BPH TFI

grupa GE Capital

26 sierpnia 2016 .
Szanowni Panstwo,

przedstawiamy Pafstwu sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego
Korzystnego Kursu (,Fundusz’) zarzqdzanego przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA. za
okres od 1 stycznia do 30 czerwea 2016 roku.

Na dzien 30 czerwca 2016 warto$¢ aktywdw netto Funduszu wyniosta 11 min PLN, natomiast tqczna
wartos¢ aktywow netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez BPH Towarzystwo
Funduszy inwestycyjnych S.A. wyniosta 2,6 mld PLN.

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

Fundusz kontynuowat realizacje swej statutowej polityki inwestycyinej. W dniu 30 czerwca 2016 T.
nastgpito zakonczenie Trzeciego Okresu Ochrony Kapitatu. W jego trakcie cze$¢ diuzna portfela Funduszu
lokowana byta w obligacje Skarbu Pafstwa, co miato zapewni¢ ochrone 95% zainwestowanego kapitatu.
CzeS¢ ryzykownq stanowity instrumenty pochodne, zapewniajqce dodatkowe zyski w przypadku spadku
kursu dolara amerykariskiego wzgledem liry tureckiej. Wartoéé Aktywéw Netto Funduszu na Certyfikat
Inwestycyjny na dzien 30 czerwca 2016 r. wynosita 113,51 PLN.

W dniu 15 czerwca 2016 r. Towarzystwo, dziatajgc na podstawie Uchwaty Zarzqdu BPH TFI S.A. nr 78/2016
z dnia 15 czerwca 2016 r. oraz na podstawie art. 15 ust 8 Statutu Funduszu poinformowato o ustalonych
parametrach zwigzanych z zaktadanym poziomem ochrony kapitatu w nastepnym Okresie
Rozliczeniowym dla Funduszu. Zgodnie z ogtoszong informacgjg, czwarty Okres Rozliczeniowy rozpoczagt sie
w dniu 30 czerwca 2016 r. Ostatni dziefi czwartego Okresu Rozliczeniowego jest ostatnim Dniem
Gietdowym przypadajgcym w miesigcu, w ktorym uplywa 12 miesiecy od rozpoczecia Okresu
Rozliczeniowego. Inwestycje w czedci ryzykownej portfela Funduszu obejmujq zakup opcji sprzedazy
opiewajgcej na spadek kursu dolara amerykariskiego wzgledem liry tureckiej. Uzyskany przyblizony
poziom Stopy Udziatu wynosi 90%. Poziom Ochrony Kapitatu w czwartym Okresie Rozliczeniowym wynosi
110,10 PLN na Certyfikat Inwestycyjny.

Dziekujemy za powierzenie swoich $rodkéw Funduszom szarzqdzanym przez nasze Towarzystwo
iokozonew@v posdb zgufanie, W
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BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY KORZYSTNEGO KURSU

SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES
od 1 stycznia 2016 r. do 30 czerwca 2016 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzqdzone na podstawie przepiséw ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994
roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047) oraz zgodnie z Rozporzqdzeniem Ministra Finanséw z dnia 24
grudnia 2007 roku W sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych” (Dz. U. z 2007 r. Nr

249 poz. 1859).
Przedstawione sprawozdanie obejmuije:

e  Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

* Zestawienie Lokat wedtug stanu na dziert 30 czerwca 2016 roku o wartosci 1 451 tys. zt, w tabeli gtéwnej
oraz w tabelach uzupetniajgeych i dodatkowych,

*  Bilans sporzqdzony na dzief 30 czerwca 2016 roku wykazujqcy aktywa netto w wysokosci 11 157 tys. zt,

*  Rachunek wyniku z operaciji za okres od 1 stycznia 2016 do 30 czerwca 2016 roku wykazujgcy ujemny wynik
z operacji w wysokosci 133 tys. #4,

e Zestawienie zmian w aktywach netto,

s Rachunek przeptywdw pienieznych,

* Noty objasnigjqce,

¢ Informacje dodatkowa.

Warszawa, 26 sierpnia 2016 .
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BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY KORZYSTNEGO KURSU
WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Korzystnego Kursu, dalej zwany Funduszem, do 31 grudnia 2005 roku
funkcjonowat zgodnie z ustawq z dnia 28 sierpnia 1997 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz.U.z 2002 r., Nr 49,
poz. 448 z p6zn. zm.) jako fundusz inwestycyjny mieszany.

Od dnia 01 lipca 2005 roku Fundusz dziata zgodnie z Ustawq z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2014 r. poz. 157 z pbzn. zm.)
jako fundusz inwestycyjny zamkniety.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

W czesci diuznej portfela inwestycyjnego Fundusz bedzie lokowat Aktywa Funduszu w nominowane w ztotych
dtuzne papiery wartoéciowe emitowane lub gwarantowane lub poreczane przez Skarb Pafstwa lub NBP,
panstwa nalezqce do OECD albo migdzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita
Polska lub co najmniej jedno z panstw nalezgcych do OECD, Instrumenty Rynku Pienieznego oraz ziotowe
depozyty bankowe. Gtownym kryterium doboru instrumentéw diuznych do portfela Funduszu jest
zabezpieczenie WANC! przed spadkiem ponizej Poziomu Ochrony Kapitatu, na koniec danego Okresu
Rozliczeniowego, w ktérym Fundusz stosuje strategie zabezpieczenia portfela. Fundusz dgzy do nabycia
instrumentow dtuznych, ktérych $redni termin wymagalnosci bedzie przypadat mozliwie blisko korica danego
Okresu Rozliczeniowego. Udziat diuznych papieréw wartosciowych, w tym Instrumentéw Rynku Pienieznego,
emitowanych, gwarantowanych lub poreczanych przez inne podmioty niz wskazane powyzej nie bedzie
przekraczac 5% (pieciu procent) Wartosci Aktywéw Netto Funduszu.

Inwestycje Funduszu w czgsci ryzykownej portfela bedq miaty charakter pasywny. Oznacza to, ze Fundusz bedzie
dazyt do utrzymywania maksymalnego zaangazowania w czesci ryzykownej dopuszczalnego w ramach
stosowanej strategii zabezpieczania portfela. Kryterium doboru instrumentéw finansowych w tej czeéci portfela
bedzie zgodnos¢ z celem inwestycyjnym Funduszu, a w szczegdlnosci mozliwoéé uzyskania na koniec kazdego
Okresu Rozliczeniowego, w ktorym Fundusz stosuje strategie zabezpieczenia portfela, przyblizonej Wartoéci
Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny wyrazonej wzorem okreslonym w ust. 5 Statutu Funduszu.

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

inwestycyjnych:
a) zawieranie kontraktow opcyjnych na koszyki akgji lub indeksy lub kursy walut,
b) zawieranie kontraktow 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 dtuznej portfela Funduszu w zamian za ptatnoéci analogiczne do
generowanych przez opcje dotyczqce koszykdw akeji, indeksdw lub kurséw walut.

Fundusz moze krétkoterminowo utrzymywac srodki w EUR lub USD wytgcznie w celu nabywania lokat do czeéci
dtuznej lub czedci ryzykownej portfela lub w wyniku zbycia lokat z tej czeéci portfela.

Ograniczenia inwestycyjne dla poszczegdlnych grup instrumentéw nabywanych przez Fundusz zostaly opisane
w art. 17 Statutu Funduszu.

Okres sprawozdawczy i dzieri bilansowy
Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2016 do 30 czerwca 2016 roku. Dniem
bilansowym jest 30 czerwca 2016 roku.

Kontynuacja dziatalnosci

Ponizsze sprawozdanie finansowe zostato sporzqdzone przy zatozeniu kontynuacii dziatalnosci przez Fundusz w
dajqcej sie przewidzie¢ przysztosci, tj. w okresie 12 miesiecy.

W dniu 30 marca 2016 roku Rada Nadzorcza Towarzystwa podjeta uchwate, w ktérej wyraza zgode na likwidacje
Funduszu. Do dnia sporzqdzenia niniejszego sprawozdania Zarzqd Towarzystwa nie podjgt decyzji o likwidacji
Funduszu, w zwiqzku z czym sprawozdanie sporzqdzono w oparciu o zasade kontynuaciji dziatania.

Wskazanie podmiotu, ktory przeprowadzit przeqlgd sprawozdania finansowego

Przeglgd sprawozdania finansowego za okres od 01 stycznia 2016 do 30 czerwca 2016 roku zostat
przeprowadzony, na podstawie zawartej umowy o badanie sprawozdan finansowych i przeglqd érédrocznych
sprawozdan finansowych, przez KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoéciq Sp. k. z siedzibg w
Warszawie pod adresem: ul. inflancka 4A, 00-189 Warszawa.

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

Wskazanie serii certyfikatéw inwestycyjnych i cech je réznicujgcych

Fundusz wyemitowat certyfikaty inwestycyjne serii A w chwili rejestracji funduszu oraz certyfikaty serii 8.
Przydziat certyfikatoéw serii B nastgpit w dniu 25 listopada 2008 roku.

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

Wskazanie emisji certyfikatéw inwestycyjnych

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

Wptaty do Funduszu zbierane byly w drodze zapiséw na certyfikaty inwestycyjne w ramach emisji publicznej w
okresie od 13 listopada do 6 grudnia 2002 r. Przydziat certyfikatow nastgpit w dniu 10 grudnia 2002 r.
Certyfikaty inwestycyjne serii B BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu zosto’fy
wyemitowane w drugiej emisji certyfikatow.

Wptaty do Funduszu zbierane byty w drodze zapiséw na certyfikaty inwestycyjne w ramach emisji publicznej w
okresie od 29 wrzesnia do 21 listopada 2008 r. Przydziat certyfikatéw nastqpit w dniu 25 listopada 2008 1.

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

Obecnie certyfikaty inwestycyjne mozna naby¢ w obrocie gietfdowym za posiednictwem biura maklerskiego.

Waqyszawa, 26 sierpnia 2016 1.
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BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
KORZYSTNEGO KURSU

SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES
od 1 stycznia 2016 r. do 30 czerwca 2016 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Wedle najlepszej wiedzy Zarzqdu BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. prezentowane
sprawozdanie finansowe oraz dane poréwnywalne sporzqdzone zostaly zgodnie z obowigzujgcymi
zasadami rachunkowosci oraz odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy rzetelny i jasny sytuacje majgtkowq i
finansowq Funduszu oraz osiggniety przez Fundusz wynik z operacji. ,
Sprawozdanie z dziatalnosci emitenta zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Funduszu,
w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

Podmiot uprawniony do badania sprawozdari finansowych dokonujgcy przeglgdu sprawozdania
finansowego Funduszu na dzieri 30 czerwca 2016 roku zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa.
Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujqcy przeglqgdu pétrocznego sprawozdania finansowego na dzien
30 czerwca 2016 roku spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym
sprawozdaniu finansowym zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowymi.

Warszawa, 26 sierpnia 2016 .
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Piotr Karnkowski Marcin Bednarek
Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzqdu
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TABELA GEOWNA - SKEADNIKI LOKAT

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Kursu

30.06.2016 31.12.2015
Procentowy Procentowy
udziotw udziot w
Warto$¢ wedtug ceny Wartoé¢ wedlug wyceny na aktywoch Warto§¢ wedtug ceny Wartos¢ wedtug wyceny na aktywach
nabycia w tys. dzieri bilansowy w tys. ogbtem nabycia w tys. dzien bilansowy w tys. ogbtem
Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Diuzne papiery warto$ciowe 1106 1163 10,42 11 848 12 366 99,32
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 657 83 0,66
Udzialy w spdtkach z
ograniczong odpowiedzialnoscig 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuty uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspdlnego
inwestowania majqce siedzibe
za 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 288 288 2,58 2 2 0,02
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
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BILANS

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Kursu

na dzien 30.06.2016

{wszystkie dane wyrazone sq w tysiqcach zt - z wyjgtkiem liczby certyfikatéw inwestycyjnych oraz Wartosci Aktywow
Netto na Certyfikat Inwestycyjny wyrazonego w zt)

30.06.2016 31,12,2015

I. Aktywa 11 164 12 451
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty-razem 0 0
2} Naleznosci razem 0 0
3) Transakeje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 9700 0
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 1163 12 366
Diuzne papiery wartosciowe 1163 12 366
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym 288 85
Diuzne papiery wartosciowe 0

6) Nieruchomosci 0

7) Pozostate aktywa 13

Il. Zobowigzania 6 28
11I. Aktywa netto {I-11) 11157 12 423
IV. Kapitat funduszu -36121 -34 988
Kapitat wptacony 577 583 577583
Kapitat wyptacony {wielko$é ujemna) -613 703 -612 571
V. Dochody zatrzymane 47 222 47 468
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 34817 34927
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk {strata) ze zbycia

lokat 12 405 12 541
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 56 -57
VL Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 11 157 12 423
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 98 292 108 160
Wartosé aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 113,51 114,86
Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 95116 101 072
Rozwodniona warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 113,51 114,86

y




RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu
za okres od 01.01.2016 do 30.06.2016

{dane wyrazone w tys. zt z wyjqtkiem wyniku z operacji przypadajqcego na certyfikat inwestycyjny wyrazonego w zl

01.01.2016-30.06.2016

01.01-31.12.2015

01.01-30.06.2015

1. Przychody z lokat 20 4 3
Dywidendy i inne udzialy w zyskach 0 0 0
Przychody odsetkowe; w tym: 20 2 2
Odsetki od depozyt6éw i rachunkéw bankowych 0 2 2
Odpis dyskonta 19 0 0
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomoséci 0 0 0
Dodatnie saldo roznic kursowych 0 0 0
Pozostate 0 2 1
I, Koszty funduszu 130 397 208
1) Wynagrodzenie dla towarzystwa 114 351 186
2} Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzqcych dystrybucje 0 0 0
3) Optaty dia depozytariusza 2 3 2
4) Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywédw funduszu 8 28 13
5] Optaty za zezwolenia oroz rejestracyjne 0 0 0
6} Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0
7} Ustugi w zakresie zarzqdzania aktywami funduszu 0 0 0
8) Ustugi prawne 0 0 0
9) Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 ol
10} Koszty odsetkowe 0 0 0
11) Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomo$ci 0 0 0
12} Ujemne saldo réznic kursowych 0 0 0
13) Pozostate 6 15 7
1l Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
IV. Koszty funduszu netto {il-1H1) 130 397 208
V. Przychody z lokat netto {I-1V} -110 -393 -205
VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk {strata) -23 138 4
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -136 55 14
z tytutu réznic kursowych 0 0 0
Wozrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 113 83 -10
z tytutu réznic kursowych 0 0 0
Vil. Wynik z operacji {V+/-VI) -133 -255 -201
Wynik z operadji przypadajqcy na Cl -1,35 -2,36 -1,67
Rozwodniony wynik z operacji przypadajgey na certyfikat inwestycyiny -1,35 -2.36 -167




ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Kursu

za okres od 01.01.2016 do 30.06.2016

{wszystkie dane wyraZone sq w tysiqcach zt - z wyjqtkiem liczby certyfikatéw inwestycyjnych oraz Wartoéci Aktywéw Netto na Certyfikat

Inwestycyjny wyrazonego w zt}

01.01.2016-30.06.2016 31.12,2015
I. Zmiana wartosci aktywéw netto -1266 -4 338
1. Wartos¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 12 423 16 761
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy {razem), w tym: -133 -255
Przychody z lokat netto -110 -393
Zrealizowany zysk {strata) ze zbycia lokat -136 55
Wzrost [spadek) niezrealizowanego zysku [straty) z wyceny lokat 113 83
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -133 -255
4. Dystrybucja dochodéw [przychoddw) funduszu {razem) 0 0
Z przychoddw z lokat netto 0 0
Ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
Z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -1133 -4 083
Zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu wydanych Cl) 0 0
Zmiana kapitatu wyptaconego [zmniejszenie kapitatu z tytutu wykupionych Cl) 1133 4083
6. tgczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) -1266 -4 338
7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 11157 12 423
8. Srednia wartosé aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 11567 14048
IIl. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych -9 868 -35173
1. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym: -9 868 -35173
Liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 0 0
Liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 9868 35173
Saldo zmian -9 868 -35173
2. Liczba certyfikatéw narastajgco od poczqtku dziatalnosci funduszu, w tym: 98 292 108 160
Liczba wydanych certyfikatdéw inwestycyjnych 5 685 666 5 685 666
Liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 5587 374 5577506
Saldo zmian 98 292 108 160
3. Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 95116 101072
11l. Zmiana wartosci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny -1,35 -2,07
1. Wartos¢ aktywow netto na Cl na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 114,86 116,93
2. Wartoséé aktywodw netto na Cl na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego 11351 114,86
3. Procentowa zmiana wartodci aktywéw netto na Cl w okresie sprawozdawczym -1,18% -1,77%
4. Minimalna wartoé¢ aktywoéw netto na Cl w okresie sprawozdawczym 113,46 114,86
data wyceny 2016-05-31 2015-12-31
5. Maksymalna wartos¢ aktywdw netto na Cl w okresie sprawozdawczym 114,78 116,60
data wyceny 2016-01-29 2015-01-30
6. Wartos$¢ aktywdw netto na Cl wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 113,51 114,87
data wyceny 2016-06-30 2015-12-30
7. Rozwodniona warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 113,51 114,86
IV. Procentowy udziat kosztow funduszu w $redniej wartosci aktywéw netto, w tym: 1,12% 2,82%
Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,99% 2,50%
Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotdéw prowadzqcych dystrybucje 0,00% 0,00%
Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,02% 0,02%
Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywoéw funduszu 0,07% 0,19%
Procentowy udziat opfat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00% 0,00%
Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzqdzania aktywami funduszu 0,00% 0,00%




RACHUNEK PRZEPEYWOW PIENIEZNYCH

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Kursu

za okres od 01.01.2016 do 30.06.2016
(dane wyrazone w tys. zi)

01.01.2016-30.06.2016

01.01-31.12,2015

01.01-30.06.2015

A. Przeptywy Srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej (I - ) 1132 4082 2705
| Wplywy 53 924 47 819 41 299
Z tytutu posiadanych lokat 0 0 0
Z tytutu zbycia sktadnikéw lokat 53924 47 817 41298
Obligacje 40381 4 442 3322
Prawa pochodne 0 24 24
Depozty 13543 43 351 37952
Pozostate 0 2 1
w tym odsetki od lokat i rachunkéw bankowych 0 2 1
11 Wydatki 52792 43 737 38 594
Z tytutu posiadanych lokat 0 0 0
Z tytutu nabycia sktadnikéw lokat 52 629 43329 38 357
Obligacie 38800 0 0
Depozyty 13829 43329 38 357
Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 136 361 193
Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotow prowadzqcych

dystrybucje 0 0 0
Z tytutu optat dla depozytariusza 1 5 3
Z tytuhu oplat za prowadzenie rejestru oktywow funduszu 15 27 27
Z tytutu optat za zezwolenia i optat rejestracyjnych 0 0 0
Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 0 0 0
Z tytuhu ustug w zakresie zarzqdzania aktywami funduszu 0 0 0
Z tytutu ustug prawnych 0 0 0
Z tytutu posiadania nieruchomosci 0 0 0
Pozostate 11 15 14
B. Przeplywy Srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej (I - 1) -1133 -4 083 -2 706
| Wplywy 0 0 0
Z tytulu wydania certyfikatéw inwestycyjnych 0 0 0
Z tytutu zaciggnietych kredytéw 0 0 0
Z tytulu zaciggnietych pozyczek 0 0 0
Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek 0 0 0
Odsetki 0 0 0
Pozostate 0 0 0
il Wydatki 1133 4083 2706
Z tytutu wykupienia certyfikatéw inwestycyjnych 1133 4083 2706
Z tytulu sptat zaciggnietych kredytow 0 0 0
Z tytutu splat zaciggnietych pozyczek 0 0 0
Z tytutu wyemitowanych obligagji 0 0 0
Z tytulu wyplaty przychodéw 0 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0 0
Odsetki 0 0 0
Pozostate 0 0 0
C. Skutki zmian kursow wymiany srodkéw pienigznych i ekwiwalentow srodkéw

pienieznych i 0 0 0
D.Zmiana stanu srodkdw pienieznych netto (A +/- B) -1 -1 -1
E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkow pienieznych na poczgtek okresu

sprawozdawczego 1 1 1
F. Srodki pienigzne i ekwiwalenty srodkow pienigznych na koniec okresu

sprawozdawczego (E +/- D) 0 0 0




Nota 1 - Polityka rachunkowosci

1, Opis przyjetych zasad rachunkowosci
Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Informacje w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047) - ,Ustawa” oraz Rozporzqdzenia Ministra Finansow z
dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych {Dz. U. z
2007 r. Nr 249 poz. 1859} - ,Rozporzqdzenie”.

Sprawozdanie sporzqdzane jest w jezyku polskim i w walucie polskiej.

Informacje wykazywane w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq w tysiqcach ztotych, za wyjgtkiem
warto$ci aktywoéw netto na certyfikat inwestycyjny.

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

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

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

Wartos¢ poszczegbinych sktadnikéw aktywow i pasywoéw, przychoddw i zwigzanych z nimi kosztéw, jak tez
zyskow i strat ustala sie oddzielnie,

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

Sktadniki aktywow Funduszu wyceniane sg oraz zobowiqgzania Funduszu ustalane sq zgodnie
z obowiqzujgcymi przepisami prawa polskiego i statutem Funduszu.

W sprawach nieuregulowanych przepisami Ustawy, przyjmujgc polityke rachunkowosci, Fundusz moze
stosowac krajowe standardy rachunkowosci wydane przez uprawniony w mysl ustawy Komitet Standardéw
Rachunkowosci. W przypadku braku odpowiedniego standardu krajowego Fundusz moze stosowaé
Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci.

Fundusz obowigzany jest stosowac¢ okreslone Ustawq zasady rachunkowosci, rzetelnie i jasno przedstawigjgc
sytuacje majgtkowq i finansowq oraz wynik finansowy.

Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowigzania Funduszu ustala sie w dniu wyceny oraz na dzien
sporzgdzenia sprawozdania finansowego. Wartosé aktywdw netto Funduszu jest réwna wartosci aktywow
Funduszu, pomniejszonych o zobowigzanic Funduszu w dniu wyceny.

Ze wzgledu na prowadzong polityke inwestycyjng, a takze w celu umozliwienia Towarzystwu w sposéh
nalezyty wyceny aktywéw netto oraz ustalenia wartosci aktywdw netto na certyfikaty inwestycyjne, w tym w
szczegblnosci biorge pod uwage mozliwosé uzyskania przez Towarzystwo informacji niezbednych do
przeprowadzenia wyceny aktywéw netto oraz ustalenia wartosci aktywow netto na certyfikaty inwestycyine
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 aktywdw netto Funduszu nie wptynie na prawidtowe, zgodne z Ustawq z
dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2014 r. poz. 157 z pbzn. zm.) oraz Rozporzgdzeniem ustalenie wartoéci aktywow,




wartodci  aktywdw netto oraz wartosci aktywdw netto na certyfikaty inwestycyjne a takze na
przeprowadzenie wykupu certyfikatéw inwestycyjnych po cenach zgodnych z przepisami wyzej wymienionej
Ustawy; ponadto nie wptynie na wtasciwe podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzeganie
Jimitéw inwestycyjnych,

Wartoé¢ dtuznych papieréw wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie

w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych sktadnikéw lokat zalicza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych atbo kosztdéw
odsetkowych Funduszu.

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

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

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

Koszty odsetkowe z tytutu kredytdw i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz rozlicza sie w czasie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego i kapitalu wyptaconego jest dzien ujecia
wydania i wykupienia certyfikatéw inwestycyjnych w odpowiednim rejestrze.,

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

Ujecie w ksiegach rachunkowych standw Srodkéw pienieznych odbywa sie no podstawie oficjalnych
wyciggdw z rachunkéw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z danego dnia, ktére zostaly
zatwierdzone w systemach bankowosci elektroniczne;,

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

Fundusz zobowigzany jest do tworzenia odpowiedniego preliminarza kosztéw, zawierajgcego pozycie
kosztow w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustalania wartosci aktywow netto w dniach wyceny.

Koszty wynagrodzenia Towarzystwa za zarzgdzanie naliczane sq w dniu wyceny od wartosdci aktywow netto z
poprzedniego dnia wyceny i rozliczane sq przez Fundusz do 15-go dnia nastgpnego miesigea
kalendarzowego za miesigc poprzedni.

Fundusz pokrywa z wiasnych $rodkéw nastepujgce koszty i wydatki zwigzane z dziatalnoscig Funduszu:
wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie Funduszem; optaty i prowizje maklerskie; prowizje i optaty
bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytow i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz; podatki i optaty
wynikajqce z przepisdw prawa; koszty ponoszone na rzecz instytucji rozliczeniowych; koszty Sponsora Emisji;
koszty KDPW i GPW; koszty zwigzane z dziatalno$cig Rady Inwestordw; koszty likwidacji Funduszu (w tym
wynagrodzenie likwidatora, ktdre nie moze przekroczy¢ 100.000 zH). Koszty zwigzane z dziatalnoscig Funduszu
nie wymienione powyzej pokrywane sq przez Towarzystwo.,

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

W kazdym dniu wyceny warto$¢ naleznej dywidendy, wyptacanej w walucie innej niz ztoty polski,
przeszacowywand jest wedtug $redniego kursu ustalonego dla danej waluty przez NBP.

Podatek od naleznej dywidendy spdtki wehodzgcej w sktad portfela inwestycyjnego ujmowany jest jako koszt.




Metody wyceny skfadnikow lokat

Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala sie wedlug wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej.

1)

Warto$¢ godziwg sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujgcy

sposéb:

a) jezeli Dzierh Wyceny jest réwnoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakeji na aktywnym rynku
- wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na
aktywnym rynku w dniu wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena Aktywdw Funduszu oraz Aktywow
Funduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku
kursu zamkniecia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, za ostatni
dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z Dnia Wyceny:;

b) jezeli Dzieft Wyceny jest rownoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakeji na aktywnym rynku,
przy czym wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywéw jest znaczqco niski albo na danym
sktadniku aktywodw nie zawarto zadnej transakgeji - wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w sposob
umozliwiajqcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej poprzez zastosowanie metod
odnoszqcych sie do sposobéw wyceny poszczegdlinych kategorii lokat nienotowanych na rynku
aktywnym, o ktérych mowa w paragrafach 2-3, z zastrzezeniem, Ze gdy wycena Aktywoéw Funduszu
oraz Aktywow Funduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w
przypadku braku kursu zamkniecia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego
odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$é¢ z uwzglednieniem
istotnych zdarzen majgcych wptyw na ten kurs albo wartosé;

¢) jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia ustalonego na
aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia ~ innej, ustalonej przez rynek wartosci
stanowigcej jego odpowiednik, skorygowanego w sposob umozliwigjgcy uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej wartoéci godziwej poprzez zastosowanie metod odnoszqcych sie do sposobéw
wyceny poszczegblnych kategorii lokat nienotowanych na rynku aktywnym.

W przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym aktywnym rynku, warto$cig
godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym.,

Podstawq wyboru rynku gtéwnego dla sktadnikow lokat notowanych na rynku aktywnym jest wolumen
obrotu na danym skfadniku lokat.

Wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego. W celu
ustalenia rynku gtéwnego na dany miesigc kalendarzowy brany jest pod uwage wolumen obrotu w miesigcu
poprzednim.

za rynek aktywny uwaza sie rynek spetnigjgcy tgcznie nastepujgce kryteria:

d) instrumenty bedqce przedmiotem obrotu na rynku sq jednorodne,
e) zazwyczaj w kazdym czasie wystepujq zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,

ceny sq podawane do publicznej wiadomosci.

Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg sktadnikéw lokat nienotowanych na rynku aktywnym uznaje
sie warto$é wyznaczong poprzez:

f) oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke $wiadczgeg
tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeplywdw
pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem;

g) zastosowanie wiasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane
wejsciowe pochodzg z aktywnego rynku;

h) oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomocq powszechnie uznanych metod estymacii;
oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie
publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sie istotnie sktadnika, w szczegéinoéci
o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.

Skiadniki lokat wynikajgce z przyjetej polityki inwestycyjnej Funduszu wycenia sie w nastepujgcy sposdb:

1

Akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, certyfikaty inwestycyjne, kwity depozytowe
notowane na rynku aktywnym regulowanym wycenia sie wedtug kursu z rynku aktywnego. Natomiast akcje,
prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie za
pomocq powszechnie uznanych metod estymacji, w szczegoinosci:

a) dla akcji bedzie stosowana metoda wyceny w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy




2)

3)

4

5)

6)

uwzglednieniu kazdej istotnej zmiany wartosci godziwej, o ktérej wiadomo Funduszowi, wynikajqcej z
przeprowadzonej analizy rynkowej oraz finansowej spotki,

b) prawa do akcji nienotowanych na rynku aktywnym wyceniane bedg w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy uwzglednieniu kazdej istotnej zmiany wartosci godziwej, o ktérej wiadomo
Funduszowi, wynikajqcej z przeprowadzonej analizy rynkowej oraz finansowej spotki,

c¢) warranty subskrypcyjne oraz prawa poboru wyceniane bedq metodq wartosci wewnetrznej, tj. jako
wigksza z wartosci: zera, oraz réznicy wynikajqcej z rynkowej wartosci akgji, na ktére opiewa warrant lub
prawo poboru oraz wartosci wynikajqgcej z nabycia tych akeji w wyniku realizacji praw przystugujgcych
warrantom lub prawom poboru lub wartosci teoretycznej prawa poboru w zaleznosci od tego, ktéra z
tych wartosci jest mniejsza; warranty subskrypcyjne oraz prawa poboru na akcje nienotowane na rynku
aktywnym wyceniane bedq w skorygowanej cenie nabycia oszacowanej przy uwzglednieniu kazdej
istotnej zmiany wartosci godziwej, o ktorej wiadomo Funduszowi, wynikajqcej z przeprowadzonej analizy
rynkowej oraz finansowej spétki. Certyfikaty inwestycyjne nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie
wediug ostatniej ogtoszonej przez fundusz inwestycyjny wartodci aktywdéw netto na certyfikat
inwestycyjny z uwzglednieniem wszelkich zmian wartosci godziwej certyfikatu inwestycyjnego takiego
funduszu od momentu ogtoszenia wartosci aktywéw netto przez fundusz do godziny 23.00 czasu
polskiego w Dniu Wyceny.

Depozyty wycenia sie w wysokosci wynikajqcej z sumy wartosci nominalnej oraz naliczonych odsetek, przy
czym kwote naliczonych odsetek ustala sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.
Listy zastawne notowane na rynku aktywnym wyznacza sie zgodnie z zasadq okreélong w paragrafie 1 ust. 2,
natomiast nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.
Dtuzne papiery wartosciowe notowane na rynku aktywnym wycenia sie wedtug kursu z rynku aktywnego.
Dtuzne papiery wartoéciowe, dla ktérych istnieje potrzeba korekty kursu ze wzgledu na znaczqco niski
wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywéw albo na danym sktadniku aktywéw nie zawarto zadnej
transakcji, wycenia sie na podstawie kursu Bloomberg Generic (BGN) a w przypadku braku takiego kursu
Bloomberg Fair Value (BFV). Diuzne papiery wartosciowe nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie
metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.
Instrumenty pochodne standaryzowane notowane na rynku aktywnym w szczegdlnosci kontrakty terminowe
notowane na GPW w Warszawie wycenia sig wedtug kursu z rynku aktywnego, natomiast do wyceny
instrumentéw pochodnych niestandaryzowanych nienotowanych na rynku aktywnym stosowane bedq
modele w szczegélnosci dla standardowych opcji na akcje - model Blacka-Scholesa oraz dia kontraktéw
zamiany stopy procentowej, transakcji FRA i transakcji zamiany walut (currency swap) model wyceny metodq
zdyskontowanych przeptywdw pienieznych,

Kontraktowe transakcje terminowe bedqce Niewystandaryzowanymi Instrumentami Pochodnymi, ktérych

baze stanowiq kontrakty terminowe notowane na rynkach zorganizowanych, wycenia sie zgodnie z zasadami

przyjetymi dla instrumentéw pochodnych standaryzowanych notowanych na rynku aktywnym.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczqwszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej. Przedmiotem transakcji mogq by¢ papiery wartociowe emitowane lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski oraz papiery warto$ciowe dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym.

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

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktérej sq
notowane na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nie sq notowane na aktywnym rynku - w walucie, w ktorej
sq denominowane.,

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

Nie wprowadzano zmian stosowanych zasad rachunkowos$ci Funduszu.




NOTA 2 - NALEZNOSCI FUNDUSZU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Kursu

30.06.2016

31.12.2015

Z tytutu zbytych lokat

Z tytutu instrumentow pochodnych

Z tytutu wydanych certyfikatéw inwestycyinych

Z tytutu dywidend

Z tytutu odsetek

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw

Z tytutu udzielonych pozyczek

Pozostate

O |O |© O | | | | |©

o |O |0 [0 |© |©O |0 |[O |O

NOTA 3. - ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Kursu

30.06.2016

31.12.2015

Z tytutu nabytych aktywow

Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu wptat na certfikaty inwestycyine

Z tytutu wykupionych certyfikatéw inwestycyinych

Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu

Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu

Z tytutu wyemitowanych obligacji

Z tytutu krdtkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytulu dlugoterminowych pozyczek i kredytéw

Z tytutu gwarangii fub poreczen

O 1O | |© o o 0 0o o |0 (O

Z tytutu rezerw

~nN
[02]

Pozostate zobowigzania
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NOTA 4 - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Kursu

30.06.2016

31.12.2015

I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA

Warto$é na dzied
bilansowy w danej

Worto$¢ na dzierd
bilansowy w walucie
sprawozdania

Warto$¢ na dzieft
bilonsowy w danej

Wartos¢ na dziert
bilansowy w walucie
sprawozdania

RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta wolucie w tys. finansowego w tys. walucie w tys. finansowego w tys.

1. Banki:

1. BANK BPH S.A. PLN 0 0
) Sredni w okresie Sredni w okresie
Sredni w okresie sprawozdowczym Sredni w okresie sprawozdawczym

1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM sprowozdawczym poziom srodkéw sprawozdawczym poziom srodkéw

. . . poziom srodkéw pienieznych w walucie poziom srodkéw pienieznych w walucie

SRODKOW PIENI EZNYCH UTRZYMYWANYFH W CELU pienigznych w donej sprowozdania pienieznych w danej sprawozdania

ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN Waluta walucie w tys. finansowego w tys. walucie w tys. finansowego w tys.

i1. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych:

1. BANK BPHS.A. PLN 4 1

Wartoéé no dzieft

f1l. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH

bilansowy w walucie
sprawozdonia
finansowego w tys.

lil. Ekwiwalenty srodkdw pienieznych w podziale na
ich rodzaje:




Nota-5 Ryzyka
BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Korzystnego Kursu

Ryzyko stop procentowych

Oznacza mozliwos¢ takiej zmiany wysokosci stdp procentowych, ktora bedzie prowadzita do zmniejszenia sie
wartoéci poszczegbinych diuznych instrumentdw finansowych wchodzgeych w sktad portfela inwestycyjnego
Subfunduszu, a tym samym takze zmniejszenia si¢ wartosci catego portfela inwestycyjnego Subfunduszu. Zmiany
stop procentowych mogg miec rézny wpltyw na warto$¢ instrumentéw finansowych znajdujgcych sie w portfelu
Subfunduszu. Przy wzrastajgeych stopach procentowych moze np. nastgpic spadek ceny rynkowej posiadanych
instrumentéw dtuznych.

Poziom obcigzenia ryzykiem stopy procentowej na dzien 30.06.2016 r.
Aktywa obcigzone ryzykiem wynikajgcym ze stopy procentowej

Kategoria bilansowa Rodzaj aktywdw Wartos¢ w tys. 21 Udziat w aktywach (%)
Lokaty notowane na Papiery dtuzne stato- 1163 10,42
aktywnym rynku kuponowe i dyskontowe
Lokaty nienotowane na brak 0,00
aktywnym rynku
Suma 1163 10,42
Aktywa obcigzone ryzykiem przeplywow pienigznych

nie dotyczy
Suma: wartos¢ - 1 163 tys. zt, udziat w aktywach - 10,42%

Poziom obcigzenia ryzykiem stopy procentowej na dzien 31.12.2015 r.
Aktywa obcigzone ryzykiem wynikajgcym ze stopy procentowej

Kategoria bilansowa Rodzaj aktywéw Wartos¢ w tys. 2t Udziat w aktywach (%)
Lokaty notowane na Papiery dtuzne stato- 12 366 99,32
aktywnym rynku kuponowe i dyskontowe
Lokaty nienotowane na brak 0,00
aktywnym rynku
Suma 12 366 99,32
Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow pienieznych

nie dotyczy
Suma: wartoéé - 12 366 tys. zt, udziat w aktywach - 99,32%

Ryzyko kredytowe

Ryzyko wynika z mozliwosci pogorszenia sytuacji finansowej lub niewywiqzania sie ze swoich zobowigzanh przez
emitenta instrumentdw finansowych nabywanych przez subfundusz lub kontrahenta, z ktérym fundusz bedzie
zawierat umowy lub transakcje na instrumentach finansowych bedgcych przedmiotem lokat subfunduszu. Nie
dotyczy papieréw emitowanych przez Skarb Padstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzqdu
terytorialnego, panstwo czionkowskie, jednostke samorzqdu terytorialnego panstwa czionkowskiego, panstwo
nalezqce do OECD lub miedzynarodowq instytucje finansowgq, ktérej czionkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co

najmniej jedno panstwo cztonkowskie.

Poziom obcigzenia ryzykiem kredytowym na dzier 30.06.2016 r.

Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie w przypadku nie wywigzania sie ze zobowigzan

nie dotyczy

Przypadki znaczqcej koncentradji ryzyka kredytowego rozumianego jako udziat obligacii i oraz certyfikatow
depozytowych emitentéw z jednej grupy kapitatowej przekraczajgcego 10 procent wartosci aktywow netto.
nie dotyczy

Poziom obcigzenia ryzykiem kredytowym na dziet 31.12.2015 .

Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie w przypadku nie wywigzania sie ze zobowigzan

nie dotyczy

Przypadki znaczqcej koncentragji ryzyka kredytowego rozumianego jako udziat obligacji i oraz certyfikatéw
depozytowych emitentéw z jednej grupy kapitatowej przekraczajgcego 10 procent wartosci aktywow netto.
nie dotyczy

Ryzyko walutowe
W przypadku nabycia instrumentéw finansowych denominowanych w walucie obcej, Aktywa Subfunduszu bedq

narazone na ryzyko walutowe, Ryzyko to przejowia sie potencjalng mozliwosciq spadku rentownosci inwestycji
dokonywanych w instrumenty notowane na zagranicznych rynkach papieréw wartosciowych lub
denominowanych w walutach obcych, w wyniku aprecjacji waluty krajowe] wzgledem waluty obcej.

Poziom obcigzenia ryzykiem walutowym na dzien 30.06.2016r.
nie dotyczy

Poziom obcigzenia ryzykiem walutowym na dzien 31.12.2015r.
nie dotyczy




Dziatajgc na podstawie Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia 2013 roku w sprawie
sposobu, trybu oraz warunkdw prowadzenia dziatalnoéci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych ( Dz.
U. 2013 roku poz. 538) Zarzqd BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. uchwatq z dnia 31 lipca 2013
r. przyjat do stosowania polityke zarzqdzania ryzykiem.

Metoda pomiaru maksymalnego zaangazowania funduszu w instrumenty pochodne:

Na dzie sporzqdzenia sprawozdania finansowego fundusz oblicza ekspozycje metodq brutto oraz metodq
zaangazowania zgodnie z art. 7 i art. 8 rozporzqdzenia delegowanego Komisji (UE) NR 231/2013 z dnia 19
grudnia 2012 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do
zwolnien, ogdlnych warunkéw dotyczgcych prowadzenia dziatalnosci, depozytariuszy, dzwigni finansowej,

przejrzystosci i nadzoru.
Wezeéniej stosowang metodq pomiaru catkowitej ekspozycji funduszu byta metoda zaangazowania.
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NOTA 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu

30.06.2016

31.12.2015

Warto$é na dzied
bilansowy w tys, zt

Warto$¢ na dzien
bilansowy w tys. z

I. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do

odkupu, w tym: 9700 0
1. Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na

fundusz praw wtasnosci i ryzyk 9700 0
2. Transakgcje, 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 ktérych nastepuje przeniesienie na

drugq strone praw wtasnosci i ryzyk 0 0
2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie

na druggq strone praw wtasnosci i ryzyk 0 0
I1l. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych

pozyczonych od funduszu w trybie przepisow

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

pozyczonych przez fundusz w trybie przepisow

rozporzqdzenia o pozyczkach papierow wartosciowych 0 0

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

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

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




NOTA-9 WALUTY | ROZNICE KURSOWE

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu

Na biezqgcy ani poprzednie dni bilansowe w portfelu funduszu nie byto aktywdw wyrazonych w walucie innej niz zloty polski.




W0Y{1U1S8ZoN Wwioms mopoydop popydAm aiu zsnpung

0 0 0 0 0 1Y2AUZd1|gndalu MOMADD NZsnpuny 3030} DIDAGZ 82 ApoydAzid
*SA3 M 018U MOMAD{D "SAY M MOMAPID ApidAm niup m AydAm nup 'SAL M WAZoMDpZOMDIds
9501DM DU MM 950LDM DUMAIAM  [oaU YooMAPD M poiZpN| M YIDMAPD miDiZpN | B1SB0 M DSOLDM 1¥NO1 VIDASZ 3Z AOHDAZYd INODVIdAM
0 0 100} DIDAQZ 82 35AZ AUDMOZI|DBJZ AuCIDIdAM
0 0 :10%0| Z ApoydAzid suodnyd A
'SR M wAzomppzomelds | 'sA1 m wAzomopzomo.ds
BISANO M ISOLDM 31Sa.40 M I50LDM NZSNANN4 AQOHD0Q4 3NOJVIdAM
0T1- T £8 SS £T1 9¢T~
0 0 0 0 0 0 340150204
0 0 0 0 0 0 1250WoydNIaIN
0 0 0 0 0 0 amolosonnm Alsidod suzniq
§9- 9.- G9- 0 0 0 WAL M NYUAL WAUMARD DU SUDMOIOUSIU J0XO] HIUPDPHS
) 06 8i71 et ToY- 02s 3MOIDSOLIDM AlSIdDd BuUzZNIg
19 06 3T SS ST 9¢T- WAL M NYUAT WAUMATD DU 8UDMOIOU 1030 _.x_ccczm
"SAL M MOMAPD "SA1 M IDY0] "SR M MOMADID 'SAT MIDYO| "SAL M MOMAPID "SA} M DYO]
Auadhm z nyysAz D19Aqz 32 (A1D13S) NY{SAZ AuddAm z nyshz 0124qz 92 (A1D.1S) NYSAZ AudAm z nyshz D194qz 82 (A10.43S) NysAZ

obaubmozipaize|u

(Moppds) 1502/

0BaUDMOZ||D3IZ JSOUDM

obaupmoz||paizaiu
{qepods) 1s012m

0b3ubmoz|08.z YSOLDM

oBaubmoz||paizaiu
(opods) 15042/

0oBauDpMOzZ}|Da.IZ ISOLDM

1vX01
VIDAEZ 3Z (VIVYLS) ¥SAZ ANVMOZITYIYZIIN | ANVMOZITVIYZ

S102°90°0¢

S1022T'1e

9102'90°0¢

nsuny obaulsAzioy 06315juswpz obaulfoAisamul nzsnpund Hdg

VIONGAYLSAQ HOI 1 AOHDO0Ad 0T-V.LON




(1050] WanIUpDPS WAIKGZ 8z aupzbimz A1ZS0Y) (0

(1030 IUpDpS A1AqZ) ‘T

'$A) M WAZOMDPZOMDIAS
215950 M ISOLDM

'SK} M WAZomDpzomolds
3IS3I40 M DSOHDM

'sA1 m WAZomopzomp.ds
IS0 M DSOUDM

IWVLIYHOT IWALABZ 3Z OINQ3US0OdZ38
INVZYIMZ HOANZDINENdIIN MOMALNY NZSNANNL ALZSOM "It

0

0

0

Nzsnpun} MoIUAM PO DUOILIZE|DZN DIUSZPOIBDUAM 2$82)

981

15¢

711

DIUSZPOIDDUAM DIDIS 25370

"SA} M Wikzomopzomp.ds
9IS30 M JSOLDM

'$A1 m WAZoMmDpzomo.ds
3ISDUN0 M DSOLIDA

*SA} M WAZomppzomnids
3ISBUHO M ISOHDM

VMISAZIVYMOL ¥1Q JINIZAOUDVYNAM I

"SA} M WAZIMDPZOMDIAS
BIS8I¥0 M PSOLIDM

'sA) M WAzZomDpzOomoUds
BISIINO M ISOLDM

"SA) M WAZoMDPZOMDIdS
3IS8H{0 M ISOHDM

OMLSAZHYMOL Z23Z28d INVMAYNOd ALZSON °I

ST02200¢

S102°¢11E

9102'900¢

nsany obaujsAzicy ob6aidiuywpz obaufhAaAisamu] nzsnpund Hdg
NZSNANNS ALZSOX - TT VLON




Informacja dodatkowa

BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO KORZYSTNEGO KURSU

informacje o znaczqcych zdarzeniach dotyczgcych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za
biezqcy okres sprawozdawczy

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

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

Po dniu bilansowym nie zarejestrowano  zadnych znaczgcych zdarzen, ktére wymagatyby ujecia w
sprawozdaniu,

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

Nie zostaly dokonane zadne korekty.
Dokonane korekty btedow podstawowych

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 Warto$ci Aktywow
Netto na Certyfikat Inwestycyjny.

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

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym , ktore mogtyby w istotny sposéb wptyng¢ na
ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian
W dniu 30 marca 2016 roku Rada Nadzorcza Towarzystwa podjeta uchwate, w ktérej wyraza zgode na

likwidacje Funduszu. Do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania Zarzqd Towarzystwa nie podjgt decyzji o
likwidacji Funduszu, w zwigzku z czym sprawozdanie sporzgdzono w oparciu o zasade kontynuacji dziatania.

Warszawa, 26 sierpnia 2016 .

LA //WOWK |

Piotr Karnkowski Mafcin Bednarek nder Mokrzycki
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu Wice
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BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY

KORZYSTNEGO KURSU
SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI EMITENTA
ZA OKRES
od 1 stycznia 2016 r. do 30 czerwca 2016 .

Podstawowe dane o Funduszu

BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Korzystnego Kursu, dalej zwany Funduszem, dziata zgodnie z Ustawq z dnia
27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U.
22014 r. poz. 157 z pdZn. zm.) - -,,Ustawa o funduszach inwestycyjnych”.

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

Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsiebiorcdw prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla Miasta Stotecznego
Warszawy, X1l Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqgdowego pod Nr KRS 0000002970.

Decyzjq nr DFI11-4036-3/2-1/02-2976 z dnia 29 paZdziernika 2002 roku Komisja Papierdow Wartosciowych i Gietd
udzielita CA 18 Towarzystwu Funduszy Inwestycyjnych Spotka 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 RFI 130.

Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Kursu notowane sq na Gietdzie
Papierow Wartoéciowych w Warszawie S.A.

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

W okresie sprawozdawczym Fundusz wykupit ogbtem 9 868 certyfikatéw inwestycyjnych. Transakcje te zostaly
rozliczone przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A.

Na dzieri 30 czerwca 2016 roku zostato zgtoszonych do wykupu 3 176 certyfikatéw inwestycyjnych na tgczng

kwote 361 tys. zt.
Do dnia 30 czerwca 2016 roku zlecenie umorzenia certyfikatéw inwestycyjnych nie zostato rozliczone przez
Krajowy Depozyt Papierdw Wartosciowych S.A.

Polityka inwestycyjna Funduszu

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

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

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

W czeéci dtuznej portfela inwestycyjnego Fundusz bedzie lokowat Aktywa Funduszu w nominowane w ztotych
dtuzne papiery wartoéciowe emitowane lub gwarantowane lub poreczane przez Skarb Pafstwa lub NBP, panstwa
nalezgce do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktdrych cztionkiem jest Rzeczpospolita Polska fub
co najmniej jedno z panstw nalezgcych do OECD, Instrumenty Rynku Pienieznego oraz ztotowe depozyty bankowe.
Gtownym kryterium doboru instrumentéw dtuznych do portfela Funduszu jest zabezpieczenie WANCI przed
spadkiem ponizej Poziomu Ochrony Kapitatu, na koniec danego Okresu Rozliczeniowego, w ktérym Fundusz
stosuje strategie zabezpieczenia portfela. Fundusz dqzy do nabycia instrumentow dtuznych, ktérych Sredni termin
wymagalnoéci bedzie przypadat mozliwie blisko kofica danego Okresu Rozliczeniowego. Udziat dtuznych papierow
wartosciowych, w tym Instrumentéw Rynku Pienigznego, emitowanych, gwarantowanych lub poreczanych przez
inne podmioty niz wskazane powyzej nie bedzie przekracza¢ 5% (pieciu procent) Wartosci Aktywow Netto
Funduszu.

Inwestycje Funduszu w czesci ryzykownej portfela bedq mialy charakter pasywny. Oznacza to, ze Fundusz bedzie
dgzyt do utrzymywania maksymalnego zaangazowania w czesci ryzykownej dopuszczalnego w ramach
stosowane] strategii zabezpieczania portfela. Kryterium doboru instrumentéw finansowych w tej czesci portfela




bedzie zgodnoé¢é z celem inwestycyjnym Funduszu, a w szczegdlnosci mozliwosé uzyskania na koniec kazdego
Okresu Rozliczeniowego, w ktorym Fundusz stosuje strategie zabezpieczenia portfela, przyblizonej Wartosci
Aktywdw Netto na Certyfikat Inwestycyjny wyrazonej wzorem okreslonym w ust. 5 Statutu Funduszu.

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

inwestycyjnych:
al zawieranie kontraktow opcyjnych na koszyki akgji lub indeksy lub kursy walut,
b) zawieranie kontraktéw typu swap, na mocy ktérych Fundusz zobowiqgzuje sie do przenoszenia na

drugq strone takiego kontraktu praw do strumieni pienigznych generowanych przez instrumenty
wchodzqgce w sktad czesci dtuznej portfela Funduszu w zamian za ptatnoéci analogiczne do
generowanych przez opcje dotyczqce koszykdéw akgji, indeksow lub kurséw walut.

Fundusz moze krétkoterminowo utrzymywaé $rodki w EUR lub USD wytqcznie w celu nabywania lokat do czedci
dtuznej lub czedci ryzykownej portfela lub w wyniku zbycia lokat z tej czesci portfela.

Podstawowe wielkoéci ekonomiczno - finansowe ujawnione w sprawozdaniu finansowym

Na dzief sprawozdania finansowego w portfelu Funduszu znajdowaty sie obligacje skarbowe. Udziat obligacji w
aktywach funduszu wynosit 10,42%. Depozyty stanowity 2,58 % aktywdw funduszu.

Aktywa netto Funduszu na dzieri sporzqdzenia sprawozdania finansowego wynosity 11 157 tys. zh Wynik z
operacji za biezqcy okres sprawozdawczy byt ujemny i wynidst 133 tys. zt. Warto$¢ certyfikatu inwestycyjnego
Funduszu wyniosta 113,51 zk, co oznacza spadek o0 1,18% w okresie sprawozdawczym.

Na wyniki Funduszu w ciggu najblizszych miesiecy wptyw bedzie miata sytuacja na rynku finansowym.

Istotne czynniki ryzyka

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig emitenta

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

takich jak: kursy akgji, poziom stép procentowych czy kursy walutowe. Poniewaz aktywa Funduszu lokowane sq
gtéwnie w instrumenty dtuzne nominowane w PLN oraz Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne dotyczqce koszykdéw akcji, indeksow lub kurséw walut, zatem zmiany wartosci Aktywow
Funduszu wynika¢ bedq gtéwnie ze zmian stép procentowych, kurséw akcji, okreslonych indeksow lub walut.
Niekorzystne tendencje znajdujqce odzwierciedlenie w zmianach kurséw papieréw dtuznych oraz akcji, indeksow
lub walut stanowiqcych baze nabytych przez Fundusz Instrumentéw Pochodnych mogq spowodowaé
zmniejszenie sie rentownosci lokat Funduszu, w tym takze spadki wartodci Aktywow Funduszu. W czesci
ryzykownej portfela inwestycyjnego Fundusz bedzie nabywal opcje, ktdrych baze stanowiqg waluty. W
szczegdlnoéci, baze nabywanych przez Fundusz opcji bedq stanowic kursy walut panstw z rynkéw wschodzqcych
wzgledem koszyka gtéwnych walut wiatowych takich jak euro, dolar amerykanski czy funt brytyjski. Nie mozna
wykluczy¢ spadku kurséw niektdrych lub wszystkich walut panstw z rynkéw wschodzqcych, stanowiqcych baze
opcji, wzgledem koszyka gtownych walut $wiatowych. W takim przypadku Fundusz moze nie wypracowac na
koniec pierwszego Okresu Rozliczeniowego dodatniej stopy zwrotu z Certyfikatow lub stopa ta moze uksztattowad
sie na niskim poziomie.

Ryzyka zwigzane ze specyfikg stosowanej strategii zabezpieczajgcej

Podstawowym elementem polityki inwestycyjnej Funduszu jest stosowanie strategii zabezpieczajqcej. Stosowanie
strategii zabezpieczania portfela bedzie polegato na ulokowaniu czesci portfela Funduszu, zwanego dalej czescig
dtuzng, w nominowane w ztotych dtuzne papiery wartosciowe, instrumenty rynku pienieznego, depozyty w
bankach krajowych, bankach zagranicznych lub instytucjach kredytowych oraz na ulokowaniu pozostatej czesci
portfela, zwanej czescig ryzykowng, w nominowane w PLN, EUR lub USD instrumenty pochodne w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne.

Celem stosowania strategii zabezpieczenia portfela jest stworzenie mozliwosci partycypowania w ewentualnych
zmianach wartoéci rynkowej koszykow akgji, indekséw lub kurséw walut przy jednoczesnym zminimalizowaniu
ryzyka spadku Wartodci Aktywdw Funduszu ponizej zaktadanego wstepnie Poziomu Ochrony Kapitatu na koniec
przyjetego Okresu Rozliczeniowego. Ze stosowaniem tej strategii zwiqzane sq ponizsze czynniki ryzyka
powodujqce, ze stosowana strategia moze nie osiqgnq¢ zaktadanego celu ochrony kapitatu:

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

b} Stosowanie strategii zabezpieczenia portfela bedzie polegato na ustaleniu podziatu portfela na czes¢
ryzykownq oraz czes¢ diuzng, zbudowanq, a dodatkowo réwniez Instrumentow Pochodnych, dia ktérych
baze stanowiq: diuzne papiery wartoéciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego lub stopy procentowe.




Istnieje ryzyko, ze Instrumenty Pochodne wchodzqce w skiad czesci ryzykownej lub czesci dtuznej portfela
Funduszu, w tym w szczegblnosci opcje na koszyki akcji, indeksy lub kursy walut, przyniosq strate w
wysokosci kapitatu wydatkowanego na ich nabycie (zaptaconej premiil. W takim wypadku Fundusz moze
nie by¢ w stanie zapewni¢ Wartoéci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny na koniec Okresu
Rozliczeniowego wyzszej od Poziomu Ochrony Kapitatu.

Ryzyko plynnosci lokat Funduszu

Istnieje ryzyko, ze zbyt niski obrét instrumentem finansowym na rynku regulowanym moze uniemozliwi¢ jego
nabycie lub zbycie w wielkosci wynikajqcej z redlizacji zaktadanej polityki inwestycyjnej. W przypadku zamiaru
zamkniecia lub zmniejszenia przez Fundusz posiadanych pozycji dotyczgcych Niewystandaryzowanych
Instrumentéw Pochodnych poprzez zawarcie transakcji odwrotnej z kontrahentem Funduszu istnieje ryzyko
poniesienia przez Fundusz znacznych kosztéw transakcyjnych, a takze uzyskania ceny, ktéra nie w petni
odzwierciedla godziwg warto$¢ Instrumentu Pochodnego.

Ryzyko niewyplacalnosci emitentdw papieréw wartosciowych bedqgcych przedmiotem lokat funduszu

W zwiqzku z zaktadanym udziatem dtuznych papierdw wartosciowych w portfelu inwestycyjnym Funduszu istnieje
ryzyko, ze niewyptacalnoéé ktdregokolwiek z emitentéw wspomnianych instrumentéw dtuznych moze w istotny
spos6b wplyngé na wartoéé Aktywdw Netto Funduszu. Mimo, iz jednym z podstawowych kryteriow wyboru lokat w
instrumenty dtuzne bedzie ocena wyptacalnosci strony zaciggajgcej zobowigzanie, Fundusz nie moze
zagwarantowaé, Ze nie zajdzie sytuacja utraty wyptacalnosci emitenta.

Ryzyko zwigzane z wykorzystaniem instrumentéw pochodnych

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

Z nabywaniem tych instrumentéw zwigzane sq nastepujgce ryzyka:

a) ryzyko rynkowe, tj. ryzyko spadku Wartosci Aktywéw Netto Funduszu w wyniku niekorzystnych zmian
poszczegodinych zmiennych rynkowych, takich jak: indeksy, kursy walut, wartosci rynkowych stop procentowych,
czy kursy akgji;

b) ryzyko kontrahenta, tj. ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto Funduszu w wyniku braku wywigzania sie ze
zobowiqzan przez strony umoéw, z ktérymi Fundusz bedzie dokonywat transakcji majgcych za przedmiot
Instrumenty Pochodne;

c) ryzyko plynnosci, tj. ryzyko braku mozliwosci - w odpowiednio krétkim okresie czasu -zamknigcia pozycji na
Instrumentach Pochodnych bez znaczqcego negatywnego wptywu na Wartoéé Aktywow Netto Funduszu;

d) ryzyko modelu, tj. ryzyko, Zze ze wzgledu na stopier skomplikowania danego 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 sposob, ze nie moze zawiera¢ z danym podmiotem kolejnych
transakgji zwiekszajgcych ryzyko kontrahenta, jezeli wartos¢ ryzyka kontrahenta dla tego podmiotu - wyznaczana
jako wartoéé ustalonego przez Fundusz niezrealizowanego zysku na transakcjach z tym kontrahentem, ktérych
przedmiotem sq Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne - przekracza 20% (dwadziescia procent) Wartosci
Aktywoéw Netto Funduszu. tqczna warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajqea z transakgji, ktérych przedmiotem sq
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych ze wszystkimi podmiotami, nie moze przekroczy¢ 50%
{pieédziesigt procent) wartosci Aktywow Funduszu.

W celu dodatkowego ograniczenia ryzyka kontrahenta Fundusz bedzie dgzyt do zajmowania pozycji w
Instrumentach Pochodnych z innymi podmiotami w ramach czesci ryzykownej oraz w ramach czesci diuznej
portfela inwestycyjnego. Warto$¢ ryzyka kontrahenta dla jednego podmiotu moze przekroczy¢ 20% (dwadziescia
procent) Wartosci Aktywdw Netto Funduszu jedynie w przypadku wzrostu wartosci Instrumentéw Pochodnych, w
ktorych Fundusz zajgt pozycie, lub spadku wartosci innych lokat dokonanych przez Fundusz. W takim przypadku
Fundusz bedzie dgzyt do zmiany w portfelu inwestycyjnym majqcej na celu ograniczenie ryzyka kontrahenta dla
jednego podmiotu do poziomu maksymalnie 20% (dwudziestu procent) Wartosci Aktywdw Netto Funduszu, z
uwzglednieniem interesu Uczestnikéw Funduszu, w tym mozliwosci uzyskania, na koniec danego Okresu
Rozliczeniowego, okreslonej wartosci WANCI.

Zwraca sie uwage Inwestordw, ze ze wzgledu na specyfike tych instrumentoéw, w szczegdlnosci zwigzang z
potencjalng mozliwosciq uzyskania dzigki nim efektu znacznej dzwigni finansowej, ich stosowanie obarczone jest
wyzszym ryzykiem negatywnego wpltywu na rentowno$¢ inwestycji Funduszu niz w przypadku pozostatych
instrumentéw bedqgcych przedmiotem lokat Funduszu.

Ryzyko zwigzane z brakiem wptywu Uczestnikéw na zarzqdzanie Funduszem
Ryzyko zmiany Statutu

Zwraca sie uwage inwestordw, ze w okresie istnienia Funduszu, jego statut moze ulec zmianie w szczegdlnosci ze
wzgledu na koniecznoéé dostosowania statutu do zmieniajgcych sie przepisbw prawa, praktyki rynkowej oraz




wymagan biznesowych, w tym w szczegdlnosci w zakresie p0|ltykl inwestycyjnej, kosztow, zasad wykupywania
Certyfikatow Inwestycyjnych.

Czynniki ryzyka wynikajgce ze specyfiki papieru wartosciowego jakim jest certyfikat inwestycyjny

Ryzvko wyceny aktywdw netto na certyfikat inwestycyiny oraz zawieszenia wyceny WAN i WANCI

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

Ponadto, zwraca sie uwage Inwestoréw, ze na warunkach okreslonych w Statucie Funduszu Fundusz moze w
uzgodnieniu z Depozytariuszem, odstgpic¢ od dokonywania wyceny WAN oraz WANCL, co moze skutkowac brakiem
posiadania przez Inwestoréw informacji o aktualnej wycenie WAN i WANCI.

Ryzyvko plynnosci Certyfikatéw Inwestycyjnych

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

Wycofanie sie z inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne w okresach pomiedzy datami umorzen jest mozliwe tylko
poprzez ich zbycie. Zbycie Certyfikatéw Inwestycyjnych jest mozliwe wytqcznie na regulowanym rynku wtérnym.
W celu umozliwienia zbycia Certyfikatow Inwestycyjnych w okresach pomiedzy datami umorzen, Fundusz
wprowadzit je do obrotu na rynku podstawowym na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. istnieje
jednak ryzyko, ze zbyt niski poziom obrotow Certyfikatami Inwestycyjnymi moze uniemozliwic ich zbycie na rynku
wtérnym lub, Ze ceny po jakich bedg zawierane transakcje na certyfikatach Inwestycyjnych na rynku wtornym
bedq znaczqco nizsze od wartoéci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny.

Ryzyka ekonomiczno - prawne

Ryzyko gospodarcze

W gospodarce $wiatowej mogqg wystgpi¢ niekorzystne zjawiska, w tym mozliwo$¢ spadku dynamiki swiatowego
wzrostu gospodarczego. Z uwagi na wzajemne powiqgzania gospodarek poszczeg6lnych krajow ostabienie
kondycji gospodarczej jednego kraju wpltywa ujemnie na stan gospodarki innego kraju.

Sytuacja gospodarcza Polski jest powigzana z wydarzeniami zachodzqcymi w gospodarkach innych panstw. W
szczegblnosci niekorzystne zmiany na zagranicznych rynkach finansowych mogq spowodowac odptyw kapitatu
zagranicznego z kraju oraz wystgpienie niekorzystnych zmian w sferze makro i mikroekonomicznej.

Ryzyko ekonomiczno-prawne zwigzane z formg prawng Funduszu

Istnieje ryzyko zmian otoczenia ekonomiczno-prawnego, w jakim funkcjonuje Fundusz, na ktére Fundusz nie ma
wplywu, a ktére mogg mie¢ wptyw na wyniki dziatalnosci Funduszu. W szczegdlnosci dotyczy to zmian przepisow
regulujgcych limity inwestycyjne i zakres inwestycji dopuszczalnych w funduszach inwestycyjnych zamknietych,
jak réwniez zmiany formy prawnej Funduszu, ktére to zmiany mogq utrudni¢ realizacje zatozonej polityki
inwestycyjnej.

Ryzyko podatkowe
Istnieje ryzyko zmiany przepisbw prawa podatkowego, w wyniku ktorych moze nastgpi¢ zmniejszenie sie
rentownoéci inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne.

Ryzyko stép procentowych

Zmiany stép procentowych mogg mie¢ wplyw na warto$¢ instrumentéw finansowych znajdujgcych sie w portfelu
Funduszu. Przy wzrastajgcych stopach procentowych moze np. nastgpi¢ spadek ceny rynkowej posiadanych przez
Fundusz instrumentbw dtuznych.

Ryzyko operacyine

Ryzyko operacyjne objawia sie w mozliwosci poniesienia strat w wyniku nieadekwatnych lub zawodnych proceséw
wewnetrznych, bledéw ludzkich, bledéw systemdw lub w wyniku zdarzen zewnetrznych.

W szczegblnosci, zawodny proces moze przejawiac sie btednym lub op6znionym rozliczeniem transakcji, a btad
ludzki moze przejawiaé sie przeprowadzeniem nieautoryzowanych transakgji. Btedne dziatanie systeméw moze
przejawiaé sie, w szczegdlnosci, zawieszeniem systeméw komputerowych uniemozliwigjgcym przeprowadzenie
transakcji a niekorzystne zdarzenia zewnetrzne - stratami w wyniku klesk naturalnych lub atakéw
terrorystycznych,




Informacje o zawartych umowach znaczgcych w dziatalnosci Funduszu

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

Fundusz zawart umowe z Biurem Maklerskim Banku BPH SA, ktérej przedmiotem jest petnienie przez biuro
maklerskie funkgcji sponsora emisji.

Fundusz zawart umowe z KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k., ktérej przedmiotem jest
badanie roczne oraz pétroczny przeglgd sprawozdan finansowych Funduszu.

Os$wiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego

Towarzystwo wdrozyto do stosowania ,Zasady fadu Korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych” przyjete na
222. posiedzeniu Komisji Nadzoru Finansowego w dniu 22 lipca 2014 r. Informacja o przyjeciu ww. zasad wraz ze
wskazaniem, ktére zasady nie zostaly wdrozone zostata zamieszczona na stronie internetowej Towarzystwa.
Fundusz nie dokonat odrebnego wdrozenia ww. zasad, jednak zgodnie z pismem Komisji Nadzoru Finansowego z
dnia 12 lutego 2015 r. ich postanowienia znajdujg odpowiednie zastosowanie do funduszy inwestycyjnych, w
zakresie, w jakim organizacja i funkcjonowanie funduszy inwestycyjnych, okreslone Ustawg o Funduszach
Inwestycyjnych pozwalajg na ich wdrozenie w odniesieniu do tych podmiotow.

Opis gtéwnych cech stosowanych w przedsiebiorstwie emitenta systemow kontroli wewnetrznej i zarzgdzania
ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzqdzania sprawozdan finansowych

Sprawozdania finansowe sq sporzqdzane przez pracownikéw Departamentu Ksiggowosci Funduszy, a nastepnie
weryfikowane przez Dyrektora Departamentu lub jego Zastepce. Dodatkowej weryfikacji sprawozdan przed ich
przekazaniem za pomocq systemu ESPl dokonujq pracownicy Departamentu Ksiggowosci Funduszy oraz
pracownicy Departamentu Kontroli Wewnetrznej.

Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji oraz wskazanie
posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktére dajg specjalne uprawnienia wraz z opisem tych

uprawnien
Nie dotyczy.

Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie _do wykonywania prawa gtosu, takich ok ograniczenie
wykonywania_prawa_gtosu przez posiadaczy okreslonej czedci lub liczby gtoséw, ograniczenia czasowe
dotyczgce wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wsptpracy spétki, prawa kapitatowe
zwigzane z papierami wartosciowymi sg oddzielone od posiadania papieréw wartosciowych

Nie dotyczy.

Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczgcych przenoszenia prawa wlasnosci papieréw wartoSciowych

emitenta
Mozliwos¢ zbywania i zastawiania certyfikatéw przez Uczestnika Funduszu nie podlega zadnym ograniczeniom.

Opis zasad dotyczgcych powolywania i odwotywania oséb zarzgdzajgcych oraz ich uprawnien, w
szczegdlnoéci prawo do podijecia decyzji o emisiji lub wykupie certyfikatéw inwestycyinych

BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (dalej: Towarzystwo) jest podmiotem reprezentujgcym Fundusz
oraz zarzqdzajgcym Funduszem.

Prezesa oraz Wiceprezesow Zarzqdu powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza. Prokury udziela Zarzqd Towarzystwa.
Zarzqd Towarzystwa wyznacza réwniez osoby zarzqdzajgce Funduszem w rozumieniu par. 2 ust. 1 pkt. 30 d)
Rozporzqdzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartoéciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacii
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim {Dz. U. Nr 33, poz 259 z pozn.
zm.).

Towarzystwo reprezentuje Fundusz wobec oséb trzecich. Do sktadania oswiadczen woli w imieniu Towarzystwa
upowaznieni sq dwaj cztonkowie Zarzqdu Towarzystwa dziatajacy tqcznie lub jeden cztonek Zarzgdu dziatajgey
tgcznie z Prokurentem.

Decyzje o emisji lub wykupie certyfikatow inwestycyjnych podejmuje Zarzad Towarzystwa.
Opis zasad zmiany statutu Funduszu

Zmiana Statutu w zakresie, o ktérym mowa w art. 18 ust. 2 pkt 14 oraz w art. 139 ust. 3 Ustawy o Funduszach
Inwestycyjnych, wymaga uzyskania zezwolenia KNF.




Zmiana Statutu w zakresie okreslonym powyzej wchodzi w zycie w terminach ustalonych zgodnie z art. 24 ust. 6-7
Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych.

Zmiana Statutu, ktéra nie wymaga zezwolenia KNF wchodzi w zycie:

a) w terminie 3 (trzech) miesiecy od dnia dokonania ogtoszenia o zmianie Statutu w sposéb wskazany w art. 37 ust.
3 Statutu - w przypadku zmiany Statutu w zakresie, o ktérym mowa w art. 18 ust. 2 pkt 10 11 Ustawy o
Funduszach Inwestycyjnych, z zastrzezeniem postanowien art. 24 ust. 8a-8c Ustawy o Funduszach
Inwestycyjnych;

b) z dniem ogtoszenia o zmianie Statutu w sposdb wskazany w art. 37 ust. 3 Statutu - w pozostatych przypadkach.

Sposdb dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw akcjonariuszy i
sposobu ich wykonywania, w szczegdlnoéci zasady wynikajgce z requlaminu walnego zgromadzenia, jezeli
taki requlamin zostat uchwalony, o ile informacje w tym zakresie nie wynikajg wprost z przepiséw prawa

Nie dotyczy.

Sktad osobowy zarzgdu Towarzystwa oraz sktad Rady Nadzorczej Towarzystwa

Na dzief 30 czerwca 2016 roku sktad Zarzgdu Towarzystwa byt nastepujgey:
Piotr Karnkowski - Prezes Zarzgdu

Marcin Bednarek - Wiceprezes Zarzqdu

Aleksander Mokrzycki - Wiceprezes Zarzqdu

Sktad Zarzqdu nie ulegat zmianie w okresie sprawozdawczym.

Na dzier 30 czerwca 2016 roku sktad Rady Nadzorczej Towarzystwa byt nastepujgey:
Marzena Bielecka - Przewodniczqca Rady Nadzorczej

Eric Anliker - Zastepca Przewodniczgcej Rady Nadzorczej

Krzysztof Jajuga - Cztonek Rady Nadzorczej

Brendan Gilligan - Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 15 czerwca 2016 roku funkcje cztonka Rady Nadzorczej przestat petnic:
Carl Norman V6kt - Czionek Rady Nadzorczej

W dniu 20 lipca 2016 roku do Rady Nadzorczej zostat powotany:
Paul Watkinson - Cztonek Rady Nadzorczej

Na dzier 30 czerwca 2016 roku Prokurentami Towarzystwa byli:

Janusz Niemiec

tukasz Maciak

Sktad Prokurentéw Towarzystwa nie ulegat zmianie w okresie sprawozdawczym.

Na dzier 31 grudnia 2015 roku osoba wyznaczonq do zarzgdzania Funduszem byt p. Jacek Mielcarek.

Wskazanie postepowan toczgeych sie przed sgdem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub
organem administracji publicznej

W okresie sprawozdawczym nie toczyly sie zadne postepowania sqdowe, arbitrazowe ani postgpowania przed
organami administracji publicznej, ktérych strong bytby Fundusz.

Informacje o podstawowej dziatalnosci Funduszu
Przedmiotem dziatalnoéci Funduszu jest lokowanie $rodkéw pienieznych w aktywa wymienione w Statucie

Funduszu.

Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Funduszu z innymi podmiotami oraz okreslenie
jego gtéwnych inwestyciji krajowych i zagranicznych, w tym inwestycji kapitatowych dokonanych poza jego
grupg jednostek powigzanych oraz opis metod ich finansowania

Fundusz, w mysl Ustawy o Funduszach inwestycyjnych, nie jest podmiotem zaleznym od Towarzystwa, ktore nim
zarzqdza. Wszystkie powigzania organizacyjne Funduszu z innymi podmiotami wynikajqg bezposrednio z przepisow
Ustawy o funduszach inwestycyjnych. Brak innych powiqzan pomigdzy Funduszem a Towarzystwem oraz
osobami dziatajgcymi w jego imieniu.

Okredlenie glownych inwestycji krajowych i zagranicznych Funduszu zamieszczone jest w sprawozdaniu
finansowym Funduszu. Inwestycje Funduszu finansowane sq z jego aktywow.




informacjo o istotnych transakcjach zawartych przez Fundusz lub jednostke od niego zalezng z podmiotami
powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe, wraz z ich kwotami oraz informacjami okreslajgcymi
charakter tych transakcji

Nie dotyczy.

Informacje o zaciggnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach dotyczgeych kredytow i

pozyczek
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zaciggat kredytéw ani pozyczek.

Informacja o udzielonych w danym roku pozyczkach
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat kredytdw ani pozyczek.

Informacija o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach i gwarancjach
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat ani nie otrzymywat gwarancji i poreczen.

W przypadku emisji papieréw wartosciowych w okresie objetym raportem — opis wykorzystania przez Fundusz
wplywow z emisji
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie emitowat certyfikatow inwestycyjnych.

Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w_raporcie rocznym, a wczesniej
publikowanymi prognozami wynikow za dany rok
Fundusz nie publikuje prognoz wynikow.

Ocena wraz z jej uzasadnieniem, dotyczgca zarzgdzania zasobami finansowymi, ze szczegdlnym
uwzglednieniem zdolnodci wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan, oraz okreslenie ewentualnych
zagrozen i dziatan, jakie Fundusz podjgt lub zamierza podjgé w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom
Zobowigzania Funduszu wynikajgce z zawieranych transakcji rynkowych sg regulowane w terminach
rozliczeniowych przewidzianych dla danego rynku. Zobowigzania Funduszu z tytutu wynagrodzenia Towarzystwa
za zarzgdzanie Funduszem sq rozliczane w terminach miesiecznych, do 15 dnia miesigca nastepujgcego po
miesigcu ktdrego dotyczqg. Zobowigzania Funduszu z tytutu prowadzenia dziatalno$ci operacyjnej sq regulowane
na podstawie faktur otrzymanych od kontrahentéw Funduszu w terminach wskazanych na fakturach.

Ocena mozliwosci realizacji zamierzer_inwestycyinych, w_tym inwestycji kapitatowych, w_poréwnaniu do
wielkoéci posiadanych $rodkdéw, z uwzglednieniem mozliwych zmian w_strukturze finansowania tej
dziatalnosci

Zamierzenia inwestycyjne Funduszu sq realizowane zgodnie z politykg inwestycyjng opisang w Statucie. Wielkos¢
aktywdw Funduszu nie ma znaczgcego wptywu na realizacje polityki inwestycyjne;.

Ocena czynnikdw i nietypowych zdarzed majgcych wplyw na wynik z dziatalnosci za rok obrotowy, z
okreéleniem stopnia wptywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzeh na osiggniety wynik
W okresie sprawozdawczym nie wystqpity zdarzenia nietypowe, ktore miatyby wptyw na wynik Funduszu.

Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikdow istotnych dla rozwoju oraz opis perspekiyw
rozwoju dziatalnosci Funduszu co najmniej do konca roku obrotowego nastepujgcego po roku obrotowym, za
ktory sporzgdzono sprawozdanie finansowe zamieszczone w raporcie rocznym, z uwzglednieniem elementéw
strateqii rynkowej przez niego wypracowanej

Rozwdj Funduszu zalezy gtownie od ksztattowania sie cen rynkowych aktywéw znajdujgcych sie w portfelu
Funduszu. Na ceny papierdw wartosciowych wptywa zaréwno sytuacja gospodarcza na $wiecie jak i sytuacja
finansowa poszczegolnych spotek oraz nastawienie inwestoréw. Szczegdty doboru lokat Funduszu zostaty opisane
w czesci dotyczqgeej polityki inwestycyjnej.

Zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania Funduszem i jego grupg kapitatowq
W okresie sprawozdawczym nie nastgpita zmiana w zasadach zarzqdzania Funduszem.

Informacja o umowach zawartych miedzy Funduszem a osobami zarzgdzajgcymi, przewidujgce rekompensate
w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich
odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potgczenia Funduszu przez przejecie

Fundusz nie zawierat umédw z osobami zarzqdzajgecymi Funduszem przewidujgcych rekompensaty w przypadku
ich rezygnagji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska. Osoby zarzqdzajgce Funduszem sq pracownikami
Towarzystwa. Fundusz nie zatrudnia zadnych pracownikow.




Informacja o znanych Funduszowi umowach {w tym réwnieZ zawartych po dniu bilansowym), w wyniku
ktéorych mogg w przysztosci nastgpi¢ zmiany w_proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych
akcjonariuszy i obligatariuszy

Nie dotyczy.

informacje o systemie kontroli programdw akcji pracowniczych
Nie dotyczy.

Informacja o dacie zawarcia przez Fundusz umowy, z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan
finansowych, o dokonanie badania lub przeglgdu sprawozdania finansowego lub skonsolidowanego
sprawozdania finansoweqo, okresie, na jaki zostata zawarta ta umowa oraz o igcznej wysokosci
wynagrodzenia wynikajgcego z umowy

Koszty badania i przegladu sprawozdan finansowych Funduszu pokrywa Towarzystwo. Podmiotem uprawnionym
do przegladu i badania sprawozdan finansowych jest KPMG Audyt Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.
z siedzibg w Warszawie pod adresem: ul. inflancka 4A, 00-189 Warszawa. Umowa na przeglqd i badanie
sprawozdar zostata zawarta w dniu 22 lipca 2016 roku. Koszty przeglqdu i badania sprawozdan za rok 2016
wynoszqg 16 tys. zt.

Koszty przeglqdu i badania sprawozdan za rok 2015 wyniosty 16 tys. zt. Podmiotem uprawnionym do przeglqdu i
badania sprawozdan finansowych za rok 2015 byto Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp.
k. z siedzibq w Warszawie pod adresem: Al. Jana Pawta Il 22, 00-133 Warszawa.

Omédwienie podstawowych zmian w lokatach Funduszu, z opisem gtéwnych inwestycii dokonanych w danym
roku obrotowym oraz zmian w strukturze lokat

Fundusz kontynuowat redlizacje swej statutowej polityki inwestycyjnej. W dniu 30 czerwca 2016 r. rozpoczat sie
nowy 12-miesieczny Okres Rozliczeniowy, ktéry uptywa w ostatnim dniu gietdowym przypadajgcym w czerwcu
2017. Poziom Ochrony Kapitatu w tym okresie rozliczeniowym wynosi 95% w odniesieniu do Wartosci Aktywow
Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny z dnia 30 czerwca 2014 .

W ramach realizowanej polityki inwestycyjnej, czes¢ dtuzna portfela inwestycyjnego Funduszu lokowana byta w
obligacjach Skarbu Panstwa, ktére majg pozwoli¢ na ochrone 97% zainwestowanego kapitatu. Inwestycje w tzw.
czedci ryzykownej portfela Funduszu obejmujq zakup opcji sprzedazy opiewajgcej na kurs dolara amerykarskiego
wzgledem liry tureckiej.

Omoéwienie polityki inwestycyjnej Funduszu w_raportowanym okresie wraz z analizg dziatan zwigzanych z
realizacjq jego celu

Fundusz stosuje strategie zabezpieczania portfela wykorzystujqcg instrumenty pochodne, w szczegdinoéci opcje
na kurs waluty. W ramach stosowania tej strategii Fundusz lokuje czesé portfela w denominowane w ztotych
dtuzne papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienigznego oraz pozostatq czes¢, zwang czesciq ryzykowng, w
instrumenty pochodne.

Poziom ochrony kapitatu w kazdym okresie rozliczeniowym jest nie mniejszy niz 90% wartosci certyfikatu z
pierwszego dnia wyceny tego okresu. Okres rozliczeniowy wynosi od 12 do 60 miesiecy.

W czeéci diuznej Fundusz nabywa gtéwnie diuzne papiery wartosciowe Skarbu Panstwa. Udziat diuznych
papieréw wartoéciowych oraz depozytéw bankowych nie jest nizszy niz 50% aktywéw Funduszu. Udziat dtuznych
papieréw emitowanych, gwarantowanych lub poreczanych przez inne podmioty niz wskazane powyzej, nie
przekracza 5% aktywow Funduszu.

Warszawa, 26 sierpnia 2016 .
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grupa GE Capital

Bank BPH S.A.

Ul. ptk. Jana Patubickiego 2, 80-175 Gdarisk
Biuro Powiernicze

Ul. Towarowa 25A,

00-958 Warszawa

Warszawa, dnia 26 sierpnia 2016 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank BPH S.A. wypetniajqc obowigzki Depozytariusza dla BPH Funduszu Inwestycyjnego
Zamknigtego Korzystnego Kursu potwierdza, iz dane dotyczqce stanéw aktywéw funduszu, w
tym w szczegolnosci aktywéw zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw
wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywdw wynikajgeych, zawarte w sprawozdaniu
finansowym funduszu sporzqdzanym na dzien

30 czerwca 2016 roku za okres od 1 stycznia 2016 roku do 30 czerwca 2016 roku sq zgodne ze

stanem faktycznym.

Bank BPH Spdtka Akcyjna, ul. ptk. Jana Patubickiego 2, 80-175 Gdarisk, wpisany do rejestru prowadzonego przez Sqd Rejonowy Gdarisk-Péinoc w Gdarisku
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Kapitat zaktodowy i wplacony: 383 339 555 zt
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA
Z PRZEGLADU POLROCZNEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
OBEJMUJACEGO OKRES
OD 1 STYCZNIA 2016 ROKU DO 30 CZERWCA 2016 ROKU

Dla Akcjonariuszy BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Wprowadzenie

Przeprowadzilismy przeglad zataczonego péirocznego sprawozdania finansowego BPH Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu z siedziba w Warszawie, ul. Bonifraterska 17
(,,Fundusz™), na ktore sktada si¢ wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat
oraz bilans sporzadzone na dziefi 30 czerwca 2016 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie
zmian w aktywach netto, oraz rachunek przeplywéw pienig¢znych za okres szesSciu miesigcy
koficzacy sig tego dnia oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa (,,pdtroczne sprawozdanie
finansowe”).

Zarzad BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny za sporzadzenie
irzetelna prezentacje powyzszego polrocznego sprawozdania finansowego, sporzadzonego
zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047) oraz wydanych na jej podstawie przepisach
wykonawczych i innymi obowiazujagcymi przepisami prawa. Naszym zadaniem bylo
przedstawienie wniosku na temat tego poélrocznego sprawozdania finansowego w oparciu
o przeprowadzony przeglad.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadzilismy stosownie do postanowien Krajowego Standardu Rewizji Finansowej
2410 w brzmieniu Miedzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd srédrocznych
informacji finansowych przeprowadzany przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki
wydanego przez Rad¢ Miedzynarodowych Standardéow Rewizji Finansowej i Ustug Atestacyjnych
(IAASB). Przeglad poéirocznego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie informacji
uzyskanych w szczegdlnosci od oséb odpowiedzialnych za finanse i ksiegowos$¢ Funduszu oraz
zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres i metoda przegladu
istotnie rézni si¢ od zakresu badania zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej oraz
Miedzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej 1 nie pozwala nam na uzyskanie pewnosci,
ze zidentyfikowaliSmy wszystkie istotne zagadnienia, ktére moglyby zosta¢ zidentyfikowane
w przypadku badania. Dlatego nie mozemy wyrazi¢ opinii z badania o zalagczonym pétrocznym
sprawozdaniu finansowym.
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Wniosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazal niczego, co pozwalaloby sadzié, iz zalaczone
potroczne sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnie i jasno, we wszystkich istotnych
aspektach, sytuacji majatkowej i finansowej BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego
Korzystnego Kursu na dzien 30 czerwca 2016 roku, jego wyniku z operacji oraz przeplywdow
pienigznych za okres szesciu miesigcy koriczacy sie tego dnia zgodnie z zasadami rachunkowosci
obowiazujacymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci
oraz wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych i innymi obowiazujacymi przepisami
prawa.

W imieniu KPMG Audyt Spotka z ograniczona odpowiedzialnoseia sp.k.
Nr ewidencyjny 3546
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