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Szanowni Panstwo,

Przedstawiamy Panstwu sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego Zomknietego
Korzystnego Kursu (,Fundusz’) zarzqdzanego przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA, za
okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 roku.

Do 17 marca 2008 roku Fundusz dziatat pod nazwq BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Pro Lokato.

Na dzien 31 grudnia 2009 roku warto$¢ aktywdw netto Funduszu wyniosta 52,01 min PLN, natomiast
tgczna wartoéé aktywodw netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez BPH Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych SA wyniosta 3,5 mid PLN.

Ponizej przedstawiamy podsumowanie dziatalnosci inwestycyjnej Funduszu.
Wartoéé aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wzrosta w 2009 roku o 0.35%.

W drugiej potowie 2009 roku Fundusz realizowaot rozpoczetq w grudniu 2008 roku polityke inwestycyjng. W
ramach jej realizacji, czeé¢ diuzng portfela inwestycyjnego Funduszu stanowiq obligacje Skarbu Panstwa,
ktére majg pozwoli¢ na ochrone 95% zainwestowanego kapitatu. Czesé ryzykownq portfela stanowiq
instrumenty pochodne, ktére zapewniq dodatkowe zyski w przypadku wzrostu wartosci koszyka walut
krojow rozwijajcych sie (Meksyk, Arabia Saudyjska, Rosja, Chiny) wzgledem koszyka walut krajow
rozwinietych (USA, Wielka Brytaniq, strefa Euro.

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

Dziekujemy za powierzenie swoich $rodkéw Funduszom zarzqdzanym przez nosze Towarzystwo
i okazane w ten sposéb zaufanie.
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OPINIA BIEGLEGO REWIDENTA

Do Uczestnikéw BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamkni¢tego Korzystnego Kursu

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

—  wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
~  zestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2009 roku wykazujace lokaty w kwocie 52.060 tys. zi,

—  bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2009 roku, wykazujacy aktywa netto w kwocie
52.008 tys. zl,

— rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku
wykazujacy dodatni wynik z operacji (zysk) w kwocie 23 tys. zi,

—  zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009
roku, wykazujace zmniejszenie aktywow netto w kwocie 8.300 tys. zi,

~  rachunek przeptywéw pienigznych za okres od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku,
wykazujacy brak zmiany stanu §rodkéw pienigznych,

— noty objasniajace i informacj¢ dodatkowa.

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

Badanie przeprowadzilismy stosownie do:

—  rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152,
poz. 1223 z pdzn. zmianami),

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

w taki sposéb, aby uzyskaé racjonalna, wystarczajagca podstawe¢ do wyraZenia opinii, czy
sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych bledéw. Badanie obejmowato w szczegélnosei
sprawdzenie — w duzej mierze metoda wyrywkowa — dowodéw i zapisow ksiggowych, z ktorych
wynikaja kwoty i informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, a takze oceng zastosowanych
zasad (polityki) rachunkowosci, dokonanych przez Zarzad Towarzystwa znaczacych szacunkow
oraz 0ogblng oceng prezentacji sprawozdania finansowego. Jestesmy przekonani, ze przeprowadzone
przez nas badanie zapewnilo nam wystarczajaca podstawe do wyrazenia opinii.

Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy KRS 0000031236, NIP: 527-020-07-86, REGON: 010076870 3
kapitat zaktadowy: 100,000 zt

Member of Deloitte Touche Tohmatsu



Deloitte.

W naszej opinii zbadane sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego
Korzystnego Kursu za rok obrotowy 2009 zostalo sporzadzone we wszystkich istotnych aspektach:

—  zgodnie co do formy i tresci z wymogami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci,
rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) oraz Statutu Funduszu,

—  zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi ww. przepisami oraz polityka rachunkowosci

przyjeta przez Zarzad Towarzystwa,

—  na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych

i odzwierciedla ono rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej
i finansowej badanego Funduszu na dziefi 31 grudnia 2009 roku, jak tez jego wyniku z operacji w

okresie od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku.

Ponadto stwierdziliémy, ze informacje zawarte w liScie Zarzadu Towarzystwa skierowanym do
Uczestnikéw Funduszu, zaczerpniete bezposrednio ze zbadanego sprawozdania finansowego, sg
z nim zgodne. Do sprawozdania finansowego dolaczone zostatlo O$wiadczenie Depozytariusza
o zgodnosci danych dotyczacych stanéw aktywow funduszu ze stanem faktycznym.

Biegly rewident:

Jacgk M.
Nr ewid. 9’76’0

Warszawa, 26 lutego 2010 roku

(Piotr Sokolowski
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BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY KORZYSTNEGO KURSU

SPRAWOQZDANIE FINANSOWE ZA OKRES
OD 1 STYCZNIA 2009 R. do 31 GRUDNIA 2009 R.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzqdzone no podstawie przepisow ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowodci (Dz.U. z 2002 roku, Nr 76, poz. 694, z pdzn, zm.) oraz zgodnie z Rozporzqdzeniem
Ministra Finansdw z dnio 24 grudnia 2007 roku W sprawie szczegoinych zasad rachunkowosci funduszy

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

Przedstowione sprawozdanie obejmuje:

e Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,

¢ Zestowienie Lokat wedbtug stanu na dzien 31 grudnia 2009 roku o wartosci 52 060 tys. z¢, w tabeli gtdwnegj
oraz w tabelach uzupetniajgeych i dodatkowych,

¢ Bilans sparzqdzony na dzien 31 grudnio 2009 roku wykazujgcy aktywa netto w wysokosci 52 Q08 tys. zt,

¢ Rachunek wyniku z operacji zo okres od 1 stycznia 2009 do 31 grudnia 2009 roku wykazujgcy dodotni
wynik z operacji w wysokosci 23 tys. 24,

e Zestawienie zmian w aktywaoch netto,

e Rachunek przeptywéw pienieznych,

¢ Noty objasnigjgce,

» Informocje dodatkowaq.

Warszawaq, 26 lutego 2010 r.
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BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY KORZYSTNEGO KURSU

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

BPH Fundusz Inwestycyiny Zamkniety Korzystnego Kursu, dalej zwany Funduszem, do 30 czerwca 2005 roku
funkcjonowat zgodnie z ustawg z dnia 28 sierpnia 1997 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz.U.z 2002 1., Nr
49, poz. 448 z pdén. zm)) jako fundusz inwestycyiny mieszany.

Od dnia 01 lipca 2005 roku Fundusz dziatc zgodnie z ustawq z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych [Dz. U. Nr 146 poz. 1546) jako fundusz inwestycyjny zamkniety.

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

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 8 morca 2004 roku podjgto uchwate o zmianie
nazwy Towarzystwo z CA IB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka  Akcyjna (Repertorium A
646/2004) na BPH Towarzystwo Funduszy (nwestycyjnych Spétke  Akcyino. Towarzystwo wpisane jest do
rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sqd Rejonowy dia Miosta Stotecznego Warszawy, Xl Wydziot
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod Nr KRS 0000002970.

Decyzjg nr DFI11-4036-3/2-1/02-2976 2 dnio 29 peédziernika 2002 roku Komisja Papierdw Wartosciowych i
Gietd udzielita CA IB Towarzystwu Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna zezwolenic na utworzenie CA 1B
Funduszu Inwestycyjnege Mieszarego Pro Lokata.

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

0Od dnio 29 kwietnia 2004 roku nozwa Funduszu ulegta zmianie na BPH Fundusz Inwestycyjny Mieszany Pro
Lokata.

0d dnia 17 marca 2008 roku nozwa Funduszu ulegta zmianie na 8PH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Korzystnego Kursu.

Cel inwestycyiny, specjalizacja oraz stosowane ograniczenia inwestycyjne
Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywow Funduszu w wyniku wazrestu wartosci lokat.
Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

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

Stosowanie strotegii zabezpieczania portfela bedzie polegoto no ulokewaniu czesdci portfela Funduszu,
zwanego dolej czesciq diuzng, w nominowane w ztotych dtuine papiery wartosciowe, instrumenty rynku
pienieznego, depozyty w bankach krgjowych, bankach zagranicznych lub instytucjach kredytowych oraz na
ulokowaniu pozostote] czesci portfela, zZwanej czesciq ryzykowng, w nominowane w PLN, EUR lub USD
instrumenty pochodne w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne.

W czedci dhuznej portfela inwestycyjnego Fundusz bedzie lokowat Aktywa Funduszu w nominowane w
ziotych diuzne papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane lub porgczane przez Skarb Panstwa lub
NBP, panstwa nalezqce do OFCD clbo miedzynarodowe instytucie finansowe, ktorych cztonkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub co ngjmniej jedno z ponstw nalezqgeych do OECD, Instrumenty Rynku Pienieznego
oraz ztotowe depozyty bankowe. Gtownym kryterium doboru instrumentow dtuznych do portfela Funduszu
jest zabezpieczenie WANCI przed spadkiem penizej Poziomu Ochrony Kapitatu, na koniec danego Okresu
Rozliczeniowego, w ktérym Fundusz stosuje strategie zabezpieczenia portfela. Fundusz dqzy do nabycio
instrumentow dituznych, ktérych éredni termin wymagalnosci bedzie przypadat mozliwie blisko konca danego
Okresu Rozliczeniowego. Udziat dtuznych papierow wartosciowych, w tym Instrumentéw Rynku Pienieznego,
emitowanych, gwarantowanych lub poreczanych przez inne podmioty niz wskazane powyzej nie bedzie
przekroczod 5% (pieciu procent) Wartosci Aktywow Netto Funduszu.

Inwestycje Funduszu w czesci ryzykownej portfela bedq miaty charakter pasywny. Oznacza to, ze Fundusz
bedzie dgzyt do utrzymywania maksymalnego zoongozowania w czesci ryzykowne) dopuszczalnego w
ramach stosowanej strategii zabezpieczania portfela. Kryterium doboru instrumentdw finansowych w tej
czesci portfela bedzie zgodnosé 2 celem inwestycyjnym Funduszu, @ w szczegolnosci mozliwosé uzyskania no
koniec kozdego Okresu Rozliczeniowegoe, w ktérym Fundusz stosuje strategie zabezpieczenio portfela,
przyblizonej Wartodci Aktywdw Netto na Certyfikat Inwestycyjny wyrazonej wzorem okreslonym w ust. 5
Stotutu Funduszu.



Ekspozycja portfela w czesci ryzykowne] moze by¢ reclizowona przy wykorzystaniu nastepujgeych technik

inwestycyjnych:

al zawieranie kontraktéw cpeyjnych na keszyki akcji lut indeksy lub kursy walut,

bl zowiercnie kontraktdéw typu swep, na mocy ktérych Fundusz zebowigzuje sie do przenoszenia na
drugq strone takiego kontraktu praw do strumieni pienieznych generowanych przez instrumenty
wechodzgee w sktad czesci dtuznej portfela Funduszu w zamian za ptatnoéci analogiczne do
generowanych przez opcje dotyczqce koszykdw akgji, indeksow lub kursdw walut.

Fundusz moze krotkoterminowo utrzymywaé érodki w EUR lub USD wytgcznie w celu nobywanio lokat do
czedci diuznej lub czesci ryzykownej portfela lub w wyniku zbycia lokat z tef czesci portfela.

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy
Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2009 roku 31 grudnia 2009 roku.
Dniem bilansowym jest 31.12.2009 roku,

Kontynuacja dziatalnosci

Ponizsze sprawozdanie finansowe zostato sporzqdzone prey zatozeniu kontynuacji dziotalnosc przez Fundusz
w dajqcej sie przewidziec przysztosci.

Pierwotnie Fundusz zostat utworzony na czas okreslony od dnio jego zarejestrowania w Rejestrze Funduszy
Inwestycyjnych do dnia 29 grudnia 2003 roku. Rozwigzanie Funduszu w wyniku uptywu czasu, na ktory
zostat utworzony, miato nastqpi¢ po przeprowadzeniu likwidacji, W dniu 21 pazdziernika 2003 roku CA IB FIM
Pro Lokata uzyskat zezwolenie KPWIG na przediuzenie czasu istnienia na czas nieokreslony oraz na
niezbedng zmiane zasad funkcjonowania Funduszu.

Na dzieri sporzqdzenia sprowozdonia finansowego nie ujawnity sie zadne przestanki Swiodczgce o
mozliwosci zaprzestanic dziatalnoéci przez Fundusz, w zwigzku z czym sprawozdanie sporzqdzonc w oparciu
o zasade kontynuacji dziotania,

Wskazanie podmiotu, ktéry przeprowadzif badanie sprawozdania finahsowego

Badanie sprawozdania finonsowego za okres od 1 stycznia 2009 do 31 grudnia 2009 roku zostato
przeprowadzone, na podstawie zowartej umowy o badanie sprawozdania finansowego, przez Deloitte Audyt
Sp. z 0.0. 2 siedzibg w Warszawie pod adresem: Al. Jana Pawta Il 19, 00-854 Warszowa.

Wskazanie rynku, na ktérym notowane sg certyfikaty inwestycyjne
Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Kursu notowane sg na
Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszowie S.A.

Wskazanie serii certyfikatow inwestycyjnych i cech je roznicujgcych
Fundusz wyemitowat certyfikaty inwestycyjne serii A w chwili rejestracji funduszu oraz certyfikaty serii 8.
Przydziat certyfikatow seril B nastqpit w dniu 28 listopada 2008 roku,

Wskazanie emisji certyfikatow inwestycyjnych

Certyfikaty inwestycyjne serii A BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Kursu zostoty
wyemitowane w pierwsze] emisji certyfikatéw.

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

W dniu 23 grudnia 2008 Krajowy Depozyt Papierdw Wartosciowych dokonat asymilacji obu serii certyfikotow
inwestycyjnych.

Warszawaq, 26 lutego 2010,
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TABELA GLOWNA - SKEADNIKI LOKAT
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Kursu
na dzien 31.12.2009

31.12.2009

31.12.2008

warlosé wedtug ceny
nabycia w tys.

dzien bilonsowy w lys

wartoss wediug wyceny ng

Protentowy
udriot w
oktywach

ogdlem

wartos¢ wedtug ceny
nabyCia w tys.

Wartpseé wedtug wyceny no
dzien bilonsowy w tys

Procentowy
udziol w
aktywach
ogdlem

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastowne

Diuzne papiery wortosciowe

48 766

49310

94,58

51845

52627

87.10

Instrumenty pochodne

5522

1356

260

5171

3043

5.04
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Jednostki uczestnictwo
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Wierzytelnopsci
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TABELA UZUPELNIAJACA - DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE

BPH Funduszu Inwestycyjnege Zomknietego Korzystnego Kursu

na dzien 31.12.2009

Prot enitowy
Kroyp izl w
LY warunks Worlo$d wedtug : eny natvan [Wartodd wediug wyceny ra | oktywach
Hodra, rynku Nogwa fyrwe |Emitent emtenin Terimtwykupu | oprocemowania  [Wailodé neminging Luw.sba wlvh dzier) bilonsowy w ivs DT
34 300 48 766 49 310 94,59
O terminie wykupu do 1 roku: 300 301 302 58
Obligocje 300 301 302 0,58
Aktywriy Rynek - Rynek Skarb
PSO310 Regulowany WGPW | Poristwa Polska 2010-03-24 575 300 000 300 301 302 058
Bony skarbowe|
e dotyczy
Bony pienigine
nie dotyezy
nne
nie dotyczy
C terminie wykupu powyiej 1 roku: 54 000 48 465 4% 008 94,01
Chligucje 54 DOD 48 465 49 008 94,01
Aktywny Rynek - Ryrek Skarb
OK01172 Regulowony BondSpot [Panstwa Palska 2012-01-25 0.00 51 000 000 51 000 W5 461 46112 8849
Akiywwny Rynek - Rynek Skork
w20118 Regulowany BondSpot | Porstwa Polsko 2018-01-25 4.40 3 000 000 3000 3004 2876 552
Bony skorbowe
nig dotyczy
Bony pienieine
e dotyczy
Inne
mie dotyczy




TABELA UZUPEENIAJACA - INSTRUMENTY POCHODNE
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zomknigetego Korzystnego Kursu

no dzien 31.12.2009

Frocemtowy
¥ra) siedziby wartosé wediug udzial w
Erritent emitenta Wartos¢ wediug ceny  |wyceny no daier aktywach
Rodza) rynku Nopwa rynku |iwystaweal wystawcy] Instrument bazowy |Liczbe nobycid wys. bilansowy w tys. ogdtem
Wystgndaryzowane instrumenty pochodne:
nie dotyczy
Niewystandoryzowane instcumenty pochodne 1 5522 1356 2.60
Opcja Barcloys
koszyk walut -
EURUSD.GBP
Nienotowane na rynku Borcloys Bonk|wielko PUt/CNY RUB MXN
aktywnym nie dotyczy [Plc Brytania SAR Call 1 5522 1356 2.60




BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Kursu

TABELA UZUPELNIAJACA - DEPOZYTY

na dzief 31,12.2009

Procentowy
Wartoéd wedlug wyceny udziol w
Kroj siedziby Wagrunk wartosc wedlug ceny Wartoéé wedlug ceny no dzien blansowy w Waitest wedlug wyceny  |aktywoch
Nazwa bonku banku Waluto  Joprocertowana nabycio w dane) walucie  |nabyea w tys. danre) walucie néa dzeh bilansowy w tys. | ogdlem
W walutoch paristw nalezqcych do OECD 1394 1354 2,67
LOKATA QVERNIGHT IBank BPH S5A POLSKA  JPLN 39 1394 000,00 1394 1394 00000 1394 267

W walutach panstw nienslezqeych do QECD

nie dolyczy




TABELA DODATKOWA - GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT
BPH Funduszu inwestycyjnego Zomknietego Korzystnego Kursu

no dzien 31.12,2009

Procentowy
udziot w
Wartoid¢ wedhug ceny Warosé wedtug wyceny  |aktywach
Rodzq) tqoena hezbo pnobycio w tys no dziefi bilansowy w tys. Jogdlem
Papiery wortosciowe gwarantowane przez Skarb Peistwa Obligacje 54 300 48 766 49 310 94,59
Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP nie dotyczy
TPoptery wartoéciowe gworontowane przez jednostki sarmorzady
terytorialnego nie dotyczy
Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa nale2qce do
OECD (z wylqczeniem Rzeczypospolite] Polskiej) nie dotyczy
Popiery worosciowe gwarantowane przez miedzynaredowe
instytucje finansowe, ktérych czionkiem jest Rzeczpospolita Polsko
lub przynajmnie] jedno z pofstw nalezgeych do CECD nie dotyczy




BILANS

BPH Funduszu Inwestycyinego Zamknietego Korzystnego Kursu

na dzien 31.12.2009

{wszystkie dane wyrazone sq w tysiqcach 2t - z wyjqtkiem liczby certyfikatéw inwestycyjnych oraz Wartosc! Aktywow
Netto na Certyfikat Inwestycyjny wyrazonego w zt)

31.12.2009 31.12.2008
I. Aktywa 52130 60 424
1} §rodki pieniezne i ich ekwiwalenty-razem - -
2} Naleznosci razem 70 1708
3} Transakeje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu - 1901
4} Sktadniki lokot notowane na aktywnym rynku, w tym 49310 52 627
Dtuzne papiery wartosciowe 49 310 52627
5} Sktadniki Ickat nienotowane na aktywnym rynku, w tym 2750 4188
Diuzne papiery wartosciowe - -
6} Nieruchomosci - -
7} Pozostate aktywao - -
Il. Zobowigzania 122 116
IIl. Aktywa netto (I-11) 52 008 60 308
IV. Kapitat funduszu 3278 11 601
Kapitat wptacony 577 583 577 583
Kaopitat wyptacony lwielkosc ujemnal - 574 305 565 982
V. Dochody zatrzymane 52 353 51052
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lckat netto 38533 38003
Zokumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (stratal ze zbycia
lokat 13 820 13049
VI. Wzrost (spadek} wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia - 3623 2345
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 52008 60 308
Liczba zaregjestrowanych certyfikatdw inwestycyjnych 417698 486 095
Liczba zarejestrowanych certyfikatdw inwestycyjnych w pedziale na serie
certyfikatow 417698 486 095
Liczba zarejestrowonych certyfikotow inwestycyjnych serii A 95 696 164 093
Liczba zarejestrowonych certyfikatow inwestycyjnych serii B 322002 322002
Wartesé aktywodw netto na certyfikat inwestycyjny 124,51 124,07
Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 403 540 453 430
Rozwodniona wartose cktywow netie na certyfikat inwestycyjny 124,51 124,07

W
der Mokrzycki
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACH

8PH Funduszu inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu

2o okres od 01.01.2009 do 31.12,2009

idane wyrazone w tys. 2t z wyjgtkiem wyniku z operocji przypadajqcegoe no certyfikat inwestycyjny wyrozonego w zi)

01.01-31.12.2009

01.01-31.12.2008

. Przychody z lokat 1935 1461
Dywidendy i inne udziaty w Zyskach - -
Przychody odsetkowe; w tym: 1928 1461
Qdsetki od depozytow i rachunkéw bankowych 52 233
Odsetki od popierdw wartosciowych 1874 852
Odpis dyskonta 2 376
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo roznic kursowych - -
Pozostate 7 -

II. Koszty funduszu 1405 575
1} Wyncgrodzenie dla towarzystwo 1327 447
2 wynogredzenia dla podmiotdw prowodzgeych dystrybugje

3) Optaty dlo depozytariusza 4 5
4) Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow fundusau 46 43
51 Optaty 2o zezwolenio oroz rejestracyjne -

6) Ustugi w zokresie rachunkowosci - -

71 Ustugi w zakresie zarzqdzanio aktywami funduszu

8] Ustugi prawne 1 3
9} Ustugi wydownicze, w tym poligraficzne -

10) Koszty odsetkowe -
11} Koszty zwigzane 2 posiedaniern nieruchomosc

12} Ujemne saoldo réznic kursowych - 8
13} Pozostate 27 69
It Koszty pokrywone przez towarzystwo - -
IV. Koszty funduszu netto {II-111} 1405 575
V. Przychody z lokat netto {I-1V] 530 886
VI. Zrealizowany i niezreolizowany zysk (stratal 507 2248
Zrealizowany zysk [strotol ze zbycia lokat, w tym: 771 108
2 tytuhu réznic kursowych 80
Wzrost [spadek] niezregiizowanego zysku [stratyl z wyceny lokat, w tym. 1278 2 140
z tytutu 1é2nic kursowych

VII. Wynik z operacji (V+/-VHl 23 1362
Wynik z operagji przypadajgcy na Cl 0,06 2.80
Rozwodnicny wynik z operogji przypodajgey na certyfikat inwestycyiny 0,06 280

Artur Czerworniski
Q- o1, Wo N> Aics.

Prezes Zarzadu
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu

za okres 01.01.2009 do 31.12.2009

{dane wyrazone w tys. 2t 2 wyjgtkiern wyniku z operaci przypadajqeege na certyfikat inwestycyjny wyrazonego w zt)

31.12.2009 31.12.2008
I. Zmiona wartosci oktywow netto - 8300 23113
1. Wartosé aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdowczego 60308 37194
2. Wynik z operacji za okres sprawozdowczy {razem), w tym: 23 |- 1362
Przychody z lokat netlc 530 886
Zrealizowany zysk {stratal ze zbycio Ickat 771 |- 108
Werost [spadek] niezreclizowanego zysku {straty) z wyceny lokat - 1278 |- 2 140
3. Zmiano w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 23 |- 1362
4. Dystrybucjo dochoddw {przychodéwl funduszu (razem) - -
2 przychoddw z lokat netio - -
Ze zreglizowonego zysku ze zbycia lokat -
Z przychoddw ze zbycia lokot - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym [razeml, w tym: - 8323 24 476
Zmiana kapitatu wptagonego [powiekszenie kapitalu 2 tytutu wydanych Cl} - 41217
Zmiana kapitaty wyptoconego (zrmniejszenie kapitatu 2 tytutu wykupionych Ci) 8323 16 741
6. tgczna zmiana oktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) - 8300 23114
7. Wartos¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 52008 60 308
8. Srednio wartoéé aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 53041 28 003
Il. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych - 68 397 188 381
1, Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym: - 68 397 188 381
Liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych - 322002
Liczba wykupionych certyfikatow inwestycyinych 68 397 133621
Solde zmian - 68 397 188 381
2. Liczba certyfikatéw narastojgco od poczgtku dziotalnosci funduszu, w tym: 417 698 486 095
Liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 5 685 666 5 685 666
Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 5267 968 5199571
Salde zmion 417 698 486095
3. Przewidywana liczba certyfikotow inwestycyjnych 403 540 453 430
HI. Zmiana wartosci aktywow netto no certyfikat inwestycyjny 0,44 0,86
1. Wortosc aktywdw netto na €l na koniec poprzedniego okresu sprawoczdawczego 124,07 124,93
2. Wartosc aktywdw netto na CI na koniec biezqceqo okresu sprawozdawczego 124,51 124,07
3. Procentowa zmiana wartosci aktywdw netto ng € w ckresie sprawozdawczym 0.35% -0,69%
4. Minimalng wartosc oktywdw netto na Ll w okresie sprawczdawczym 118,18 124,07
data wyceny 2009-02-27 2008-12-31
5. Maksymalng wartos¢ oktywow netto na Cl w okresie sprowozdowczym 12451 128,31
data wyceny 2009-12-31 2008-12-02
6. Wartosc oktywow netto na Cl wedtug ostotnie) wyceny w okresie sprowozdawczym 124,51 124,08
dota wyceny 2009-12-31 2008-12-31
7. Rozwoedniona wartosc oktywow netto na certyfikat inwestycyjny 124,51 124,07
IV. Procentowy udziat kosztow funduszu w Sredniej wartosci aktywow netto, w tym: 2,65% 2,05%
Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 2,50% 1.60%
Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotow prowadzgeych dystrybucje 0,00% 0,00%
Procentowy udziat oplat dla depozytariusza 0.01% 0,02%
Procentowy udziat aplat zwigzanych z prowadzeniern rejestru oktywow funduszu 0.09% 0,15%
Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie rachunkowosc| 0.00% 0.00%
Procentowy udzial optat za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywomi funduszu 0.00% 0.00%

[
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RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtege Korzystnego Kursu
za ckres od 01.01.2009 do 31.12,2009
{dane wyinzone wtys. zt}

01.01-31.12.200%

£1.01-31.12.2008

A, Przephywy $rodkaw pienigénych z dziotalnosct operacyjnej Il - 11} 8323 |- 24 475
| Wptywy 502 380 902 312
Z tytutu posiadanych lokat 2326 419
QOdsetki od obtligacji 2326 419
2Z tytuu zhycio skbodnikdw lokot 500 002 901 653
Obligocje 54 205 584 7272
Bony skarbowe 1902 28 762
Depozty 4435 790 288 169
Inre papiery wortosciowe 105

Pozostote 52 240
Il Wydatki 494 057 926 787
Z tytutu posiadanych lokat - -

Z tytuhu nabycia skfadnikow lokat 492 665 926 260
Obligogje 48 626 600172
Bony skarbowe - 30619
Depozyty 44 039 289 798
Inne papiery wartodciowe -weksle inwestycyjne 6171
Z tytuhu wyphaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 1307 408
Z tytutu wyploconego wynoagrodzenia dla podmiotow prowodzgeych

dystrybucje - -
Z tytutu optat dlo depoxytoriusza 4 ]
Z tytutu optat zo prowadzenie rejestru aktywbw funduszu 46 43
Z tytutu opbat zo zezwolenia i optat rejestracyjaych - 25
Z tytulu ustug w zokresie rachunkowosci - -

Z tytubu ustug w zakresie zarzgozonio oktywami funduszu - -

2 tytutu ustug prownych 1 2
Z tytutu posiadania nieruchomosci - -
Pozostate 34 45
B. Przeptywy $rodkdw pienieznych 2 dzictalnoéci finansowej () - 11} 8323 24 475
| Wptywy - 41216
Z tytutu wydonia certyfikatow inwestycyjnych al 216
1 Wydatki 8323 16 741
2 tytutu wykupienio certyfikatgw inwestycyjnych 8323 16 741
€. Skutki zmian kursow wymiany érodkow pieniginych i ekwiwalentow srodkow

pienieinych - .
D.Zmigna stanu Srodkow pienieznych netto (A +/- B) 4] o
E. Srodki pieniezne i ekwiwolenty érodkow pienigznych no poczgtek okresu

sprawozdowczege 0 0
F. Sradki pieniezne ) ekwiwalenty srodkéw pienieznych na koniec okresu

sprawozdowczeqgo E +/- D) 0 0

tur Czerwonsk:

Marcin Bednarek %\tder Mokrzycki
Riicad ]

Pre¢zes rzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Za zadu



Zatqeznik do sprawozdania finansowego
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO KORZYSTNEGO KURSU
zarzqdzanego przez
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

Nota objasniajgca 1- Polityka rachunkowosci
1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci
Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finonsowym

informacje w sprawozdaniu finansowym prezentowane sg zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 wrzesnio
1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. Nr 76 poz. 694] z pozn. zm. (,Ustowa”} oroz Rozporzqdzenia
Ministra Finonséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdinych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859) - ,Rozporzqdzenie”.

Sprawozdonie sporzqdzane jest w jezyku polskim t w walucie polskie.

Informacje wykazywane w sprawozdoniu finansowym prezentowane sq w tysiqcoch ztotych, za wyjgtkiem
wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny.

Na dziel bilansowy Fundusz przyjmuje metody wyceny stosowane w dniu wyceny i na tej podstawie
sporzqdza sprowozdanie finansowe.

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

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

Wartos¢ poszezegdlnych sktadnikdw aktywow i pasywéw, przychodéw i zwigzanych z nimi kosztow, jak tez
zyskow i strat ustaia sie oddzielnie.

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sq w systemie ksiegowym Oriando-Efos na kontach ksiegi gtéwnej
oraz powigzonych z nimi ksiggach pomocniczych wedtug ustalonege planu kont. Zopisy w ksiegach
rachunkowych dokonywane sq na podstawie dowodbw ksiegowych.

Operacje dotyczgce Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktdrego dotyczq.

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz uimuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zowarcia
umowy. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, ¢ ktorym mowa w
Statucie [t godz. 23.00) oraz skladniki, dla kiérych we wskazanym momencie brak jest potwierdzenia
zawarcia transokgji, uwzglednia sie w ngjblizszej wycenie aktywdw Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.
Towarzystwo dopetnia wszelkich staran, aby uwzgledni¢ w wycenie wszystkie transakcje zowarte przez
Fundusz w dniu T i uzyskaé potwierdzenia zawartych transakcji w wymaganym czasie, Towarzystwo
dodatkowo w godzinach porannych w dniu T+1 przedstawic Depozytoriuszowi do weryfikocji zestawienie
uzgodnionych zawartych transakeji z dnia T

Sktadniki aktywow Funduszu wyceniaone sq oraz zobowigzania Funduszu ustalone sq zgodnie z
obowigzujgcymi przepisami prawa polskiego i statutem Funduszu.

W sprowach nieuregulowanych przepisami Ustawy, przyjmujgc polityke rochunkowosci, Fundusz moze
stosowac krojowe standardy rachunkowosci wydane przez uprawniony w mysl ustawy Komitet Standardow
Rachunkowoséci. W przypadku braku odpowiedniego standardu krajowego Fundusz moze stosowac
Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci.

Fundusz obowigzany jest stosowaé okreslone Ustawq zasady rachunkowosci, rzetelnie i josno przedstawigjqc
sytuacje majqtkowq i finansowq oraz wynik finansowy.

Aktywa Funduszu wycenia sie, o zobowiqgzanio Funduszu ustala sie w dniu wyceny oraz na dzien
sporzqdzenia sprawozdania finansowego. Wartosé aktywow netto Funduszu jest rdwna waortosci aktywow
Funduszu, pomniejszonych o zobowigzania Funduszu w dniu wyceny.

Ze wzgledu na prowodzong polityke inwestycyjng, o takze w celu umozliwienia Towarzystwu w sposob
nalezyty wyceny aktywdw netto oraz ustalenia wartosci aktywow netto na certyfikaty inwestycyjne, w tym w
szczegblnosci biorgec pod uwoge mocliwosé uzyskania przez Towarzystwo informacji niezbednych do
przeprowadzenia wyceny aktywdw netto oraz ustalenia wartosci aktywow netto na certyfikaty inwestycyjne
oraz inne aspekty organizacyjno-techriczne, mementermn dokonywanic wyceny jest gedzing 23.00 czasu
polskiego w dniu wyceny.



Zgodnie z najlepszq wiedzq Toworzystwa przyjecie w Statucie Funduszu godziny 23.00 jako godziny, z ktbrej
bedq pobierane kursy do wyceny cktywow netto Funduszu nie wplynie na prowidtowe, zgodne z Ustawg o
funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzqdzeniem ustalenie wartoéci aktywow, wartosci aktywow netto oroz
wartoéci aktywéw netto na certyfikoty inwestycyjne a takze na przeprowadzenie wykupu certyfikatow
inwestycyjnych po cenoch zgodnych z przepisomi wyzej wymienionej Ustawy; penadto nie wptynie no
wioéciwe podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzeganie limitow inwestycyjnych.

Wartoé¢  diuznych papieréw wartcsciowych nienotowanych na aktywnym rynku wyzndcza sie w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych sktadnikéw lokat zalicza sie odpowiednio do przychoddw odsetkowych albo kosztow
odsetkowych Funduszu.

Papiery wartoéciowe nabyte przy zobowiqzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie. poczqwszy od dnia
zawarcio umowy kupna, metodq skorygowanej ceny nebycia, oszacowanej przy zastosowoniu efektywnej
stopy procentowe).

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

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sig przy zostosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zaciqgnietych przez Fundusz rozlicza sie w czasie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe).

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wyptaconego jest dzien przekazania sradkow z tytutu wykupu
certyfikatow inwestycyjnych na konto umorzeniowe Krojowego Depozytu Papierdw Wartoéciowych SA.

Na potrzeby okreslenia WAN/Cl w okresionym dniu wyceny nie uwzglednia sie zmian kapitatu wyptaconego,
zwigzanych z wyptatami, uymowanymi zgodnie ze zdaniem poprzednim.

Ujecie w ksiegach rachunkowych standw érodkow pienigénych odbywa sie na podstawie oficjalnych
wyciqgéw z rachunkéw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z danego dnia, ktoére zostaty
zatwierdzone w systemach bankowosci elektronicznej.

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

Fundusz zcbowigzany jest do tworzenia odpowiedniego preliminarza kosztow, zawierajqcego pozycje
kosztow w wysokoéci  uzosadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustalania wartosci oktywdw netto w dniach wyceny.

Koszty wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqdzanie naliczane sq w dniu wyceny od wartodci cktywdw netto z
poprzedniego dnia wyceny i rozliczone sq przez Fundusz do 15-go dnia nastepnego miesiqgca
kalendarzowego za miesigc poprzedni.

Fundusz pokrywa z wiasnych srodkdw nastepujgce koszty i wydatki zwigzane z dziatalnosciq Funduszu:
wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzonie Funduszem: optaty i prowizje maoklerskie; prowizje | optaty
bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytow i pozyczek zaciqgnigtych przez Fundusz; podatki i optaty
wynikajqce z przepisow prawa; prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych; koszty
Sponsora Emisji; koszty KDPW | GPW. koszty zwigzone z dziatalnoécig Rady Inwestordw; koszty likwidadii
Funduszu. Koszty zwigzane z dziatainoscig Funduszu nie wymienione powyzej pokrywane sq przez
Towarzystwo.

Naleznq dywidende z akcji notowanych na oktywnym rynku ujmuje sig w ksiegach rachunkowych w dniu, w
ktérym na potrzeby wyceny akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzglednicjgcy wartosci
prawa do dywidendy.

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

Podatek od naleznej dywidendy spétki wchodzqceej w sktad portfela inwestycyjnege ujmowony jest jako koszt.

Aktualizacjo rynkéw gtéwnych jest przeprowodzana pierwszego dnia  miesigca kolendarzowege 2
uwzglednieniem wolumenu obrotu na rynkach cktywnych, na ktérych notowany byt dany instrument w
miesiqcu poprzednim, przy czym wybierany jest ten rynek, na ktdrym wolumen obrotu byt najwigkszy.
Bioomberg Generic [BG) i Bloomberg Fair Value [BFV) nie sq rynkami aktywnymi,

Pojecie rynku oktywnego interpretowane jest zgodnie z obowigzujqcymi przepisomi prawa.



Dla instrumentow nabytych w trakcie danego miesigea procedura wyznaczania rynku i kursu pierwszy raz
jest realizowana na dzien rejestragji instrumentu w wycenie.

Dodatkowo stosowany jest nastepujgcy algorytm:

1. Wyznacza si¢ rynki aktywne, na ktérych notowany jest dany instrurnent, w tym:

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

bl dia pozostatych krajowych instrumentdw udziatowych wyboru dokonuje sig sposrod rynkow aktywnych, na
ktorych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z rynku CETC, GPW w Worszawie oroz inne rynki
akiywne dla danego papieru, w oporciu o dane z serwisu Bloomberg;

c) dla krojowych instrumentow dtuznych wybdr rynku gtéwnego opiero sig na rynkach aktywnych
obejmujqcych CETO | GPW w Warszawie, w przypadku braku wolumenu obrotu na kazdym z tych rynkow, no
ktérym dany instrument jest notowany, jako rynek gtéwny wyznaczany jest BG, o w przypadku braku BG -
BFV;

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

e) dla zagranicznych instrumentdw dtuznych rynek gtéwny ustolo sie sposrod rynkéw aktywnych, na ktorych
jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg: w przypodku braku wolumenu obrotu
na kazdym z tych rynkéw na ktérym dany instrument jest notoweny, jako rynek glowny wyznaczany jest BG,
aw przypadku braku BG - BFV.

2. Jezeli instrument byt notowany przynajmniej przez jeden dzien na jokimkolwiek rynku aktywnym w
rozumieniu punktu 1 w miesigcu poprzedzajgcym uruchomienie procedury aktuclizacji rynkow gtownych,
pod uwage brany jest wolumen obrotéw z miesigca peprzedzajqcego date uruchomienio procedury
aktualizagji rynkdw wyceny dla poszczegdlnych rynkow.

Jezeli instrument w miesiqcu poprzedzajgeym date uruchomienia procedury aktualizacji rynkéw grownych
nie byt notowany na zadnym z rynkdéw aktywnych w rozumieniu punktu 1, a jednoczesnie na dzien
uruchomienia procedury aktualizacji rynkéw gtownych jest notowany na rynku/ach aktywnych, - pod uwage
brany jest wolumen obrotéw z dnia uruchomienio procedury aktualizacji rynkow gtownych. W takim
przypadku procedura wyboru rynku gtownego jest przeprowadzana codziennie do czosu zakonczenia
donego miesiqgca kalendarzowego. Poczqwszy od kolejnego miesiqca wybdr rynku przeprowadzony jest w
oparciu o pkt. 11 2.

W sytuacji, kiedy przy okazji badanio rynkow gtownych na poczqtku miesigea na kilku rynkach zagranicznych
jednoczesnie wystepuje tcki sam wolumen obrotéw dla darego papieru wartosciowego, za podstawe
przyjmowany jest rynek, ktory byt wybrany jako gtowny w miesiqcu poprzednim.

Akceptowalne sq odchylenia na kursach sktadnikow lokat posiadanych przez Fundusz i Depozytariusza w
donym dniu wyceny.

Dopuszczalna jest nastepujqca wartosé bezwzgledna rdénicy cen:

- 0,25 9% dla obligac)i oraz bondw skarbowych,

- 1,00 % dla akcji.

Jezeli roznice zawierojq sie w ustalonych przedziatach to do wyceny przyjmuje sig kurs Towarzystwa.

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

W zwiqzku z faktem wejscia w 2ycie przepisow Rozporzqdzenia Ministra Finansow w sprawie szczegbinych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z dnio 8 pazdziernika 2004 roku (Dz.U. 231 poz. 2318 z dnia
22 pozdziernika 2004 roku dalej zwanego ,Rozporzqdzeniem”), Towarzystwo dla wszystkich zarzgdzanych
Funduszy byto zobligowane do zastosowania po raz pierwszy przepisow Rozporzqdzenia w dniu 1 stycznia
2005 roku.

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

W zwigzku z tym zmianie ulegt sposab prezentacji sktadnikéw lokat Funduszu, zaréwno pod wzgledem
prezentacji w postaci tabeli gtéwne] oroz tabelach uzupetnigjqeych i dodatkowych pogrupowanych
sktadnikow lokat, jak i pod wzgledem ujecia sktadnikéw lokat w bilansie | rachunku wyniku Funduszu.
Sktadniki lokat przedstowiono w bilansie w podziale na notowane i nienotowane na rynku aktywnym.
Dodatkowo wyszczegdlnione zostaty transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

W zwigzku z powyzszym dane poréwnywalne za poprzednie okresy sprawozdawcze zostaty przegrupowane
wedtug nowych zasad wyceny i sprawoczdawczosch.



Skiodniki oktywoéw Funduszu wycenione sq oraz zobowiqzania Funduszu ustalane sq zgodnie z
obowigzujgcym statutem Funduszu.

Nabycie albe zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sig¢ w ksiggach rachunkowych Funduszu zgodnie
z Rozporzqdzeniem - w dacie zawarcia umowy.

Dla sktadnikow lokat wycenianych do 31 grudnia 2004 roku zgodnie z metodq amortyzogji liniowej wartos¢
wynikajgca z ksiqg rachunkowych na 31 grudnia 2004 roku stanowi nowo ustaiong skorygowang ceng
nabycia dia danych sktadnikéw lokat. Od tej wartoéci od dnia 1 stycznia 2005 roku naliczana jest wartosc
sktadnikéw lokat oszacowana przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Sprawozdanie finansowe Funduszu za biezqcy okres sprawozdawczy zostato sporzgdzone zgodnie z
Zotgeznikiern nr 1 do Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych
zasad rachunkowoséci funduszy inwestycyjnych,

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



NOTA 2 - NALEZNOSCI FUNDUSZU

BPH Funduszu inwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Kursu

no dzien 31.12.2009

31.12.2009

31.12.2008

Z tytutu zbytych lokat

Z tytutu instrumentdw pochodnych

Z tytutu wydanych certyfikotow inwestycyinych

Z tytutu dywidend

Z tytutu odsetek

70

1708

Z tytutu posiodonych nieruchomosci, w tym czynszow

Z tytutu udzielonych pozyczek

Pozostate

70

1708

NOTA 3 - ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU

8PH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu

na dzied 31,12,2009

31.12.2009

31.12.2008

Z tytutu nabytych aktywow

2 tytutu trensakeji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu

2 tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu wptat na certfikaty inwestycyjne

Z tytutu wykupionych certyfikatow inwestycyjnych

2 tytutu wyptaty dochoddw funduszu

2 tytutu wyptaty przychoddw funduszu

2 tytutu wyemitowanych obligacji

Z tytutu krétkoterminowych poZyczek i kredytow

Z tytutu dtugoterrinowych pozyczek i kredytow

2 tytutu gworangji lub porgczen

Z tytutu rezerw

122

116

Pozostate zobowigzonia

122

116




NOTA 4 - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigetego Korzystnego Kursu
na dzien 31.12.2009

31.12.2009

31.12.2008

|. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA

wartoéc na dzienh
bilansowy w dongj

warto$¢ na dzien
bilonsowy w walucie
Sprawordonia

waortosé na dzien
bilonsowy w danej

wartesc na dzien
bilunsowy w walucie
sprawczdania

RACHUNKACH BANKOWYCH walutg wolucie w tys. finansowego w tys wolucie w tys finansowege w tys

I. Banki:

1. BANK BPH 5.A. [na dzien 31.12.2008 BANK PEKAO S.A PLN 04 0.4 05 0.5
I1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM o Warlosé ng dzie o Wartost na dzen

. - - Waortosc na dzien bilansowy w walucie Wartos¢ no dzier bilansowy w walucie
SRODKOW PIENIEZNVCH UTRZYMYWANY_CH WCELU bilonsowy w danej sprowgzdanio pilunsowy w dane] sprowozdania
2ASPOKQJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN Waiuta walucie w tys. finansowego w tys. walucie w tys. finansowego w tys.

Il. Sredni w okresie sprawozdaowczym poziom srodkdw pienieznych:

1 BANK BPH S.A. [do 22.01.200% BANK PEKAQ 5 A}

PLN

3234

3234

2. BANK BPH S.A. (do 22.01.2009 BANK PEKAQ S.A )

HUF

0.2

1, EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH

wartosé na dzien
bilonsowy w wolucie
sprawozdonia
fingnsowego w tys.

111, Ekwiwalenty srodkdw pienieznych w podziale na
ich rodzaje:




BPH Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Korzystnego Kursu

Nota-5 Ryzyka

na dzien 31.12.2009

1) Poziom obcigzenia ryzykiem stopy procentowey:
a) Aktywa obcigZone ryzykiem wynikajgeym ze stopy procentowe]

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

Lokaty notowane na Papiery dtuzne stafo- 46 433 89,07

aktywnym ryaku kuponowe i

Lokaty nie notowane dyskontowe brak 0,00

no aktywnym rynku

Suma 46 434 89,07

b} Aktywo obcigZzone ryzykiem przeptywow pienieznych

Kategoria bilansowa Rodzqj akiywow Wartosc w tys. 2 | Udziot w aktywach
(%]

Lokaty notowane na Popiery dtuzne 2876 552

aktywnym rynku zmienno-kuponowe

Lokaty nie notowane brak 0,00

na aktywnym rynku

Suma 2876 5,52

c) Suma ali bl wartos - 49 310 tys. zi, udziat w aktywach 94,59%

2] Pozicm obcigzenia ryzykiem kredytowym:
W ramach inwestowania w czesci ryzykownej portfela Fundusz lokuje Srodki w instrumenty
pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Istnieje ryzyko, ze nabyta
przez Fundusz opcja, ktorej baze stanow koszyk walut (EUR,USD,GBP Put/CNY,RUB.MXN SAR
Call). przyniesie strate w wysokosci biezqcej wartosci opcji na skutek niewywigzania sig
kontrahenta Funduszu ze zobowigzan.
No dzier 31 grudnia 2009 roku wartosc biezgca opcji wynosita 1 356 tys. 24 co stanowi 2.6 %
wartosci aktywdw funduszu.

3] Poziom obcigzenia ryzykiem walutowym:

W czesci ryzykownej portfela na dzien 31 grudnia 2009 roku Fundusz posiadat opcje, ktorej
baze stanowi koszyk walut (EURUSD,GBP Put/CNY,RUB,MXN,SAR Calll. Opcja jest

denominowana w ziotych polskich, jednakze ze wzgledu na instrumenty bazowe jej wycena
jest nargzona no ryzyko kursowe.
Na dzien 31 grudnia wartoéé nominalna opgcji wynosita 125 510 tys. 2t Wartos¢ wyceny opcji
wynosia 1 356 tys. zt. co stanowi 2,60% wartosci aktywow funduszu.
Szczegdly dotyczqce opcji zostaty przedstawione w nocie 6 niniejszego sprawczdania.

4} Podsumowgnie poziomu obcigzenia poszczegolnymi ryzykami i perownanie do okresu
poprzedniego

Aktywa
. cbciqzone ) )

Qe yw przeptywdw QzEAN kategorii lokat  |odzwierciedlojgce nie qeen kategorii lokat
aktywow i obciqzone . p aktywow i 2 T aktywow i o

S ' Srodkdw . obcigzonych wypetnienie . obcigzonych
zobowigzan ryzykiem stopy |07 zobowigzan : S . . |zobowigzan .

. . pienieznych . ryzykiem zobowigzan na dzier . ryzykiem
ryzykiem stopy - |procentowe wynikajgcych ze ryzykiem kredytowym bilansowy ryzykiem walutowym
procentowej stopy kredytowym walutowym

procentowel
Wysoki cbligacje obligocje niski opcje brak niski opcia

Profil ryzyka Funduszu w wymienionych powyzej kategoriach w porownaniu do poprzedniego okresu
rapoertowego nie ulegt istotnym zmianom.




NOTA 6 - INSTRUMENTY POCHODNE
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Xursu

na dzier 31.12.2009
Termin
Wartosc Terrminy zopadalnesc
Rodzgj przysztych prayszhych Kwota bedaca {wygodmecial | Termin wykononio
Typ 20)81€] mnstrumentu Wartosc otwarte) strurmeni strumiers podstawg przysztych instrumentu Instrumentu
poycy pochodnego Cel gtwarcio pozyc) pozycyl pienigznych pienigznych platnosici pochognego pochodnego
Realizacja polityk inwestw
zokresie czesci ryzykowne;
Opcja Barclays kupno opeja portfels inwestyyinego 1 355 508 - - 125516000 128-12-201} -
no dzieh 31,12.2008
Termn
Wartosc Tetrouny zapadalnesc
Rodza) przysztych pr2ysziych Kwota bedqea iwygosnigaial | Termin wykonamg
Typ 2qjete) mstrumentu Wartodd otwarte) strurmieni strufmemn podstawg proysztych instrumentu instumentu
pozycji pochodnego Cel otwarcia pozyg pozycji pienieznych pienigznych platnodci pochodnego pochodnego
Realizacjo polityks inwestw
zakresie czescl ryzykowne)
Opcja Barclays kupno opgjo portfela nwestycy)nego 3043 208 - 160240000  |28-12-2011




NOTA 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
BPH Funduszu Inwestycyjnega Zamknigtego Korzystnego Kursu

na dzien 31.12.2009

31.12.2009

31.12.2008

Wartosé na dzien
bilonsowy w tys. zt

Wortoscé na dzien
bitonsowy w tys. zt

.. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do

odkupu, w tym: 0 1901
1. Transakcje, w wyniku ktérych nastgpuje przeniesienie na

fundusz praw wiasnosci i ryzyk 0 1901
2. Transakgje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie

na fundusz praw wiasnosci i ryzyk 0 0
II. Transakcje przy zobowigzaniu sie funduszy do odkupu,

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

drugg strone praw wiasnosci i ryzyk 0 0
2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie

na drugg strone praw wiasnosci i ryzyk 0 0
lIl. Naleznosci z tytutu papierow wartosciowych

pozyczonych od funduszu w trybie przepisow

rozporzqdzenia o pozyczkach papierow wartosciowych 0 0
IV. Zobowigzania z tytutu papierow wartosciowych

pozyczonych przez fundusz w trybie przepisow

rozporzgdzenia o pozyczkach popierow wartosciowych 0 0

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

W biezqcyr ani poprzednim okresie sprawozdawczym Fundusz nie zaciggot kredytow oni pozyczek
przekraczajgcych 1% wartoéci oktywow funduszu.

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




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

na dzien 31.12.2009
lwyrazone w tys. )

No dzien bilansowy w portfelu funduszu nie bylo aktywéw wyrazenych w walucie innej ni2 zioty polsk:.



NOTA-10 DOCHQDY | ICH DYSTRYBUCJA

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu
na dzien 31.12.2009

31.12.2009

31.12.2008

ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY 2YSK ISTRATA) ZE ZBYCIA
LOKAT

Wortosc zrealizowonego
zysku {stratyl ze zbyoa

wrzrost [spadek)
niezrechizowanego zysku

Wartosé zrealizowanego
zysku [stratyl ze zbycio

wzrost Ispadek]
niezreahzowanego zysku

jokat w tys. 7 wyceny QRtywow W tys lokat w tys. 7 wyceny aklywow w lys.

Skladniki lokat notowane na akiywnym rynku, w tym 1314 |- 238 108 §- 2140
CHuine papiery warlojciowe 1314 |- 238 |- 108 987
Skiadniki lokat nienotowone na aktywnym rynky, w tym - 543 |- 1040 -
Ctuzne popiery wortosciowe - - . .
Nieruchomaosci - . - B
Pozosiole . B

71 |- 1278 |- w08 |- 2140

WHYPLACONE DOCHQDY FUNDUSZU

Warto$é w okresie
sprawozdawczZym w tys,

wartasé w okresie
Sprowozdawczym w tys,

Wyplacone przychody z lokot:

Wyplacony zrealizowany zysk ze zbycia lokat

WYPLACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT

warta$é w okresie
Sprowozdawczym w tys.

Udzial w aktywach w
driu wyplaty

Udznal w aktywach nette
w dniu wyplaty

Wphnw ng wartosc
aktywdw w tys.

Wphw na wartosé
akywow netto w tys

Przychody ze zbycia loket funduszu akbywdw niepublicznych:

Fundusz nie wyptaca dochoddw swoim uczestnikom




NOTA 11 - KOSZTY FUNDUSZU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu

na dziern 31.12.2009

31122009

31.12.2008

I. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Wartos¢ w okresie

sprowozdawczym w tys.

wartosé w okresie
sprawozdawczym w tys.

. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA

Wartost w okresie

sprawozdawczym w tys.

Wartosé w ckresie
sprowozdawczym w tys,

(zes¢ stato wynagrodzenia

1327

447

Czes¢ wynagrodzenia uzolezniona od wynikdw funduszu

1327

447

11l KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANE
BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYM| LOKATAMI

Wartosc w okresie

sprowozdowezym w tys.

Wartos< w okresie
sprawozdawezym w tys.

1. (zbyty skiodnik lokat]

a) {koszty zwigzone ze zbytym skiadnikiern lokat




Informacja dodatkowa

BPH FUNDUSZU iNWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO KORZYSTNEGO KURSU

informacje o znaczqcych zdarzeniach dotyczqeych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za
biezqcy okres sprowozdawczy

W roku obrotowym 2009 nie zarejestrowano zadnych znaczqcych zdarzen, dotyczqcych lot ubiegtyeh, ktore
wyrnagolyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

Po dniu bilansowym nie zarejestrowano  zadnych znaczqcych zdorzeh, ktére wymagatyby ueca w
sprawozdaniu,

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

Dane porownawcze za poprzednie okresy sprowozdawcze zostaly sporzqdzone zgodnie z formatermn
sprawozdania wynikajgcym z Rozporzqdzenia Ministro Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie
szczegdlnych zased rochunkowosci funduszy inwestycyjnych.

W zwigzku 7 czym nie zostaty dokonane zadne korekty.

Dokonane korekty tedow podstoawowych

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

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity przypadki zawieszenia w dokonywaniu wyceny Wartosci Aktywow
Netto na Certyfikat inwestycyjny.

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

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finonsowym , ktére mogtyby w istotny sposob wptyngé na
ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycio lokat {w tys. 2}.)

Obligacje 1314
Instrumenty pochodne -543
Zrealizowany zysk [strata) - razem 771

Wzrost/Spadek niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat { w tys. 2t.)

Obligacje -238
(nstrurmenty pochodne -1 040
Wzrost/Spadek niezrealizowanego zysku [straty} - razem -1278



Dane dotyczqce podatkow i optat

Dochody Funduszu z tytutu obrotu papierami wartodciowymi na rynku krgjowym nie podlegajq
opodotkowaniu.

Z tytutu tronsakeji zowartych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie w okresie sprowozdawczym
prowizja maoklerska wyniosta 0 tys. 24,

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

W okresie sprawozdawczym Fundusz wykupit ogotem 68 397 certyfikatéw. Transakeje te zostaty rozliczone
przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A.

Na dzied 31 grudnia 2009 roku zostato zgtoszonych do wykupu 14 158 certyfikatdw inwestycyjnych na fgczng
kwote 1 763 tys. zt.

Do dnia 31 grudnia 2009 roku zlecenie umorzenia certyfikatow inwestycyjnych nie zostoto rozliczone przez
Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A.

Warszawa, 26 lutege 2010,

o~ fﬂ%f‘(
Artur CZerwonski arcin Bednarek
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu cheprezes orzqdu




BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
KORZYSTNEGO KURSU

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI EMITENTA
ZA OKRES
0D 1 STYCZNIA 2009 R. do 31 GRUDNIA 2009 R.

Podstawowe dane o Funduszu

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

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

Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsigbiorcow prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla Miosta Stotecznego
Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy Krojowego Rejestru Sgdowego pod Nr KRS 0000002970.

Decyzjq nr DFI11-4036-3/2-1/02-2976 z dnia 29 pazdziernika 2002 roku Komisja Papierow Wartodciowych i Gietd
udzielita CA 1B Towarzystwu Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna zezwolenia na utworzenie Funduszu.

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 RF.J 130.

Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu notowane sq na Gietdzie
Papierdw Warto$ciowych w Warszawie S.A.

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

W okresie sprawozdawczym Fundusz wykupit ogdtem 68 397 certyfikatow. Transakcje te zostaly roziiczone przez
Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A.

Na dzieA 31 grudnia 2009 roku zostato zgloszonych do wykupu 14 158 certyfikatow inwestycyjnych na fgczng
kwote 1763 tys. zt. Do dnia 31 grudnio 2009 roku zlecenie umorzenia certyfikatéw inwestycyjnych nie zostato
rozliczone przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A.

Polityka inwestycyjna Funduszu

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

Dla osiggniecio celu inwestycyjnego Fundusz bedzie stosowat strotegie zabezpieczonia portfela opisang w art. 15
Statutu Funduszu.

Stosowonie strategii zabezpietzenia portfela bedzie polegato na uiokowaniu czesci portfela Funduszu, zwanego
dalej czedciq dtuzng, w nominowane w zlotych dtuzne papiery wartosciowe, instrumenty rynku pienigeznego,
depozyty w bankach krajowych, bankach zagronicznych lub instytucjoch kredytowych oraz na ulokowaniu
pozostatej czesci portfela, zwanej czgscig ryzykowng, w nominowane w PLN, EUR lub USD instrumenty pochodne
w tym niewystondaryzowane instrumenty pochodne.

W czesci diuznej portfela inwestycyjnego Fundusz bedzie lokowat Aktywa Funduszu w nominowane w ztotych
dtuzne popiery wartoéciowe emitowane lub gwarantowane lub poreczane przez Skarb PeAstwa lub NBP, panstwa
nalezqce do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub
co najmniej jedno z pafstw nalezqcych do OECD, Instrumenty Rynku Pienieznege craz ztotowe depozyty bankowe.
Gtownym kryterium doboru instrumentow dhuznych do portfela Funduszu jest zabezpieczenie WANCI przed
spadkiem ponizej Poziomu Cchrony Kapitatu, na koniec danego Ckresu Rozliczeniowego, w kidrym Fundusz
stosuje strategie zabezpieczenio portfela. Fundusz dgzy do nabycia instrumentow diuznych, ktorych Sredni termin
wymagalnoéci bedzie przypadat mozliwie blisko korca danego Okresu Rozliczeniowego. Udziot diuznych papieréw
wartodciowych, w tym Instrumentéw Rynku Pienigznege, emitowanych, gwarantowonych lub poreczanych przez
inne podmioty niz wskazone powyzej nie bedzie przekracza¢ 5% [pieciu procent] Wartosci Aktywow Netto
Funduszu.

Inwestycje Funduszu w czesci ryzykownej portfela bedg mialy charakter pasywny. Oznacza to, ze Fundusz bedzie
dozyt do utrzymywania maksymalnego zoangazowania w czesci ryzykownej dopuszczalinego w ramach
stosowanej strategii zabezpieczania portfela. Kryterium doboru instrumentéw finansowych w tej czesci portfela
bedzie zgodnosc z celem inwestycyjnym Funduszu, a w szczegdlnosci mozliwo$¢ uzyskania na koniec kazdego



Okresu Rozliczeniowego, w ktorym Fundusz stosuje strategie zabezpieczenia portfela, przyblizone; Wartosci
Aktywéw Netto na Certyfikat Inwestycyjny wyrazonej wzorem okreslonym w ust. 5 Statutu Funduszu.
Ekspozycja portfela w czesci ryzykownej moze by¢ realizowana przy wykorzystaniu nostepujgcych technik
inwestycyjnych:
al zawieranie kontraktow opcyjnych na koszyki akcji lub indeksy lub kursy walut,
bl zawieranie kontraktdw typu swap, na mocy ktérych Fundusz zobowigzuje sie do przenoszenia na

drugq strone takiego kontraktu praw do strumieni pienieznych generowanych przez instrumenty

wchodzqce w sktad czesci diuzne] portfela Funduszu w zamian za ptatnosci analogiczne do

generowanych przez opcje dotyczqee koszykow akcji, indeksow lub kurséw walut.

Fundusz moze krétkoterminowo utrzymywac srocki w EUR lub USD wytqcznie w celu nabywania lokat do czesci
dtuznej tub czeéci ryzykownej portfela fub w wyniku zbycia fokat z tej czesdei portfeta.

Podstawowe wielkoéci ekonomiczno - finansowe ujawnione w sprawozdaniu finansowym

No dzien sprawozdania finansowego w portfelu Funduszu znojdowaly sie gtownie diuzne popiery wartosciowe
emitowane przez Skarb Panstwo oraz niewystandaryzowane instrumenty pochodne (opcjo na koszyk walut).
Udziat papierow dtuznych papierdw wartosciowych w oktywach funduszu wynosit 94,59% natomiast udziat
instrumentéw pochodnych 2,60%.

Aktywa netto Funduszu na dzied sporzqdzenic sprawozdania finonsowego wynosity 52 008 tys. zt. Wynik z
operacji za biezqcy okres sprawozdawczy byt dodatni i wynidst 23 tys. zt. Wartosc certyfikatu inwestycyjnego
Funduszu wyniosta 124,51 zt. co oznacza wzrost 0 0,35% w okresie sprawozdawczym.

Istotne czynniki ryzyka

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnosciq emitenta

Ryzvka rynkowe
Przez ryzyko rynkowe rozumiane jest ryzyko zmian wartosci inwestycji w wyniku zmian parametrow rynkowych,

tokich jak: kursy akcji, poziom stdp procentowych czy kursy walutowe. Poniewaz aktywa Funduszu lokowaene sq
gtéwnie w instrumenty dtuzne nominowane w PLN oraz instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane
Instrurnenty Pochodne dotyczqee koszykow akgji, indeksow lub kurséw walut, zatem zmiany wartosci Aktywow
Funduszu wynika¢ bedq gtownie ze zmian stop procentowych, kurséw ckcji, okreslonych indeksow lub walut.
Niekorzystne tendencje znajdujqce cdzwierciedlenie w zmionach kurséw papieréw diuznych oraz akgji, indeksow
lub walut stanowiqcych beze nabytych przez Fundusz Instrumentow Pochodnych mogq spowodowoc
zmniejszenie sie rentownosci lokat Funduszu, w tym takze spodki wartosci Aktywow Funduszu. W czesc
ryzykownej portfela inwestycyjnego Fundusz bedzie nabywa¢ opcje, ktérych baze stonowig waluty. W
szczegdinosci, baze nabywanych przez Fundusz opcji bedq stanowic kursy walut pafstw z rynkéw wschodzqeych
wzgledem koszyka gtawnych walut $wiatowych takich jak euro, dolar amerykaniski czy funt brytyjski. Nie mozna
wykluczy¢ spadku kursow niektarych lub wszystkich walut panstw z rynkéw wschodzqeych, stanowigcych bazg
opcji, wzgledem koszyka ghéwnych walut Swiatowych. W tekim przypadku Fundusz moze nie wypracowac na
koniec pierwszego Okresu Rozliczeniowego dodatniej stopy zwrotu z Certyfikatow lub stopa ta moze uksztattowac
sie na niskim poziomie.

Ryzyka zwigzane ze specyfikq stosowane] strategii zabezpieczajgeej

Podstowowym elementem polityki inwestycyjnej Funduszu jest stosowanie strategii zabezpieczajqcej. Stosowanie
strategii zabezpieczania portfela bedzie polegate na ulokowaniu czesci portfela Funduszu, zwanego dalej czescig
diuzng, w nominowane w ztotych diuzne popiery wortosciowe, instrumenty rynku pienieznego, depozyly w
bankach krajowych, bankach zagranicznych lub instytucjach kredytowych oraz na ulokowaniu pozostatej czgsci
portfela, zwanej czesciq ryzykowng, w nominowane w PLN, EUR iub USD instrumenty pochodne w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne.

Celern stosowania strotegii zabezpieczenia portfela jest stworzenie mozliwosci partycypowania w ewentualnych
zmianach wartoéci rynkowe; koszykow akgji, indeksow lub kurséw walut prey jednoczesnym zminimalizowaniu
ryzyka spadku Wartosci Aktywow Funduszu ponizej zaktadanego wstepnie Poziomu Ochrony Kapitatu na koniec
przyjetego Okresu Rozliczeniowego. Ze stosowaniem tej strategii zwigzane sq ponizsze czynniki ryzyka
powodujqce, ze stosowana strategia moze nie osiggngé zaktodanego celu ochrony kapitatu:

a) Istnieje ryzyko, ze - w specyficznych sytuacjoch rynkowych - takich jak utrata ptynnosci przez instrumenty
wchodzgce w sktad portfela inwestycyjnego Funduszu, ponadprzecietne skokowe zmiany kursow i inne,
opisany wyzej cel nie zostanie zrealizowany, pomimo wiosciwego stosowania strategii zobezpieczenio
portfela.

bl Stosowanie strategii zabezpieczenia portfela bedzie polegato no ustaleniu podziatu portfela na czesc
ryzykowng oraz czesé dhuzng, zbudowanq, a dodatkowo réwniez Instrumentow Pochodnych, dla ktorych
baze stanowig: dtuzne papiery waortosciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego lub stopy procentowe.



stnigje ryzyko, ze Instrumenty Pochodne wchodzqce w skiad czesci ryzykownej lub czesci dtuznej portfela
Funduszu, w tym w szczegdlnoéci opcje na koszyki akgji, indeksy lub kursy walut, przyniosq strate w
wysokosci kapitatu wydatkewanego na ich nabycie lzaptaconej premiil. W takim wypadku Fundusz moze
nie by¢ w stanie zapewni¢ Wartoscl Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny na koniec Okresu
Rozliczeniowego wy?szej od Poziomu Ochrony Kapitatu.

Ryzvke phnnosci lokat Funduszu

Istnieje ryzyko, ze zbyt niski obrét instrumentem finansowym na rynku regulowcnym moze uniemozliwic jego
nobycie lub zbycie w wielkosci wynikajgcej z realizacji zaktadanej polityki inwestycyjnej. W przypadku zomicru
zamkniecia fub zmniejszenia przez Fundusz posiadanych pozycji dotyczqcych  Niewystandaryzowanych
Instrumentdw Pochodnych poprzez zawarcie transakgji odwrotnej z kontrahentem Funduszu istnieje ryzyke
poniesienia przez Fundusz znocznych kosztow transakcyjnych, a takze uzyskonia ceny, ktoro nie w petni
odzwierciedla godziwg wartosé Instrumentu Pochodnego.

Ryzyko niewyplacalnodci emitentdw papierow wartcéciowych bedgcych przedmiotem lokat funduszu

W zwiqzku z zakiodanym udziatem dtuznych papieréw wartosciowych w portfelu inwestycyjnym Funduszu istnieje
ryzyko, ze niewyptacalnosc kidregokolwiek z emitentow wspomnianych instrumentow dtuznych moze w istotny
sposob wplynqgé na wartoéé Aktywdw Netto Funduszu. Mime, iz jednym 2 podstawowych kryteriow wyboru lokat w
instrumenty dtuzne bedzie ocena wyplacalnoécl strony zaciggajgcej zobowiqzanie, Fundusz nie moze
zagwarantowad, ze nie zajdzie sytuocja utraty wyptacalnosci emitenta.

Ryzyvko zwigzane z wykorzystaniern instrumentéw pochodnych

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

Z nabywaniem tych instrumentow zwigzane sq nastepujqce ryzyka:

a) ryzyko rynkowe, tj. ryzyko spadku Wortosci Aktywdw Netto Funduszu w wyniku niekorzystnych zmicn
poszczegdlnych zmiennych rynkowych, takich jak: indeksy, kursy wolut, warto$ci rynkowych stop procentowych,
czy kursy akcji;

b) ryzyko kontrahenta, tj. ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Funduszu w wyniku broku wywigzania sie¢ ze
zobowiqzon przez strony umow, z ktérymi Fundusz bedzie dokonywet transckeji majgcych za przedmiot
Instrumenty Pochodne;

¢ ryzyko ptynnosci, 1. ryzyko broku mozliwosci - w odpowiednio krotkim okresie czosu -zamkniecio pozycji na
Instrumentach Pochodnych bez znaczqcego negatywnego wptywu nawartosé Aktywow Netto Funduszu;

d) ryzyko modelu, tj. ryzyko, ze ze wzgledu nao stopien skomplikowania donego instrumentu Fundusz nie bedzie w
stanie dokonad jego nalezytej wyceny lub btednie oceni wptyw nabytego instrumentu na Warto$¢ Aktywow Netto
Funduszu;

Fundusz ogranicza ryzyko kontrahenta w taki sposéb, ze nie moze zaowierac z danym podmiotem kolejnych
transakeji zwiekszajgcych ryzyko kontrahenta, jezeli wartosé ryzyka kontrahenta dlo tege podmiotu - wyznaczana
jako warto$é ustalonego przez Fundusz niezrealizowanego zysku na transakcjach z tym kontrahentem, ktorych
przedmictem sq Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne - przekracza 20% (dwadziescic procent) Wartosci
Aktywow Netto Funduszu. tqczno wartosc ryzyka kontrahenta wynikajqca z transakgji, ktorych przedmiotem sq
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych ze wszystkimi podmiotami, nie moze przekroczy< 50%
[pieédziesigt procent} wartosci Aktywow Funduszu.

W celu dodatkowego ogroniczenia ryzyka kontrahenta Fundusz bedzie dgzyt do zajmowania pozycji w
instrumentach Pochodnych z innymi pedmiotami w ramach czesci ryzykownej oraz w ramach czesci dtuznej
portfela inwestycyjnego. Wartosé ryzyka kontrchenta dia jednego podmiotu moze przekroczyC 20% (dwadziescio
procent) Wartoéci Aktywéw Netto Funduszu jedynie w przypadku wzrostu wartosci Instrumentow Pochodnych, w
ktorych Fundusz zajgt pozycje, lub spadku wartosci innych lokat dokonanych przez Fundusz. W takim przypadkt
Fundusz bedzie dqzyt do zmiany w portfelu inwestycyjnym majqcej na celu ograniczenie ryzyka kontrahenta dla
jednego podmiotu do pozicmu moksymalnie 20% (dwudziestu procent} Wartosci Aktywdw Netto Funduszu, z
uwzglednieniem interesu Uczestnikdw Funduszu, w tym mozliwosci uzyskonio, no koniec danego Okresu
Rozliczenioweqgo, okreslonej wartosci WANCI,

Zwraca sie uwage Inwestorow, ze ze wzgledu na specyfike tych instrumentow, w szczegdinesci zwiqzang z
potencjalng mozliwosciq uzyskania dzigki nim efektu znacznej d2wigni finansowej, ich stosowanie cborczone jest
wyzszym ryzykiem negatywnego wplywu na rentownos¢ inwestycji Funduszu niz w przypadku pczostatych
instrumentéw bedgeych przedmiotem lokat Funduszu.



Ryzyko zwigzane z brakiem wplywu Uczestnikow na zorzgdzanie Funduszem

Ryzyko zmiany Statuty

Zwraca sie uwage inwestorow, ze w okresie istnienia Funduszu, jego stotut moze ulec zmianie w szczegoinosci ze
wzgledu na koniecznos¢ dostosowania statutu do zmienigjgeych sie przepiséw prawa, praktyki rynkowe) oroz
wymagan biznesowych, w tym w szczegdlnosci w zakresie polityki inwestycyjnej, kosztow, zasad wykupywania
Certyfikatéw Inwestycyjnych.

Czynniki ryzyka wynikajqce ze specyfiki papieru wartosciowego jakim jest certyfikat inwestycyjny
Ryzyko wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyiny oraz zawieszenia wyceny WAN i WANCI

Aktywa Funduszu wycenicne sq, ¢ zobowigzania Funduszu ustalane sq na podstawie ich wartosci rynkowej lub
wartoéci godziwej, z zachowoniem zasady ostroznej wyceny, Istnigje jednak ryzyko, ze dokonana zgoednie z tymi
zatozeniami wycena Aktywdw Netto Funduszu moze, w pewnych okresoch, odbiega¢ od ich rzeczywistej wartosci.
Ponadto, zwraca sie uwage Inwestordow, ze na warunkach okreslonych w Statucie Funduszu Fundusz moze w
uzgodnieniu z Depozytariuszem, odstgpié od dokonywanic wyceny WAN oraz WANCI, co moze skutkowad brakiem
posiadania przez Inwestordow informacji o aktualne) wycenie WAN i WANCI.

Ryzvko plynnodel Certyfikatow Inwestycyvinych

W czasie trwanic Funduszu Certyfikaty Inwestycyine sg umarzane z kwartaing czestotliwosciq.

Wycofanie sie z inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne w okresach pomiedzy datemi umorzen jest mozliwe tylko
poprzez ich zbycie. Zbycie Certyfikatow Inwestycyjnych jest mozliwe wytgcznie na regulowanym rynku wtornym.
W celu umozliwienio zbycia Certyfikatéw Inwestycyjnych w ckresach pomigdzy datami umorzen, Fundusz planuje
wprowadzenie ich do obrotu na rynku podstowowym na Gietdzie Papierdw Wartcsciowych w Warszawie S.A,
istnigje jednak ryzyke, ze zbyt niski poziom obrotdéw Certyfikatami Inwestycyjnymi moze uniemozliwic ich zbycie na
rynku wtdrnym lub, ze ceny po jakich bedq zawiercne transakcje na certyfikatach Inwestycyjnych na rynku
wtdrnym bedq znaczqeo nizsze od wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny.

Ryzyka ekonamiczno - prawne

Ryzvko gospodarcze

W gospodarce $wiatowej mogq wystgpic niekorzystne zjawiska, w tym mozliwosc spadku dynamiki swictowego
wzrostu gospodarczego. Z uwagi na wzajemne powiqzania gospodarek poszczegdlinych krajow ostabienie
kondycji gospodarcze] jednege kraju wphywa uiernnie na sten gospodarki innego kraju.

Sytuacja gospodarcza Polski jest powigzana z wydarzeniami zachodzgeymi w gospodarkach innych panstw. W
szczegolnosci niekorzystne zmiany na zagronicznych rynkach finansowych mogqg spowodowaé odptyw kapitatu
zagronicznego z kraju oraz wystgaienie niekorzystnych zmian w sferze makro i mikroekonomiczney.

Ryzvko ekonomiczno-prawne zwigzane z formqg prawng Funduszu

Istnieje ryzyke zmion otoczenia ekonoriczno-prawnege, w jakim funkcjonuje Fundusz, na ktére Fundusz nie ma
wphywu, a ktore mogg mieé wplyw na wyniki dziatainosci Funduszu. W szczegoinosci dotyczy to zmian przepisow
regulujgcych limity inwestycyjne i zakres inwestycji dopuszczalnych w funduszach inwestycyjnych zamknietych,
jok réwniez zmiony formy prownej Funduszu, ktore to zmiony mogg utrudnic realizacje zctozonej polityki
inwestycyjnej.

Ryzyko podatkowe
Istnigje ryzyko zmiany przepiséw prawo podatkowego, w wyniku ktdrych moze nastgpic zmniejszenie sig
rentownosci inwestycjl w Certyfikaty Inwestycyjne.

Ryzyko stop procentowych

Zmicny stop procentowych mogg mied wphw na wartoé¢ instrumentow finansowych znajdujgeych sie w portfelu
Funduszu. Przy wzrastajgeych stopach procentowych moze np. nastqpic spodek ceny rynkowej posiadanych przez
Fundusz instrumentow dtuznych.

Ryzvko operacyine

Ryzyko operacyjne objawia sie w mozliwosci poniesienia strat w wyniku nieadekwatnych lub zawodnych proceséw
wewnetrznych, btedow ludzkich, bteddw systemadw lub w wyniku zdarzen zewnetrznych.

W szczegdlnodci, zawodny proces moze przejowial sie btednym lub opdznionym rozliczeniem tronsakgji, a btad
ludzki moze przejowiad sie przeprowadzeniem nieauteryzewanych transokcji. Btedne dziatanie systemow moze
przejowiad sie, w szczegdlnosci, zawieszeniem systemow komputerowych uniemozliwigjgcym przeprowadzenie
tronsakgji @ niekorzystne zdarzenia zewnetrzne - strotami w  wyniku  klesk naturalnych lub  otakow
terrorystycznych.




Sktad osobowy zarzgdu Towarzystwa oroz sktad Rady Nadzorczej Towarzystwa

Na dzien 31 grudnia 200¢ roku sktad Zarzqdu Towarzystwa byt nastepujqcy:

Artur Czerwonski - Prezes Zarzgdu

Marcin Bednarek - Wiceprezes Zarzqdu

Aleksander Mokrzycki - Wiceprezes Zarzqdu

Na dzief 31 grudnia 2009 roku sktad Rady Nadzorczej Towarzystwa byt nastepujacy:
Bartosz Stradomski - Przewodniczqcy Rady Nadzorczej

Gyula Fatér - Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorcze)

Krzysztof Jajuga - Cztonek Rady Nodzorcze)

Infermacje o zawartych umowach znaczgeych w dziofalnosci Funduszu

Fundusz zawart umowe z Bankiem BPH, ktdrej przedmiotern jest petnienie przez bank funkeji Depozytariusza w
rozumieniu Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych.

Fundusz zowart umowe z Biurem Maklerskim Banku BPH, kiore} przedmiotem jest petnienie przez biurc makterskie
funkcji sponsora emis;t.

Fundusz zawart umowe z Deloitte Audyt Sp. z 0.0, ktérej przedmictem jest badanie roczne oroz pétroczny przeglad
sprawczdan finansowych Funduszu.

Warszawa, 26 lutego 2010 .

@w{ o W ;Zuae‘.fL
Artur Czerwonski Marcin Bednarek Aleksande cki
Prezes Zarzqgdu Wiceprezes Zarzqdu Wiceprezes Zor@/




Bank BPH S.A.

Al. Pokoju 1, 31-548 Krakow
Bepartament Powierniczy
Ul Toworowa 254,

00-958 Warszowa

Warszawa, dnia 26 lutego 2010,

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank BPH S.A. wypetniajqc obowigzki Depozytariusza dla BPH Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego Korzystnego Kursu potwierdza, iz done dotyczqce standéw aktywow funduszu, w tym
w szczegdlnosci aktywoéw zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw
wartosciowych oraz pozytkdw z tych aktywdw wynikajgcych, zawarte w  sprawozdaniu
finansowym funduszu sporzqdzanym na dzien 31 grudnia 2009 roku za okres
od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku sq zgodne ze stanem faktycznym.

Dy
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pibtr Domarikki
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grupa GE Capital
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