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Szanowni Panstwo,

przedstawiamy PoAstwu sprawozdanie finansowe BPH Funduszu inwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Kursu
{,Fundusz"} zarzadzanego przez BPH Towarzystwe Funduszy Inwestycyjnych SA., za ckres od 1 stycznia do 31
grugnia 2016 roku.

Na dzied 31 grudnia 2016 wartod¢ aktywdw netto Funduszu wyniosks 10 min ztotych, natomiast fgczna wartese
aktywdw netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez BPH Towarzystwe Funduszy Inwestycyjnych
S.A. wyniosta 2,5 mid ztotych.

Ponizej przedstawiamy podsumowanie dziatalnosci inwestycyjnej Funduszu.
Wartosé aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu spadta w okresie sprawozdawczym o 3,81%.

Fundusz kontynuowat realizacje swej statutowej polityki inwestycyjnej. W dniu 30 czerwca 2016 r. nastgpio
zakohczenie Trzeciego Okresu Ochrony Kapitotu, W jego trakcie czesé diuzna portfele Funduszu lokowana byta w
obligacie Skarbu Pafstwa, co micto zapewnié¢ ochrone 95% zainwestowanego kapitatu, Cze$¢ ryzykownq stanowity
instrumenty pochodne, zapewnigjgce dodatkowe zyski w przypadku spadku kursu dolara amerykafiskiego wzgledem
iry tureckiej. Wartos¢ Aktywdw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny na dziedt 30 czerwca 2016 r. wynosita
113,51 PLN.

W dniu 15 czerwca 2016 r. Towarzystwo, dziotaige na podstawie Uchwaly Zarzqdu BPH TFI S.A. nr 78/2016 z dnia 15
czerwca 2016 r. oroz na podstawie art. 15 ust 8 Statutu Funduszu poinformowato o ustalonych parametrach
zwiqzanych z zaktadanym poziomem ochrony kapitaiu w nastepnym Okresie Rozliczeniowym dia Funduszu. Zgodnie
z ogtoszong informacjq, cawarty Okres Rozliczeniowy rozpoczgt sie w dniu 30 czerwca 2016 r. Ostatni dzien
czwartego Okresu Rozliczeniowego jest ostatnim Dniem Gietdowym przypadajgeym w miesigeu, w ktorym uptywa 12
miesiecy od rozpoczecia Okresu Rozliczeniowego. Inwestycje w czesci ryzykownej portfela Funduszu obejmujg zakup
opdji sprzedazy opiewajgcej na spadek kursu dolara amerykaniskiego wzgledem firy tureckiej. Uzyskany przybiizony
poziom Stopy Udzictu wynosi 90%. Poziom Ochrony Kapitatu w czwartym Okresie Rozliczeniowyrn wynosi 110,10 PLN
na Certyfikat Inwestycyjny.

Dziekujemy za powierzenie swoich S$rodkdw  Funduszom zarzgdzanym ,przez nosze  Towarzystwo
i okazane w ten sposéb zaufanie.
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Wedle najlepszej wiedzy Zarzgdu BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. prezentowane
sprawozdanie finansowe oraz dane poréwnywalne sporzgdzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami
rachunkowosci oraz odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowgq i finansowg
Funduszu oraz osiggniety przez Fundusz wynik z operacji.

Sprawozdanie z dziatainosci emitenta zowiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuagji Funduszu, w
tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych dokonuigey badania sprawozdania finansowego
Funduszu na dzien 31 grudnia 2016 roku zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli
rewidenci dokonujgey badania sprawozdania finansowego na dzief 31 grudnia 2016 roku spetniali warunki
do wyrazenia bezstronnegj i niezclezne] opinii o badanym sprawozdaniu finansowym zgodnie z
obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowymi,

Warszawa, 28 lutego 2017 1.
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za okres od 1 stycenia do 31 grudnia 2016 roku

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone na podstawie przepisow ustawy z dnia 29 wrzednia
1994 roku o rachunkowoéci (Dz. U, z 2016 r. poz. 1047 z pdzn. zm.} oraz zgodnie z Rozporzgdzeniem Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnio 2007 roku W sprawie szczegblnych zasad rachunkowodci funduszy
inwestycyjnych” {Dz. U, z 2007 r. Nr 249 poz. 1859).

Przedstawione roczne sprawozdanie finansowe obgjmuje:

» Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
s Zestawienie Lokot wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2016 roku o wartosci 9 420 tys. zt
» Bilans sporzqdzony na dzief 31 grudnia 2016 roku wykazujgey aktywa netto w wysokosci 10 254 tys. zt,

¢ Rachunek wyniku z operacii za okres od 1 stycznia 2016 do 31 grudnia 2016 roku wykazujgey uiemny
wynik z operacji w wysokosci 420 tys. 74,

e Zestawienie zmian w aktywach netto,
e Rachunek przeptywdw pienieznych,
+ Noty objasniajgce,

+ Informacje dodatkowa.

Warszawa, 28 lutego 2017 1.
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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 pdzn. zm.) jako fundusz inwestycyjny mieszany.

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

Fundusz jest zarzgdzany przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjinych Spétka Akcyina 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 zmicnie
nazwy Towarzystwa z CA iB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spdtka Akcyjna (Repertorium A. 646/2004)
na BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka  Akcyjna. Towarzystwo wpisane jest do rejestru
przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla Miasta Stofecznego Warszawy, Xl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego pod Nr KRS 0000002970.

Decyzjg nr DFI11-4036-3/2-1/02-2976 z dnia 29 paZdziernika 2002 roku Komisja Papieréw Wartosciowych i
Gietd udzielita CA 1B Towarzystwu Funduszy inwestycyjnych Spdtka Akcyjna zezwolenia na utworzenie CA I8
Funduszu Inwestycyjinego Mieszanego Pro Lokata.

W dniu 17 grudnia 2002 roku Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego
przez Sqd Ckregowy w Warszawie, VIE Wydziat Cywilny Rejestrowy pod numerem RF| 130.

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

0Od dnio 17 marca 2008 roku nazwa Funduszu ulegta zmianie na BPH Fundusz Inwestycyiny Zamkniety
Korzystnego Kurst.

Cel inwestycyjny, specjalizacja oraz stosowane ograniczenia inwestycyjne
Celem inwestycyinym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywdw Funduszu w wyniku werostu 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 no ulokowaniu czesci portfela Funduszu,
zwanego dalej czescig dluzng, w nominowane w ziotych diuzne papiery wartodciowe, instrumenty rynku
pienieznego, depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub instytucjach kredytowych oraz na
ulokowaniu pozostatej czesci portfela, zwanej czedcig ryzykowng, w nominowane w PLN, EUR lub USD
instrumenty pochodne w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne,

W czesdci dtuznej portfela inwestycyinego Fundusz bedzie lokowat Aktywa Funduszu w nominowane w ztotych
dtuzne papiery wartoéciowe emitowane lub gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub NBP,
nanstwa nalezgee do OECD albo miedzynarodowe instytugje finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita
Polska lub co najmnigj jedno z panstw nalezgeych do CECD, Instrumenty Rynku PienieZznego oraz ztotowe
depozyty bankowe. Glownym kryterium doboru instrumentéw diuznych do portfela Funduszu jest
zabezpieczenie WANC) przed spadkiem ponizej Poziomu Ochrony Kapitatu, na koniec danego Okresu
Rozliczeniowego, w ktdrym Fundusz stosuje strategie zabezpieczenio portfela. Fundusz dgzy do nabycia
instrumentow dtuznych, ktérych sredni termin wymagalnosci bedzie przypadat mozliwie bliske konca danego
Okresu Rozliczeniowego. Udziat dtuznych papierdw wartodciowych, w tym Instrumentow Rynku Pienieznego,
emitowanych, gwarantowanych lub poreczanych przez inne podmioty niz wskazane powyzel nie bedzie
przekraczad 5% (pieciu procent! Wartosci Aktywdw Netto Funduszu.

Inwestycje Funduszu w czesci ryzykownej porifela bedq miaty charakter pasywny. Oznacza to, ze Fundusz
bedzie dgzyt do utrzymywanic maksymalnego zaangaZzowania w czesci ryzykowne] dopuszczalnego w
ramach stosowanel strategii zabezpieczania portfela. Kryterium doboru instrumentow finansowych w tej
czesci portfela bedzie zgodnosé z celem inwestycyinym Funduszu, a w szczegdlnosci moziiwose uzyskania na

a
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koniec kazdego Okresu Rozliczeniowego, w ktérym Fundusz stosuje strategie zabezpieczenia portfelg,
przyblizonej Wartosci Aktywdw Netto na Certyfikat Inwestycyiny wyrazonej wzorem okreslonym w ust. 5
Statutu Funduszu.
Ekspozycia portfela w czesdce ryzykowne] moze byé realizowana przy wykorzystaniu nastepujgeych technik
inwestycyinych:
a)  zawieranie kontraktéw opcyjnych na koszyki akgji lub indeksy lub kursy waiut,
bl zawieranie kontraktéw typu swap, na mocy ktérych Fundusz zobowigzuje sie do przenoszenia na
drugaq strone tokiego kontraktu praw do strumieni pienieznych generowanych przez instrumenty
wchodzgee w skiad czedci diuznej portfela Funduszu w zamian za ptatnosci analogiczne do
generowanych przez opcje dotyczaee koszykdw akgji, indeksow lub kursdw walut,
Fundusz moze krotkoterminowo utrzymywad $rodki w EUR lub USD wytgeznie w celu nabywania lokat do
czescl diuznej lub czesdal ryzykownej portfela lub w wyniku zbycia lokat z tef czesci portfela.
Ograniczenic inwestycyjne dla poszczegdinych grup instrumentdw nabywanych przez Fundusz zostaty
opisane w art. 17 Statutu Funduszu.

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy
Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku.

Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2016 roku.

Kontynuacja dziatalnosci

Ponizsze spmwozdoﬁie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuacii dziatalnosci przez Fundusz
w dajgcej sie przewidzied przysztosci, tj. w okresie 12 miesiecy.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony. Na dzien sporzgdzenia sprawozdomo finansowego nie ujawnity
sie zadne przesfanki $wiadczgce o mozliwosci zaprzestania dziatalnoscl przez Fundusz, w zwigzku z czym
sprawozdanie sporzgdzono w oparciu o zasade kontynuacji dziatania.

W dniu 30 marca 2016 roku Rada Nadzorcza Towarzystwa podjeta uchwate, w ktérej wyrazita zgode na
likwidacie Funduszu. Uchwata Rady Nadzorczej wyrazaigea zgode na likwidacje Funduszu zostata uchylona w

dniu 18 pozdziernika 2016 roku.

Wskazanie podmiotu, ktéry przeprowadzit badanie sprawozdania finansoweqo

Badanie sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznio 2016 do 31 grudnia 2016 roku zostato
przeprowadzone, na podstawie zawartei umowy 0 badanie sprawozdaf finansowych i przegiqd érédrocznych
sprawozdan finansowych, przez KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. z siedzibg w
Warszawie pod adresem: ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa.

Wskazanie rynku, na ktorym notowane sq certyfikaty inwestycyine
Certyfikaty inwestycyine BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu notowane sq na
Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Wskazanie serii certyfikatow inwestycyinych i cech je roznicujgcych
Fundusz wyemitowat certyfikaty inwestycyjne bez wskazania serii certyfikatow.

Wskazanie emisji certyfikatow inwestycyjnych

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

Whptaty do Funduszu zbierane byly w drodze zapisdw na certyfikaty inwestycyine w ramach emisji publiczne]
w okresie od 13 listopada do & grudnia 2002 r. Przydziat certyfikatow nastgpit w dniu 10 grudnia 2002 r.
Certyfikaty inwestycyjne serii B BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu zosiaty
wyemitowane w drugiej emisji certyfikatow.

Wptaty do Funduszu zbierane byty w drodze zapisdéw na certyfikaty inwestycyjne w ramach emisii publicznej
w okresie od 29 wrzesnia do 21 listopada 2008 r. Przydziat certyfikatéw nastapit w dniu 25 listopada 2008 r.

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

Obecnie certyfikaty inwestycyjne mozna naby¢ w obracie gietdowym za posrednictwem biura maklerskiego.
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ZESTAWIENIE LOKAT

TABELA GEOWNA

na dzien 31.12.2016

na dzied 31.12.2015
{dane przeksztolcongt

Proceniowy Procentowy
Wartost wedlug udziatw Wartos< wediug udziat w
Wartoé¢ wedtug | wyceny nadzieft | oktywoch | Wartos¢wediug | wyceny nadzien | aktywach
SKEADNIKI LOKAT ceny nabygic bilansowy ogblem ceny nabyeia bilansowy ogdtem

Akcje . 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 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 6,00
Diuzne paplery wartosciowe 9349 9420 91,69 11848 12 366 99,32
Instrumenty pochodne 225 o 0.00 657 83 0,66
Udziaty w spotkach z 0 0,00 0,00
Jednostki uczestnictwo 0 0.00 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 .00 0 0 0,00
Tytuty uczestnictwa
emitowane przez instytucje
wspbinego inwestowania
majqgce siedzibe za granicg 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 0 o] 000 0 0| 000
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
RAZEM 9574 9420| 91,69 12 505 12448| 99,98

Fundusz nie prezentuje lokat overnight w tabeli gléwnej. Diuzne papiery wartosciowe prezentowaone sq fgcznie z
naleznymi odsetkami. W poprzednich sprawozdaniach finansowych fokaty overnight byty prezeniowane w pozydji
Depozyty natomiast odsetki od dtuznych papierdw wartosciowych byty prezentowane w pozycji naleznosci.

Przeksztotcenia danych pordwnawczych zostoly zaprezentowone w informacgji dodatkowey.
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TABELE UZUPEENIAJACE

s Wartos¢
P warunki | Wartes¢ V\zztdtfzsc wediug Procentowy
DEUZNE PAPIERY Rodza] Mozwd § o | KRG siadziby Termin + minel | Liczba 9 wyceny na udziot w
WARTOSCIOWE rynkuy ryttkul meen emiterta wykupu OpFrocento | naming 2 ceny dziert cktywach
wania ng nabycia w bilansowy ogbtem
tys. Wys.
9500 9349 9420 91,69
O terminie wykupu do 1 roku:
9 500 9349 9420 91,69
Obligacie 9500 9349 9420 91,69
aKoT17 Aktywny | Treasury Esgrgnowe
rynek - Bond Skarb
{PLO0D0108502; ek | spot Pofistwa | Rzeczpospolita | 2917-07-25 1 000 100000
requiowony | Poland Poiskl Polska S 500 9349 G420 91,69
Bony skarbowe | nie dotyczy
Bony pieniedne nie dotyczy
Inne e dotyczy
0 terminie wykupu powyie) 1 roku:
Obligacie nie dotyczy
Bony skarbowe | nie dotycay
Bony pienieine nie dotyczy
Inne nie dotveay
cx Wartoéé
Warlos¢
- wedtug Procentowy
INSTRUMENTY Rodzaj ryniu | Nozwa rynku Emitent Kr:r’n ?,'czf‘:?y Instrument | . w:;ﬂn;g wycenyna | udziotw
POCHODNE fwystaweal bazowy ; dzieft aktywach
twystawey) nab&cslc W | bilansowy ogdtem
} wiys,
Wystandaryzowane
instrumenty pochodne;
nie dotyczy
Niewystandaryzowane
instrumenty pochodne
EPG ATMS
{USD/TRY)
Nienotowonie ) ) wartosc
Cptja Societe Generale | ng rynky Societe Republika norminalna
1¥ 2017-06-27 PUT aktywnym nie dotyczy Generale SA. | Francuska | 10.00000000
1 225 G 0,00
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TABELE DODATKOWE

i Procentowy
", Wartosé wedfug "}
GWARANTOWANE SKEADNIKE LOKAT Rodzaj taezna liczha | Wortosé wedhug ceny wyceny na dziefi udziot w
nabycia w tys. bilensowy w tys aktywach
i ogbtem
Paplery wartoSciowe gworantowane przez Skarb .
Panstwo rie dotyczy
Paplery wartosciowe gwarantowane przez NBP nie dotyczy
Papiery wartodciowe gwarantowane przez jednostki .
somorzadu terytoricinege rie dotyczy
Papiery wartodciowe gworantowane przez paristwa
nalezqee do OECD (2 wylgezeniem Rzeczypospolitef nie dotycay
Polskieji
Papiery wartoéciowe gwarantowane przez
miedzynorodowe instytucje finansowe, ktdrych nie dotyc
czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmnie] ey
jedno z paristw nalezqcych do OECD
: Wwartosé wediug wyceny na dzien Procentowy udzict w
GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY hitansowy W tys. aktywach ogélem
nie dotyczy
SKEADNIKI LOKAT NABYYE 0D PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA Wartose wedtug wyeeny no dzief .
W ART. 107 USTAWY bilansowy w tys. Procentowy udziat w aktywach cgétem
née dotyczy
PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE Wartosé
PRZEZ MIEDZYNARODOWE INSTYTUCJIE Wortodé wadlug Procentowy
FINANSOWE, KTORYCH CZLONKIEM JEST Nazwa Kraj siedziby " . udziotw
RZECZPOSPOLITA POLSKA LUB emitente emitents | Rodzairynku | Nezwarynku | Liczba We:gggc‘f;z“y oo 1% | oktywacn
?RZY?\%AJM[\JIE} JEDNO 2 PANSTW bilansowy ogblem
NALEZACYCH B0 QECD
nie dotyczy
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BILANS
Sporzgdzony na dzien 31 grudnia 20161,

wszystkie dane wyrazone sq w tysigeach 2t - z wyjgtiiem liczby certyfikatdw inwestycyjnych oraz Wartodcl Aktywéw Netto na

Certyfikat inwestycyjny wyrazonych w zlotych

31.12.2016 21.12.2015

{done przeksztalcone)
1. Aktywa 10275 12 451
1} Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 854 2
2} Naleznosci 0 0
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 9420 12 366
Diuzne papiery wartodciowe 9420 12 366
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym 0 83
Diuzne papiery wartasciowe 0 0
6) Nieruchomosci 0 0
7) Pozostate aktywa 0 0
1. Zobowigzania 21 28
HI. Aktywa netto {I-1) 10 254 12 423
V. Kapitat funduszu -36 738 -34 988
Kapital wptacony 577 583 577 583
Kapital wyptaceny {wielko$¢ uiemnal -614 321 -612 571
V. Dochody zatrzymane 47 145 47468
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 34 683 34927
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 12 462 12 541
Vi, Wzrost {spadek) wartosci jokat w odniesieniu do ceny nabycia -154 -57
VIl. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji {IV4+V+/-V) 10 254 12 423
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych $2 808 108 160
Wartos¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyiny 110,48 114,86
Przewidywona liczba certyfikatow inwestycyinych 88 334 101 072
Rozwodniona warto$¢ aktywow netlo na certyfikat inwestyeyiny 110,48 11486

Fundusz prezentuje lokaty overnight w pozycji érodki pienigzne. W poprzednich sprawozdaniach finansowych lokaty
overnight byly prezentowane w pozycji Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.,
Przeksztatcenia danych pordwnawczych zostaty zaprezentowane w informacji dodatkowej




ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE BPH FIZ KORZYSTNEGO KURSU

ra okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 roku

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

dane wyrazone w tys. zr z wyjatkiem wyniku z operacji praypadajgeego no certyfikat inwestycyjny wyrazonego w ztotych

01.01-31.12.2016

01.01-31.12.2015

I. Przychody z lokat 26 4
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 0 0
2. Przychody odsetkowe 26 2
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomaoéci 0 0
4. Dodatnie saido réznic kursowych 0 0
5. Pozostate 0 2
II. Koszty funduszu 270 397
1. Wynogrodzenie dla towarzystwa 234 151
2. Wynagrodzenia dio podmictdw prowadzgeych dystrybucije 0 0
3. Optoty dia depozytariusza 4 3
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 15 28
5. Opicty za zezwolenia oraz rejestracyine 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosc 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzqdzania aktywami funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 1 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Koszty zwigzane z posiodaniem nieruchomosci 0 0
12, Ujemne saldo réznic kursowych 0 0
13. Pozostate 16 15
Il Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV, Koszty funduszu netto (ii-111) 270 397
V. Przychody z lokat netto (I-V) -244 -393
V1. Zrealizowany i niezrealizowany zysk {strata) -176 138
1. Zrealizowany zysk [strata) ze zbycia lokat, w tym: 79 55
- Z tytutu réznic kursowych 0 0
Wzrest {spadeki niezrealizowanego zysku {straty) z wyceny lokat, w tyan: 97 83
- Z tytutu réznic kursowych 0 0
VIi. Wynik z operacji (V+/-VI) -420 -255
Wynik z operacji przypadajgey na certyfikat inwestycyiny 4,52 236
Rozwodnicny wynik z operagji praypadajgey na certyfikat inwestycyjny 4,52 22,36
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE BPH FIZ KORZYSTNEGO KURSU
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 roku

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

wiszystkie done wyrazone sq w tysigeach 2t - zwyjgtidem liczby certyfikatéw inwestycyjnych oraz Wartodei Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyiny

wyrazonych w ziotych

01.01- 31.12.2016

01.01-31.12.2015

I. Zmiana wartosci aktywdw netto -2 169 -4 338
1. Wartoest aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprowozdawczego 12 423 16 761
2. Wynik z operacji zo akres sprawozdawczy {razem}, w tyn -420 -255
a} przychody z lokat netto ~244 -393
bl zrealizowany zysk stratal ze zbycia fokat -79 55
¢} wzrost [spadek] niezrealizowanego zysku {straty) z wyceny fckat -97 873
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 420 -255
4, Dystrybucja dochodéw {przychoddw) funduszu (razem) 0 0
a} Z przychodéw z lokat netto 0 0
b} Ze zrealizowanege zysku ze zbycia lokat 0 0
c} 2 preychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym {razem}, w tym: -1 750 -4 083
a) Zrniana kapitodu wptaconego [powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych Ci) 0 0
b} Zmicna kapitais wyptaconego {zmniejszenie kapitatu z tytutu umorzonych Cl) 1750 4083
6. tgezna zmiona aktywow netto w okresie sprawozdawczym {3-4+/-5) -2 169 -4 338
7. Wartos¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 10 254 12 423
8. Srednia wartos¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawezym 11 070 14 048
Il. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych -15352 -35173
1. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych w okresie sprowozdoweczym: -15 352 -3517%
a) liczba zbytych certyfikatéw inwestycyinych 0 0
b liczba umorzonych certyfikatéw inwestycyinych 15 352 35173
c) saldo zmian -15 352 -3517%
2. Liczba certyfikatéw inwestycyinych narastaiqeo od poczatku dziotalnesci funduszu, w tyme: g2 808 108 160
o} liczba zbytych certyfikatéw inwestycyinych 5 685 FRE 5 685 666
b} liczba umorzonych certyfikatéw inwestycyjnych 5582 858 5577 506
¢) saide zmian 92 808 108 160
3. Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 88334 101072
111, Zmiana wartosci oktywodw netto na certyfikat inwestycyjny -4,38 -2,07
1. Warto$¢ aktywow netto no certyfikat inwestycyiny na keniec poprzedniego okresu sprowozdawczego 11 4) 26 11 6,93
2, Wartod¢ akbywdw netto na certyfikat imwestycyiny no konle blezqoego okresu sprawozdawczege 1 EO, 48 11 4) 26
3. Procentowo zmiona wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyiny w okresie sprawozdawczym -3 ’ 81% __1) 77%
4, Minimalng wartod¢ aktywbw netto na certyfikot inwestycyiny w okresie sprowozdowcaym 3_ 10’ 4 8 11 Q, 86
doto wyceny 2016-12-31 2015-12-31
5, Maksymaolna wortosd akdywaw netto no certyfikat inwestycyiny w okresie sprowoczdawczym 11 4‘7 8 11 6, 60
dota wyceny 2016-01-29 2015-01-30
6. Warlos< aktywdw netto no certyfikat Inwestycyjny wedlug ostatnie] wyceny w okresie sprawozdawczym 1 }.O, 49 11 4, 87
doto wyceny 2016-12-30 2015-12-30
7. Razwodniona wartosC aktywdw netto na certyfikal inwestycyjny 1 }-O, 48 11 4‘ 86
IV. Procentowy udziat kosztow funduszu w sredniej wartosci aktywow netto, w tym: 2,43% 2,82%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 2,11% 2.50%
2. Procentowy udziot wynagrodzenia dio podmiotdw prowadzqeych dystrybucie 0,00% 0,00%
3, Procentowy udziot opiat dia depozytariusza 0,03% 0,02%
4, Procentowy udziat optat 2wigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,14% 0,19%
5. Procentowy udziot optat 2o ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00% 0,00%
6. Procentowy udziat optot zo ustugi w zakresie zorzqdzania aktywami funduszu 0,00% 0,00%
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE BPH FIZ KORZYSTNEGO KURSU
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 roku

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

01.01-31.12.2016

01.01-31,12.2018

wszystkie done wyrgZone sq w tysiqeach #t idane przeksztatcone)
A. Przeplywy srodkdw pienieznych z dziotalnosci operacyjnej {1 - 1) 2602 4 060
| Wptywy 61 443 4468
Z tytutu posiadanych lokat 0 0
Z tytutu zbycia skladnikow lokat 61 438 4 467
Pozostate 5 2
w tym odsetki od lokat i rachunkéw bankowych [ ?
I Wydatki 58 841 408
Z tytutu posiadanych lokat 0 0
Z tytubu nabycia skiadnikdw lokat 58 566 0
Z tytutu wyplaconego wynagrodzenia dia towarzystwa 241 361
Z tytutu wyphaconego wynogrodzenia dla podmiotow prowadzgeych dystrybucje 0 0
2 tytulu optat dia depozytariusza 3 5
Z tytubu optot zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 15 27
Z tytutu optat za zezwolenia oruz oplot rejestracyjnych 0 0
Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 0 0
Z tytutu ustug w zakresie zarzqdzania oktywami funduszu 0 0
Z tytutu ustug prawnych 1 0
Z tytutu posiadonia nieruchomosci 0 0
Pozostate 16 15
B. Przeplywy $rodkdw pienigznych z dzictainosci finansowej (i - 11} -1 750 -4 083
I Wptywy 0 0
Z wytutu wydania certyfikatow inwestycyinych 0 0
Z tytutu zaciggnietych kredytow 0 0
Z tytutu zaciggnietych poyczek 0 0
Z tytutu splaty udzielonych pozyczek 0 0
Odsetki 0 0
Pozostcle 0 0
It Wydatki 1750 4 083
Z tytutu wykupienia certyfikatéw inwestycyjnych 1750 4083
Z tytutu spfat zaciggnietych kredytéw 0 0
Z tytuhy splat zociggnietych pozyczek 0 0
Z tytutu wyemitowanych obligaci 0 0
Z tytutu wyplaty przychodéw 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
Odsetki 0 0
Porostate 0 0
C. Skutki zmion kursow wymiany srodkow pienieznych | ekwiwalentow srodkdw 0 0
D.Zmiana stanu srodkow plenieznych netto (A +/- B) 852 -22
E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkow pienigznych na poczqgtek okresu 2

sprawozdawczego 24
F. Srodki pienigzne | ekwiwalenty Srodkow pienieznych na koniec okresu 854

sprawozdawczego (E +/- D} 2

Poczqwszy od sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r. w rachunku przeplywow
pienieznych Fundusz nie prezentuje przeplywodw pieniginych z tytulu lokot overnighi, ktére w poprzednich
sprawozdaniach finansowych byly prezentowane w pozycji Wplywy | Wydatki joko Przeplywy Srodkdw pienigznych z

dziatainosci operacyinej.

Przeksztatcenia danych pordwnawczych zostaly zoprezentowane w informacji dodatkowe]

12




ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE BPH FIZ KORZYSTNEGO KURSU
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 roku

NOTY OBJASNIAJACE
NOTA 1 - Polityka Rachunkowoéci

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

Informacgje w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047, z pdén. zm. Ustawa”) oraz Rozporzqgdzenia Ministra
Finanséw z dnig 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyinych {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 tysigcach ziotych, za wyjgtkiem
wartoéci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny oraz liczby certyfikatow inwestycyjnych wyrazonych w
sztukach. Wartoé¢é nominalna papierdw wartosciowych wykazana jest w sprawozdaniach finansowych z
doktadnoécig do 0,01 zt.

Dane w walutach obcych wykazywane sg po przeliczeniu na ztote polskie po Srednim kursie ogtaszanym przez
Narodowy Bank Polski na dzief sporzgdzenia sprawozdania. '

Lokaty overnight sq prezentowane w sprawozdaniu finansowym w pozycji srodki pieniezne.

Nalezne odsetki od papieréow wartodciowych sq wykazywane w sprawozdaniach finansowych w pozycji
sktadniki lokat powiekszajgc wartos¢ papieru wartosciowego.

Instrumenty pochodne o wycenie dodatniej sq wykazywane w bilansie w pozycji sktadniki lokat, instrumenty
pochodne o wycenie ujemnej sq wykazywane w bilansie w pozycji zobowigzania.

Na dzien bilansowy Fundusz przyjmuje metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

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

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

Wartos¢ poszczegdinych skbkadnikéw aktywodw i pasywdw, przychodéw i zwigzanych z nimi kosztow, jak tez
zyskdw i strat ustala sie oddzieinie.

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sq w systemie ksiegowym Orlando-Efos na kontach ksiegi gtownej
oraz powigzanych z nimi ksiegoch pomocniczych wedtug ustalonege planu kont. Zapisy w ksiegach
rachunkowych dokonywane sg na podstawie dowoddéw ksiegowych.

Operacje dotyczgce Funduszu ujimuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

Nabycie albo zbycie skindnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy. Sktadniki lokat nobyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, o ktdrym mowa w
Statucie {tj. godz. 23.00} oraz sktadniki, dla ktérych we wskazanym momencie brak jest potwierdzenia
zawarcia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywdw Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.
Towarzystwo dopetnia wszelkich staraf, aby uwzglednié w wycenie wszystkie transakcie zawarte przez
Fundusze w dniu T i uzyska¢ potwierdzenia zawartych transakcji w wymaganym czasie. Towarzystwo
dodatkowo w godzinach porannych w dniu T+1 przedstawio Depozytariuszowi do weryfikacji zestawienie
uzgodnionych zawartych transakgji z dnia T.

Skiadniki aktywdw Funduszu wyceniane sq oraz zobowigzania Funduszu ustalone sq zgodnie z
obowigzujgcymi przepisami prawa polskiego i statutem Funduszu.
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE BPH FIZ KORZYSTNEGO KURSU
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 roku

W sprawach nieureguiowanych przepisami Ustawy, przyimujgc polityke rachunkowosci, Fundusz moze
stosowad kraiowe standardy rachunkowoéci wydane przez uprawniony w mys! ustawy Komitet Standardow
Rachunkowoéci. W przypadku braku odpowiedniego standardu  krajowego Fundusz moze stosowac
Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci.

Fundusz obowigzany jest stosowad okreélone Ustawq zasady rachunkowosci, rzetelnie i jasno przedstawigjqe
sytuacje majgtkowq i finansowq oraz wynik finansowy.

Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustaia sie w dniu wyceny oraz na dziet sporzqdzenia
sprawozdania finansowego. Wartosé oktywdw netto Funduszu jest roéwna warioéci aktywow Funduszu,
pomniejszonych o zobowigzania Funduszu w dniu wyceny.

Ze wzgledu na prowadzong polityke inwestycying, a takée w celu umoZliwienia Towarzystwu w sposéb
nalezyty wyceny aktywdw netto oraz ustalenia wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny, w tym w
szczegdinosci biorge pod uwage mozliwosé uzyskania przez Towarzystwo informacji niezbednych do
przeprowadzenia wyceny aktywdw netto oraz ustalenic wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny
oraz inne aspekty organizacyjno-techniczne, momentem dokonywania wyceny jest godzina 23.00 czasts
poiskiego w dniu wyceny.

Wartoéé  dtuznych papierdw  wartosciowych nienctowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych skiadnikéw lokat zalicza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych atbo kosztow
odsetkowych Funduszu.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczgwszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej.

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

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

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

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wyptaconego jest dzien wykupu certyfikatéw dokonany przez
Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. (dalej jako ,KDPW").

Ujecie w ksiegach rachunkowych standw s$rodkdw pienieznych odbywa sie na podstawie oficjalnych
wyciggdw z rachunkdéw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z danego dnia, ktére zostaty
zatwierdzone w systemach bankowosci elektronicznej.

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

Fundusz zobowigzany jest do tworzenia odpowiedniego preliminarza kosztéw, zawierajgcego pozycje kosztow
w wysokosdci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do czestotliwosc
ustalania wartosci aktywdw netto w dniach wyceny.

Koszty wynagrodzenia Towarzystwa za zarzgdzanie naliczane sq kazdego dnia od wartoéci aktywow netto z
poprzedniego dnic wyceny i rozliczane sq przez Fundusz do 15-go dnia nastepnego miesigea kalendarzowego
za miesiqc poprzedni,
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE BPH FIZ KORZYSTNEGO KURSU
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 roku

Fundusz pokrywa z wiasnych srodkéw nastepujgce koszty i wydatki zwigzane z dziatalnodcig Funduszu:
wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Funduszemy; optaty i prowizie maklerskie; prowizie i optaty
bankowe; koszty obstugi | odsetek od kredytdéw i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz, podatki i opfaty
wynikajgce z przepisbw prawa; prowizje i optaty na rzecz instytucji rozliczeniowych; koszty Sponsora Emisji,
ktére nie mogy przekroczyé 0,1% {jedna dziesigta procenta) WAN w skali roku ; koszty KDPW i GPW; koszty
likwidagji Funduszu, w tym wynagrodzenie likwidatora, kidre nie moze przekroczyé kwoty 100.000 zt. Koszty
zwigzane z dzictalnoscig Funduszu nie wymienione powyzej pokrywane sq przez Towarzystwo.

Natezng dywidende z akgji lub innych instrumentdéw notowanych na aktywnym rynku ujimuje 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$é nolezne] dywidendy, wyptacanej w walucie innej niz zioty polski,
przeszacowywand jest wedtug $redniego kursu ustaionego dla danej waluty przez NBP.

Podatek od naleznej dywidendy spdtki wehodzgee] w skiad portfela inwestycyjnego ujmowany jest jako koszt.

Aktualizacja rynkdw  gtdwnych jest przeprowadzana pierwszege dnia miesiqca  kalendarzowego z
uwzglednieniem wolumenu obrotu na rynkach aktywnych, na ktérych notowany byt dany instrument w
miesigcu poprzednim, przy czym wybierany jest ten rynek, na kiérym wolumen obrotu byt najwigkszy.
Bloomberg Generic (BGN) i Bloomberg Fair Value {BFV) nie sq rynkami aktywnymi.

Poiecie rynku aktywnego interpretowane jest zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa.

Zrédtem cen papieréw zagranicznych jest serwis Bloomberg.

Metody wyceny sktadnikow lokat

Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala sie wedlug wiarygednie oszacowane]
wartosci godziwej.

1y Wartosé godziwg sktadnikdw lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujgcy sposob:

a) jezeli Dzien Wyceny jest réwnoczesnie zwykiym dniem dokonywania transakgji na aktywnym rynku -
wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym
rynku w dniu wyceny, z zastrzezeniem, 2e gdy wycena Aktywéw Funduszu oraz Aktywdw Funduszu
dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu
zamkniecia - innej, ustalone] przez rynek wartosci stanowigee] jege odpowiednik, za ostatni dostepny
kurs przyimuje sie ten kurs albo warteéé z Dnia Wyceny;

b) jezeli Dzien Wyceny jest réwnoczednie zwyktym dniem dokonywania transakgji na aktywnym rynku,
przy czym wolumen obrotdw na danym skindniku aktywow jest znaczgco niski albo ng danym
sktadniku akiywdw nie zawarto zadnej transakgji - wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania  wyceny kursu ustalonego no  akiywnym rynku, skorygowanego w  sposcb
umozliwidjgey uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci gedziwe] poprzez zastosowanie metod
odnoszqgcych sie do sposobéw wyceny poszczegdinych kategork lokat nienotowanych na rynku
aktywnym, o ktérych mowa w paragrafach 2-3, z zastrzezeniem, Ze gdy wycena Aktywdw Funduszu
oraz Akiywow Funduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamknigcia, a w
przypadku braku kursu zamkniecia - inngj, ustalone] przez rynek wartosci stanowiqcej jego
odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyimuje sie ten kurs albo warto$¢ z uwzglednieniem
istotnych zdarzen majgeych wplyw na ten kurs albo wartos¢;

¢) jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania transakcii na aktywnym rynku - wediug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia ustalonego na
aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia - innej, ustalonej przez rynek wartosci
stanowigce] jego odpowiednik, skorygowanego w sposob umozliwicjgey uzyskanie wiarygodnie
oszacowane] wartoscl godziwe] poprzez zastosowanie metod odnoszqcych sie do sposobdw wyceny
poszczegdlnych kategorii lokat nignotowanych na rynku aktywnym.

W przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym aktywnym rynku, wartoscig
godziwg jest kurs ustaleny na rynku grownym,

15
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Podstawe wyboru rynku gtéwnego dla skiadnikdw lokat notowanych na rynku cktywnym jest wolumen obrotu
na danym sktadniku lokat.
Wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesiqca kalendarzowego. W celu
ustalenia rynku giéwnego na dany miesiqc kalendarzowy brany jest pod uwage wolumen obrotu w miesigcu
poprzednim.
Za rynek aktywny uwaza sie rynek spetnigjgey tacznie nastepujqee kryteria:

» instrumenty bedgce przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,

e zazwyczaj w kazdym czasie wystepujq zainteresowani nabywcey i sprzedawcy,

¢ ceny sq podawane do publicznej wiadomosci.

Za wiarygodnie oszacowang wartosé godziwg skiadnikéw lokat nienotowanych na rynku aktywnym uznaje
sie wartosc wyznaczong poprzez:

« oszacowanie wartoéci sktadnika lokat przez wyspecijalizowang, niezaleznq jednostke $wiadczqeq
tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywow
pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem;

« zastosowanie wtadciwego modelu wyceny skiadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane
weisciowe pochodzqg z aktywnego rynky;

« oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod estymoqt

« oszacowanie wartodci skfadnika lokat, dla ktérego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie
ogtoszone] na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sie istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

Sktadniki lokat wynikaigce z przyjetej politvki inwestycyjnej Funduszu wycenia sig w nastepujgcy sposob:

1) Akcje, prawa do akdii, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, certyfikaty inwestycyine, kwity
depozytowe notowane na rynku akiywnym regulowanym wycenia sie wedtug kursu z rynku
aktywnego. Natomiast akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyine nienotowane
na rynku aktywnym wycenia sie za pomocqg powszechnie uznanych metod estymacii, w
szczegoinosci:

o) dla akgji bedzie stosowana metoda wyceny w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
uwzglednieniu kazdej istotnej zmiany wartosci godziwej, o ktdrej wiadomo Funduszowi,
wynikajgeej z przeprowadzonej analizy rynkowej oraz finansowej spotki,

by prawa do okgji nienotowanych na rynku aktywnym wyceniane bedg w skorygowanej cenie
nabycia, oszacowane] przy uwzglednieniu kazdej istotnej zmiany wartosci godziwej, o kibrej
wiadomo Funduszowi, wynikajgeej z przeprowadzonej anatizy rynkowej oraz finansowej spétki,

¢y warranty subskrypcyjne oraz prawa poboru wyceniane bedq metodq wartosci wewnetrznej, 4.
jako wieksza z wartosci: zerg, oraz rdZnicy wynikajgeej z rynkowe] wartosci akcl, na ktbre
opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartosci wynikajgeej z nabycia tych akgji w wyniku
realizacji praw przystugujgcych warrantom lub prawom poboru [ub wartosci teoretyczne)
prawg poboru w zaleznosci od tego, ktdéra z tych wartosci jest mniejsza; warranty
subskrypcyjne oraz prawa poboru na akcje nienotowane na rynku aktywnym wyceniane bedg
w skorygowanej cenie nabycia oszacowane] przy uwzglednieniu kozdej istotnej zmiany
wartosci godziwej, o ktorej windomo Funduszowi, wynikajqce] z przeprowadzonei analizy
rynkowej oraz finansowel spotki. Certyfikaty inwestycyjne nienotowane na rynku aktywnym
wycenia sie wedtug ostatniej ogtoszone] przez fundusz inwestycyiny wartosci aktywdw netto na
certyfikat inwestycyjny z uwzglednieniem wszelkich zmian wartosci godziwe] certyfikatu
inwestycyinego tokiego funduszu od momentu ogloszenic wartosci akiywow netto przez
fundusz do godziny 23.00 czasu polskiego w Dniu Wyceny.

2) Depozyty wycenia sie w wysokosci wynikajgcej z sumy wartosci nominalnej oraz naficzonych
odsetek, przy czym kwote naliczonych odsetek ustala sie przy zastosowaniu efekiywnej stopy
procentowej.

3) Listy zostawne notowane na rynku aktywnym wyznacza sie zgodnie z zasadg okreSlong w
paragrafie 1 ust. 2, natomiast nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie w skorygowanel cenie
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nabyciq, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

4) Diuzne papiery wartoéciowe notowane na rynku akiywnym wycenia sie wedtug kursu z rynku
aktywnego. Dtuzne papiery wartosciowe, dia ktdrych istnieje potrzeba korekty kursu ze wzgledu na
znaczgeo niski wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywéw albo na danym sktadniku aktywdow
nie zawarto zadnej transakeji, 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, oszacowangj
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe.

5) Instrumenty pochodne standaryzowane notowane na rynku aktywnym w szczegdinosci kontrakty
terminowe notowane na GPW w Warszawie wycenia sie wedtug kursu z rynku aktywnego,
natomiast do wyceny instrumentéw pochodnych niestandaryzowanych nienotowanych na rynku
aktywnym stosowane bedg modele w szczegdinosci dla standardowych opcji na akgcje ~ model
Blacka-Scholesa oraz dla kontraktéw zamiany stopy procentowej, transokeji FRA i transakii
zamiany walut (currency swap) model wyceny metodq zdyskontowanych przeptywdw pienieznych.

6) Kontraktowe transakcje terminowe bedgce Niewystandaryzowanymi Instrumentami Pochodnymi,
ktorych baze stanowig kontrakty terminowe notowane na rynkach zorganizowanych, wycenia sie
zgodnie z zasadami przyjetymi dla instrumentdw pochodnych standaryzowanych notowanych na
rynku aktywnym.

Papiery wartoéciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczqwszy od
dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej. Przedmiotem transakcji mogg by¢ papiery wartosciowe emitowane iub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski oraz papiery wartosciowe dopuszczone
do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczpospolitej Polskigj lub na zagranicznym rynku
regulowanym.

Zobowigzania z tytutu zbycic papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu,
wycenia sie, poczgwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg 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 ktdrej sq
notowane na aktywnym rynku, o w przypadkuy, gdy nie sg notowane na oktywnym rynku - w walucie, w ktore;
sq denominowane.

2. Opis wprowadzonych zmion stosowanych metod wyceny oraz sposobu sporzqdzania
sprawozdania finansowego ‘
Nie wprowadzano zmian stosowanych metod wyceny ani zasad rachunkowosci Funduszu.

Wprowadzono nastepujgce zmiany w prezentacji danych w sprawozdaniu finansowym:

» Fundusz prezentuje lokaty overnight w pozycji $rodki pieniezne. W poprzednich sprawozdaniach
finansowych lokaty overnight byly prezentowane w pozycji Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym
rynku.

» Fundusz prezeniuje wycene papieréw diuznych wraz z cdsetkami. W peprzednich sprawozdaniach
finansowych odsetki od papierdéw byty prezentowane osobno, jako nateznosci.

e Fundusz zaprzestat prezentowania niezredlizowanego zysku z wyceny kontraktéw terminowych w
tabeli gtdwne] i tabeli uzupetnigjgce]. Niezrealizowany zysk fub strata z wyceny kontraktow
terminowych jest prezentowany w bilansie w pozycji "$rodki pieniezne”. Rozliczenia z tytutu kontraktow
terminowych sq dokonywane codziennie.

Zmiana sposobu prezentacji powyzszych danych miata wptyw na prezentacje wartosci w tabeli gtowne
zestawienia lokat, bilansie, rachunku przeptywdw pienieznych oraz notach dodatkowych. W celu zapewnienia
poréwnywalnoéci informacji analogicznie zostaty przeksztatcone dane poréwnawcze na dzief 31 grudnia
2015 roku. Przeksztatcenia danych poréwnawczych zostaly zaprezentowane w informacji dodatkowej.
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NOTA 2 - NALEZNOSCI

31.12.2016

31.12.2015

Z tytudu zbvtyeh lokat

Z ity instrumentdw pochodnych

Z tyiutu zbytych certyfikatéw inwestycyjnych

Z tviudu dywidend

Z viuhu odsetek

Z tviutl posigdanyeh nieruchomosc, w tym czynszow

Z tvtutu udzielonych pozvczek

Pozostate

NOTA 3 - ZOBOWIAZANIA

OO IC|OIOOIOO

OIOIOIC|IO0O|IOIT

31.12.2016

31.12.2015

Z tvtutu nabviveh aktywow

Z tvtutu transakejt pray zobowigzaniy sie funduszu do odkupu

Z tytutu instrumentdw pechodnych

2 tytutu wptat na certyfikaty inwestyeyine

Z tytutu wykupionych certyfikatéw inwestycyinych

Z tytutu wyotaty dochodow funduszu

Z tytutu wyplaty przvehoddw funduszu

Z tvtutu wyenmitowanych obligacii

Z tvtutu krétkoterminowych pogyvezek | kredytow

Z viudu diugoterminowych pozyczek | kredytdw

Z it gwaranc lub poraczen

Z iUl rezerw

™o

Ny

Pozostate zobowigzania

O OO IO |CICIOIC|OIOICIT

O ICIOOIOCOORDICIoIC

21

28

Pozycja Zobowigzania z tytuty rezerw zowiera wynagrodzenie z tytutu optaty za zorzgdzanie nalezne Towarzystwu za grudzien 2016
roku oraz inne niezaptacone na dzied 31.12.2016 koszty Funduszu.

NOTA & - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

31.12.2016

31.12.2015
{dane przeksziatcone)

. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA

Wartosd na dzied
bilansowy w danej

Wartoesé na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania

Wartosé na dzied
bilansowy w danej

Wartos¢ na dziefi
bilansowy w walucie
sprawozdanic

RACHUNKACH BANKOWYCH Walutg walucie w tys. fingnsowego w tys, walucie w tys. finansowego w tys.
|. Banki:
1. Alior Bank S.A. [do 4.11.2016 Bank BPH S.AY | PLN 854 854 2 z2
01.03.-31.12.2016 01.01.-31.12.2015
{dane przeksztatcone)
Sredni w okresie Sredni w okresie

. sprawozdowczym . sprawozdawczym

Sredni w ckresie noziom srodkow Sredni w okresie poziom srodkow
Il. SREDN| W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM sprawozdowczym plenigznych w sprowozdawczym pienigznych w
POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH poziom srodkow walucie poziom srodkow walucie
UTRZYMYWANYCH W CELL) ZASPOKOJENIA pienieinych w dang} sprawozdenia pienigznych w danej sprawozdania
BIEZACYCH ZOBOWIAZAN Waluta walucie w tys. finansowego w tys. walucie w tys, finansowego w tys.
i, Sredni w okresie sprowozdawczym poziom
Srodkdw plenieznych:
1. Alior Bonk S.A. [do 4,11.2016 Bonk BPH S.A) | PLN 514 514 172 172

1L Ekwiwalenty Srodkdéw pienigznych w podziale na ich rodzgje

nie dotyczy
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NOTA 5 - RYZYKA

Ryzyko stbp procentowych
Oznacza mozliwosé takie] zmiany wysokosci stdp procentowych, kidra bedzie prowadzita do zmniejszenia sie wartosci

poszczegodlnych diuznych instrumentow finansowych wehodzgeych w sktad portfela inwestycyjnego Funduszy, o tym semym
takze zmnigjszenia sie wartoéci cotego portfela inwestycyjnego Funduszu. Zmiany stop procentowych mogg mieC rozny wplyw
na wertodé instrumentow finansowych znajdujgeych sie w portfelu Funduszu. Przy wzrastajaeych stopach procentowych moze
np. nastqpic spadek ceny rynkowej posiadanych instrumentow dhuznych.

Poziom obcigzenia ryzykiem stopy procentowej na dzieft 31.12.2016 r.
Aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwe] wynikajgeym ze stopy procentowe;

Kategoria bilansowd Rodzaf altywow Wartos¢ w tys. 2t {idziot w okfywach [95)

Lokaty notowana na akiywnym ryrku Papiery dhane state-kuponows i g 420 9169
- dyskentowe

L.okaty nienctowane na aktywnym rynku brak 0,00

suma 9420 91,69

Aktywa obcigzone ryzvkiem przeplywéw Srodkdw pienieznych wynikajgeym ze stopy procentows).

nie dotycay

Poziom obcigzenia ryzykiem stopy procentowej na dzieft 31.12.2015r.

Aktywa obcigzone ryeykiem wartosci godziwe] wynikajgeym ze stopy procentowe]

Kategorio bilensowa Rodzaj aktywow Wortose wtys, 2t Udziof w oklywaoch %)

Lokaty notowane na akbywnym rynku Paplery diuzne stato-kuponowe i 12 3656 09,32
- dyskontowe

Lokaty nienctowane na aktywnym rynku brak 0,00

Suma 12 366 99,32

Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow srodkdw pienigznych wynikajqeym ze stopy proceniows),

nie dotyczy

Ryzyko kredytowe

Ryzyko wynika z mozliwoéci pogorszenia sytuacji finansowej iub niewywigzania sie ze swoich zobowiqzah przez emitenta
instrumentéw finansowych nabywanych przez Fundusz lub kontrahente, z ktérym fundusz bedzie zawierat umowy lub
transakcje na instrumentach finansowych bedgeych przedmiotem lokat Funduszu. Nie dotyczy papierdw emitowanych przez
Skarb Pafstwa, Narodowy Bonk Polski, jednostke samorzqdu terytorialnego, panstwo czlonkowskie, jednostke samorzadu
terytorialnego panstwa czionkowskiego, pafstwo nalezqee do OQECD lub miedzynarodowq instytucje finansowaq, ktorej

cztonkiemn jest Rzeczpospolite Poiska lub co ngjmniei jedno pafstwo cztonkowskie,

Poziom obcigZenia ryzykiem kredytowym na dziefi 31.12.2016 r.

Kwoty cdzwierciedigigee maksymaine obcigzenie w przypadku nie wywigzania sig ze zobowigzan

nie dotyczy

Przypadki znaczqeej koncentradji ryzyka kredytowego rozumianego jako udziat obligadji i oraz certyfikatow depozytowych emitentow
z jednej grupy kapitatowsj przekraczajgeego 10 procent wartosc aktywéw netto,

nie dotycay

Poziom obcigzenia ryzykiem kredytowym na dzien 31.12.2015r.

Kwoty odzwierciediojgce maksymalne obeigzenie w przypadku nie wywigzania sie ze zobowigzan
nie dotyczy

Przypadki znaczgce] koncentradii ryzyka kredytowego

nie dotyczy

Ryzvko walutowe

W przypadku nabycia instrumentow finansowych denominowanych w walucie obcej, Aktywa Funduszu bedg narazone na
ryzyko walutowe, Ryzyko to przejowia sie potencjalng mozliwosciy spadku rentownosci inwestycji dokonywanych w
instrumenty notowane na zagranicznych rynkach papierdw wartoéciowych lub denominowanych w walutach obcych, w
wyniku aprecjacii waluty krajowej wzgledem waluty obcej.

Poziom obcigzenia ryzykiem walutowym na dzief 31.12.2016 .

nie dotyczy

Poziom obcigzenia ryzykiem walutowym na dzieft 31.12.2015 .

nie dotyczy

Dzigtajgc na podstawie Rozporzqdzenio Ministra Finansdw z dnia 30 kwietnia 2013 roku w sprawie sposcbu, trybu oraz
warunkéw prowadzenia dzictainodcl przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych { Dz. U, 2013 roku poz. 538} Zarzqd BPH
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Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. uchwatq z dnia 31 lipca 2013 1. przyjot do stosowania polityke zarzqdzania
ryzykier.

Metoda pomiaru maksymalnego zaongazowania funduszu w instrumenty pochodne:

No dzien sporzgdzenia sprawozdonia finansowego fundusz oblicza ekspozycie AFl metodq brutto oraz metodq
zaangazowania zgodnie z art. 7 1 art. 8 rozporzqdzenia delegowonego Komisji (UE) NR 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012
r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnier, ogdlnych
warunkéw dotyczqeych prowadzenia dziatainosc, depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejraystosci i nadzoru.
Wezesniej stosowang metodq pomiaru catkowitel ekspozycji funduszu byte metoda zoangazowanic,

NOTA 6 - INSTRUMENTY POCHODNE
na dzien 31.12.2016

Kwota Termin
Wartosé Terminy bedgee zapedalnosci Termin
Rodzaj Wartosé przysztych przysalych podstawg | iwygasniecia) | wykonenia
Typ zojete] instrumenta Cel otwarcia otworte) strumieni strumieni przysatych instrumentu | instrumentu
pozycii pochodnego porych pozycji pienieznych | pienienych protnosct pochodnego | pochodnego
Realizacjo polityki
Opgjo Societe nwestw zokresie 10000
Generale 1Y 2017-06- ‘zesci;;‘:ffj:‘““e’ wartodé
27 PUT kupno opeja inwestycyinego 0 - - nominalna | 2017-06-27 | 2017-06-27
na dzient 31.12.2015
Kwota Termin
Wartosé Terminy bedqgca zapadalnosct Termin
Rodzaj Wartosé | praysaych praysziych podstawg | {wygasnigcial | wykonania
Typ zajete] instrumentu Cel otwarcla otwartej strumieni strumieni przysaych instrumentu | instrumentu
poryi pochednego pozycji poaycji pieniginych | pienieznyvch platnosci pochadnego | pochodnege
Realizacja poliyk
Opcja Societe fwestw Zﬂk’es? 33000
Generdie 2Y 2016-06- R wartodé
27 CALL kupno opcic inwestycyjnego 83 - - nominalng | 2016-06-27 | 2016-06-27

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

31.12.2016 31.12.2015
Wartodé ne dzien bilansowy | Wartodé na dzien bilansowy
wtys. zt w tys. z}

| Trensakcie przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, w tym: 0 Q
1. Tronsakele, w wyniku ktérych nostepuie przenigsienie na Fundusz praw whasno$cl i ryzyk 0 0
2. Transokcle, w wyniku ktdryvch nie nastepuje przgniesienie ng Fundusz praw wiasnoSci i ryayk 0 C
I, Transakcje przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupy, wtym: 0 0
1, Transokcie, w wyniku kidrych nostepule przeniesienie na drugg strone praw wiasnosci i ryzyk G 0
2. Transalcje, w wyniku kidrych nie nastepuje przenigsienie no drugg strone praw whasneéci Tryzvk G G
111. Naleznosci z tytutu papierdw wartodciowych poyezonych od Funduszu w trybie przepisdw

rozporzqdzenia 0 pozyczkach papierdw wartodciowych G O
V. Zobowigzania z tytufu popierdw wartosciowyeh pogyezonych praez Fundusz w trybie

przepisdw rozporzqdzenia o pozyczkach papierow wartosciowych Y 0

NOTA 8 -~ KREDYTY | POZYCZKI

W biezqcym okresie sprawozdawczym ani w poréwnawczym okresie sprawozdawczym Fundusz nie zaciggot
kredytdw ani pozyczek przekraczajgeych 1% wartosci aktywdw Funduszu.

W biezqcym okresie sprawozdawczym ani w pordwnawczym okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat
pozyczek pienieznych. ‘
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NOTA 9 - WALUTY | ROZNICE KURSOWE

Na biezqcy dzied bilansowy Fundusz nie posicdat aktywdw ani zobowigzad w walucie innej niz ztoty

polski.
NOTA-10 DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA
31122016 31.12.2015
Wartoddé Wzrost (spadek] Wartosé Werost {spodek)
ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY 2YSK zrealizowanego | niezredlizowane | zreolizowonege | niezreclizowane
ku {straty} ki zysku Istrotyi ze ki
(STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT bycialokdtw | wyceny oktywow | shycia lokatw | wyceny akiywéw
‘ tys. wtys. tys. wtys.
Skiadnild lokat notowana na aktywnym rynku, w tym 77 -446 o5 148
Diyzne papiery wartoSciowe 577 -446 151 148
Skiadniki loket nienotowane na aktywnym rynku, w tym ~657 349 -65
Dhuzne papiery wartosciowe 0 0
Nieruchomosci 0
Pozostate 0
-80 -97 55 83
WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU
Fundusz nie wyptaca dochoddw swoim uczestnikom
NOTA-11 KOSZTY
31.12,2016 31,12.2015
Wartogé w Wartosé w
okresie okresie
1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO sprawozdawezym | sprawozdawezym
w iys, W iys,
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu® 0 0
* Fundusz nie prowadzi ewidencji kosztow pokrywanych bezpodrednio przez Towarzystwo.
wariosé w Wartodé w
ckresie okresie
i, WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA sarawozdawezym | sprowozdawezym
W iys. w iys.
Czesé stata wynagrodzenia 234 351
Czedc wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw funduszu 0 0
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INFORMACJA DODATKOWA

Informacje o znaczqgeych zdarzeniach dotyczgeych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za
biezqcy okres sprawozdawczy

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

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

Po dniu bilansowym nie zarejestrowano  Zadnych znaczqeych zdarzen, ktére wymagaiyby ujecia w
sprawozdaniu.

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w
porownywalnych danych finansowych o uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami
finansowymi.

Nie wystqpity znaczqce réznice pomigdzy danymi pordwnawczymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym
a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi z wyjgtkiem rdznic opisanych
pcnizej.

Zmiana prezentacji danych w bilansie:

Poczgwszy od sprawozdania finansowego za rok obrotowy koficzqey sie 31 grudnia 2016 r. Fundusz
prezentuje lokaty overnight w pozycji érodki pienigzne. W poprzednich sprawozdaniach finansowych lokaty
overnight byly prezentowane w pozycii Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.

W celu zapewnienia poréwnywalnoéci informacji analogicznie zostaty przeksztatcone dane poréwnawcze na
dzier 31 grudnia 2015 roku.

31.12.2015 31.12.2015
przed po
przeksziclceniem  przeksztotceniu
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty-razem , 0 2
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 85 83
Zmiana prezentacii danych w rachunku przeptywow pienieznych:  31.12.2015 31.12.2015
przed po
przeksziatceniem rzeksziatceniu
Przeplywy érodkéw pienigznych z dziatalnoéci operacyjnej (i - 11} 4082 4 060
| Wplywy 47 819 4 468
il Wydatki 43 737 408
Zmiana stanu $rodkéw pienigznych netto : -1 -22
Srodki pieniezne i ekwiwalenty rodkow pienigznych na poczqgtek 1 24
Srodki pieni@éne.i ekwiwalenty érodkdw pienieznych na koniec okresu 0 2
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Zmigna prezentacii danych w Nocie 4

31.12.2015 31.12.2015
przed Do
przeksziatceniem przeksztatceniu
i Wartosé na dzieds Warto$c na dzier
1. STRUKFURA SRODKOW bilansowy w walucie wartodé na dzieds bilansowy w walucie
PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH wartosc na dziert bilansowy sprawozdania bilansowy w danej sprawozdanic
BANKOWYCH Walulg w dong] walucie w tys. finansowego w ys. walucie w tys. finansowego w iys,
I, Banki:
1. Alior Bonk S.A. LN 0 Q 2 2
31.12.2015 31.12.2015
przed przeksziatceniem po przeksztalceniu
Sredni w okresie
Wartosé na sprawozdawczym
daert Sredni w okresie | poziom srodkow
bilonsowy w | sprowozdawczym | pienigznychw
p walucie poziom srodkow walucie
I, éREE_)NE W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW Wortod€ na dzieft | sprowozdonio | pienigznych w sprowozdanic
PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA bilarsowy w dane] | finansowego | dangjwoluclew | finansowego w
BiEZACYCH ZOBOWIAZAN Waluta walucie w tvs. wys, 1ys. tys,
i1, $redni w okresie sprawozdawczym poziom Srodkéw pienigzaych:
1. Alior Bank S.A, PLN 1 1 172 172
Zmiana prezentacji danych w Tabeli giéwnei - Sktadniki Lokat:
Przed przeksztatceniem: .. ) wartodé wedhug wyceny na dziers Procentowy udziat w
Wartosd wedlug ceny nabycia w tys. bilansowy w s, aktywach ogélem
Depozyty na dziert 31,12,2015 2 2 0,02
Po przeksziatceniu: Wartod¢ wedlug wyceny na delen Procentowy udzict w
Wartoéd wedlug ceny nabycia w tys, bilonsowy w tys. akiywach ogdtem
Depozyty na dzien 31.12.2015 0 0 0,00

Dokonane korekty biedbw podstawowych
W okresie sprowozdawczym zarejestrowano nastepujacy przypadek, w ktdrym niezbedne byto dokonanie korekty w
ksiggach rachunkowych Funduszu.

Data skorygowanej Data WANJU WANJU Przyczyna korekty
wyceny ogloszenia przed po
korekty wyceny  korektg korekcie
Przyczyng powstania bledu byto
2016-07-29 2016-08-05 117,08 111,69  przyjecie do wyceny blednego kursu
instrumentu pochodnego.

W okresie sprawozdawczym nie wystqpity przypadki zawieszenia w dokonywaniu wyceny Wartosci Aktywdw Netto na

Certyfikat Inwestycyjny. W okresie sprowozdawczym nie wystqpity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych
przez Fundusz.
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Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym , ktdre mogtyby w istotny sposob wptynaé na
ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian.

Brak innych informagji, niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogiyby w istotny sposéh wptynac
na ocene sytuacji majgtkowsj, finansowej, wyniku z operacji i ich zmian.

Warszawa, 28 jutego 2017 .

Piotr Karnkowski

Prezes Zarzqdu

Katarzyna Zduncayk
Gtéwna Ksiegowa Funduszy

24
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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI

BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY KORZYSTNEGO KURSU
za okres od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 .

Podstawowe dane o Funduszu

BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Korzystnego Kursu, dalej zwany Funduszem, dziota zgodnie z Ustawq z
dnic 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyinymi (Dz. U. z 2014 r. poz. 157 z pozn. zm.) - -, Ustawa o funduszach inwestycyjnych”,

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

Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla Miasta
Siotecznego Warszawy, Xli Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod Nr KRS 0000002970.

Decyzjg nr DFI11-4036-3/2-1/02-2976 z dnia 29 pazdziernika 2002 roku Komisja Papieréw Wartosciowych i
Gield udzielta 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 | Rejestrowy pod numerem RFI 130.

Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyinego Zamknigtego Korzystnego Kursu notowane sg na
Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

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

W okresie sprawozdawczym Fundusz wykupit ogétem 15 352 certyfikatow inwestycyjnych. Transakcje te
zostaty rozliczone przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartoéciowych S.A.

Na dziefi 31 grudnia 2016 roku zostato zgtoszonych do wykupu 4 474 certyfikatéw inwestycyjnych na tqczng
kwote 494 tys. zt.

Do dnia 31 grudnia 2016 roku zlecenie umorzenia certyfikatéw inwestycyjnych nie zostato rozliczone przez
Krajowy Depozyt Papierdw Wartcsciowych 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 Funduszy,
zwanego dalej czedcig dhuzng, w nominowane w zfotych diuzne papiery wartoéciowe, instrumenty rynku
pienieznego, depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub instytucjach kredytowych oraz na
ulokowaniu pozostate] czeéci portfela, zwanej czescig 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
dluzne papiery wartoéciowe emitowane lub gwarantowane iub poreczane przez Skorb Panstwa lub NBP,
paristwa nalezqce do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita
Polska lub co najmnie} jedno z panstw nalezqacych do QECD, Instrumenty Rynku PienieZnego oraz ztotowe
depozyty bankowe. Giéwnym kryterium doboru instrumentéw diuznych do portfela Funduszu jest
zabezpieczenie WANCI przed spadkiem ponizej Poziomu Ochrony Kapitatu, na koniec danego Okresu
Rozliczeniowego, w ktorym Fundusz stosuje strategie zabezpieczenia portfela. Fundusz dgzy do nabycio
instrumentéw dtuznych, ktdrych sredni termin wymagalnoéci bedzie przypadat moziiwie blisko konca danego
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Okresu Rozliczeniowego. Udziat dtuznych papierdw wartodciowych, w tym Instrumentdw Rynku Pienigznego,
emitowanych, gwarantowanych lub poreczanych przez inne podmioty niz wskazane powyzej nie bedzie
przekraczad 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 zaangazowania w czesci ryzykownej dopuszczalnego w
ramach stosowanej strategii zabezpieczania portfela. Kryterium doboru instrumentow finansowych w tej
cresel portfela bedzie zgodno$¢ z celem inwestycyjnym Funduszu, a w szczegdlnosci mozliwose uzyskania na
koniec kazdego Okresu Rozliczeniowego, w ktérym Fundusz stosuje strategie zabezpieczenia portfela,
przyblizonej Wartoéci Aktywdw Netto na Certyfikat Inwestycyjny wyrazonej wzorem okreslonym w ust. 5
Statutu Funduszu.
Ekspozycja portfela w czeéci ryzykownej moze byé realizowana przy wykorzystaniu nastepujgcych technik
inwestycyjnych:
a)  zawieranie kontraktéw opcyjnych na koszyki akcji lub indeksy fub kursy walut,
b)  zawieranie kontraktow typu swap, na mocy ktérych Fundusz zobowigzuje sie do przenoszenia na
druggq strone takiego kontraktu praw do strumieni pienigznych generowanych przez instrumenty
wchodzgce w sktad czesci dhuznej portfela Funduszu w zamian za platnoédci analogiczne do
generowanych przez opgje dotyczqee koszykow akcji, indeksow lub kurséw walut.

Fundusz moze krétkoterminowo utrzymywaé drodki w EUR lub USD wylqcznie w celu nabywania lokat do
czeéei dtuzne lub czesei ryzykownej portfela lub w wyniku zbycia lokat z tej czesci portfela.

Podstawowe wielkosci ekonomiczno - finansowe ujownione w sprawozdaniu finansowym

Na dzien sprawozdania finansowego w portfelu Funduszu znajdowaty sie gtéwnie obligacje skarbowe. Udziat
obligacji w aktywach funduszu wynosit 91,69%. Fundusz posiadat rdwniez opcje walutowq (USD/TRY), ktorej
wycena na dzien bilansowy wynosita zero.

Aktywa netto Funduszu na dzief sporzqdzenia sprawozdania finansowego wynosity 10 254 tys. zk Wynik z
operacji za biezqcy okres sprawozdawczy byt ujemny i wynidst 420 tys. zk Wartos¢ certyfikatu inwestycyjnego
Funduszu wyniosta 110,48 2, co oznacza spadek o 3,81% w okresie sprawozdawczym,

Na wyniki Funduszu w ciggu najblizszych miesiecy wptyw bedzie miata sytuacja na rynku finansowym.
Fundusz nie prowadzi dziatalnodci badawcze).

Istotne czynniki ryzyka

Czynniki ryzyka zwigzane z dziotalnoscig emitenta

Ryzyka rynkowe

Przez ryzyko rynkowe rozumiane jest ryzyko zmian wartosci inwestycii w wyniku zmian parametrow
rynkowych, takich jak: kursy akgji, poziom stop procentowych czy kursy walutowe, Poniewaz aktywa Funduszu
lokowane sq gtéwnie w instrumenty diuzne nominowane w PLN, akcje spdtek notowanych na Gietdzie
Papierdw Wartosciowych w Warszawie S.A. oraz prawa pochodne i transakcje terminowe bazujgce na tych
instrumentach, wiec zmiany wartosci aktywow Funduszu wynikajg gtownie ze zmian kurséw akcji polskich
spétek oraz zmian-poziomdw stop procentowych.

Ryzvka 2wigzane ze specyfikg stosowanef strategii zabezpieczajgce]

Podstawowym elementem polityki inwestycyjnej Funduszu jest stosowanie strategii zabezpieczajqcej o nazwie
Constant Proportion Portfolio Insurance w skrocie ,CPPI"} polegajgcg na odpowiednim rebalansowaniu
udzictdw akeji i instrumentéw dtuznych w portfelu w celu ochrony Wartosci Aktywow Netto Funduszu na
Certyfikat inwestycyjny przed spadkiem ponizej zaktadanego poziomu na koniec zatozonego kazdorazowo
okresu. Celem stosowania strategii zabezpieczajgcej jest stworzenie mozliwosci partycypowania w
ewentualnych wzrostach kurséw akgji no Gietdzie Papierdw Wartosciowych w Warszawie SA. przy
jednoczesnym zminimalizowaniu ryzyka spadku wartodci aktywdw Funduszu ponizej zaktadanego wstepnie
poziomu w okreslonym horyzoncie czasowym.

Ze stosowaniem tej strategii zwigzane sq ponizsze czynniki ryzyka powodujqce, ze stosowana strategia moze
nie osiggngé zakiadanego celu ochrony kapitatu:
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al Istnieje ryzyko, ze - w specyficznych sytuacja rynkowych - takich jok utrata ptynnosci przez instrumenty
wchodzgce w skiad portfela inwestycyinego funduszu, ponadprzecigtne skokowe zmiany kursow i inne,
opisany wyzej cel nie zostanie zrealizowany, pomimo wiasciwego stosowania strategii zabezpieczajgce;.

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

¢} Stosowanie strategii zabezpieczajqeej zaktada dynamiczne zmiany skiadu portfela w reckcji na zmienigjgce
sie notowania akgji wehodzgeych w skkad portfela inwestycyinego Funduszu. Istnieje ryzyko, iz zbyt duza
zmiennosé kurséw akcji moze spowodowaé zbyt duzq czestotliwosé dokonywanych zmian sktadu portfela i
tym samym moze niekorzystnie wptywaé na rentowno’¢ portfela inwestycyjnego Funduszu.

Ryzyko ptynnosci lokat Funduszu |
Istnieje ryzyko, Ze zbyt niski obrét instrumentem finansowym na rynku regulowanym moze uniemozliwic jego
nabycie lub zbycie w wielkosci wynikajqcej z realizacji zakiadanej polityki inwestycyjnej.

Rvzvko niewyvpiacalnodci emitentéw papieréw wartosciowych bedgcych przedmiotemn lokat funduszu

W zwigzku z zaktadanym udziatem dtuznych papieréw wartoéciowych w portfelu inwestycyjinym Funduszu
istnieje ryzyko, ze niewyptacatnoéé ktéregokolwiek z emitentéw wspomnianych instrumentow dtuznych moze
w istotny sposéb wptyngé na warto$é Aktywédw Netto Funduszu. Mimo, iz jednym z podstawowych kryteriow
wyboru lokat w instrumenty dhuzne bedzie ocena wyptacalnosci strony zaciggajacej zobowigzanie, Fundusz
nie moZe zagwarantowad, ze nie zajdzie sytuacja utraty wyptacalnosci emitenta.

Ryzvko zwigzane z wykorzystaniem instrumentéw pochodnych

Fundusz w ramach zaktadanej polityki inwestycyjne] moze stosowacd instrumenty pochodne. Ze wzgledu na
specyfike tych instrumentéw, w szczegdlnosci zwigzane z potencjalng moziiwoséciq uzyskania dzigki nim
efektu znacznej d2wigni finansowej, ich stosowanie obarczone jest wyzszym ryzykiem negatywnego wptywu
na rentowno$¢ inwestycji Funduszu niz w przypadku pozostatych instrumentoéw bedgcych przedmiotem lokat
Funduszu.

Ryzyko zwigzane z brakiem wplywu Uczestnikéw na zarzqdzanie Funduszem

Ryzyko zmiany Statutu

Zwraca sie uwage inwestoréw, ze w okresie istnienio Funduszu, jego statut moze ulec zmianie w
szczegblnodci ze wzgledu na koniecznoéé dostosowania statutu do zmienigjgeych sig przepisow prawa,
praktyki rynkowej oraz wymagan biznesowych, w tym w szczegdlnosci w zakresie polityki inwestycyjnej,
kosztéw, zasad wykupywania Certyfikatow Inwestycyjnych.

Czynniki ryzyka wynikajgce ze specyfiki papieru wartosciowego jakim jest certyfikat inwestycyjny

Rvzyko wyceny aktywdw netto na certyfikat inwestycyiny

Aktywa Funduszu wyceniane sq, a zobowigzania Funduszu ustalane sq na podstawie ich wartosci rynkowej
lub wartosci godziwei, z zachowaniem zasady ostroznej wyceny. Istnieje jednak ryzyko, Ze dokonana zgodnie z
tymi zatozeniami wycena Aktywdw Neito Funduszu moze, w pewnych okresach, odbiega¢ od ich rzeczywistej
wartosci.

Ryzvko plynnosci Certvfikgtéw inwestycyinych

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 wytgeznie na regulowanym rynku
wtbrmym. W celu umoziiwienia zbycia Certyfikatdw Inwestycyjnych w okresach pomiedzy dotami umorzen,
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Fundusz wprowadzit je do obrotu na rynku podstawowym na Gietdzie Papierdw Wartosciowych w Warszawie
S.A. istnigje jednak ryzyko, ze zbyt niski poziom obrotéw Certyfikatami Inwestycyjnymi moze uniemozliwic ich
zbycie na rynku widrmym lub, ze ceny po jokich bedq zawierane transakcje na certyfikatach Inwestycyjnych
na rynku wtérnym bedg znaczqeo nizsze od wartodci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.

Ryzyka ekonomiczno - prawne

Ryzyko gospodarcze

W gospodarce $wiatowe] mogq wystqpi¢ niekorzystne zjawiska, w tym mozliwos¢ spadku  dynamiki
dwiatowego warostu gospodarczego. Z uwagi na wzajemne powigzania gospodarek poszczegoinych krajow
ostabienie kondycji gospodarczej jednego kraju wplywa ujemnie na stan gospodarki innego kraju.

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

Ryzyvko ekonomiczno-prawne zwigzane z formg prawng Funduszu

Istnieie ryzyko zmian otoczenia ekonomiczno-prawnego, w jakim funkcjonuje Fundusz, na kidre Fundusz nie
ma wplywu, a ktére mogg mieé wptyw na wyniki dzictalnosci Funduszu. W szezegdlnosci dotyczy to zmian
przepiséw regulujgcych limity inwestycyjne i zakres inwestycji dopuszczalnych w funduszach inwestycyjnych
zamknietych, jak réwniez zmiany formy prawnej Funduszu, ktére to zmiany moggq utrudnic realizacje zatozonej
polityki inwestycyine;.

Ryzyko podatkowe
Istnieje ryzyko zmiany przepiséw prawa podatkowego, w wyniku ktorych moze nastgpic zmnigjszenie sie
rentownosc inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne.

Ryzyko stép procentowych

Zmiany stop procentowych mogg mie¢ wplyw na wartosé instrumentéw finansowych znajdujgeych sie w
portfelu Funduszu. Przy wzrastajgcych stopach procentowych moze np. nastgpi¢ spadek ceny rynkowej
posiadanych przez Fundusz instrumentow diuznych.

Ryzyko operacyine

Ryzyko operacyjne objowia sig¢ w mozliwosci poniesienia strat w wyniku nieadekwatnych lub zawodnych
proceséw wewnetrznych, breddw ludzkich, bleddw systemdw lub w wyniku zdarzen zewnetrznych.

W szczegdinosci, zawodny proces moze przejawia sie btednym lub opdznionym roziiczenierm transakcii, @
btqd ludzki moze przejawiad sie przeprowadzeniem nieautoryzowanych transakgji. Btedne dziatanie systemow
moze przejawiaé sie, w szczegdlnodci, zawieszeniem systeméw komputerowych uniemozliwigjgcym
przeprowadzenie transakcji a niekorzystne zdarzenia zewnetrzne - stratami w wyniku klesk naturalnych iub
atakéw terrorystyczaych.

Informacje o zawartych umowach znaczgcych w dziatalnosci Funduszu

Fundusz zawart umowe z Alior Bankiem SA, ktérej przedmiotem jest petnienie przez bank funkgji
Depozytariusza w rozumieniu Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyinymi. Poprzednio depozytariuszem Funduszu byt Bank BPH S.A.

W dniu 4 listopada 2016 w wyniku przejecia przez Alior Bank S.A. zorganizowanej czesci przedsigbiorstwa
Departament Powierniczy Banku BPH S.A. zostat przeniesiony do Alior Banku w ramach dziatalnoscl przejetej z
Banku BPH.

Fundusz zawart umowe z Alior Bankiem SA, ktérej przedmiotem jest petnienie przez Alior Bank funkdji
sponsora emisji. Poprzednio zawarta umowa o wykonywanie czynnosci sponsora emisji z Biurem Maklerskim
Banku BPH S.A. wygasta z dniem podziatu Banku BPH S.A.

Fundusz zawart umowe z KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnodciq Sp. k., ktérej przedmictem
jest badanie roczne sprawozdah finansowych Funduszu.,
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Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego

Towarzystwo wdrozyto do stosowania ,Zosady fadu Korporacyjnego dia instytucji nadzorowanych” przyjete
na 222. posiedzeniu Komisji Nadzoru Finansowego w dniu 22 lipca 2014 1. informacja o przyjeciu ww. zasad,
wraz ze wskazaniem, ktore zasady nie zostaly wdroone zostata zamieszczona na stronie internetowe
Towarzystwa. Fundusz nie dokonat odrgbnego wdrozenia ww. zasad, jednak zgodnie z pismem Kornisji
Nadzoru Finansowego z dnia 12 lutego 2015 r. ich postanowienia zngjdujg odpowiednie zastosowanie do
funduszy inwestycyjnych, w zokresie, w jakim organizacia i funkcjonowanie funduszy inwestycyjnych,
okreélone Ustawg o Funduszach Inwestycyjnych pozwalajg na ich wdrozenie w odniesieniu do tych
podmiotdw,

Opis giéwnych cech stosowanych w_przedsiebiorstwie emitenta systeméw kontroli wewnetrznej i
zarzgdzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzgdzanig sprawozdan finansowych

Sprawozdania finansowe sq sporzqdzane przez pracownikéw Departamentu Ksiggowosci Funduszy,
nastepnie  weryfikowane przez Dyrektora Departamentu lub jego Zaostepce. Dodatkowej weryfikadi
sprawozdan przed ich przekozaniem za pomocq systemu ESPIL dokonujg pracownicy Departamentu
Ksiegowosci Funduszy oraz pracownicy Departamentu Kontroli Wewnetrzne).

Wskazanie akcjonariuszy posiadajgeych bezposrednio lub posrednio znaczne pokiety akcji oraz wskazanie
posiadaczy wszelkich papierdow wartociowych, ktére dajg specjalne uprawnienia wraz z opisem tych

uprawnien
Nie dotyczy.

Wskazanie wszelkich ograniczeii odnosnie do_ wykonywania prawa glosu, takich jak ograniczenie
wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtosow, ograniczenia czasowe
dotyczgce wykonywania _prawa glosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspdtpracy spétki, prawa
kapitotowe zwigzane z papierami wartoéciowymi sq oddzielone od posiadania papierdw wartosciowych
Nie dotyczy.

Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczgcych przenoszenia prawa wiasnosci papieréw wartosciowych
emitenta

Mozliwoéé zbywania | zostawiania certyfikatow przez Uczestnika Funduszu nie podlega zadnym
ograniczeniom.,

Opis_zasad dotyczacych powolywania i odwolywania oséb zarzgdzajgcych oraz ich uprawnien, w
szczegdinosei prawo do podjecia decyzji o emisii lub wykupie certyfikatdw inwestycyinych

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

Prezesa oraz Wiceprezeséw Zarzqdu powotuje i odwotuje Rada Naodzorcza. Prokury udziela Zarzgd
Towarzysiwa,

Zarzqd Towarzystwa wyznacza rowniez osoby zarzgdzajgee Funduszem w rozumieniu par. 2 ust, 1 pkt. 30 d)
Rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informaciji biezqcych i okresowych
przekazywanych przez emitentdw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne
informacji wymaganych przepisami prawa pasdstwa niebedgeego panstwem czionkowskim (Dz. U. Nr 33, poz
259 z péin. zm.).

Towarzystwo reprezentuje Fundusz wobec osob trzecich. Do sktodania oéwiadczen woli w imienil
Towarzystwa upowazhieni sg dwaj czionkowie Zorzgdu Towarzystwa dziakajgey tqcznie tub jeden czionek
Zarzqdu dziatajgey tqgcznie z Prokurentem.

Decyzje o emisji lub wykupie certyfikatdw inwestycyjnych podejmuje Zarzqd Towarzystwa.
Opis zasad zmiany statutu Funduszy

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

29



ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE BPH FIZ KORZYSTNEGO KURSU
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 roku

Zmiana Statutu w zakresie okredlonym powyzej wechodzi w 2ycie w terminach ustalonych zgodnie z art. 24 ust.
6-7 Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych.

Zriana Statutu, ktéra nie wymaga zezwolenia KNF wehodzi w zycie:

a) w terminie 3 {trzech) miesiecy od dnia dokonania ogtoszenia o zmianie Statutu w sposdb wskazany w art. 37
ust. 3 Statutu - w przypadku zmiany Statutu w zakresie, o ktdrym mowa w art. 18 ust. 2 pkt 201 11 Ustawy o
Funduszach Inwestycyinych, z zastrzezeniem postanowiei art. 24 ust. 8a-8c¢ Ustawy o Funduszach
Inwestycyinych;

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

Sposob dziotania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw akcjonariuszy i
sposobu ich wykonywanig, w szczegdlnosci zasady wynikajgce z regulaminu walnego zgromadzenia, jezeli
taki requlomin zostat uchwalony, o ile informacje w tym zakresie nie wynikajg wprost z przepisdw prawa
Nie dotyczy. '

Sktad osobowy zarzgdu Towarzystwa oraz sktad Rady Nadzorczej Towarzystwa
Na dzieft 31 grudnig 2016 roku skiad Zarzgdu Towarzystwa byt nastepujgey:

Piotr Karnkowski - Prezes Zarzqdu

Marcin Bednarek - Wiceprezes Zarzqdu

Aleksander Mokrzycki - Wiceprezes Zarzqdu

Marcin Berger - Wiceprezes Zarzqdu

Z dniem 7 listopada 2016 r. do sktadu Zarzgdu Towarzystwa zostat powotany, na okres wspélnej kadencji z
pozostatymi Cztonkami Zarzgdu Spdtki Pun Marcin Berger - Wiceprezes Zarzgdu

Na dzier 31 grudnia 2016 roku skiad Rady Nudzorczej Towarzystwa byt nastepuigey;
Marzena Bielecka - Przewodniczgca Rady Nadzorczej

Eric Anliker - Zastepca Przewodniczgcej Rady Nadzorczej

Krzysztof Jajuga - Cztonek Rady Nadzorcze

Brendan Gilligan - Cztonek Rady Nadzorczej

Paul Watkinson - Cztonek Rady Nadzorczej

Grzegorz Jurczyk - Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 15 czerwca 2016 roku funkcje cztonka Rady Nadzorczej przestat petni¢ Pan Carl Norman Vokt -
Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 20 lipca 2016 roku do Rady Nadzorczej zostat powotcny Pan Paul Watkinson - Czlonek Rady
Nadzorcze

W dniu 02 grudnia 2016 Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spétki BPH TFI SA powotato na Cztonka Rady
Nadzorcze Puna Grzegorza Jurczyka.

Na dzien 31 arudnia 2016 roku Prokurentami Towarzystwa byli:

Janusz Niemiec

tukasz Maciak

Skiad Prokurentéw Towarzystwa nie ulegat zmianie w okresie sprawozdawczym.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku osoba wyznaczong do zarzqdzania Funduszem byt Pan Jacek Mielcarek.

Wskazanie postepowan toczgcych sie przed sqgdem, organem wilaosciwym dia  postepowania
arbitrazoweqo lub organem administracji publicznei

W okresie sprawozdawczym nie toczyly sie zadne postgpowania sqdowe, arbitrazowe ani postgpowanio
przed organami administracji publicznej, ktorych stronq bytby Fundusz.
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informacje o podstawowej dziatalnosci Funduszu
Przedmiotem dziatalnosci Funduszu jest lokowanie srodkdéw pienieznych w aktywa wymienione w Statucie
Funduszu.

Informacje o powigzaniach organizacyjinych lub kapitatowych Funduszu z innymi podmiotami_oroz
okreslenie jego gtownych inwestycii krajowych i zagranicznych, w tym inwestycii 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 organizacyine Funduszu z innymi podmiotami wynikajg bezposrednio z
przepiséw Ustawy o funduszach inwestycyjnych. Brak innych powigzan @omiedzy Funduszem a
Towarzystwem oraz osobami dziatajgeymi w jego imieniu

Okredlenie gtownych inwestycii krajowych i zagranicznych Funduszu zamieszczone jest w sprawozdaniu
finansowym Funduszu. Inwestycje Funduszu finansowane sq z jego aktywéw..

Informacia o istotnych tronsakcioch zowartych przez Fundusz lub jednostke od niego zaleéng z
podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe, wraz z ich kwotami orgz informacjami
okreglajgecymi charakter tych transakcii

Nie dotyczy.

Informacje o zaciagnietych i wypowiedzionych w danym roku obrotowym umowach dotyczgeych
kredytéw i podyczek
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zaciqgat kredytow ani pozyczek.

Informacija o udzielonych w danym roku pozyczkach
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielot kredytéw ani poiyczek,

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

W przypadku emisji_papieréw wartosciowych w okresie objetym raportem ~ opis wykorzystania przez
Fundusz wplywow z emis]i
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie emitowat certyfikatéw inwestycyjnych.

Objagnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym, a wezesniej
publikowanymi prognozami wynikdéw za dany rok
Fundusz nie publikuje prognoz wynikow.

QOcena_wraz z jej uzasadnieniem, dotyczgca zarzgdzania zasobami finansowymi, ze szczegdlnym
uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan, oraz okreslenie ewentualnych
zagrozen i dziatan, iokie Fundusz podial lub zamierza podjgé w celu przeciwdzialania tym zagrozeniom

Zobowigzania Funduszu wynikajgce z zawieranych transakcji rynkowych sq regulowane w terminach
rozliczeniowych przewidzionych dla danego rynku. Zobowigzania Funduszu z tytutu wynagrodzenia
Towarzystwa za zarzgdzanie Funduszem sq rozliczane w terminach miesiecznych, do 15 dnig miesigca
nastepujgcego po miesigeu ktdrego dotyczq. Zobowigzania Funduszu z tytutu prowadzenia dziatalnosci
operacyjneg] sq regulowane na podstawie fuktur otrzymanych od kontrahentéw Funduszu w terminach
wskazanych na fakturach,

Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycii kapitatowych, w poréwnaniu do
wielkosci posiadanych $rodkow, z uwzglednieniem meozliwych zmian w_strukturze finansowania tej
dzigtalnosci

Zamierzenia inwestycyjne Funduszu sq realizowane zgodnie z politykq inwestycyjng opisang w Statucie.
Wielkoéé aktywdw Funduszu nie ma znaczgcego wptywu na realizacje polityki inwestycyjnej.
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Ocena_czynnikow i nietypowych zdarzed mgajgcych wplyw no wynik z dziglalnosci za rok obrotowy, z
okresleniem stopnia wptywu tych czynnikow lub nietypowych zdarzen na osiggniety wynik
W okresie sprawozdawczym nie wystqpity zdarzenia nietypowe, ktdre mialyby wotyw na wynik Funduszu.

Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju oraz opis perspektyw
rozwoju_ dzigtalnosci Funduszu co nojmniej do korica roku obrotowego nastepujgcego po roku
obrotowym,za ktéry sporzgdzono sprawozdanie finansowe zamieszczone w_raporcie rocznym, z
uwzglednieniem elementéw strateqii rynkowej przez niego wypracowanej

Rozwé] Funduszu zalezy gtownie od ksztattowania sie cen rynkowych aktywéw znajdujgeych sie w portfelu
Funduszu. Na ceny papierow wartosciowych wplywa zardwno sytuacja gospodarcza na swiecie jok i sytuacja
finansowa poszczegdinych spdtek oraz nastawienie inwestordw, Szczegdty doboru lokat Funduszu zostaty
opisane w czesci dotyczqcej polityki inwestycyjne].

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

Informacja o _umowach zawartych miedzy Funduszem a osobami zarzgdzajgcymi, przewidujgce
rekompensate w_przypadku ich rezygnacii lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej
przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu polgeczenia Funduszu przez przejecie
Fundusz nie zawierat uméw z oscbami zarzgdzajgcymi Funduszem przewidujgcych rekompensaty w
przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska. Osoby zarzgdzajgce Funduszem sg
pracownikami Towarzystwa, Fundusz nie zatrudnia zadnych pracownikéw.

Infermacja o znanych Funduszowi umowach {w tym réwnieZ zawartych po dniu bilansowym), w wyniku
ktérych mogg w przysziosci nastgpié zmiany w proporcjach posiadanych akgji przez dotychczasowych
akcijonariuszy i obligatariuszy

Nie dotyczy.

Informacje o systemie kontroli programéw akeji 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 finansowego, okresie, na jaki zostata zawarta ta umowa oraz o igczne] wysokosci
wynagrodzenia wynikajgcego z umowy

Koszty badania i przeglgdu sprawozdan finonsowych Funduszu pokrywa Towarzystwo. Podmiotem
uprawnionym do badania sprawozdan  finansowych jest KPMG Audyt Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Sp. k. z siedzibq w Warszawie pod adresem: ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa. Umowa
na przegiqd i badanie sprawozdas zostata zawarta w dniu 22 lipca 2016 roku. Koszty przeglgdu i badania
sprawozdan za rok 2016 wynoszq 16 tys. zt.

Koszty przeglgdu i badania sprawozdan za rok 2015 wyniosty 16 tys. zt. Podmiotem uprawnionym do
przeglgdu | badania sprawozdan finansowych za rok 2015 bylo Deloitte Polska Spétka z ograniczong
odpowiedziainescig Sp. k. z siedzibg w Warszawie pod adresem: Al. Jana Pawta {l 22, 00-133 Warszawa.

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

Fundusz dokonywat transakcji zgodnie z zakiadang w statucie politykq inwestycying ~ modelem CPPI, ktérego
gtdwnym celem jest ochrona Wartosci Aktywdw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyiny przed spadkiem
ponizej zaktadanego poziomu (poziom ochrony kapitatu) na koniec zatozonego kazdorozowo okresu oraz
dodatkowe zyski w okresie wzrostdw na gietdach. Szczegétowy opis strategii zabezpieczanio portfela znajduje
sie w Statucie Funduszu.

Ekspozycja portfela na instrumenty pochodne miescita sie w przewidzianym w statucie przedziale.
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Oméowienie polityki inwestycyjnej Funduszu w raportowanym okresie wraz z analizg dzigtad zwigzanych z
realizacig jego celu

Fundusz stosuje strategie zabezpieczania portfela wykorzystujgeg instrumenty pochodne, w szczegdlnosci
opcje na kurs waluty. W ramach stosowania tej strategii Fundusz lokuje czes¢ portfela w dencminowane w
ztotych diuzne papiery wartoéciowe i Instrumenty Rynku Pienigznego oraz pozostatg czeéé, zwang czedcig
ryzykowng, w instrumenty pochodne,

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

W czesci dtuznej Fundusz nabywa gidwnie dtuzne papiery wartosciowe Skarbu Panstwa. Udziat diuznych
papierow wartoéciowych oraz depozytéw bankowych nie jest nizszy niz 50% aktywodw Funduszu. Udziat
dtuznych papieréw emitowanych, gwarantowanych lub poreczanych przez inne podmioty niz wskazane
powyzej, nie przekracza 5% aktywdw Funduszu.

nformacje, o ktdrych mowa w art. 222b pkt. 1 Ustawy o funduszach inwestycyinych i zarzgdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyinymi (Dz. U. z 2016 r. poz. 1896 z pézn, zm.)

a) udziat procentowy aktywdw, ktére sg przedmiotem specialnych ustalen w zwigzku z ich nieptynnoscig
Fundusz nie posiada aktywow, ktére sq przedmiotem specjalnych ustalef w zwigzku z ich nieptynnoscia.
b) zmiany regulacii wewnetrznych dotyczgeych zarzqdzania ptynnoscig

Zarzgdzanie ptynnoscig Funduszu dokonywane jest zaréwno na etapie podejmowania decyzji o alokagji
srodkdw oraz doborze instrumentdw finansowych poprzez ocene ryzyka braku ptynnodci dtuznych papieréw
wartosciowych i instrumentdw rynku pienieznego oraz zmiennosci ich cen, jok | w péZnigjszym okresie przez:
anatizg sktadu portfela inwestycyjnego Funduszu pod wzgledem ryzyka pltynnosci, analize prognozowanych
odplywdw Srodkéw pienieznych zwigzanych z umorzeniami Certyfikatéw inwestycyinych, szacowanie
mozliwosci uptynnienia sktadnikéw Funduszu w zadanym horyzonme czasowym oraz okredlenie stopnia
jakosci ptynnosci lokat portfela Funduszu.

W zakresie regulacji wewnetrznych dotyczgeych zarzgdzania ptynnosciq, Towarzystwo dokonato w 2016 .
dostosowania dziafatnodci do wymogéw zwigzanych z implementacjg do polskiego porzgdku prawnego
Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE z dnia 8 czerwca 2011 r. w sprawie zarzgdzajgeych
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi i zmiany dyrektyw 2003/41/WE i 2009/65/WE oraz rozporzgdzen
(WE) nr 1060/2009 i (UE} nr 1095/2010.

chaktualny profil ryzyka oraz systemy zarzqdzania ryzykiem stosowane przez Towarzystwo

BPH FIZ Korzystnego Kursu to fundusz o umiarkowanym poziomie ryzyka. Fundusz jest przeznaczony dla
inwestorow, ktérzy powinni akceptowaé poziom ryzyka wynikajgey z inwestowania w poszczegéine
instrumenty finansowe, w ktére lokowane sq aktywa Funduszu, w szczegdlnosci w instrumenty diuzne oraz
instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne przy wykorzystaniu technik
inwestycyjnych polegaigcych muin. na zawiercniu kontraktdw opcyinych na koszyki akgji, indeksy lub kursy
walut. Dla osiggniecia celu inwestycyjnego Fundusz stosuje strategie zabezpieczenia portfela w celu ochrony
Wartesci Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny przed spadkiem ponizej zaktadanego poziomu
na koniec zatozonego kazdorazowo ckresu. Inwestor ponosi ryzyko wynikajgce z przyjetej alokacii aktywéw
Funduszu. Na ryzyko inwestycyjne zwigzane z politykg inwestycying Funduszu skfada sie ryzyko
charakterystyczne dla poszczegdinych instrumentdw finansowych i ryzyko wynikgigee z alokacji aktywdw
Funduszu. Ze wzgledu na fakt, Ze ckiywa Funduszu lokowane sq w szczegdlnosci w dhuzne papiery
wartosciowe, wartosc certyfikatu inwestycyjnego moze ulegaé umiarkowanym zmianom.

Zarzqdzanie Ryzykiem w towarzystwie jest wyodrebniane w strukturze Towarzystwa w sposob ktory zapewnia
mu petng niezaleznosé, System Zarzgdzania Ryzykiem opiera sie na procedurach, ktére przez kolejne lata byty
aktualizowane oraz audytowane z wynikiem pozytywnym przez zewnetrznych oraz wewnetrznych audytordw.
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Departament Zarzqdzania Ryzykiem pracuie w oparciu o narzedzia stworzone przez firmy Comarch oraz
Intrabit co zapewnie dobrq jakos¢ danych stuzqeych do andlizy ryzyka funduszy. System zarzgdzania ryzykiem
w towarzystwie jest zgodny z Ustawq o Funduszach Inwestycyjnych, oraz z wymogami stawianymi przez
regulacje UE w tym Dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE z dnia 8 czerwca 2011 r. w
sprawie zarzadzajgeych afternatywnymi funduszami inwestycyinymi | zmiane dyrektyw 2003/41/WE |
2009/65/WE oraz rozporzgdzen (WE) nr 1060/2009 i (UE) nr 1095/2010.

Warszawa, 28 tutego 2017 T,

Pio Karnkowski
Prezes Zarzqdu i
/ Morca%

n Bednarek
Wtceprezes ¢H

WIC@p ezes Zarzqdu |
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Warszawa, dnia 28 lutego 2017 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Alior Bank S.A. wypeiniajac obowigzki Depozytariusza

dla BPH Funduszu

Inwestycyjnego Zamknietego Korzystnego Kursu potwierdza, iz dane dotyczace standw

aktywdw funduszu, w tym w szczegdinodci aktywéw zapisanych na rachunkach pienieznych i

rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywdw wynikajacych, zawarte w

sprawozdaniu finansowym funduszu sporzadzanym na dzied 31 grudnia 2016 roku za okres od

1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku sa zgodne ze stanem faktycznym.
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Akcjonariuszy BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Opinia o sprawozdaniu finansowym

PrzeprowadziliSmy badanie zalgczonego sprawozdania finansowego BPH Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego Korzystnego Kursu z siedzibg w Warszawie,
ul. Bonifraterska 17 (,Fundusz”), na ktore sklada sie wprowadzenie do sprawozdania
finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2016 r.,
rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto oraz rachunek
przeptywow pienigeznych za rok obrotowy konczacy sie tego dnia oraz noty objasniajace
i informacja dodatkowa.

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie
finansowe

Zarzad BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo") jest
odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidiowo prowadzonych ksiag
rachunkowych, sprawozdania finansowego, ktére przekazuje rzetelny i jasny obraz zgodnie
z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047
z pdzniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowos$ci’), wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi i innymi obowigzujgcymi przepisami prawa. Zarzad
Towarzystwa jest odpowiedzialny réwniez za kontrole wewnetrzna, ktérg uznaje za
niezbgdng, aby sporzadzane sprawozdania finansowe nie zawieraly istotnego
znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub biedem.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci, Zarzgd Towarzystwa oraz czionkowie Rady
Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spetniato
wymagania przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialno$¢ Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
sprawozdaniu finansowym. Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy
stosownie do postanowiefi rozdzialu 7 ustawy o rachunkowos$ci oraz Krajowych
Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania
przyjetych uchwatg Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r.
Standardy te nakladajg na nas obowigzek postepowania zgodnego z zasadami etyki oraz
zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby uzyska¢ racjonalng pewnosc,
ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztatcenia.



Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majgcych na celu uzyskanie dowodow
badania dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu finansowym. Wybér
procedur badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnego
znieksztalcenia w sprawozdaniu finansowym spowodowanego oszustwem lub btedem.
Przeprowadzajgc ocene tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzng zwigzang
ze sporzadzeniem sprawozdania finansowego, ktére przekazuje rzetelny i jasny obraz,
w celu zaplanowania stosownych do okolicznosci procedur badania, nie za$ w celu
wyrazenia opinii na temat skutecznosci dziatania kontroli wewnetrznej w jednostce.
Badanie obejmuje réwniez ocene odpowiedniosci stosowanej polityki rachunkowosci,
zasadnosci szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa oraz ocene ogolnej
prezentacji sprawozdania finansowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajgca
i odpowiednig podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego Korzystnego Kursu:

e przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowe;j i finansowej Funduszu na dzien
31 grudnia 2016 r., finansowych wynikdw dziatalnosci oraz przeptywdw pienieznych za
rok obrotowy kohAczacy sie tego dnia zgodnie z zasadami rachunkowosci
obowigzujgcymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie
o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych,

e jest zgodne, we wszystkich istotnych aspektach, z wptywajgcymi na forme i tresc
sprawozdania finansowego przepisami prawa i postanowieniami statutu Funduszu;
oraz

e zostalo sporzgdzone na podstawie prawidlowo prowadzonych, we wszystkich istotnych
aspektach, ksigg rachunkowych,

Inne kwestie

Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok obrotowy korczacy sie 31 grudnia 2015 r.
zostato zbadane przez inny podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych,
ktory w dniu 29 lutego 2016 r. wydat niezmodyfikowang opinie.

Szczegdblne objasnienia na temat innych wymogéw prawa i regulacji

Sprawozdanie z dziatalno$ci Funduszu

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za sprawozdanie z dziatalnosci.
Nasza opinia o sprawozdaniu finansowym nie obejmuje sprawozdania z dziatalnosci.

Zgodnie z wymogami rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie
informacji biezgcych | okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedgcego parnistwem czionkowskim (Dz.U. z 2014 r.
poz. 133 z pdzniejszymi zmianami) (,rozporzadzenie") stwierdzamy, iz sprawozdanie
z dziatalnosci Funduszu uwzglednia informacje, o ktérych mowa w rozporzadzeniu i sg one
zgodne, we wszystkich istotnych aspektach, z informacjami zawartymi w sprawozdaniu
finansowym. Ponadto, zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci, w $wietle wiedzy
o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas badania sprawozdania finansowego nie
stwierdziliSmy istotnego znieksztatcenia w sprawozdaniu z dziatalnosci.



KPMG

Zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci oraz rozporzgdzenia stwierdzamy, ze
oswiadczenie o stosowaniu fadu korporacyjnego, ktore jest wyodrebniong czescia
sprawozdania z dziatalnosci Funduszu, zawiera informacje okre$lone w paragrafie 91 ust. 5
punkt 4 lit. a, b, j oraz k rozporzagdzenia. Ponadto stwierdzamy, ze informacje okreslone
w paragrafie 91 ust. 5 punkt 4 lit. ¢, d, e, f, h oraz i rozporzadzenia zawarte w o$wiadczeniu
o stosowaniu tadu korporacyjnego, we wszystkich istotnych aspektach:.

e zostaly sporzadzone zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami; oraz
e sg zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

W imieniu KPMG Audyt Spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.
Nr ewidencyjny 3546

ul. Inflancka 4A
00-189 Warszawa
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BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Korzystnego Kursu
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2016 r.

Czes¢ ogdlna raportu
Dane identyfikujagce Fundusz

Nazwa Funduszu

BPH Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Korzystnego Kursu (zwany dalej Funduszem)
Fundusz moze uzywac¢ nazwy skréconej BPH FIZ Korzystnego Kursu.

Fundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.
Siedziba Funduszu

ul. Bonifraterska 17
00-203 Warszawa

Wpis do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych

Sad rejestrowy: Sad Okregowy w Warszawie,

VIl Wydziat Cywilny i Rejestrowy
Data: 17 grudnia 2002 r.
Numer rejestru: RFi 130

Dane identyfikujace Towarzystwo zarzadzajace Funduszem
Podstawy prawne dziatalnosci Towarzystwa

Fundusz jest zarzadzany przez BPH Towarzystwo Funduszy inwestycyjnych S.A. (zwane
dalej Towarzystwem), z siedzibg w Warszawie, ul. Bonifraterska 17.

Towarzystwo prowadzi dziatalno$¢ na podstawie decyzji Komisji Papierow Wartosciowych
i Gietd nr DFI11-4036-3/2-1/02-2976 wydanej dnia 29 pazdziernika 2002 r.

Zgodnie ze statutem, czas trwania Towarzystwa jest nieograniczony.

Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sadowym

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego

Data: 26 marca 2001 r.
Numer rejestru: KRS 0000002970
Kapitat zakiadowy

na dzien bilansowy: 23 456 525,00 ztotych

Kierownik jednostki

Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad Towarzystwa.

W skiad Zarzgdu Towarzystwa na dzien 31 grudnia 2016 r. wchodzili:

e Piotr Karnkowski — Prezes Zarzadu,

e Aleksander Mokrzycki — Wiceprezes Zarzadu,
e Marcin Bednarek -~ Wiceprezes Zarzadu,
e Marcin Berger - Wiceprezes Zarzadu.
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BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Korzystnego Kursu
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2016 r.

Na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej z dnia 3 listopada 2016 r. Pan Marcin Berger zostat
powotany na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu od dnia 7 listopada 2016 r.

Dane identyfikujace kluczowego bieglego rewidenta i podmiot
uprawniony do badania sprawozdan finansowych

Dane identyfikujace kluczowego biegtego rewidenta

Imie i nazwisko: Michat Witecki
Numer w rejestrze: 12316

Dane identyfikujace podmiot uprawniony

Firma: KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k.
Adres siedziby: ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa
Numer rejestru: KRS 0000339379
Sad rejestrowy; Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,

Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
Numer NIP: 527-26-15-362

KPMG Audyt Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. jest wpisana na liste podmiotéw
uprawnionych do badania sprawozdar finansowych, prowadzong przez Krajowg Rade
Bieglych Rewidentéw, pod numerem 3546.

Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Sprawozdanie finansowe sporzgdzone na dzien 31 grudnia 2015 r. i za rok obrotowy
koriczacy sie tego dnia zostato zbadane przez Deloitte Polska Spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Sp. k. i uzyskato niezmodyfikowang opinie biegtego rewidenta.

Sprawozdanie finansowe zostalo zatwierdzone w dniu 8 marca 2016 r. przez Walne
Zgromadzenie Towarzystwa.

Sprawozdanie finansowe zostato ztozone w Sadzie Rejestrowym w dniu 16 marca 2016 r.

Zakres prac i odpowiedzialnosci

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzono zgodnie z umowag z dnia
22 lipca 2016 r., zawartg na podstawie uchwaly Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
Towarzystwa z dnia 23 czerwca 2016 r. odno$nie wyboru podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdania finansowego.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do postanowien rozdziatu 7
ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047 z pdZniejszymi
zmianami) (,ustawa o rachunkowosci”’) oraz Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej
w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania przyjetych chwalg Krajowej Rady
Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 .

Badanie sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone w siedzibie Funduszu w okresie
od 7 do 18 listopada 2016 r. oraz od 23 stycznia do 28 lutego 2017 r.

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidiowo
prowadzonych ksigg rachunkowych, sprawozdania finansowego, ktére przekazuje rzetelny
i jasny obraz zgodnie z ustawg o rachunkowosci, wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawczymi i innymi obowigzujgcymi przepisami prawa. Zarzad Towarzystwa jest rowniez
odpowiedzialny za sprawozdanie z dziatalnosci.

Naszym zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii
i sporzadzenie raportu z badania, odnosnie tego sprawozdania finansowego.
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Zarzad Towarzystwa zlozyt w dniu wydania niniejszego raportu o$wiadczenie o sporzadzeniu
zatgczonego sprawozdania finansowego, ktére przekazuje rzetelny i jasny obraz oraz
niezaistnieniu zdarzen nieujawnionych w sprawozdaniu finansowym wptywajgcych w sposéb
znaczacy na dane wykazane w sprawozdaniu finansowym za rok badany.

W trakcie badania sprawozdania finansowego Zarzad Towarzystwa zlozyt wszystkie zadane
przez nas oSwiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostepnit nam wszelkie dokumenty
i informacje niezbedne do wydania opinii i przygotowania raportu.

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostat w zaden sposéb ograniczony. Zakres
i sposéb przeprowadzonego badania wynika ze sporzadzonej przez nas dokumentaciji
roboczej, znajdujacej sie w siedzibie podmiotu uprawnionego.

Kluczowy biegly rewident oraz podmiot uprawniony, spelniajg wymogi niezaleznosci
od badanego Funduszu i Towarzystwa zgodnie z postanowieniami Kodeksu etyki
zawodowych ksiegowych Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych przyjetego uchwalg
Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 13 czerwca 2011 r. (,kodeks IESBA"), a takze
wymogi bezstronnosci i niezaleznosci okreslone w art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia
7 maja2009r. o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych
do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. z 2016 r. poz. 1000)
oraz inne wymogi etyczne wynikajgce z tych regulacji oraz kodeksu IESBA.
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Analiza finansowa Funduszu

Ogdlna analiza sprawozdania finansowego

Bilans

31.12.2016 31.12.2015
2t '000 2} '000

Aktywa 10,274 12,451
Srodki pienigzne 854 2
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 9,420 12,366

- diuZne papiery wartosciowe 9,420 12,366
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 83
Zobowiazania 21 28
Aktywa netto 10,253 12,423
Kapitat funduszu (36,738) (34,988)
Kapitat wptacony 577,583 577,583
Kapitat wyptacony (614,321) (612,571)
Dochody zatrzymane 47,145 47,468
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 34,683 34,927
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 12,462 12,541
Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia (154) (57)
Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji 10,253 12,423
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 92,808 108,160
Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny (zt) 110.48 114.86
Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 88,334 101,072
Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny (zt) 110.48 114.86
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2.1.2. Rachunek wyniku z operacji

2.2,

1.01.2016 - 1.01.2015 -
31.12.2016 31.12.2015
2 '000 zt '000
Przychody z lokat 26 4
Przychody odsetkowe 26 2
Pozostate - 2
Koszty funduszu 269 397
Wynagrodzenie dla towarzystwa 234 351
Optaty dla depozytariusza 4 3
Optlaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 15 28
Ustugi prawne 1 -
Pozostate 15 15
Koszty pokrywane przez towarzystwo - -
Koszty funduszu netto 269 397
Przychody z lokat netto (243) (393)
Zrealizowany i niezrealizowany zysk/(strata) (177) 138
Zrealizowany zysk/(strata) ze zbycia lokat (80) 55
Wozrost/(spadek) niezrealizowanego zysku/(straty) z wyceny lokat (97) 83
Wynik z operacji (420) (255)
Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny (zt) (4,52) (2,36)
Rozwodniony wynik z operacji przypadajgcy na certyfikat inwestycyjny zt) (4,52) (2,36)
Wybrane wskazniki finansowe
2016 2015 2014
Lokaty (z} '000) 9420 12 449 16 800
Wartos¢ aktywow netto Funduszu (zt '000) 10 253 12 423 16 761
Warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny (zt) 110,48 114,86 116,93
Wynik z operacji (zt '000) (420) (255) (547)
Poziom kosztdéw Funduszu / $rednia warto$¢ o o o
aktywow netto w okresie sprawozdawczym (%) 2.43% 2,62% 2.52%
Procentowa zmiana wartosci aktywéw netto 3.81% 1.77% -2.97%

na certyfikat inwestycyjny
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Czes¢ szczegotowa raportu

System rachunkowosci

Fundusz posiada aktualng dokumentacje opisujacg zasady rachunkowosci, przyjete przez
Zarzad Towarzystwa, w zakresie wymaganym przepisami art. 10 ustawy o rachunkowosci
i rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczego6lnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859)
(,Rozporzadzenie”).

W trakcie przeprowadzonych prac nie stwierdziliSmy znaczgcych nieprawidlowosci
dotyczgcych systemu rachunkowosci, ktdre nie zostalyby usunigte, a mogly mie¢ istotny
wplyw na badane sprawozdanie finansowe. Celem naszego badania nie bylo wyrazenie
kompleksowej opinii na temat funkcjonowania tego systemu rachunkowosci.

W imieniu KPMG Audyt Spoétka z ograniczong odpowiedzialnosciag sp.k.
Nr ewidencyjny 3546

ul. Inflancka 4A
00-189 Warszawa

3facy Ligas 2 il
Clonek Zgizadt KPMG Audyt
Sp. z 0.0., Komplementariusza KPMG

Audyt Spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k.

Kluczowy biegty rewident
Nr ewidencyjny 12316

1 marca 2017 r.



