestycyjnym Funduszu, o w szczegdlnosci mozliwoéé 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.
Ekspozycjo portfela w czesci ryzykownej moze by¢ realizowana przy wykorzystaniu nastepujqcych technik
inwestycyjnych:
a) zawieranie kontraktéw opcyjnych na koszyki akgi lub indeksy lub kursy walut,
b} zowieranie kontraktow typu swap, na mocy ktérych Fundusz zobowigzuje sie do przenoszenia na

drugq strone takiego kontraktu praw do strumieni pienieznych generowanych przez instrumenty

wchodzgce w sktad czesci diuznej portfela Funduszu w zomian zo ptatnosci analogiczne do

generowanych przez opcje dotyczqce koszykow akgji, indeksdw lub kurséw walut.

Fundusz moze krétkoterminowo utrzymywaé $rodki w EUR lub USD wyiqcznie w celu nabywania lokat do czesci
dtuzngj lub czesci ryzykownej portfela lub w wyniku zbycia lokat 2 tej czeéci portfela.

Podstawowe wielkoéci ekonomiczno - finansowe ujownione w sprawozdaniu finansowym

Na dzien sprawozdania finansowego w portfelu Funduszu znajdowaly sie obligacje skarbowe oraz opcjo
walutowa, Udziat obligacji w aktywach funduszu wynosit 97,81%, udziat instrumentéw pochodnych 0,83%.
Depozyty stanowity 1,35% cktywéw funduszu.

Aktywa netto Funduszu no dzien sporzqdzenia sprawozdania finansowego wynosity 20 481 tys. zt. Wynik z
operagji 2a biezqcy okres sprawozdawczy byt ulemny i wynidst 208 tys. zt. Wartoéé¢ certyfikatu inwestycyjnego
Funduszu wyniosta 120,51 2zt co oznacza spadek o 1,18% w okresie sprawozdawczym.

Istotne czynniki ryzyka

Czynniki ryzyka zwigzane z dziotalnosciq emitenta

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

takich jok: kursy akgji, poziom stép procentowych czy kursy walutowe. Poniewaz aktywo Funduszu lokowane sq
gtdwnie w instrumenty diuzne nominowane w PLN oraz Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne dotyczqgce koszykéw akgji, indeksow lub kurséw walut, zatem zmiany wartoéci Aktywédw
Funduszu wynika¢ bedq gidwnie ze zmian stép procentowych, kursdw akgji, okreslonych indekséw lub walut.
Niekorzystne tendencje znajdujgce odzwierciedlenie w zmianach kurséw papierdw dtuznych oraz akgji, indekséw
lub walut stanowigcych baze nabytych przez Fundusz Instrumentéw Pochodnych mogq spowodowac
zmniejszenie sig rentownosci lokat Funduszu, w tym tokze spadki wartoéci Aktywéw Funduszu. W czeéci
ryzykownej portfela inwestycyjnego Fundusz bedzie nabywaé opcje, ktdrych baze stanowiq waluty. W
szczegolnosci, baze nabywanych przez Fundusz opcji bedq stanowié kursy walut paristw z rynkéw wschodzqcych
wzgledem koszyka gtownych walut Swiotowych takich jak euro, dolar omerykarski czy funt brytyjski. Nie mozna
wykluczy€ spadku kursow niektdrych lub wszystkich walut paristw z rynkéw wschodzqcych, stanowigcych baze
opgji, 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 uksztattowad
sie na niskim poziomie.

Ryezyka zwigzane ze specyfikg stosowane] strategii zabezpieczaigeef

Podstawowym elementem polityki inwestycyjnej Funduszu jest stosowantie strategii zabezpieczajqce). Stosowonie
strategii zabezpieczania portfela bedzie polegato na ulokowaniu czesci portfela Funduszu, zwanego dalej czesciq
dtuzng, w nominowane w ztotych diuzne papiery wartosciowe, instrumenty rynku pienieznego, 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.

Celem stosowania strategii zabezpieczenia portfela jest stworzenie mozliwosci partycypowonia w ewentualnych
zmianach wartoscl rynkowej koszykéw akgji, indeksow lub kurséw walut przy jednoczesnym zminimalizowaniu
ryzyka spadku Wartosci Aktywow Funduszu ponizej zakladanego wstepnie Poziomu Ochrony Kapitatu na koniec
przyjetego Okresu Rozliczeniowego. Ze stosowaniem tej strategii zwigzane sq ponizsze czynniki ryzyka
powodujqce, ze stosowana strategia moze nie osiqgngé zakladanego celu ochrony kapitatu:



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

bl Stosowanie strotegii zabezpieczenia portfela bedzie polegato na ustaleniu podziatu portfela na czesé
ryzykownq oraz czes¢ dtuzng, zbudowang, a dodatkowo réwniez Instrumentdw Pochodnych, dla ktérych
baze stanowiq: diuzne papiery warto$ciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego lub stopy procentowe.
Istigje ryzyko, Ze Instrumenty Pochodne wchodzgee w sktad czedci ryzykownej lub czedci dhuznej portfela
Funduszu, w tym w szczegblnosci opcje na koszyki okgji, indeksy lub kursy walut, przyniosq strate w
wysokosci kapitotu 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

Istnigje ryzyko, ze zbyt niski obrét instrumentem finansowym na rynku regulowanym moze uniemozliwi¢ jego
nabycie lub zbycie w wielkosci wynikgjgcej 2 realizacgji zaktadanej polityki inwestycyjnej. W przypadku zamiaru
zamknigcia lub zmniejszenia przez Fundusz posiadonych pozycji dotyczqcych Niewystandaryzowanych
Instrumentéw Pochodnych poprzez zawarcie transakgji odwrotnej z Kontrghentem Funduszu istnigje ryzyko
poniesienio przez Fundusz znacznych kosztow transokcyjnych, a tokze uzyskonia ceny, ktdra nie w petni
odzwierciedla godziwg wartos¢ Instrumentu Pochodnego.

Ryzyko niewyptacainosci emitentéw papieréw wartosciowych bedgeych przedmiotem lokat funduszu

W zwigzku z zaktadanym udziotem diuznych papieréw wortosciowych w portfelu inwestycyjrnym Funduszu istnieje
ryzyko, ze niewyptacalnoéé ktdregokolwiek z emitentdw wspomnianych instrumentdw dhuznych moze w istotny
sposob wplyngé na wartos¢ Aktywédw Netto Funduszu. Mimo, iz jednym z podstawowych kryteridw wyboru lokat w
instrumenty dtuzne bedzie ocena wyptacalnosci strony zaciggojgcej zobowigzanie, Fundusz nie moze
zagwarantowad, 2e nie zgjdzie sytuacja utraty wyptacalnosci emitenta.

Ryzvko zwigzane z wykorzystaniem instrumentdw pochodnych

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

Z nabywaniem tych instrumentow zwigzane sq nastepujgce ryzyka:

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

bl ryzyko kontrahenta, tj. ryzyko spadku Wartosci Aktywdw Netto Funduszu w wyniku braku wywigzania sie ze
zobowigzan przez strony umdw, z ktérymi Fundusz bedzie dokonywat transakcji majgcych za przedmiot
Instrumenty Pochodne;

¢} ryzyko ptynnosci, tj. ryzyko braku mozliwosdci - w odpowiednio krotkim okresie czasu -zamkniecia pozycji na
Instrumentoch Pochodnych bez znaczgcego negatywnego wplywu nawartosé Aktywdw Netto Funduszu;

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

Fundusz ogranicza ryzyko kontrahenta w taki sposdb, ze nie moze zawieraé z danym podmiotem kolejnych
transakgji zwiekszajqgcych ryzyko kontrahenta, jezeli wartosé ryzyka kontrahenta dla tego podmiotu - wyznaczana
jako warto$¢ ustalonego przez Fundusz niezrealizowanego zysku na transckcjach z tym kontrohentem, ktérych
przedmiotem sq Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne - przekracza 20% (dwadzie$cia procent) Wartosci
Aktywdw Netto Funduszu. tqczna wartosé ryzyka kontrahenta wynikajgca 2 transakgji, ktérych przedmiotem sg
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych ze wszystkimi podmiotami, nie moze przekroczy¢ 50%
{pie¢dziesiqt procent) wartoéci Aktywdw Funduszu.

W celu dodatkowego ograniczenia ryzyka kontrahenta Fundusz bedzie dgzyt do zajmowania pozycji w
Instrumentach Pochodnych z innymi podmiotami w romach czesci ryzykownej oraz w ramach czedci dluznej
portfela inwestycyjnego. Wartosc ryzyka kontrahenta dla jednego podmiotu moze przekroczyé 20% (dwadziescia
procent) Wartosci Aktywdw Netto Funduszu jedynie w przypadku wzrostu wartoéci Instrumentdw Pochodnych, w
ktérych Fundusz zajgt pozycje, lub spadku wartosci innych lokat dokonanych przez Fundusz. W takim przypadku
Fundusz bedzie dg2yt do zmiany w portfelu inwestycyjnym majqcej na celu ograniczenie ryzyka kontrahenta dla
Jednego podmiotu do poziomu maksymalnie 20% (dwudziestu procent) Wartosci Aktywdw Netto Funduszu, z
uwzglednieniem interesu Uczestnikdw Funduszu, w tym mozliwosci uzyskania, na komiec danego Okresu
Rozliczeniowego, okrelone] wartodci WANCI.



Zwraca sig uwage Inwestordw, Zze ze wzgledu na specyfike tych instrumentow, w szczegdinodci zwigzang z
potencjolng mozliwosciq uzyskania dzieki nim efektu znacznej dzwigni finansowej, ich stosowanie oborczone jest
wyzszym ryzykiem negatywnego wplywu na rentownos$¢ inwestycji Funduszu niz w przypadku pozostatych
instrumentow bedgcych przedmiotem lokat Funduszu.

Ryzyko zwigzane z brakiem wplywu Uczestnikéw na zorzqdzanie Funduszem

Ryzyko zmigny Statutu
Zwraca sie uwage inwestordw, ze w okresie istnienia Funduszu, jego statut moze ulec zmianie w s2¢czegolnosci ze
wzgledu na koniecznosc dostosowonia statutu do zmieniajqcych sie przepiséw prawa, praktyki rynkowej oraz
wymagon biznesowych, w tym w szczegdinosci w zakresie polityki inwestycyjnej, kosztéw, zasad wykupywania
Certyfikatdw Inwestycyjrych.

Czynniki ryzyka wynikajqce ze specyfiki papieru wartosciowego jokim jest certyfikat inwestycyjny
Ryzvko wyceny aktywow netto nag certyfikat inwestyeyiny oraz zawieszenig wyceny WAN | WANCI

Aktywa Funduszu wyceniane sq, o zobowigzania Funduszu ustalane sq no podstowie ich wortosci rynkowej lub
wartosci godziwej, z zochowaniem zasady ostroznej wyceny. Istnigje jednak ryzyko, 2e dokonana zgodnie z tymi
zatozeniami wycena Aktywow Netto Funduszu moze, w pewnych okresach, odbiegaé od ich rzeczywistej wartosci.
Ponadto, zwraca sie uwage Inwestorow, ze na warunkach okreslonych w Statucie Funduszu Fundusz moze w
uzgodnieniu z Depozytariuszem, odstgpic¢ od dokonywania wyceny WAN oraz WANCI, co moze skutkowaé brakiem
posiadania przez Inwestordw informacji o aktualnej wycenie WAN i WANCI.

Rvzyko plynnodci Centyfikatow Inwestycyinych

W czasie trwania Funduszu Certyfikoty Inwestycyjne sq umarzane z kwartalng czestotfiwoscig.

Wycofanie sie z inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne w okresach pomiedzy datami umorzeri jest moztiwe tytko
poprzez ich zbycie. Zbycie Certyfikatdw Inwestycyjnych jest mozliwe wytqcznie na regulowanym rynku wtérnym.
W celu umozliwienia zbycia Certyfikatow Inwestycyjnych w okresach pomiedzy datami umorzen, Fundusz planuje
wprowadzenie ich do obrotu na rynku podstawowym na Gietdzie Papierow Wartoéciowych w Warszawie S.A.
istnieje jednak ryzyko, ze zbyt niski poziom obrotéw Certyfikatami Inwestycyjnymi moze uniemozliwié ich zbycie na
rynku wiornym lub, ze ceny po jokich bedg zawierane transakcje no certyfikatach inwestycyjnych na rynku
wtdrnym bedq znaczqgeo nizsze od wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny.

Ryzyka ekonomiczno - prawne

Ryzyko gospodarcze

W gospodarce Swiatowej mogg wystgpic¢ niekorzystne zjowiska, w tym mozliwosé¢ spadku dynamiki $wiatowego
wzrostu gospodorczego. Z uwagi na wzgiemne powigzania gospodarek poszczegdlnych krajdw ostabienie
kondycji gospodarczej jednego kraju wplywa uiemnie na stan gospodarki innego kraju.

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

Ryzyko ekonomiczno-prawne zwigzane 2 formq prawng Funduszu

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

Ryzyvko podatkowe
Istieje ryzyko zmiany przepiséw prawa podatkowego, w wyniku ktdérych moze nastgpié zmniejszenie sie
rentownosci inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne.

Ryeyko stdp procentowych

Zmiany stop procentowych mogq mie wplyw na wartosé instrumentéw finansowych znajdujqcych sie w portfelu
Funduszu. Przy wzrastajqcych stopach procentowych moze np. nastgpic¢ spadek ceny rynkowej posiadanych przez
Fundusz instrumentéw diuznych.

Ryzyko operacyjne
Ryzyko operacyjne objawia sie w mozliwosci poniesienia strat w wyniku nieadekwatnych lub zawodnych proceséw
wewnetrznych, bleddw ludzkich, bledéw systemow lub wwyniku zdarzer zewnetrznych.




W szczegbInosci, zawodny proces moze przejowiad sie blednym lub opdznionym rozliczeniem transakgji, o btqd
ludzki moze przejawiac sie przeprowadzeniem nieautoryzowanych transakgji. Bledne dziatonie systeméw moze
przejawial sie, w szczegdlnosci, zawieszeniem systemdw komputerowych uniemozliwigjgcym przeprowadzenie
transakcli o niekorzystne zdarzenia zewnetrzne - stratomi w wyniku klesk naturalnych lub atakow
terrorystycznych,

Sktad osobowy zarzgdu Towarzystwa oraz sktad Rady Nadzorczej Towarzystwa

Na dzien 31 grudnio 2013 roku sklod Zarzqgdu Towarzystwa byt nastepujqcy:

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

Na dzien 31 grudnio 2013 roku skiad Rody Nadzorczej Towarzystwa byt nastepujqcy:

Marzena Beata Bielecka - Przewodniczqco Rady Nadzorczej
Gyula Fatér - Zastepco Przewodniczqcej Rady Nadzorczej
Krzysztof Jajuga - Cztonek Rody Nadzorczej

Krzysztof Andrzej Tokarski - Czlonek Rady Nadzorcze)

Carl Normann Vikt - Cztonek Rady Nadzorczej

Informacje o zawartych umowach znaczgeych w dziatalnosci Funduszu

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

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

Fundusz zawart umowe z Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciq Sp. k., ktérej przedmiotem jest
badanie roczne oraz pétroczny przeglgd sprowozdan finansowych Funduszu.

Warszowa, 3 marca 2014 r.
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OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank BPH S.A. wypetiajgc obowigzki Depozytariusza BPH Funduszu Inwestycyjnego
Zamknigtego Korzystnego Kursu potwierdza, iz dane dotyczqce stanéw aktywdw funduszu, w
tym w szczegdinosci aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw
wartosciowych oraz pozytkdw z tych aktywdédw wynikajgcych, zawarte w sprawozdaniu
finansowym funduszu sporzqdzanym na dzierh 31 grudnia 2013 roku za okres od 1 stycznia 2013
roku do 31 grudnia 2013 roku sq zgodne ze stanem faktycznym.
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