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27 lutego 2015 .

Szanowni Panstwo,

Przedstowiamy Panstwu sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego
Bezpieczna Inwestycja 2 (,Fundusz’) zarzqdzanego przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.,
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 roku.

Na dzien 31 grudnia 2014 warto$¢ aktywéw netto Funduszu wyniosta 24 min PLN, natomiast tgczna
wartos¢ aktywdw netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez BPH Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. wyniosta 2,9 mid PLN.

Ponizej przedstawiamy podsumowanie dziatalnoéci inwestycyjnej Funduszu,
Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wzrosta w okresie sprawozdawczym o
2,20%.

Fundusz dokonywaot transakcji zgodnie z zaktadang w statucie politykqg inwestycyjng - modelem CPPI,
ktorego gtéwnym celem jest ochrona Wartosci Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny przed
spadkiem ponizej zaktadanego poziomu (poziom ochrony kapitatu) na koniec zatozonego kazdorazowo
okresu oraz dodatkowe zyski w okresie wzrostdw no gietdach. Szczegétowy opis strategii zabezpieczania
portfela znajduje sie w Statucie Funduszu.

Z poczqtkiem kwietnia 2014 roku rozpoczgt sie nowy trzyletni okres ochrony kapitatu, przy czym
poczqtkowy poziom ochrony kapitotu w tym okresie wynosit 146,65 PLN na Certyfikat Inwestycyjny.

taczna ekspozycja portfela na rynku akgji wynikajqca z zajetych pozycji na kontraktach terminowych oroz
nabytych akgji miescita sie w przewidzianym w statucie przedziole, tj. do 40% Wartoéci Aktywéw Netto.

Dziekujemy za powierzenie swoich $rodkéw Funduszom zarzqdzanym przez nasze Towarzystwo
i okazane w ten sposob zaufanie.
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BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
BEZPIECZNA INWESTYCJA 2

SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES
od 1 stycznia 2014 r. do 31 grudnia 2014 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Ninigjsze sprawozdanie finansowe zostato sporzqdzone na podstawie przepisdw ustawy z dnia 29 wrzeénia
1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 roku, poz. 330, z pdin. zm.) oraz zgodnie z Rozporzqdzeniem
Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku W sprawie szczegélnych zasad rachunkowoséci funduszy
inwestycyjnych” {Dz. U, z 2007 r. Nr 249 poz. 1859).

Przedstawione sprawozdanie obejmuje:

»  Wprowodzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,

* Zestawienie Lokat wedtug stanu na dziert 31 grudnia 2014 roku 0 wartosci 22 567 tys. zt, w tabeli gléwnej
oroz w tabelach uzupetniajgcych i dodatkowych,

*  Bilans sporzqdzony na dzien 31 grudnio 2014 roku wykazujqcy aktywa netto w wysokosci 23 837 tys. 1,

* Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2014 do 31 grudnia 2014 roku wykazujqcy dodatni
wynik z operacji w wysokosci 542 tys. zt,

¢ Zestawienie zmian w aktywach netto,

» Rachunek przeptywdw pienieznych,

* Noty objosnigjqce,

¢ Informacje dodatkowaq.

Warszawa, 27 lutego 2015 r.
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BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
BEZPIECZNA INWESTYCJA 2

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Bezpieczna Inwestycja 2, dalej zwany Funduszem, dziata zgodnie z
ustawq z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych {Dz. U. 2014 poz. 157) jako fundusz
inwestycyjny zamkniety.

Fundusz jest zarzqdzany przez BPH Toworzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna z siedzibq w
Warszawie pod adresern: 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 Inwestycyinych Spétka Akcyjna {Repertorium A.
646/2004) na BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyina.

Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsiebiorcdw prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla Miasta
Stotecznego Warszawy, Xl Wydziot Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego pod Nr KRS 0000002970.
Decyzjq nr DFI/W/4034-3/3P-1-61/05 z dnia 4 stycznia 2005 roku Komisja Papierow Wartosciowych i Gietd
udzielita BPH Towarzystwu Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna zezwolenia ng utworzenie BPH
Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycja 2.

W dniu 14 marca 2005 roku Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego
przez Sqd Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny | Rejestrowy pod numerem RFI 183.

Cel inwestycyijny, specjalizacja oraz stosowane ograniczenia inwestycyjne

Cefem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartoéci lokat
Funduszu.
Dla osiggniecia celu inwestycyjnego Fundusz bedzie stosowat strategie zabezpieczania portfela akgji o
nazwie Constont Proportion Portfolio Insurance (w skrocie ,CPPI) polegajgcqg na odpowiednim
rebalansowaniu udziatéw akgji i instrumentéw dituznych w portfelu w celu ochrony Wartosci Aktywow Netto
Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny przed spadkiem ponizej zoktadanego poziomu na koniec zatozonego
kozdorazowo okresu zgodnie z nastepujgcymi zatozeniam;
al Wartosc Aktywow Netto Funduszu w dowolnym momencie nie powinna spasé ponizej okreslonego
poziomu minimalnego, zwanego dalej poziomem odniesienia, tak aby na koniec zdefiniowanego wstepnie
okresu Wartos¢ Aktywdw Netto Funduszu byta nie mniejsza od wymaganego dla uzyskania przyjetego
poziomu ochrony kapitatu,
b} moksymalne zaangazowanie w akcje (dolej zwane takse maksymalng ekspozycjg) powinno by
rowne w dowolnym momencie statej wielokrotnosci réznicy pomiedzy aktualng Wartosciq Aktywodw Netto
Funduszu oraz poziomem odniesienia.
Zaktadany poziom ochrony kapitatu bedzie obowigzywat w okresach trzyletnich, przy czym poziom ten, przy
zastosowaniu strategii, w pierwszym okresie trzyletnim bedzie nie mniejszy niz 100% (sto procent) Wartogci
Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny z pierwszego Dnia Wyceny Funduszu. Fundusz poprzez
przekazanie raportu biezqcego oraz publikacje, w okresie od 4 (czterech) do 2 {dwéch) tygodni przed
pierwszym Dniern Wyceny kazdego kolejnego okresu trzyletniego, poda do pubticznej wiadomosci informacje
0 zakfadanym poziomie ochrony kapitatu w nastepnym trzyletnim okresie, przy czym poziom ten bedzie nie
mniejszy niz 100% (sto procent] Wartosci Aktywdw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyiny z pierwszego
Dnia Wyceny kolejnego okresu trzyletniego. Fundusz moze takze, w tym somym trybie i na tych samych
warunkach, podwyzszy¢ zaktadony poziom ochrony kapitatu w trakcie trwania trzyletnich okresdw, pray
czym zmiana ta dotyczy donego okresu trzyletniego i staje sie skuteczna w nastepnym Dniu Gietdowym po
dniu, w ktdrym podano do publicznej wiadomosci informacje o podwyzszeniu zaktadanego poziomu ochrony
kapitatu.
Fundusz nie gwarantuje osiqgniecia celu inwestycyjnego, w tym w szczegdlnosci ochrony kapitatu na
zaktadanym poziomie, a takze spetnienia sig zatozen strategii zabezpieczania portfela akgji.
Fundusz, z zastrzezeniem ograniczert okreslonych w Statucie, moze lokowaé Aktywa Funduszu wytqcznie wi

a)l  popiery wartosciowe;

b} wierzytelnosci, z wyjgtkiem wierzytelnosci wobec 0sob fizycznych:

¢ Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne;

dl  Instrumenty Rynku Pienieznego;

e} depozyty w bankach krajowych.



Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznio 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku.
Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2014 roku.

Kontynuacja dziatalnosci

Ponizsze sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuacji dziatolnosci przez Fundusz
w dajqce]j sie przewidzied przysztodci.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony. Na dzieri sporzqdzenia sprowozdania finansowego nie ujawnity
sig zadne przestanki $wiadczqce o mozliwosci zaprzestanio dziatalnoéci przez Fundusz, w zwigzku z czym
sprawozdanie sporzqdzono w oparciu o zasade kontynuacji dziatania.

Wskazanie podmiotuy, ktéry przeprowadzit badanie sprawozdania finansowego

Badanie sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznio 2014 do 31 grudnia 2014 roku zostato
przeprowadzone, na podstawie zawartej umowy 0 badanie sprawozdania finansowego, przez Deloitte Polska
Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciq Sp. k. z siedzibq w Warszawie pod adresem: Al, Jana Pawta fl 19,
00-854 Warszawa.

Wskazanie rynku, na ktérym notowane sq certyfikaty inwestycyine

Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycja 2 notowane sq
na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Wskazanie serii certyfikatéw inwestycyjnych i cech je réznicujgcych

Fundusz BPH FIZ Bezpieczna Inwestycja 2 wyemitowat certyfikaty inwestycyine serii A.

Wskazanie emisji certyfikatéw inwestycyjnych

Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu fnwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycja 2 zostoly
wyemitowane w pierwszej emisji certyfikatéw.

Warszawa, 27 lutego 2015 .

\Q/%" ;
Piotr Karnkowski Mdrcin Bednarek
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TABELA GEOWNA - SKEADNIKI LOKAT
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Bezpieczno Inwestycja 2

na dzien 31,12,2014
31.12.2014 31.12.2013
Procentowy Protentowy

Wartodé wedtug ceny nabycio [Wartedé wedtug wyceny na  |udziat w Wartos¢ wedlug ceny Wortos wedhug wyceny no |udzial w

w tys. dzied bilansowy w tys. oktywach ogdlern [nabycia w tys. dzien bilonsowy w tys. aktywaoch ogélem
Akcie 6430 6 056 25.36 3 462 3363 1291
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0.00
Prowa do akgji 16 23 0,10 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0.00 0 0 000
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 000
Listy zastowne 0 0 0,00 ¢] 0 0,00
Diuzne popiery wartosciowe 15 650 15975 66,90 20 736 20 687 7944
Instrumenty pechodne 0 =23 -0,09 0 3 001
Udziaty w spétkach 2
ograniczong odpowiedzialnoscig 0 0 0,00 O 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0,00 0 0,00
Certyfikoty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuty uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspolnege
inwestowonio majqce siedzibe
z0 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 535 535 2,24 647 647 2,48
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Stotki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
tnne 0 0 0,00 0 0 0.00

* Warto$¢ instrumentéw pochodnych na dzien 31.12.2014 obejmuje niezrealizowong strote na transakcjach futures w wysokodci 23 tys. 2+, ktdry nie jest ujety w

wartodci skiadnikdw lokat prezentowanych w bilonsie
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BILANS
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Bezpieczna Inwestycja 2
na dzieh 31.12.2014

{wszystkie dane wyrazone sq w tysigcach zt - z wyjgtkiem liczby certyfikatow inwestycyjnych oraz Waortosci Aktywdw Netto na
Certyfikat Inwestycyiny wyrazonego w zi}

31.12.2014 31.12.2013
l. Aktywo 23 878 26 042
1) Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty-razem 761 533
2] Naleznosci razem 528 812
3] Transakeje przy zohowiqzaniu sig drugiej strany do odkupu o 0
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 22 054 24050
Dtuzne papiery wartosciowe 15975 20 687
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym 535 647
Diuzne papiery wartodciowe
6] Nieruchomosci
7) Pozostate aktywa 0
Il. Zobowigzania 41 46
Ill. Aktywa netto (I-11) 23 837 25996
IV. Kapitat fundusazu -23 330 -20 629
Kapitat wptacony 142 500 142 499
Kapital wyptacony (wielkos¢ ujemna) -165 830 -163 128
V. Dochody zatrzymane 47 230 46 770
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 18 620 18 145
Zakumulowany, nierczdysponowany zrealizowany zysk {strata) ze zbycia
lokat 28610 28 625
V1. Wzrost [spadek) wartosei lokat w odniesieniu do ceny nabycia -63 -145
VII. Kapitot fundusau i zokumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 23 837 25996
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 159 307 177 557
Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 149,63| . 146,41
Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 154 598 172 836
Rozwodniona wartosé aktywow netto na certyfikat inwestycyjny serii A 149,63 146,41

Marcin Bednargk
Wégbgj ezes Zarzqdu
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RACHUNEK WYNIKU 2 OPERACJI

BPH Fundusau Inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycja 2
za okres od 01.01.2014 do 31.12.2014

(dane wyrazone w tys. ! z wyjqtkiem wyniku 2 operacji przypadajqcego na certyfikat inwestycyjny wyrazonego w zi)

01.01-31.12.2014

01.01-31.12.2013

I, Preychody z lokat 975 1455
Dywidendy i inne udzialy w zyskach 258 182
Przychody odsetkowe; w tym: 717 1273
Odsetki od depozytéw i rachunkdw bankowych 32 32
Odsetki od popierdw waripsdciowych 574 1241
QOdpis dyskonta 111 0
Preychody zwigzane z posiadaniem nieruchomaosci 0 0
Dodatnie saldo réznic kursowych 0
Pozostate 0 0
I, Koszty funduszu 506 588
1} Wynaogrodzenie dlo towarzystwa 451 535
2] Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzqeyvch dystrybucie 0 0
3 Optaty dla depozytoriusza 9 5
4) Optoty zwiQzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 32 32
5) Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6] Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
71 Ustugi w zakresie zarzqdzonio oktywomi funduszu 0 0
8) Ustugi prawne 0 1
9} Usiugi wydownicze, w tym poligraficzne 0 0
104 Koszty odsetkowe 0 0
11} Koszly zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
12} Ujemne saldo rdznic kursowych 0 0
13} Pozostote 14 15
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 6 5
IV. Koszty funduszu netto (I1-41) 500 583
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 475 872
Vi. Zrealizowany i niezreolizowany zysk istrata) &7 -924
Zrealizowony zysk [strata) ze zbycia lokat, w tyrm: -15 -295
2 tytutu roznic kursowych 0 0
Wezrost [spadek] niezrealizowanego zysku [stroty] z wyceny lokat, w tym; 82 -629
2 tytutu réznic kursowych 0 0
VIl Wynik z operacji (V+/-VI) 542 -52
Wynik z operagji przypadajacy na €I 3,40 -0.29
Rozwodniony wynik z operacji przypadajgey na certyfikat inwestycyjny 3,40 -0.29

Pio rnkowski Marcin Bednarek
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Bezpieczna Inwestycja 2

za okres od 01.01.2014 do 31.12.2014

twszystkie dane wyrazone sq w tysigcach zi - z wyjgtkiem liczby certyfikatéw inwestycyjnych oraz Wartodei Aktywow Netto na Certyfikat

Inwestycyjny wyrazonego w ]

31,12.2014 31.12.2013
I, Zmiana wartosci aktywow netto -2 159 -2 657
1. Wartos¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawcezego 25 996 28 653
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy {razem), w tym: 542 =52
Przychody z lokot netto 475 872
Zrealizowany zysk [stratal ze zbycia lokat -15 -295
Wzrost {spadek} niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 82 -629
3. Zmiona w aktywoch netto z tytutu wyniku z operacii 542 -52
4. Dystrybucja dochodéw (preychodéw) funduszu {razem) 0 O
Z przychodow z lokat netto 0 0
Ze zreolizowanego zysku ze 2bycia lokat 0 0
Z przychodbw ze zbycio lokat 4] 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdowczym [razem), w tym: -2701 -2 605
Zrmigng kapitaiu wplaconego (powiekszenie kapitalu z tytuiu wydanych CI) 0 0
Zmiana kapitalu wyptaconego [zmniejszenie kapitaty 2 tytutu wykupionych Cl) 2701 2 605
6. tgczna zmiana aktywdw netto w okresie sprowozdawczym (3-4+/-5) -2 159 -2 657
7. Wartosé aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 23 837 25 996
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprowozdawezym 24 827 26722
I, 2Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych -18 250 -17 904
1. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym: -18 250 -17 904
Liczba wydonych certyfikatdw inwestycyjnych 0 0
Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 18 250 17 904
Saldo zmian -18 250 -17 904
2, Liczba certyfikatéw norestajgco od poczqtku dzictalnoéei funduszu, w tym: 159 307 177 557
Liczba wydanych certyfikatow inwestycyinych 1424991 1424991
Liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 1265684 1247 434
Saldo zmian 159 307 177 557
3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 154 598 172 836
L. Zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyiny 3,22 -0,18
1. Wartosc oktywow netto no Cl na koniec poprzedniego okresu sprowozdawczego 146,41 146,59
2. Wartosé aktywow netto na Ct na koniec biezqcego okresu sprowozdawczego 149,63 14641
3. Procentowa zmiana wartosci oktywdw netto na €1 w okresie sprawozdawczym 2.20% -0.12%
4. Minimalna woarto$é aktywdw netto na € w okresie sprawozdawczym 146.05 144,63
data wyceny 2014-01-31 2013-06-28
5. Maksymalng wartos¢ aktywow netto na Cl w okresie sprawozdawezym 150.89 147.73
data wyceny 2014-10-31 2013-11-29
6. Wortosc aktywow netto na Cl wediug ostotniej wyceny w okresie sprowozdawezym 149,65 14640
data wyceny 2014-12-30 2013-12-30
7. Rozwodniona wartosé aktywow netio na certyfikat inwestycyjny 14963 14641
IV. Procentowy udziat kosztéw funduszu w redniej wartosci aktywéw netto, w tym: 2,01% 2,18%
Procentowy udziat wynagrodzenio dla towarzystwa 1,82% 2,00%
Procentowy udziot wynogrodzenio dlo podmictéw prowadzgeych dystrybucje 0.00% 0.00%
Procentowy udziot oplat dlo depozytariusza 0.04% 0,02%
Procentowy udziat optat zwiqzanych z prowadzeniem rejestru okbywow funduszu 0,10% 0.12%
Procentowy udziat optat za ustugi w zaokresie rachunkowosci 0,00% 0,00%
Procentowy udziol optot zo ustugi w zakresie zarzqdzonio aktywami funduszu 0.00% 0.00%
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RACHUNEK PRZEPEYWOW PIENIEZNYCH
8PH Funduszu Inwestycyjnego Zomknigtego Bezpieczna Inwestycja 2
20 okres od 01.01.2014 do 31.12.2014
{wszystkie dane wyrozone sq w tysigcach z)

01.01-31.12.2014 01.01-31.12.2013
A, Przeptywy srodkow pienieinych z dziotolnosci operacyjnej i - It} 2928 2321
| Wplywy 344 333 163 247
Z tytudu posiadonych lokat 985 1370
Dywidendy 225 182
Odsetki od obligacji 760 1188
2 tytudu zbycio sktadnikéw lokat 343312 161 842
Akcje i prowa z nimi Zwigzane 203 371
Obligacje 108 138 5792
Prawa pochodne 1596 833
Depozyty 233 375 154 846
Pozostole 36 35
w tym odsetki od lokot i rachunkéw bankowych 31 31
1) Wydatki 341 405 160 926
Z tyhbu posiadanych lokat 0 0
2 tytudu nabycio skladnikéw lokat 340 894 160 335
Akcje i prawo z nimi zwigzane 3194 3851
Obligocie 102 853 0
Prowa pochodne 1584 1142
Depozyty 233 263 155 342
Z tytutu wyptoconego wynagrodzenia dla toworzystwa 460 538
Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzqeych
dystrybucje 0 0
2 tytutu optot dla depozytariusza 5
2 tytudu oplot za prowadzenie rejestru oktywow funduszu 31 32
2 tytulu oplat za zezwolenia i oplot rejestracyjnych 0 0
2 tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 0 0
Z tytutu ustug w zakresie zarzgdzanio oktywomi funduszu 0 0
Z tytutu ustug prawnych 0 1
Z tytutu pesiadonia nieruchomosci 0 0
Pozostale 14 15
B, Przeptywy Srodkdw pienieznych z dzictolnosci finansowej [i - 11} -2 701 -2 605
| Wphywy 0 0
Z tytulu wydanio certyfikatéw inwestycyjnych 0 0
Z tytulu zaciggnietych kredytow o] 0
Z tytulu zaciggnietych pozyczek 0 0
Z tytutu splaty udzielonych pozyczek 0 0
Odsetki 0 0
Pozostate 0 0
11 Wydatki 2701 2 605
Z tytutu wykupienia certyfikatow inwestycyinych 2701 2 605
Z tytulu spiot zociggnietych kredytow 0 0
Z_tytulu spiat zociggnietych pozyczek 0 0
Z tytulu wyemitowonych obligacii 0 0
Z tytutu wyptaty przychoddw 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
Odsetki 0 0
Pozostate 0 0
C. Skutki zmion kursow wymiany sSrodkéw pienieznych i ekwiwalentow
srodkow pienieznych 0 0
D.Zmiano stanu rodkdw pienieinych netto (A +/- B) 227 -284
E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty érodkdw pienieznych na poczqtek okresu
sprawozdawczego 533 817
F. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkdw pienieznych na koniec okresu
sprawozdawczego [E +/- D) 761 533

Pio 0& Marcin Bednare
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Zafqcznik do sprawozdania finansowego
BPH FUNDUSZU INWESTYCYINEGO ZAMKNIETEGO BEZPIECZNA INWESTYCJA 2
zarzqdzanego przez
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

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

informacje w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 roku, poz. 330, 2 pdzn. zm. ,Ustawa") oraz Rozporzqdzenia Ministra
Finansdéw 2z dnio 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasod rachunkowosdci funduszy
inwestycyjnych {Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859} - .Rozporzqdzenie”,

Sprawozdanie sporzgdzane jest w jezyku polskim i w walucie polskiej.

Informacje wykozywane w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq w tysiqcach ztotych, za wyjgtkiem
wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny.

No dzien bilansowy Fundusz przyjmuje metody wyceny stosowane w dniu wyceny i na tej podstawie
sporzgdza sprawozdanie finansowe.

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

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

Wartos¢ poszczegdinych sktadnikéw aktywdw i pasywow, przychodéw i zwiqzanych z nimi kosztow, jok tez
zyskow i strat ustala sie oddzielnie.

Ksiggi rachunkowe Funduszu prowadzone sq w systemie ksiegowym Orlando-Efos na kontach ksiegi gtéwnej
oraz powiqzanych z nimi ksiegach pomocniczych wedtug ustalonego planu kont. Zapisy w ksiegach
rachunkowych dokonywane sq na podstawie dowoddw ksiegowych,

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

Nabycie albo zbycie skiodnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w docie zawarcia
umowy. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, o ktérym mowa w
Statucie {tj. godz. 23.00) oraz skfadniki, dla ktorych we wskazonym momencie brak jest potwierdzenia
zawarcia transakgji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie oktywow Funduszu i ustaleniu jego zobowigzah.
Towarzystwo dopetnia wszelkich starof, aby uwzglednic w wycenie wszystkie transakcje zawarte przez
Fundusz w dniu T i uzyskal potwierdzenia zawartych transakcji w wymaganym czasie. Towarzystwo
dodatkowo w godzinach porannych w dniu T+1 przedstawia Depozytariuszowi do weryfikacji zestawienie
uzgodnionych zawartych transakgji z dnia T.

Sktadniki aktywéw Funduszu wyceniane sq oraz zobowigzanio Funduszu ustalane sq zgodnie z
obowigzujqcymi przepisami prawa polskiego i statutem Funduszu.

W sprawach nieuregulowanych przepisami Ustawy, przyjmujqc polityke rachunkowosci, Fundusz moze
stosowa( krajowe standardy rachunkowosci wydane przez uprawniony w mys| ustawy Komitet Standardéw
Rachunkowosci. W przypadku broku odpowiedniego standardu krajowego Fundusz moze stosowaé
Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci.

Fundusz obowigzany jest stosowa¢ okreslone Ustowq zasady rachunkowosci, rzetelnie i jasno przedstawigjqe
sytuacje majqtkowq i finansowgq oraz wynik finansowy.

Aktywa Funduszu wycenio sig, a zobowigzanio Funduszu ustale sie w dniu wyceny oraz na dzien
sporzqdzenia sprawozdania finansowego. Wartos¢ aktywow netto Funduszu jest réwna wartosci aktywow
Funduszu, pomniejszonych o zobowigzania Funduszu w dniu wyceny.

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



Zgodnie z najlepszq wiedzq Towarzystwa przyjecie w Statucie Funduszu godziny 23.00 jako godziny, z ktérej
bedq pobierane kursy do wyceny aktywow netto Funduszu nie wptynie na prawidtowe, zgodne z Ustawgq o
funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzgdzeniem ustalenie wartosci aktywdw, wartosci aktywdw netto oraz
wartodci oktywow netto na certyfikaty inwestycyjne a takze na przeprowadzenie wykupu certyfikatow
inwestycyjnych po cenach zgodnych z przepisami wyze] wymienionej Ustawy; ponadto nie wplynie na
whasciwe podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzeganie limitdw inwestycyjnych.

Wartos¢ dtuznych papierdw wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych sktadnikow lokat zalicza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo kosztow
odsetkowych Funduszu.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzoniu sig drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczqwszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej,

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

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

Koszty odsetkowe 2z tytutu kredytow i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz rozlicza sie w czasie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,

Dniermn wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitaly wptaconego i kapitotu wyptaconego jest dzien ujecia
wydania i wykupienia certyfikatéw inwestycyjnych w odpowiednim rejestrze.

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

Ujecie w ksiegach rachunkowych stanéw Srodkéw pienigznych odbywa sie na podstawie oficjalnych
wyciqgow z rachunkéw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z danego dnia, ktére zostaly
zatwierdzone w systemach bankowosci elektronicznej.

Koszty ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w wysokosci przewidywanej. W przypadku kosztéw tworzy sie
rezerwg na przewidywane wydatki. Platnosci 2 tytutu kosztow zmniejszajq uprzednio utworzong rezerwe.
Rezerwy wycenia si¢ w uzasadnionej, wiarygodnie oszacowanej wartosci,

Fundusz zobowigzany jest do tworzenio odpowiedniego preliminarza kosztéw, zawierajgcego pozycje
kosztéw w wysokosci uzasadnionej, ustolone no podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustalania wartosci aktywow netto w dniach wyceny.

Koszty wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqdzanie naliczane sq w dniu wyceny od wartosci aktywéw netto z
poprzedniego dnia wyceny i rozliczane sq przez Fundusz do 15-go dnia nastepnego miesiqca
kalendarzowego za miesiqc poprzedni.

Fundusz pokrywa z wiasnych srodkéw nostepujgce koszty i wydatki zwigzane z dziotalnoécig Funduszu:
wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie Funduszem; optoty i prowizje maklerskie; prowizje i optaty
bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytéw i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz; podatki i oplaty
wynikajqce z przepisow prawa; prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych; koszty
Sponsora Emisji, ktére nie mogq przekroczyé 0,1% sSredniej rocznej WAN w skali roku; koszty KDPW i GPW;
koszty zwigzane z dziotalnosciq Rady Inwestordw; koszty likwidacji Funduszu (w tym wynagrodzenie
likwidatora, ktdre nie moze przekroczy¢é 100.000 2. Koszty zwigzane z dziatalnosciq Funduszu nie
wymienione powyzej pokrywane sq przez Towarzystwo.

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

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

Podatek od naleznej dywidendy spétki wehodzacej w sktad portfela inwestycyjnego ujmowany jest joko koszt.

Aktualizacja rynkéw gtdwnych jest przeprowadzana pierwszego dnia miesigca  kalendarzowego z
uwzglednieniem wolumenu obrotu na rynkach aktywnych, na ktérych notowany byt dany instrument w
miesiqcu poprzednim, przy czym wybierany jest ten rynek, na ktorym wolumen obrotu byt najwiekszy, przy
czym BGN i BFV nie sq rynkami aktywnymi.



Pojecie rynku aktywnego interpretowane jest zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa.

Dla instrumentéw nabytych w trakcie danego miesigca procedura wyznaczania rynku i kursu pierwszy raz
jest realizowana na dzien rejestracji instrumentu w wycenie,

Dodatkowo stosowany jest nastepujqcy algorytm:

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

a) dla krgjowych instrumentéw udziotowych dla funduszu, ktéry ma w stotucie zapisane odniesienie do
indeksu WIG- ze wzgledu na prowadzong przez fundusz polityke inwestycyjng - rynek gtéwny ustalany jest na
podstawie tych rynkdw aktywnych, ktdre sq brane pod uwage przy ustalaniu indeksu WIG;

b) dia pozostatych krojowych instrumentéw udziatowych wyboru dokonuje sie sposéréd rynkéw aktywnych, na
ktorych jest notowany dany instrument w oparciu ¢ dane z rynku BONDSPOT, GPW w Warszawie oraz inne
rynki aktywne dla danego papieru, w oparciu o dane z serwisu Bloomberg;

¢) dla krgjowych instrumentdw diuznych wybdr rynku gtéwnego opiera sie na rynkach aktywnych
obejmujgcych BONDSPOT i GPW w Warszawie, w przypadku braku wolumenu obrotu na kazdym z tych
rynkow, na ktérym dany instrument jest notowany, joko rynek gtéwny wyznaczany jest Bloomberg Generic
{BGN), a w przypadku braku Bloomberg Generic - Bloomberg Fair Value (BFV);

d) dla zagranicznych instrumentéw udziatowych wyboru rynku gléwnego dokonuje sie spogréd rynkéw
aktywnych, na ktérych jest notowany dany instrument w oparciu o done z serwisu Bloomberg:;

e) dla zagranicznych instrumentéw dtuznych rynek gtowny ustala sie sposrod rynkéw aktywnych, na ktérych
jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg; w przypadku braku wolumenu obrotu
na kazdym z tych rynkéw na ktorym dany instrument jest notowany, joko rynek gtéwny wyznoczany jest
Bloomberg Generic, a w przypadku braku Bloomberg Generic - Bloomberg Fair Value.

2. Jezeli instrument byt notowany przynajmniej przez jeden dziedi na jokimkolwiek rynku aktywnym w
rozumieniu punktu 1 w miesiqcu poprzedzajgcym uruchomienie procedury aktualizacji rynkéw gtéwnych,
pod uwage brany jest wolumen obrotéw z miesiqca poprzedzajgcego date uruchomienia procedury
aktualizacji rynkéw wyceny dla poszczegdlnych rynkow.

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

W sytuacji, kiedy przy okazji badania rynkéw gtdwnych na poczqtku miesigca na kilku rynkach zagranicznych
jednoczesnie wystepuje taki sam wolumen obrotéw dla danego papieru wartoiciowego, za podstowe
przyjmowany jest rynek, ktdry byt wybrany jako gtéwny w miesigcu poprzednim.

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

Dopuszczalna jest nastepujgca wartosé bezwzgledna réznicy cen:

- 0,25 % dla obligogji oraz bonéw skarbowych,

- 1,00 % dla akgiji.

Jezeli réznice zawierajq sig w ustolonych przedziatach to do wyceny przyjmuje sie kurs Towarzystwa.

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

Nie wprowadzano zmian stosowanych zasad rachunkowoéci Funduszu.



NOTA 2 - NALEZNOSCI FUNDUSZU

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycja 2

na dzier 31,12.2014
(dane wyrazone w tys. 2t
31.12.2014 31.12.2013
Z tytutu 2bytych lokat 0 0
Z tytutu instrumentdw pochodnych 0 Y
Z tytutu wydanych certyfikatow inwestycyjnych 0 0
Z tytutu dywidend 32 0
Z tytutu odsetek 490 812
Z tytutu posiadanych nieruchomodci, w tym czynszow 0 0]
2 tytufu udzielonych pozyczek 0 o
Pozostate 6 o
528 812
NOTA 3 - ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycja 2
na dzien 31.12.2014
(dane wyrazone w tys. zt}
31.12.2014 31.12.2013

Z tytutu nabytych oktywéw 0 0
Z tytutu transakeji przy zobowigzaniu sie funduszu do adkupu 8] 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu wptat no cerifikaty inwestycyjne 0 0
2 tytutu wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 0 0
Z tytutu wyptaty dochodow funduszu 0 0
Z tytutu wyptaty przychodow funduszu C 0
Z tytutu wyemitowanych obligacji 0 0
Z tytulu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow Y] o
Z tytutu gwarangji lub poreczen 0 0
Z tytutu rezerw 41 46
Pozostole zobowigzonia 0 0
41 46




NOTA 4 - SRODKI PIENIEZNE 1 ICH EKWIWALENTY
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Bezpieczna Inwestycjo 2
na dzien 31,12,2014

31.12.2014 31.12.2013
Wartosc na dziefi Warto$é na daier

. A o Wortos€ na dzien bilansowy w wolucie Wartoté na dzier bifansowy w wolucie
I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH bilansowy w done; sprawozdania bilansowy w donej walucie sprowozdanio
BANKOWYCH Waluta waolugie w tys. finansowego w tys. w itys, finansowego w tys.
1. Banki:
1. BANK BPH 5.4, PLN 761 761 533 533
i1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM T ) . |
A . A Wartoéd na dziert bilanscwy w walucke Wartoéé na dzien bilansowy w welucie
SRODKOW PIENI EZI'WCH UTRZYMVWANYFH WCELY bitonsowy w danej sprowozdanio bilansewy w dunej walucie sprawozdania
ZASPOKOQOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN waluta walucie w 1vs, finansowego w tys. W lys. finonsowega w tys,
I1. $redni w okresie sprowozdawezym poziom $rodkdw pienieznych:
1 BANK BPH 5.8 PLN 677 677 592 592

HI. EKXWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH

Wartosc no dzien
balansowy w waluce
sprowozdania
finonsowego w tys.

1ll, Ekwiwalenty érodkéw pienieznych




Nota-5 Ryzyka
BPH Fundusz inwestycyjny Zamknigty Bezpieczna Inwestycja 2
na dzief 31.12.2014

1) Poziom obcigzenia ryzykiem stopy procentowej;
al _Aktywa obcigzone ryzykiem wynikajgcym ze stopy procentowej

Kategoria bilansowa Rodzaj aktywow Wartosé w tys. 2t | Udziat w aktywach
(%)

Lokaty notowane na Papiery dtuzne stato- 15975 66,90

aktywnym rynku kuponowe i

Lokaty nienotowane dyskontowe 0 0

na aktywnym rynku

Suma 15975 66,90

bl Aktywa obcigzone ryzykiem przeplywow pienieznych

nie dotyczy

¢l Suma a) i bl: wartosé - 15 975 tys. zt, udziat w aktywach - 66,90%

2} Poziom obcigzenia ryzykiem kredytowym:
al  Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie w przypadku nie wywigzania sie ze
zobowigzar
nie dotyczy
bl  Przypadki znaczqcej koncentracji ryzyka kredytowego
nie dotyczy
¢) Catkowite obcigzenie ryzykiem kredytowym
nie dotyczy

3} Poziom obcigzenio ryzykiem walutowym:
al  Catkowite obcigzenie ryzykiem walutowym, w tym przypadki znaczqcej koncentragi (*
oznaczone waluty o znacznej koncentracji ryzyka walutowego tj. waiuty na ktérych
ekspozycja przekracza 10% aktywow)

nie dotyczy
4)  Podsumowanie poziomu obcigzenia poszczegdinymi ryzykami i poréwnanie do okresu
poprzedniego
Aktywa
zg?iog'anio Aktywa Obzc'liliz?:e Poziom Wskazanie Kwot Poziom Wskazanie
akt »qvéwi obc?i, 2one FyrZSé tywow obcigzenia - kategorii odzw!;’erciedlu' ce eooer R et il
zob);wi zan fryz Eiern grodEéw Sl LT R el nie w e+nienjig e L
d rvzy o zobowigzar |obcigzonych ypen zobowigzan [obcigzonych
ryzykiem stopy pienieznych " ki zobowigzan ng ki K
t ntowej nikajacych [Y2/€M fyzyKiem dziefd bilansowy | Y2YeM ryzyKem
stopy _ [procentowey fwynikajqcy kredytowym |kredytowym ' Y walutowym  [walutowym
procentowe) ze stopy
procentowej
wysoki obligacje brak brak brok brak brak brak

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

Dziatajgc na podstawie Rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia 2013 roku w sprawie
sposobu, trybu oraz warunkow prowadzenia dziotalnosci przez towarzystwo funduszy inwestycyjnych { Dz.
U. 2013 roku poz. 538) Zarzqd BFH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. uchwatq z dnia 31 lipca 2013
r. przyjat do stosowania polityke zarzqdzania ryzykiem.

Metoda pomiaru maksymalnego zaangazowania funduszu w instrumenty pochodne:
Aktualnie stosowanq metodq pomiaru catkowitej ekspozycji funduszu jest metoda zaongozowania.
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NOTA 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Bezpieczna Inwestycja 2
na dzien 31.12.2014

31.12.2014 31.12.2013
Worto$é na dzied Wartosc na dzien
bilansowy w tys. zt bilansowy w tys. zt

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

1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na
fundusz prow whasnosci i ryzyk 0 0

2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na
fundusz prow wlasnosci i ryzyk 4] 0

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

1. Transakeje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na
drugg strone praw wigsnosci i ryzyk 0 0

2. Transakgje, w wyniku ktdrych nie nastepuje przeniesienie no
drugq strone prow wigsnosci i ryzyk 0 o

1. Naleznosci 2 tytutu papierdw wartosciowych
pozyczonych od funduszu w trybie przepisdw
rozporzgdzenia o pozyczkach pupieréw wartoiciowych 0 0

V. Zobowiqgzania z tytutu papierdw wartosciowych
pozyczonych przez fundusz w trybie przepisow
rozporzqdzenia o podyczkach papierow wartosciowych 0 0

NOTA 8 - KREDYTY | POZYCZKI
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zomknigtego Bezpieczna Inwestycja 2
na dzief 31,12.2014

W bie2qcym oraz poprzednim okresie sprowozdawczym Fundusz nie zaciggot kredytow ani pozyczek przekraczajgeych 1% wartosci aktywdw
funduszu.

W biezqcym oroz poprzednirm okresie sprawozdowczym Fundusz nie udzielat pogyczek pignieznych.



NOTA-9 WALUTY | ROZNICE KURSOWE
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycja 2
na dzien 31.12.2014
lwyraZzone w tys. |

Na biezqcy dzier bilansowy Fundusz nie posiadat aktywow oni zobowigzarn w walucie innej niz 2oty poiski.



NOTA-10 DOCHODY 1 ICH DYSTRYBUCJSA
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycjo 2

na dziefi 31.12.2014
31.12.2014 31.12.2013

ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK [STRATA) ZE ZBYCIA Wartost zrealizowonego  [Warost ispadek] Warto$é zrealizowanego  [Werost (spodekt
LOKAT zysku Istrotyl ze zbycio | niezreolizowanego zysku z [zysku istrotyl ze zbycia | miezrealizowanego zysku z

lokat w tys. wyceny okywow w tys.  flokat w tys. wyceny aktywow w tys.
Skiadniki Jokat notowane na aktywnym rynku. w tym -15 B2 -295 -629
Duzne papiery warlosciowe -45 374 61 -559
Skiadniki lokat niengtowane na gkbywnym rynku, w tym 0 1] 0
Dluzne papiery wortosciowe 0 0
Nieruchomosci 0 0
Pozostate 0 O 0

=15 82 -295 -629

WYPLACONE COCHODY FUNDUSZU Wortodé w okresie

5PrawozdawCzZymn w tys.
Wyplocone przychody z lokat:
Wyptocony zreclizowany zysk ze zbycia lokot
WYPLACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT Wortosc w okresie Udziat w aktywach w dniu [Udziat w aktywach netio  [Wphyw no wartosé Wplyw na wartosc

sprowozdowczym w tys.  |wyploty w dniu wyplaty aktywdw w tys. oktywow netio w tys.
Przychody ze zbycia lokat funduszu oktywdw niepublicznych: 0 1] 0 t] 0

Funidusz nie wyptace dochoddw swoim uczestnikom

]




NOTA-11 KOSZTY FUNDUSZU

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Bezpieczna Inwestycja 2

na dzieh 31.12.2014

31.12.2014 31.12.2013
Wartoéé w okresie Wartosé w okresie
I. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO sprowozdowczymw tys.  [sprawozdowezym w tys.
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 6 5
Wartosc w okresie Wartosé w okresie
I, WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA sprawozdowczymw tys.  [sprawszdowczyrmw tys.
Czesé stato wynagrodzenia 451 535
Czes¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikdw funduszu 0 0
1. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANE Wortosé w okresie Wartodé w okresie
BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYM| LOKATAMI sprowozdawczym wtys.  |sprowozdowczym w tys.
(zbyty skiadnik lokat) 0 0
(koszty zwigzane ze zbytym skladnikiern lokat) 0 0




Informacja dodatkowa

BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO
BEZPIECZNA INWESTYCJA 2

Informacje o znaczqcych zdarzeniach dotyczqeych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym
za biezgcy okres sprawozdawczy

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

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

Po dniu bilansowym nie zarejestrowano zadnych znaczqcych zdarzen, ktdre wymogalyby ujecic w
sprawozdaniu,

Zestawienie oroz objasnienie roznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami
finansowymi

Dane poréwnawcze za poprzednie okresy sprawozdowcze zostaly sporzqdzone zgodnie z formatem
sprawozdania wynikajgcym z Rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnia 24.12.2007 r. w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

W zwigzku z czym nie zostaty dokonone zadne korekty.

Dokonane korekty btedow podstawowych

W okresie sprawozdaweczym nie zarejestrowano przypadkéw, w ktdrych niezbedne bytoby dokonanie
korekty Warto$ci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny w ksiegach rachunkowych Funduszu.

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

W okresie sprowozdawczym nie wystgpily przypadki nierozliczenia sie transakeji zawieranych przez
Fundusz,

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

Zrealizowany zysk [strata) ze zbycia lokat { w tys. zf)

Akcje -7
Obligacje -46
Instrumenty pochodne 38
Zrealizowany zysk {strata) - razem -15

Wzrost/Spadek niezrealizowanege zysku (straty) z wyceny lokat ( w tys. zH)

Akcje =274
Obligacje 374
Instrumenty pochodne -18

Wzrost/Spadek niezrealizowanego zysku {straty) - razem 82



Dane dotyczqce podatkow i optat

Dochody Funduszu z tytutu obrotu papieromi wartodciowymi na rynku krajowyrmn nie podlegajg
opodatkowaniu. Dochody Funduszu z tytulu obrotu papierami wartosciowymi, ktérych emitentami sg
podmioty majgce siedzibe za granicq mogg podlego¢ opodatkowaniu. Fundusz w okresie sprawozdawczym
nie zaptacit podatku z tytutu naleznej dywidendy.

Z tytutu transakcji zawortych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w  Warszawie w  okresie
sprawozdawczym prowizja maklerska wyniosta 5 tys. zt.

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

W okresie sprawozdawczym Fundusz wykupit ogdtem 18 250 certyfikaty inwestycyjne. Transakcje te zostaty
rozliczone przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A,

Na dziern 30 grudnia 2014 roku zostoto zgtoszonych do wykupu 4 709 certyfikatéw inwestycyjnych na

tqcznq kwote 705 tys. zt. Do dnia 31 grudnia 2014 roku zlecenie umorzenia certyfikatdw inwestycyjnych nie
zostato rozliczone przez Krajowy Depozyt Papierdw Wartosciowych S.A.

Warszawa, 27 lutego 2015 .

P g

Piotr Karnkowski Mar¢in Bednarek
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzqdu




BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
BEZPIECZNA INWESTYCJA 2

SPRAWOZDANIE Z DZIAtALNOSCI EMITENTA
ZA OKRES
Od 1 stycznia 2014 r. do 31 grudnia 2014 r.

Podstawowe dane o Funduszu

BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Bezpieczna Inwestycja 2, dalej zwany Funduszem, dziata zgodnie z ustawq z
dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 2014 poz. 157).

Organem Funduszu jest BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna z siedzibq w Warszawie pod
odresem: ul. Bonifroterska 17, 00-203 Warszawa.

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

Decyzjq nr DFI/W/4034-3/3P-1-61/05 z dnia 4 stycznia 2005 roku Komisja Papierow Wartosciowych i Gietd
udzielita BPH Towarzystwu Funduszy Inwestycyjnych Spdtka Akcyjna zezwolenia na utworzenie Funduszu.

W dniu 14 marca 2005 roku Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyinych prowadzonego przez
Sqd Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny i Rejestrowy pod numerem RFi 183.

Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycja 2 notowane sq na
Gietdzie Popieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

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

W okresie sprawozdawczym Fundusz wykupit ogdtem 18 250 certyfikaty inwestycyjne. Transakcje te zostaly
rozliczone przez Krajowy Depozyt Papierdw Wartosciowych S.A.

Na dzient 30 grudnia 2014 roku zostato zgtoszonych do wykupu 4 709 certyfikatéw inwestycyjnych na tqczng
kwote 705 tys. zt. Do dnia 31 grudnia 2014 roku zlecenie umorzenia certyfikatéw inwestycyjnych nie zostoto
rozliczone przez Krajowy Depozyt Papierdw Wartoéciowych S.A.

Polityka inwestycyjna Funduszu

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

Dla osiggniecia celu inwestycyjnego Fundusz bedzie stosowat strategie zabezpieczania portfela akeji 0 nazwie
Constant Proportion Portfolio Insurance {w skrécie .CPPI”) polegajgcg na odpowiednim rebalansowaniu udziatéw
akgji i instrumentow dtuznych w portfelu w celu ochrony Wartosci Aktywéw Netto Funduszu na Certyfikat
Inwestycyjny przed spadkiem ponizej zaktadanego poziomu na koniec zatozonego kazdorazowo okresu zgodnie
z nastepujqcymi zatoZzeniami:

al Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu w dowolnym momencie nie powinna spasé ponizej okreslonego
poziomu minimalnego, zwanego dalej poziomem odniesienia, tak aby na koniec zdefiniowanego wstepnie
okresu Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu byta nie mniejsza od wymaganego dla uzyskania przyjetego poziomu
ochrony kapitatu,

bl maksymalne zaangazowanie w akcje (dalej zwane takze maksymalng ekspozycja) powinno byé réwne w
dowolnym momencie statej wielokrotnosci réznicy pomiedzy aktualng Wartosciq Aktywédw Netto Funduszu oraz
poziomem adniesienia.

Zaktadany poziom ochrony kapitatu bedzie obowiqzywat w okresach trzyletnich, przy czym poziom ten, przy
zostosowaniu strategi, w pierwszym okresie trzyletnim bedzie nie mniejszy niz 100% (sto procent) Wartosci
Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny z pierwszego Dnia Wyceny Funduszu. Fundusz poprzez
przekazanie raportu biezqcego oraz publikacje, w okresie od 4 (czterech) do 2 (dwdch} tygodni przed pierwszym
Dniem Wyceny kazego kolejnego okresu trzyletniego, poda do publicznej wiadomosci informacje o zaktadanym
poziomie ochrony kapitatu w nastepnym trzyletnim okresie, przy czym poziom ten bedzie nie mniejszy niz 100%
{sto pracent) Wartosci Aktywdw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny z pierwszego Dnia Wyceny kolejnego
okresu trzyletniego. Fundusz moze takze, w tym somym trybie i na tych samych warunkach, podwyzszyé
zaktadany poziom ochrony kapitatu w trakcie trwania trzyletnich okreséw, przy czym zmiana ta dotyczy danego
okresu trzyletniego i stoje sie skuteczna w nastepnym Dniu Gietdowym po dniu, w ktérym podano do publicznej
wiadomosci informacje o podwyzszeniu zaktadanege poziomu ochrony kapitatu.



Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego, w tym w szczegdinoéci ochrony kapitatu na zaktadanym
poziomie, a takze spetnienia sie zatozen strategii zabezpieczania portfela akgji.
Fundusz, z zastrzezeniem ograniczen okreslonych w Statucie, moze lokowaé Aktywa Funduszu wylgcznie w:

al  papiery wartosciowe;

bl wierzytelnoci, z wyjqtkiem wierzytelnosci wobec os6b fizycznych:

¢l Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane instrumenty Pochodne;

dl  Instrumenty Rynku Pienieznego;

e) depozyty w bankach krajowych.

Podstawowe wielkosci ekonomiczno - finansowe ujawnione w sprawozdaniu finansowym

Na dzieit sprawozdania finansowego w portfelu Funduszu znajdowaty sie obligacje Skarbu Paristwa oraz akgje,
prawa do akgji i kontrakty terminowe notowane na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie.

Udziat instrumentow udziatowych w aktywach funduszu wynosit 25,46% udziat papierdéw diuznych 66.9%.
natomiast udziat lokat overnight 2,24%. Niezrealizowana strata na transakcjoch futures wynosita 0,09% aktywow
Funduszu,

Aktywa netto Funduszu na dziefi sporzqdzenia sprawozdania finansowego wynosity 23 837 tys. zt. Wynik z
operacji za biezqcy okres sprawozdawczy byt dodatni i wynidst 542 tys. zt. Wartoéé certyfikatu inwestycyjnego
Funduszu wyniosta 149,63 2, co oznacza wzrost o 2,20% w okresie sprowozdawczym.

Istotne czynniki ryzyka

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoéeiq emitenta

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

takich jak: kursy akcji. poziom stép procentowych czy kursy walutowe. Poniewo? aktywa Funduszu lokowane sq
gtéwnie w instrumenty diuzne nominowane w PLN, akcje spotek notowanych na Gietdzie Papieréw Wartoéciowych
w Warszawie S.A. oroz prawa pochodne i transakcje terminowe bazujgce na tych instrumentach, wiec zmiany
wartosci aktywow Funduszu wynikajq gtéwnie ze zmian kursow akgji polskich spétek oraz zmian poziomow stop
procentowych,

Ryzyka zwigzane ze specyfikg stosowanej stroteqii zobezpieczajgcej

Podstawowym elementem polityki inwestycyjnej Funduszu jest stosowanie strategii zabezpieczajqcej o nazwie
Constant Proportion Portfolio Insurance tw skrocie ,CPPI") polegajqcg na odpowiednim rebalansowaniu udziatéw
okgji i instrumentéw dtuznych w portfelu w celu ochrony Wartoéci Aktywéw Netto Funduszu na Certyfikat
Inwestycyjny przed spadkiem ponizej zaktadanego poziomu na koniec zatozonego kazdorazowo okresu. Celem
stosowania strategii zabezpieczajqcej jest stworzenie mozliwosci partycypowania w ewentualnych wzrostach
kurséw akeji na Gietdzie Papierdéw Wartodciowych w Warszawie S.A. przy jednoczesnym zminimalizowaniu ryzyka
spadku wartosci aktywéw Funduszu ponizej zakladanego wstepnie poziomu w okreslonym horyzoncie czasowym.
Ze stosowaniem tej strategii zwigzane sq ponizsze czynniki ryzyka powodujqee, ze stosowona strategia moze nie
o0siggng¢ zaktadanego celu ochrony kapitatu:

al Istnigje ryzyko, ze - w specyficznych sytuacja rynkowych - tokich jak utrata pfynnosci przez instrumenty
wchodzqce w sklad portfela inwestycyjnego funduszu, ponadprzecietne skokowe zmiany kurséw i inne,
opisany wyzej cel nie zostanie zrealizowany, pomimo wiasciwego stosowania strategii zabezpieczajqce.

bl Stosowanie strategii zabezpieczajqcej bedzie polegato na dynamicznej zmianie udziatu akcji w portfelu
inwestycyjnym Funduszu, przy czym udziat akcji w portfelu bedzie redukowany wraz ze spadkiem wartosci
catego portfela inwestycyjnego. W przypadku stosowania tej samej strategii zabezpieczajqcej przez relatywnie
duzq liczbe uczestnikdw rynku istnieje ryzyko, ze ewentualne spadki kurséw akcji mogq by dodatkowo
pogtebiane przez zlecenia sprzedazy wynikajgce ze stosowania sie do sygnatéw generowanych przez te
strategie.

¢} Stosowanie strategii zabezpieczojqcej zoktada dynamiczne zmiany skladu portfela w reakeji na zmienicjgce sie
notowania akeji wehodzgeych wskiad portfelo inwestycyjnego Funduszu. Istnieje ryzyko, iz zbyt duza
zmiennos¢ kurséw okcji moze spowodowaé zbyt duzq czestotliwosé dokonywanych zmian skiadu portfela i
tym samym moze niekorzystnie wplywaé na rentownosé portfela inwestycyjnego Funduszu.



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

Ryzyko niewyplacalnosci emitentéw papieréw wartosciowych bedgcych przedmiotem lokot funduszu

W zwigzku z zakladanym udziatem diuznych papieréw wartosciowych w portfelu inwestycyjnym Funduszu istnieje
ryzyko, ze niewyptacalno$¢ ktéregokolwiek z emitentéw wspomnianych instrumentéw diuznych moze w istotny
sposob wptyngd na wartosé Aktywow Netto Funduszu. Mimo, iz jednym z podstawowych kryteridw wyboru lokat w
instrumenty dfuzne bedzie ocena wyptacoinosci strony zociggajgcej zobowigzanie, Fundusz nie moze
zagwarantowad, ze nie zajdzie sytuacja utraty wyptacalnosci emitenta.

Ryzyko zwigzane z wykorzystaniem instrumentdw pochodnych

Fundusz w ramach zaktadanej polityki inwestycyjnej moze stosowaé instrumenty pochodne. Ze wzgledu na
specyfike tych instrumentow, w szczegdlnosci zwiqzane 2z potencjalng mozliwoéciq uzyskania dzieki nim efektu
znacznej dzwigni finansowej, ich stosowanie obarczone jest wyzszym ryzykiem negatywnego wplywu na
rentownos¢ inwestycji Funduszu niz w przypadku pozostatych instrumentéw bedqcych przedmiotem lokat
Funduszu.

Ryzyko zwiqzone z brakiem wplywu Uczestnikdw na zarzqdzanie Funduszem

Ryzyko zmiany Statutu

Zwraca si¢ uwage inwestordw, Ze w okresie istnienia Funduszu, jego statut moze ulec zmianie w szczegolnosci ze
wzgledu na koniecznoéé dostosowania statutu do zmienigjgcych sie przepisdw prawa, praktyki rynkowej oroz
wymagan biznesowych, w tym w szczegdinosci w zakresie polityki inwestycyjnej, kosztow, zasad wykupywania
Certyfikatow Inwestycyjnych.

Czynniki ryzyka wynikajqce ze specyfiki papieru wartosciowego jokim jest certyfikat inwestycyjny

Ryzyko wyceny aktywdw netto na certyfikat inwestycyiny

Aktywa Funduszu wyceniane sq, a zobowigzania Funduszu ustalane sq na podstawie ich wartosei rynkowej lub
wartosci godziwej, z zachowaniem zasady ostroznej wyceny. Istnieje jednak ryzyko, ze dokonana zgodnie z tymi
zatozeniarni wycena Aktywdw Netto Funduszu moze, w pewnych okresach, odbiegaé od ich rzeczywistej wartosci.

Ryzyko plynnosci Certyfikatow Inwestyeyinych

W czasie trwania Funduszu Certyfikaty tnwestycyjne sq umarzane z kwartalng czestotliwoscig.

Wycofanie si¢ z inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne w okresach pomiedzy datami umorzen jest mozliwe tylko
poprzez ich zbycie. Zbycie Certyfikatéw Inwestycyjnych jest mozliwe wytgcznie na regulowanym rynku wtornym,
W celu umozliwienia zbycia Certyfikatow Inwestycyjnych w okresach pomiedzy datami umorzen, Fundusz planuje
wprowadzenie ich do obrotu na rynku podstawowym na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszowie S.A.
istnieje jednak ryzyko, 2e zbyt niski poziom obrotdw Certyfikatami Inwestycyjnymi moze uniemozliwi¢ ich zbycie na
rynku wtérnym lub, ze ceny po jakich bedq zawierane transakcje na certyfikatach Inwestycyjnych na rynku
wtdrnym bedq znaczqceo nizsze od wartosci aktywbw netto na certyfikat inwestycyjny.

Ryzyka ekonomiczno - prawne

Ryzvko gospodarcze

W gospodarce Swiatowej mogq wystqpi¢ niekorzystne zjawiska, w tym mozliwos¢ spadku dynamiki Swiatowego
wzrostu gospodarczego. Z uwagi na wzojemne powiqzania gospodarek poszczegdlnych krajow ostabienie
kondycjt gospodarczej jednego kraju wptywa ujemnie na stan gospodarki innego kraju.

Sytuacjao gospodarcza Polski jest powigzana z wydarzeniomi zachodzgeymi w gospodarkach innych paristw. W
szczegolnosci niekorzystne zmiany na zagranicznych rynkach finansowych mogq spowodowaé odplyw kapitatu
zagranicznego z kraju oraz wystgpienie niekorzystnych zmion w sferze makro i mikroekonomicznej.

Ryzyko ekonomiczno-prawne zwigzane z formq prawng Funduszu

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




Ryzyko podatkowe
Istnieje ryzyko zmiany przepisdw prawa podatkowego, w wyniku ktérych moze nastqpi¢ zmniejszenie sie
rentownosci inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne.

Ryzvko stop procentowych

Zmiany stop procentowych mogq mieé¢ wplyw na wartos¢ instrumentéw finansowych znajdujqcych sie w portfelu
Funduszu. Przy wzrastajgeych stopach procentowych moze np. nastapic spadek ceny rynkowej posiadanych przez
Fundusz instrumentow dtuznych.

Ryzyko opergcyjne

Ryzyko operacyjne objawia sie w mozliwosci poniesienia strat w wyniku nieadekwatnych lub zawodnych proceséw
wewngtrznych, bledow ludzkich, bledéw systemow lub w wyniku zdarzen zewnetrznych.

W szczegolnosci, zawodny proces moze przejawio¢ sie blednym lub opéznionym rozliczeniem transakgji, a bigd
ludzki moZe przejawiac sie przeprowadzeniem nieautoryzowanych transakcji. Bledne dziatanie systemow moze
przejawial si¢, w szczegdlnosci, zawieszeniem systemow komputerowych uniemozliwigjgcym przeprowadzenie
transakcji o niekorzystne zdarzenia zewnetrzne - stratami w wyniku klesk naturalnych lub  atakéw
terrorystycznych.

Sktad osobowy zarzgdu Towarzystwa oraz sktad Rady Nadzorczej Towarzystwa

Na dzien 31 grudnia 2014 roku sktad Zarzqdu Towarzystwa byt nastepujqcy:

Piotr Karnkowski - Prezes Zarzqdu
Marcin Bednarek - Wiceprezes Zarzqdu
Aleksander Mokrzycki - Wiceprezes Zarzadu

Na dzier 31 grudnia 2014 roku sktad Rody Nadzorczej Towarzystwa byt nastepujqcy:

Marzena Beata Bielecka - Przewodniczqca Rady Nadzorczej
Gyula Fatér - Zastepca Przewodniczqcej Rady Nadzorcze)
Krzysztof Jajuga - Cztonek Rady Nadzorczej

Krzysztof Andrzej Tokarski - Cztonek Rady Nadzorczej

Carl Normann Vokt - Cztonek Rady Nadzorczej

Infarmacje o zawartych umowach znaczgeych w dziotalnoéci Funduszu

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

Fundusz zawart umowe z Biurem Maklerskim Banku BPH, ktérej przedmiotem jest pefnienie przez biuro maklerskie
funkcji sponsora emisii.

Fundusz zawart umowe 2 Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k., ktorej przedmiotem jest
badanie roczne oroz pétroczny przeglad sprawozdar finansowych Funduszu.

Warszawaq, 27 lutego 2015 r.
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OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank BPH S.A. wypetniajgc obowigzki Depozytariusza BPH Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego Bezpieczna Inwestycja 2 potwierdza, iz dane dotyczqce stanow aktywow
funduszu, w tym w szczegdlnosci aktywdw zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach
papieréw wartociowych oraz pozytkow z tych aktywéw wynikajgcych, zawarte w sprawozdaniu
finansowym funduszu sporzqdzanym na dzien 31 grudnia 2014 roku za okres

od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku sq zgodne ze stanem faktycznym.
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Do Uczestnikéw BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycja 2

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego BPH Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego Bezpieczna Inwestycja 2 (dalej ,,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie,
ul. Bonifraterska 17, na ktére sktada si¢ wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie
lokat, bilans na dziefi 31 grudnia 2014 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian
w aktywach netto, rachunek przeplyw6w pienigznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2014 roku do
31 grudnia 2014 roku oraz noty objasniajace i informacj¢ dodatkows.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami sprawozdania finansowego Funduszu
oraz sprawozdania z dzialalnoéci Emitenta odpowiada Zarzad BPH Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (dalej “Towarzystwo™). Zarzad Towarzystwa jest zobowigzany
do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spetniatlo wymagania przewidziane w ustawie z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r., poz. 330 z p6zn. zm.), zwane] dalej
,ustawa o rachunkowosci” iwydanymi na jej podstawie przepisami, w szczeg6lnosci
rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych 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 zgodno$ci sprawozdania finansowego
z przyjetymi przez Fundusz zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy przedstawia ono rzetelnie
ijasno, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkows i finansows, jak tez wynik
finansowy Funduszu oraz o prawidlowosci ksigg rachunkowych stanowigcych podstawe jego
sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadziliSmy stosownie
do postanowien:

—  rozdziatu 7 Ustawy o rachunkowosci,

—  krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Radg Bieglych
Rewidentéw w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadzilismy w taki sposdb,
aby uzyskaé racjonalng pewno$¢ pozwalajgca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.
W szczegdlnosci badanie obejmowalo sprawdzenie poprawno$ci zastosowanych przez Fundusz
zasad (polityki) rachunkowoéci i znaczacych szacunkéw, sprawdzenie — w przewazajacej mierze
w sposéb wyrywkowy — dowodéw i zapisow ksiegowych, z ktérych wynikaja liczby i informacje
zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i caloéciowg ocen¢ sprawozdania finansowego.
Uwazamy, Ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyraZenia opinii.
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Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego
Bezpieczna Inwestycja 2 we wszystkich istotnych aspektach:

—  przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
Funduszu na dzien 31 grudnia 2014 roku, jak tez jego wyniku finansowego za rok obrotowy
od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku,

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

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

Sprawozdanie z dzialalno$ci Emitenta za rok 2014 jest kompletne w rozumieniu rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartoéciowych oraz warunkéw uznawania
za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebgdgcego panstwem
cztonkowskim (Dz. U. z 2014 r. poz. 133), a zawarte w nim informacje, pochodzace ze zbadanego
sprawozdania finansowego, sa z nim zgodne. List Zarzadu Towarzystwa skierowany
do Uczestnikéw Funduszu jest kompletny w rozumieniu §37 rozporzadzenia o rachunkowosci,
a zawarte w nim informacje, zaczerpnigte bezposrednio ze zbadanego sprawozdania finansowego,
sa z nim zgodne. Do sprawozdania finansowego dotaczone zostatlo O$wiadczenie Depozytariusza
o zgodnosci danych dotyczacych stanéw aktywow netto Funduszu ze stanem faktycznym.

Tlaguidin

Joanna Kacperska
Kluczowy biegly rewident
przeprowadzajacy badanie
nr ewidencyjny 12296

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

Dariusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.

Warszawa, 27 lutego 2015 roku
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RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO BPH FUNDUSZU
INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO BEZPIECZNA INWESTYCJA 2
ZA ROK OBROTOWY 2014

I. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujgce badany Fundusz

BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Bezpieczna Inwestycja 2 (,,Fundusz”), w skrécie BPH FIZ
Bezpieczna Inwestycja 2.

Funduszem zarzadza Towarzystwo dzialajace pod firma ,.BPH Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych” Spotka Akcyjna (,,Towarzystwo™) z siedziba w Warszawie, ul. Bonifraterska 17.
Towarzystwo jest wpisane do rejestru przedsigbiorcow pod numerem KRS 0000002970,
prowadzonego przez Sad Rejonowy w Warszawie, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego.

Fundusz zostal zawigzany aktem notarialnym z dnia 29 grudnia 2004 roku przed notariuszem Anng
Nizyfiskg prowadzacg Kancelarig Notarialng w Warszawie (Repertorium A Nr 5783/2004).

Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez VII Wydziat
Cywilny i Rejestrowy Sadu Okrggowego w Warszawie, pod numerem RFI 183 dnia 14 marca 2005
roku.

Funkcje Depozytariusza przechowujacego aktywa Funduszu peini Bank BPH S.A. z siedzibg
w Gdansku, ul. ptk. Jana Patubickiego 2.

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost warto$ci aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu
warto$ci lokat.

Fundusz dziala na podstawie:

— ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546
z pézn. zm.),

~ statutu zatwierdzonego przez Komisj¢ Papieréw Wartosciowych i Gield (obecnie Komisja
Nadzoru Finansowego) w dniu 4 stycznia 2005 roku decyzja nr DFI/W/4034-3/3P-1-61/05
o utworzeniu Funduszu w brzmieniu okreslonym w akcie notarialnym z dnia 29 grudnia 2004
roku sporzgdzonym przed notariuszem Anng Nizynska (Repertorium A Nr 5783/2004)
z pdzniejszymi zmianami.

2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Dziatalno$¢ Funduszu w 2013 roku zamknela si¢ ujemnym wynikiem z operacji w wysokosci
52 tys. zt. Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok obrotowy 2013 podlegalo badaniu przez
bieglego rewidenta. Badanie zostalo przeprowadzone przez podmiot uprawniony Deloitte Polska
Spoika z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. Biegly rewident wydat o tym sprawozdaniu opinig
bez zastrzezen.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Towarzystwa zatwierdzajace sprawozdanie finansowe za rok
obrotowy 2013 odbylo si¢ w dniu 15 kwietnia 2014 roku.

Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2013 zostalo zgodnie z przepisami prawa zlozone
w RFI w dniu 22 kwietnia 2014 roku.

Deloitte Polska Spéltka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. 5
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3. Dane identyfikujgce podmiot uprawniony oraz kluczowego Dbieglego rewidenta
przeprowadzajacego w jego imieniu badanie

Wyboru podmiotu uprawnionego do badania dokonatlo Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
Towarzystwa. Badanie sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone na podstawie umowy
zdnia 26 czerwca 2014 roku, zawartej pomiedzy Funduszem a firma Deloitte Polska Spétka
z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. z siedzibg w Warszawie, al. Jana Pawla II 19, wpisang na
prowadzong przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw listg podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod nr 73. W imieniu podmiotu uprawnionego badanie sprawozdania
finansowego Funduszu zostalo przeprowadzone pod nadzorem kluczowego bieglego rewidenta
Joanny Kacperskiej (nr ewidencyjny 12296) w dniach od 2 do 25 lutego 2015 roku oraz poza
siedzibg Towarzystwa do dnia wydania niniejszej opinii.

Deloitte Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp. k. oraz kluczowy biegly rewident
przeprowadzajgcy badanie potwierdzajg, iz sg uprawnieni do badania sprawozdan finansowych
oraz spelniaja warunki okreslone w art. 56 ustawy o bieglych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz nadzorze publicznym
(Dz. U. 2 2009 r. nr 77, poz. 649 z pézniejszymi zmianami) do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej
opinii o sprawozdaniu finansowym Funduszu.

4. Dostepnos¢ danych i oswiadczenia kierownictwa Funduszu

Nie wystapily ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i kluczowemu biegtemu rewidentowi w trakcie badania udostgpniono
wszystkie zadane dokumenty i dane, jak réwniez udzielono wyczerpujacych informacji

i wyjasnien, co migdzy innymi zostalo potwierdzone pisemnym o$wiadczeniem Zarzadu
Towarzystwa z dnia 27 lutego 2015 roku.

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. 6
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II. SYTUACJA MAJATKOWA I FINANSOWA FUNDUSZU

Ponizej zaprezentowane sg podstawowe wielkosci z rachunku wyniku z operacji oraz wskazniki
finansowe opisujagce wynik finansowy Funduszu, jego sytuacje finansowa i majatkows
w poréwnaniu do analogicznych wielkosci za rok poprzedni.

Wybrane pozycje (w tys. zi) 2014 2013
Srednia warto$é aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 24.827 26.722
Przychody z lokat w okresie sprawozdawczym 975 1.455
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 82 (629)
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (15) (295)
Koszty wynagrodzenia Towarzystwa 451 535
Rentownos¢ aktywdw netto 2,2% (0,2)%
Koszty Funduszu do srednich aktywow netto 2,0% 2,2%
Aktywa netto na certyfikat inwestycyjny na koniec okresu 149.63 146.41

sprawozdawczego (z})

Analiza powyzszych wielkosci i wskaznikéw wskazuje na wystapienie w badanym okresie

nastepujacych tendencji:

—  wazrost wartoéci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny o 2,2% w stosunku do 31 grudnia
2013 roku,

—  wzrost rentownosci aktywow netto w skali roku o 2,4 punktu procentowego w stosunku do
poprzedniego roku obrotowego,

— spadek wskaznika kosztéw Funduszu w odniesieniu do wartoéci $rednich aktywow netto
0 0,2 punktu procentowego w stosunku do poprzedniego roku obrotowego.

Deloitte Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialno$cia Sp. k. 7
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I11. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1. Ocena systemu rachunkowosci

Fundusz posiada aktualng dokumentacje opisujaca przyjete zasady rachunkowosci, zgodng
we wszystkich istotnych aspektach z wymaganiami art. 10 Ustawy o rachunkowosci oraz
rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) zwanego dalej
»rozporzadzeniem o rachunkowo$ci” i zatwierdzona do stosowania. Zasady te byly stosowane
w sposdb ciagly i nie ulegly one zmianie w stosunku do zasad stosowanych w roku poprzednim.
Bilans otwarcia wynika z zatwierdzonego sprawozdania finansowego za poprzedni rok obrotowy
i zostal on prawidtowo wprowadzony do ksiag rachunkowych badanego okresu.

Na bazie testéw przeprowadzonych w ramach procedur badania sprawozdania finansowego
dokonali$my weryfikacji stosowanego systemu rachunkowosci i nie stwierdziliSmy
nieprawidlowosci, ktére miatyby wplyw na sporzadzone sprawozdania finansowe. Stosowany
przez Fundusz system rachunkowosci nie byt jednak cato§ciowo przedmiotem naszego badania.

2. Informacje identyfikujace badane sprawozdanie finansowe

Badane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzien 31 grudnia 2014 roku i obejmuje:
—  wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
—  zestawienie lokat na dzief 31 grudnia 2014 roku wykazujace lokaty w kwocie 22.567 tys. zi,

~  bilans sporzagdzony na dzien 31 grudnia 2014 roku wykazujacy aktywa netto w kwocie
23.837 tys. zi,

—~  rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku
wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 542 tys. zi,

—  zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014
roku wykazujace zmniejszenie aktywow netto w kwocie 2.159 tys. zl,

—  rachunek przeptywow pienigznych za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku
wykazujacy zwigkszenie stanu $rodkéw pienigznych o 227 tys. z,

— noty objasniajace i informacj¢ dodatkowa.

3. Informacje o wybranych istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

Struktura aktywow i pasywow oraz pozycji ksztaltujacych wynik z operacji Funduszu zostala
przedstawiona w sprawozdaniu finansowym.

Portfel inwestycyijny

Zestawienie lokat zostalo prawidlowo przedstawione jako element sprawozdania finansowego
Funduszu na dzien 31 grudnia 2014 roku.

Stan aktywéw zapisanych na rachunkach papieréw warto$ciowych na dziefi 31 grudnia 2014 roku
zostat potwierdzony w Oswiadczeniu Depozytariusza.

Struktura nalezno$ci

Struktura nalezno$ci zostata prawidtowo przedstawiona w nocie do sprawozdania finansowego.

Deloitte Polska Spéika z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. 8
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Kapital powierzony

Warto$é ksiggowa kapitatu powierzonego na dzien 31 grudnia 2014 roku wyniosta (23.330) tys. zi.
Szczegdlowe informacje dotyczace zmian w kapitale powierzonym w okresie sprawozdawczym
zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym.

Przychody z lokat

Przychody z lokat w badanym okresie wyniosly 975 tys. zh. Rachunek wyniku z operagji
prawidtowo przedstawia strukture przychodow.

Koszty dziatalno$ci operacyjnej

W badanym okresie koszty operacyjne Funduszu wyniosty 506 tys. zl, z czego koszty
wynagrodzenia Towarzystwa wynosily 451 tys. 1, a pozostale koszty 55 tys. zi. Rachunek wyniku
z operacji prawidlowo przedstawia strukture kosztéw operacyjnych.

4. Kompletno§é i poprawnosé sporzadzenia wprowadzenia do sprawozdania finansowego,
dodatkowych informacji i objasnien oraz sprawozdania z dzialalnoSci Emitenta

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego zawiera wszystkie istotne informacje wymagane
zalacznikiem do rozporzadzenia o rachunkowos$ci. Zarzad Towarzystwa potwierdzil zasadno$é
zastosowania zasady kontynuacji dzialalnosci przez Fundusz przy sporzadzaniu sprawozdania
finansowego. Zasady wyceny aktyw6w i pasywéw, pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu
sporzadzenia sprawozdania finansowego zostaly prawidlowo i kompletnie opisane w tym
wprowadzeniu.

Zarzad Towarzystwa sporzadzit dodatkowe informacje i objasnienia w postaci not tabelarycznych
do poszczegdlnych pozycji bilansu oraz rachunku wyniku z operacji Funduszu, a takze w postaci
opiséw stownych. Dodatkowe informacje i objasnienia w sposob prawidtowy i kompletny opisuja
pozycje bilansu oraz rachunku wyniku z operacji Funduszu oraz zawieraja wszystkie pozycje,
ktérych ujawnienie jest wymagane przepisami rozporzadzenia o rachunkowosci.

Zgodnie z przepisami rozporzadzenia o rachunkowosci informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym ujawnia si¢ w tysigcach zlotych, chyba Ze charakter i istotno$¢ pozycji wymagaja
innej dokladnosci.

Zarzad sporzadzit i zalgczyt do sprawozdania finansowego sprawozdanie z dziatalnosci Emitenta
w roku obrotowym 2014 oraz List do Uczestnikéw Funduszu, zawierajgcy informacje wymagane
§37 rozporzadzenia o rachunkowosci. Sprawozdanie z dzialalno$ci Emitenta zawiera informacje
wymagane art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia
19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papieréw warto§ciowych oraz warunkoéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa pafistwa niebedacego pafistwem czionkowskim. Dokonali$my
sprawdzenia tego sprawozdania oraz Listu w zakresie ujawnionych w nich informacji, ktorych
bezposrednim Zrédtem jest zbadane sprawozdanie finansowe.

Do sprawozdania finansowego dofaczone zostalo O$wiadczenie Depozytariusza o zgodnosci
danych dotyczacych stanéw aktywoéw Funduszu ze stanem faktycznym.

Deloitte Polska Spéika z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. 9
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IV. UWAGI KONCOWE

Os$wiadczenia Zarzadu

Deloitte Polska Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscig Sp. k. oraz kluczowy biegly rewident
otrzymali od Zarzadu Towarzystwa pisemne o$wiadczenie, w ktérym Zarzad stwierdzil,
iz w badanym okresie Towarzystwo przestrzegalo przepiséw prawa.

W‘[‘L

Joanna Kacperska
Kluczowy biegly rewident
przeprowadzajacy badanie
nr ewidencyjny 12296

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

Darfusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spoltka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.

Warszawa, 27 lutego 2015 roku
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