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Szanowni Panstwo,

przedstawiamy PaRstwu sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego
Dochodowych Surowcéw (,Fundusz’) zarzqdzanego przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A., za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 roku.

Na dzief 31 grudnia 2016 wartos¢ aktywéw netto Funduszu wyniosta 9 min ztotych, natomiast tgczna
wartodé akiywdw netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez BPH Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. wyniosta 2,5 mld ziotych.

Ponizej przedstawiamy podsumowanie dziatalnodci inwestycyjnej Funduszu.
Wartosé aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu spadia w okresie sprawozdawczym o 0,44%.

Fundusz dokonywat transakcji zgodnie z zaktadang w statucie politykg inwestycyjng - modelem CPPI,
ktérego gtownym celem jest ochrona Wartosci Aktywdw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny przed
spadkiem ponize] zaktadanego poziomu {poziom ochrony kapitatu), na koniec zatozonego kazdorazowo
okresu oraz dodatkowe zyski w okresie wzrostéw na gietdach towarowych. Szczegbtowy opis strategii
zabezpieczania portfela znajduje sie w Statucie Funduszu.

Dziekujemy za powierzenie swoich $rodkéw Funduszom zarzgdzenym przez nasze Towarzystwo
i okazane w ten sposdb zaufanie.
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Wedle najlepszej wiedzy Zarzgdu BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. prezentowane
sprawozdanie finansowe oraz dane poréwnywalne sporzqdzone zostaly zgodnie z obowigzujgeymi zasadami
rachunkowoéci oraz odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowq i finansowg
Funduszu oraz osiggniety przez Fundusz wynik z operadji.

Sprawozdanie z dziatalnosci emitenta zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggniec oraz sytuacji Funduszu, w
tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

Podmiot uprawniony do badania sprawozdari finansowych dokonujgey badania sprawozdania finansowego
Funduszu na dzierd 31 grudnia 2016 roku zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli
rewidenci dokonuigcy badania sprawozdania finansowego na dzien 31 grudnia 2016 roku spetniali warunki
do wyrazenia bezstronnej i niezalezng] opinii o badanym sprawozdaniu finansowym zgodnie z
obowigzujgeymi przepisami i normami zawodowymi.

Warszawa, 28 lutego 2017 r.

Piotr'Karnkowski

Prezes Zarzgdu p
I Marcin
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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 pdn. zm.) oraz zgodnie z Rozporzgdzeniem Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnic 2007 roku W sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych” (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 18591

Przedstawione roczne sprawozdanie finansowe obejmuje:

o Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
e Zestawienie Lokat wedtug stanu na dzieri 31 grudnia 2016 roku o wartosci 8 785 tys. zt
« Bilans sporzadzony na dziefi 31 grudnia 2016 roku wykazujgcy aktywa netto w wysokosci 8 885 tys. z,

e Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2016 do 31 grudnia 2016 roku wykazujgey ujemny
wynik z operacji w wysokosci 39 tys. zt,

e Zestawienie zmian w aktywach netto,
s Rachunek przeplywoéw pienieznych,
» Noty objadnigjgee,

« Informacje dodatkowa.
Warszawa, 28 utego 2017 1.

Piotrt Karnkowski
Prezes Zarzqdu

Katarzynd Zdunszyk
Gtowna Ksiegowa Funduszy

prezes Zarzgdu
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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Dochodowych Surowcéw, dalej zwany Funduszem, dziata zgodnie z
Ustawa z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyinymi (Dz. U. z 2014 r. poz. 157 z pbzn. zm.) joko fundusz inwestycyiny zamknigty.

Fundusz jest zarzgdzany przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka 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 zmianie
nazwy Towarzystwa z CA IB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyina (Repertorium A. 646/2004)
na BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyina.

Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sqd Rejonowy dia Miosta
Stotecznego Warszawy, Xil Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod Nr KRS 0000002970.
Decyzjg nr DFI/W/4034-3/11-1-2162/06 z dnia 3 czerwca 2006 roku Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd
udzielita BPH Towarzystwu Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyina zezwolenia na utworzenie BPH Funduszu
Inwestycyinego Zamknietego Dochodowych Surowcow.

W dniu 31 lipca 2006 roku Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez
Sqad Okregowy w Warszawie, Vil Wydziat Cywilny Rejestrowy pod numerem RFI 244.

Cel inwestycyjny, specjalizacja oraz stosowane ograniczenia inwestycyjne

Celem inwestycyinym Funduszu jest wzrost wartoéci Aktywodw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci

lokat Funduszu.

Dla osiggniecia celu inwestycyjhego Fundusz bedzie stosowat strategie zabezpieczania portfela akgji o

nazwie Constant Proportion Portfolio Insurance {w skrécie ,CPPI) polegajgcqg na odpowiednim

rebalansowaniu  udzictdw  tytutdw  uczestnictwa w  instytuciach  zbiorowego  inwestowania

specjalizujgcych sie w inwestowaniu na rynkach towarowych i instrumentow diuznych w portfelu w celu

ochrony Wartosci Aktywdw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny przed spadkiem ponizej

zakiadanego poziomu, zwanego dalej poziomem ochrony kapitatu, na koniec zatozonego kazdorazowo

okresu zgodnie z nastepujgcymi zatozeniami:

al Wartoé¢ Aktywow Netto Funduszu w dowolnym momencie nie powinna spasc ponizej
okredlonego poziomu minimalnego, zwanego dalej poziomem odniesienia, tak aby na koniec
zdefiniowanego wstepnie okresu Wartosé Aktywdw Netto Funduszu byta nie mniejsza od
wymaganego dla uzyskania przyjetego poziomu ochrony kapitaty,

‘b} maksymalne zaangazowanie w akgje {dalej zwane takZze maksymalng ekspozycjg) powinno
by¢ réwne w dowolnym momencie statej wielokrotnosci réznicy pomigdzy aktuaing Wartoscig
Aktywéw Netto Funduszu oraz poziomem odniesienia.

Zakiadany poziom ochrony kapitatu bedzie obowigzywat w okresach tezyletnich, przy czym poziom ten,
przy zastosowaniu strategii, w pierwszym okresie trzyletnim bedzie nie mnigjszy niz 100% Wartosci
Aktywéw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny z pierwszego Dnia Wyceny Funduszu. Fundusz
poprzez przekazanie raportu biezgcego oraz publikacje w okresie od 4 (czterech) do 2 {dwdch) tygodni
przed pierwszyrn Dniem Wyceny kazdego kolejnego okresu trzyletniego, poda do publicznej wiadomosci
informacje o zaktadanym poziomie ochrony kapitatu w nastepnym trzyletnim okresie, przy czym poziom
ten bedzie nie mnigjszy niz 100% Wartoéci Aktywdw Netto Funduszu no Certyfikat Inwestycyjny z
pierwszego Dnia Wyceny koleinego okresu trzyletniego.

Fundusz moze takze, w tym samym trybie i na tych samych warunkach, podwyzszy¢ zaktadany poziom
ochrony kapitatu w trakcie trwania trzyletnich okresdw, przy czym zmiana ta dotyczy danego okresu
trzyletniego i staje sie skuteczna w nastepnym Dniu Gietdowym po dniu, w ktérym podano do publicznej
wiadomosci informacje o podwyzszeniu zaktadanego poziomu ochrony kapitatu,
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Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego, w tym w szczegdinosci ochrony kapitatu na
zaktadanym poziomie, a takze spetnienia sig zatozen strategii zabezpieczania portfela akgji. Fundusz, z
zastrzezeniem ograniczed okreslonych w Statucie, moze lokowa¢ Aktywa Funduszu wytgeznie w

al depozyty w bankach krajowych;

bl instrumenty Rynku Pienieznego;

c) dtuzne papiery wartosciowe;

d) tytuty uczestnictwa w instytucjach zbiorowego inwestowania specjalizujacych sig w inwestowaniu
na rynkach towarowych;

el Pochodne Instrumenty Towarowe dopuszczone do obrotu na gietdach towarowych;

fl euro, dolar amerykariski.

Ograniczenia inwestycyjne dla poszczegdlnych grup instrumentéw nabywanych przez Fundusz zostaly
opisane w art. 17 i 18 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 sprawozdanie finansowe zostato sporzqdzone przy zatozeniu kontynuacii dziatalnoéci przez Fundusz

w dajgegj sie przewidzied przysziosci.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony. Na dziefi sporzgdzenia sprawozdania finansowego nie ujawnity
sie zadne przestanki $wiadczqce o mozliwosci zaprzestania dziatainosci przez Fundusz, w zwiqzku z czym
sprawozdanie sporzgdzono w oparciu o zasade kontynuagji dziatania.

Wskazanie podmiotu, ktéry przeprowadzit badanie sprawozdania finansowego

Badanie sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznio 2016 do 31 grudnia 2016 roku zostato
przeprowadzone, na podstawie zawartej umowy o badanie sprawozdar finansowych i przeglad srédrocznych
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 ktérym notowane sg certyfikaty inwestycyjne
Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Dochodowych Surowcdw notowane sq
na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

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

Wskazanie emisji certyfikatow inwestycyjnych
Certyfikaty inwestycyine BPH Funduszu Inwestycyinego Zamknietego Dochodowych Surowcdw zostaly
wyemitowane w pierwszej emisji certyfikatow,

wptaty do Funduszu zbierane byty w drodze zapiséw na certyfikaty inwestycyjne w ramach emisji publiczne]
w okresie od 12 czerwca do 14 lipca 2006 r. Przydziat certyfikatéw nastgpit w dniu 18 lipca 2006 r.

Obecnie certyfikaty inwestycyine mozna naby¢ w obrocie gietdowym za posrednictwen biura makierskiego.



ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE BPH FIZ DOCHODOWYCH SUROWCOW
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 roku

ZESTAWIENIE LOKAT
TABELA GEOWNA
na dzien 31.12.2016 na dzieft 31.12.2015
{dane przekszigicone)
Procentowy Procentowy
Wartosé wedtug udziatw Wartosé wedtug udziat w
Wertoéd wediug | wyceny nodzien | aktywach | Warto§é wedlug | wyceny nadzied | aktywach
SKEADNIKI LOKAT ceny nabycia bilansowy ogdlem ceny nabycia bilansowy ogdtem

Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0800 0 0 0,00
Prawa do akgji 0 0 4,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 5,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Diuzne papiery wartosciowe 3 496 8561 96,19 9330 9481 94,71
Instrumenty pochodne 0 0 0.00 0 0 0,00
Udzialy w spotkach z 0 0 0.00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0.00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuty uczestnictwa
emitowane przez instytucie
wspdlnego inwestowania
majqce siedzibg za granicq 214 294 552 214 190 189
Wierzytelnosci 0 0 0.00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
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 o] 0,00 0 0 0,00
RAZEM 8710 8785, 98,71 9544 9671 96,60

Fundusz nie prezentuje lokat overnight w tabeli gtownej. Diuzne papiery wartodciowe prezeniowane sq tqcznie z
naleznymi odsetkami. W poprzednich sprawozdaniach finansowych lokaty overnight byly prezentowane w pozycji
Depozyty natomiast odsetki od diuznych papierdw wartodciowych byly prezentowane w pozycji naleznosci.

Przeksztatcenia danych pordwnawczych zostaly zaprezentowane w informagji dodatkowey.




ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE BPH FIZ DOCHODOWYCH SUROWCOW
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 roku

TABELE UZUPEENIAJACE

Wartosé Wartasé
. . s wedtug Procentowy
DEUZNE PAPIERY Rodzai Nezwa | oo Kroj siedziby Termin :V:;g:::; :ﬁ;ﬁ:ﬁ? Liczba w;:r:ug wyceny na udziat w
WARTOSCIOWE ryrsku rynku emitenta wykupu gw amia g nubyci}; w | dzied oktywach
s bilensowy cgitem
ws. wtys.
8 400 8 496 8 561 96,19
O terminie wykupu do 1 roku:
Obligacje nie dotyczy
Bony skarbowe | nie dotvezy
Bony pieniezne nie dotycey
Inne nie dotyezy
O terminie wykupu powyzej 1 roku:
8 400 8 496 8561 96,19
ohligegie nie dotyczy 8 400 8 496 8 561 95,19
P50718 Aktywny  § Treasury stale
rynek - Bond Skarb
(PLO000107595) rynek Spet Panstwa | Rzeczpospolita 2018-07-25 1 250 106000
regulowany | Poland | Polski Polska 8400 8456 8561 96,19
Bony skarbowe nie dotyczy
Bony pienigine nie dotycay
Inne nie dotyczy
TYTULY UCZESTNICTWA
EMITOWANE PRZEZ Wartobé
INSTYTUCJE
) wedlug wyceny | Procentowy
WSPOLNEGO Koy Wartosé na dzien udzial w
INWESTOWANIA MAJACE siedziby wediug ceny bilansawy w | akiywach
SIEDZIBE ZA GRANICA Rodzg) rynky Napwa rynku Nazwa emitenta emitenta Liczba | nabycig w tys. tys. ogdlem
3000 214 224 2,52
Lyxor Comrnodities
Thomson Lyx=or Commodities
Reuters/CoreCommodity | Aklywny Rynek | Deutsche | Thomson
CRBTRUCITS ETF C-EUR [ - Rynek Borse - Reuters/CoreCommedity | Republika
[FRO010270033) Regulowany Retra CRB TR UCITS ETF C-EUR | Francuska | 3 000 214 224 2,52
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TABELE DODATKOWE
Wartoéé wedtug procentowy
GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT Rodzaj qezna liczeba W“:g;;c"i":itg;e”y wyceny ha dziefi u"‘(dtyaﬁ:’h
bilansowy w tys. ogétem
Papiery wartosciowe gworantowane przez Skarb .
Pafistwa fle dotyczy
Papiery wartosciowe gwarentowone przez N8P nie dotyczy
popiery wartodciowe gwarantowane przez jednostii .
somorzadu teryioriolnego nie dotyczy
Popiery wortodciowe gwarantowane przez panstwa
nalezqee do QECD iz wylgczeniem Rzeczypospolite] nie dotyczy
Polskiajl
Popiery wartoSciowe gwarantowane przez
migdzynarodowe instytucie finansowe, ktdrych e dotyc
czionkiem jest Rzeczpespolite Polska fub prayngimniej =
jedno zpanstw nalezacych do CECD
5 Wartos¢ wediug wyceny ne deled Srocentowy udzict w
GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART, 98 USTAWY bilansowy w tys, aktywach ogtem
nie dotyczy
SKEADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KFORYCH MOWA wWartodé wediug wyceny na dzieft i .
W ART. 107 USTAWY bilansowy w tys. Procentowy udzial w aktywach ogotem
nie dotyczy
PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE Weirtosé
PRZEZ MIEDZVNf\ROOOWE INSTYTUCIE Wartogé wedlug Procentowy
FINANSOWE, KTORYCH CZLONKIEM JEST Nazwa Kraj siedziby . . udziat w
RZECZPOSPOLITA POLSKA LUB emitenta | emitenta | <oUziynku | Nozworynku ] Lczba o\ wedhigceny | wyeeng | ggypwach
PRZYNAIMNIES JEONO Z PANSTW 4 bilansowy ogélem

NALEZACYCH DO QECD

nie dotyczy
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BILANS
Sporzgdzony na dziert 31 grudnia 2016

wszystkie dane wyrazone sq w tysigeach 7t - z wyjgtkiem liczhy certyfikatow inwestycyinych oraz Wartosct Aktywow Netto na

Certyfikatdw Inwestycyinych wyrazonych w ziotych

31.12.2016 31.12.2015

ldane przeksziatcone)
I. Aktywa 8 900 10011
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 110 326
2} Naleznosci 5 14
3) Transakeje pray zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu 0 0
4) Skindniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 8785 9671
Dhuzne papiery wartosciowe 8561 9481
5) Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym 0 0
Dtuzne paplery wartesciowe 0 0
6) Nieruchomosci 0 0
7} Pozostate aktywa 0 0
11. Zobowigzania 15 16
111, Aktywa netto {I-11) 8 885 9995
iV. Kapitat funduszu 6758 7829
Kapitat wptacony 115645 115 645
Kapitat wyptacony (wietkos¢ ujemnal -108 888 -107 817
V. Dochody zatrzymane 2 143 2119
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 5674 5 646
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -3 531 -3 527
V1. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -16 47
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-Vi) 8 885 9 995
Liczba zarejestrowanych certyfikatdw inwestycyjnych 77903 87 255
Wartoéé akiywdw netio na certyfikat inwestycyjny 114,05 114,55
Przewidywana ficzba certyfikatow inwestycyjnych 77 903 87 255
Rozwodniona wartos¢ aktywdw netto no certyfikat inwestycyjny 114,05 114,55

Fundusz prezentuje lokaty overnight w pozycji érodki pieniezne. W poprzednich sprawozdaniach finansowych lokaty
overnight byty prezentowane w pozycji Sktadniki iokat nienotowane na aktywnym rynku.

Diuzne papiery wartosciowe prezentowane sq tqcznie z odsetkami.

Przeksztatcenia danych poréwnawczych zostaty zaprezentowane w informadji dodutkowej
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII

dane wyrazone w tys. zt z wyjgtkiem wyniku z operacii przypadajgcego na certyfikot inwestycyjny wyrazonego w ztotych

61.01-31.12,2016

01.01-31.12,2015

I. Przychody z lokat 226 402
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 0 0
2. Przychody odsetkowe 226 399
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosc 0

4. Dodatnie saldo rdznic kursowych ¢

5. Pozostafe 0

il Koszty funduszu 202 257
1. Wynagrodzenie dia towarzystwa 168 214
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzqeych dystrybucie 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 4 4
4, Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu 14 25
5. Optaty za zezwolenia oroz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosc 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
12. Ujemne saldo rdznic kursowych 0 0
13. Pozostate 16 14
lIi. Koszty pokrywane przez towarzystwo & 14
IV. Koszty funduszu netto (11-11l) 198 243
V. Przychody z lokat netto (i-IV) 28 159
V1. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -b7 -177
1. Zrealizowany zysk {strata) ze zbycia lokat, w tym: -4 oy
- z tytutu réznic kursowych 0 0
Wazrost [spadek! niezrealizowanego zysku {straty) z wyceny lokat, w tym: -b3 ~133
- Z tytutu ré2nic kursowych 8 -14
VII. Wynik z operacji {V+/-VI} -39 -18
Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny 0,51 0,20
Rozwodniony wynik z operacii przypadajgey na certyfikat inwestycyjny 0,51 0,20
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE BPH FIZ DOCHODOWYCH SUROWCOW

za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 roku

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

wszystkle done wyrazone sq w tysiqeach 2t - z wyjgtkiern liczby certyfikatdw inwestycyinych oraz Wortosel Aktywdw Netto na Certyfikat Inwestycyiny

wyrgzonych w zlotych

01.01-31.12.2016

01.01-31.12.2015

I Zmiana wartodci aktywow netto -1 110 -1 856
1. Wartosé aktywéw netto na kanlec poprzedniego okresu sprawozdawczego 9 995 11851
2. Wynik z operacji za okres sprawozdowczy {razem), w tym: -39 -18
a) przychady z lokat netto 28 159
h) zrealizowany zysk istrata) ze zbycia lokat -4 b4
) wzrost (spadek) niezreatizowanego zysku {straty) z wyceny lokat -63 -133%
3. Zmiana w aktywach netto 2 tytutu wyniku z operacii -39 -18
&, Dystrybucju dochoddw {praychodow} funduszu {razem) 0 0
a) Z przychoddw z lokat netto 0 0
b) Ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢} Z praychodéw ze zbycia lokat 0 0
5, Zmiany w kopitale w okresie sprawozdawczym (razeml, w tym: -1071 -1 838
al Zmiana kapitotu wptaconego (powiekszenie kapitatu 2 tytutu zbytych Cl) 0 0
b} Zmicna kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu umorzonych Cii 1071 1838
6. taczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdowczym {3-4+/-5) 1110 -1 856
7. Wartoéé aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 8 885 9995
8, Srednic wartosé aktywbw netto w okresie sprawozdawezym 9618 11 041
il. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych 9352 ~16 066
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym: -9 352 -16 066
a} liczba zbytych certyfikatdw inwestycyinych 0 0
by liczba umorzenych certyfikatdw inwestycyjnych g 352 16 066
c) salde zmian 9352 -16 066
2. Liczba certyfikatdw inwestycyjnych narastajgeo od poczatku deictalnosel funduszu, w tym: 77 903 87 255
al ficzba zbytych certyfikatdw inwestycyjnych 1156 452 1 156 452
b} liczba umcrzonych certyfikatéw inwestycyjnych 1078 549 1069 197
¢} saido zmian 77 903 87 255
3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 77 903 87 255
Hi. Zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny -0,50 -0,15
1. Wortodt aktywdw netto na certyfikat inwestycyiny na koniec poprzedniege okresu sprawozdawczego 11 4,5 g 11 4‘70
2. Warto&¢ aklywow netto ng cerlyfikat inwestycyny na keniec biezqrego okresu sprawordawczeqo 11 4)05 11 4,5 5
%, Procentowe zmiana worlodcl aikdywow netto na certyfikat inwestycyiny w okresie sprowozdawczym -O, 4h% N 0'0 0%
%, Minimalna wariodc oktywéw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczyim 11 4!»,0 5 113 '7 7
dotayceny 2016-12-30 2015-08-31
5. Maksymaing warto$ aktywdw netto na certyfkat inwestycyiny w okresie sprawozdowczym 11 4,9G 11 4,8 5
dato wyceny 2016-02-29 2015-11-30
6. WarloS¢ cidywdw netto na certyfikat inwestycyiny wedtug ostotniej wyceny w okresie sprawazdawcaym 11 Q,OS 11 4' 54
dotowyceny 2016-12-30 2015-12-30
7. Rozwodniona wartod aklywdw netto no certyiikat inwestycyiny 11 4105 11 4, 55
. Procentowy udziat kesztow funduszu w Sredniej wartoécei aktywéw netto, w tym: 2,06% 2,20%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzysiwa 1,75% 194%
Z. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotdw prowadzgeych dystrybucie 0,00% 0,00%
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,04% 0,04%
4, Procentowy udzial oprat zwiqzanych 2 prowadzeniem rejestru akiywow funduszu 0,10% 0,10%
5. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie rachunkowosct 0,00% 0,00%
&. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu (3,00% 0,00%
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE BPH FIZ DOCHODOWYCH SUROWCOW

za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 roku

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

wszystkie dune wyrgzone sq w tysigcach 2t

01.01-31.12.2016

01.01-31.12.2015
{dane przeksziatcone)

A. Przeptywy érodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnaj (I - 1) 855 1929
| Wptywy 1058 11320
Z tytutu posiadanych lokat 232 461
2 tytutu zbycia skiadnikow lokat 810 10 839
Pozostate 16 21
w tym odsetki od lokat i rachunkdw bankowych 2 6
T Wydatki 203 9392
Z tytubu posiadanych lokat 0 0
Z tytuhu nabycia sktadnikow lokat 0 9128
Z tytulu wyplaconego wynagrodzenia dia towarzystwa 170 219
Z tytulu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotow prowadzqeych dystrybucje 0 0
Z tytutu oplat dia depozytariusza 4 6
Z tytutu oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 14 25
Z tytutu oplat za zezwolenia oroz optat rejestracyjnych 0 0
Z tytutu ustug w zokresie rachunkowosci 0 0
Z tytutu ustug w zakresie zarzqdzanio aktywami funduszu 0 0
Z tytutu ushug prownych 0 0
Z tytutu posiadania nieruchomosci 0 0
Pozostate 15 14
B. Przeplywy Srodkéw pienigznych z dziatalnosei finansowei (1 - 11) -1071 -1838
F Wptywy 0 0
Z tytutu wydania certyfikatéw inwestycyjrych 0 0
Z tytutu zaciggnigtych kredytow 0 0
Z tytutu zaciggnietych pozyczek 0 0
Z tytutu spicty udzielonych pozyczek 0 0
Odsetki 0 0
Pozostate 0 0
I Wydatki 1071 1838
Z tytutu wykupienia certyfikatow inwestycyjnych 1071 1838
7 tytuhy splat zaciggnietych kredytow 0 0
7 tytutu sphat zaciggnietych pozyczek 0 o
Z tytutu wyemitowanych obligacji 0 0
Z tytutu wyptaty przychoddw 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek §] 0
Odsetki 0 0
Pozostate 0 0
C. Skutki zmian kurséw wymiany srodkdw pienigznych i ekwiwalentow Srodkow 0 2
b.Zmiana stanu érodkdw pienieznych netto (A +/- B -216 g0
E. Srodki pienigzne i ekwiwalenty érodkow pienigznych na poczatek okresu

sprawozdowczego 326 236
F. Srodki pieniezne | ekwiwalenty Srodkow pienieznych na koniec okresu

sprawozdowczego (E +/- D) 110 326

Poczawszy od sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia do 31 grudnic 2016 r. w rachunku przeplywow
pienieznych Fundusz nie prezentuje przeplywdw plenieznych z tytutu lokat overnight, ktdére w poprzednich
sprawozdaniach finansowych byly prezentowane w pozycji Wplywy | Wydatki jako Przepiywy srodkdw pienieznych z

driatalnoéci operacyjne].

Przeksztatcenia danych poréwnawczych zostoly zaprezentowane w informacji dodatkowe
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE BPH FIZ DOCHODOWYCH SUROWCOW
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 roku

NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1 - Polityka Rachunkowosci

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Informacje w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci {Dz. U. z 2016 r. poz. 1047, z pdén. zm. ,Ustawa"} oraz Rozporzgdzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdinych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyinych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859) - ,Rozporzgdzenie”.

Sprawozdanie sporzgdzane jest w jezyku polskim i w walucie polskiej.

Informacje wykazywane w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq w tysigcach ztotych, za wyjqtkiem
wartoéci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny oraz ficzby certyfikatéw inwestycyjnych wyrazonych w
sztukach. Warteéé nominalna papieréw wartosciowych wykazana jest w sprawozdanioch finansowych z
doktadnoscig do 0,01 zt.

Dane w walutach obcych wykazywane sq po przeliczeniu na ztote polskie po érednim kursie ogtaszanym przez
Narodowy Bank Polski na dzien sporzgdzenia sprawozdania.

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

Nalezne odsetki od papieréw wartodciowych sq wykazywane w sprawozdaniach finansowych w pozycji
sktadniki lokat powiekszajac wartod¢ papieru wartoéciowego.

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 dzieft bilansowy Fundusz przyjmuje metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

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

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

Wartoéé poszczegdinych skkadnikéw aktywéw i pasywdw, przychodéw i zwigzanych z nimi kosztow, jok tez
zyskow i strat ustala sig oddzielnie.

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sq w systemie ksiegowym Orlando-Efos na kontach ksiegi gtownej
oraz powigzanych z nimi ksiegach pomocniczych weditug ustalonego planu kont. Zapisy w ksiggach
rachunkowych dokonywane sq na podstawie dowodow ksiegowych.

Operacje dotyczgee Funduszu ujmuje sig w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotyczq.

Nabycie albo zbycie skiadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, o ktdrym mowa w
Statucie . godz. 23.00) oroz sktadniki, dla ktorych we wskazanym momencie brak jest potwierdzenia
zawarcia transakji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywow Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.
Towarzystwo dopetnia wszelkich staran, aby uwzgledni¢ w wycenie wszystkie transakcje zowarte przez
Fundusze w dniu T i uzyskaé potwierdzenia zawartych transakcji w wymaganym czasie. Towarzystwo
dodatkowo w godzinach porannych w dniu T+1 przedstawia Depozytariuszowi do weryfikagji zestawienie
uzgodnionych zawartych transakeji z dnia T.

Sktadniki aktywéw Funduszu wyceniane sq oruz zobowigzania Funduszu ustalane sq zgodnie z
ohowigzujacymi przepisami prawa polskiego i stotutem Funduszu. '
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE BPH F1Z DOCHOPOWYCH SUROWCOW
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 roku

W sprawach nieuregulowanych przepisami Ustawy, przyjmujgc polityke rachunkowosci, Fundusz moze
stosowa¢ krajowe standardy rachunkowosc wydane przez uprawniony w mysl ustawy Komitet Standardow
Rachunkowosci. W przypadku braku odpowiedniego standardu  krojowego Fundusz moze stosowaC
Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci.

Fundusz obowigzany jest stosowaé okreslone Ustawq zasady rachunkowosci, rzetelnie i jasno przedstawidgjgce
sytuacje majgtkowq i finansowq oraz wynik finansowy.

Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala sie w dniu wyceny oraz na dzien sporzqdzenia
sprawozdania finansowego. Wartoé¢ aktywdw netto Funduszu jest réwna wartoscl aktywow Funduszu,
pomniejszonych o zobowigzania Funduszu w dniu wyceny.

Ze wzgledu na prowadzong polityke inwestycying, a takze w celu umozliwienia Towarzystwu w sposcb
nalezyty wyceny aktywow netto oraz ustalenia wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny, w tym w
szczegolnosci biorgc pod uwage mozliwose uzyskania przez Towarzystwo informacji niezbednych do
przeprowadzenia wyceny aktywdw netto oraz ustalenia wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa
oraz inne aspekty organizacyjno-techniczne, momentem dokonywania wyceny jest godzina 23.00 czasu
polskiego w dniu wyceny.

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

Papiery wartoéciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczqwszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metodq skorygowanej ceny nabycic, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowe. '

Zobowigzania z tyiutu zbycia papierdw wartodciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia
sie, poczawszy 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 kredytéw i pozyczek zaciqgnietych przez Fundusz rozlicza sie¢ w czasie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentows).

Dniern wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wyptaconego jest dzieft wykupu certyfikatow dokonany przez
Kraiowy Depozyt Papierdw Wartosciowych S.A. (dalej jako ,KOPW").

Ujecie w ksiegach rachunkowych stanéw $rodkéw pienieznych odbywa sig na podstawie oficjainych
wyciggéw z rachunkéw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z danego dnia, kiore zostaly
zatwierdzone w systemach bankowosci elektroniczne).

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

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

Koszty wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqdzanie naliczane sq kazdego dnia od wartosci aktywdw netto z
poprzedniego dnia wyceny i Tozliczane sq przez Fundusz do 15-go dnia nastgpnego miesigca kalendarzowego
za miesigc poprzedni.
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE BPH FiZ DOCHODOWYCH SUROWCOW
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 roku

Fundusz pokrywa z whasnych $rodkéw nastepujace koszty i wydatki zwigzane z dzictalnosciq Funduszu:
wynagrodzenie Towarzystwa za zorzgdzanie Funduszem; optaty i prowizie maklerskie; prowizje | optaty
bankowe: koszty obstugi i odsetek od kredytéw i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz podatki i optaty
wynikajgce z przepiséw prawa; prowizie i optaty na rzecz instytudji rozliczeniowych; koszty Sponsora Emisji,
ktore nie mogq przekroczyé 0,1% (jedna dziesigta procenta) WAN w skali roku ; koszty KDPW i GPW, koszty
likwidacji Funduszu, w tym wynagrodzenie likwidatora, ktére nie moze przekroczy¢ kwoty 100.000 zt. Koszty
zwigzane z dziatalnoécig Funduszu nie wymienione powyzej pokrywane sq przez Towarzystwo.

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

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

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

Aktualizacja rynkéw giféwnych jest przeprowadzana pierwszego dnic miesigca  kalendarzowego z
uwzgtednieniem wolumenu obrotu na rynkach aktywnych, na ktérych notowany byt dany instrument w
miesigcu poprzednim, przy czym wybierany jest ten rynek, na ktorym wolumen obrotu byt najwigkszy.
Bloomberg Generic {BGN) i Bloomberg Fair Value [BFV) nie sq rynkami aktywnymi.

Pojecie rynku aktywnego interpretowane jest zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa.

Zrodtem cen papieréw zagranicznych jest serwis Bloomberg.

Metody wyceny sktadnikéw lokat

Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowigzania Funduszu ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowane]
wartosci godziwel.

1) Wartos¢ godziwg skiadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujqcy sposob:

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

ny jezeli Dzieh Wyceny jest réwnoczeénie zwyktym dniem dokonywania transakgji na aktywnym rynky,
przy czym wolumen obrotéw na danym skiadniku aktywow jest znaczgeo niski albo na danym
skiadniku aktywéw nie zawarto zadnej transakci - wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny kursu ustalonego na  aktywnym rynku, skorygowanego w  sposob
umozliwigjgey uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej poprzez zastosowanie metod
odnoszaeych sie do sposcbéw wyceny poszczegdlnych kategorii lokat nienotowanych na rynku
aktywnym, o ktérych mowa w paragrafach 2-3, z zastrzeZzeniem, ze gdy wycena Aktywow Funduszu
oraz Aktywéw Funduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamknigcia, a w
przypadku braku kursu zamkniecia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego
odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z uwzglednieniem
istotnych zdarzer majgeych wptyw na ten kurs albo wartosé;

o) jezeli Dzieh Wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania transakeji na aktywnym rynku - wedfug
ostatniego  dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamknigcia ustalonego na
aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia - innej, ustalonej przez rynek wartosci
stanowiqce] jego odpowiednik, skorygowanego w sposéb umozliwiajgey uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej wartoéci godziwe] poprzez zastosowanie metod odnoszgcych sig do sposobdw wyceny
poszczegblnych kategorii lokat nienotowanych na rynku aktywnym.

W przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotern obrotu na wiecej niz jednym aktywnym rynku, wartosciq
godziwg jest kurs ustalony na rynku gtdwnym.
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Podstawg wyboru rynku giéwnego dla sktadnikow lokat notowanych na rynku aktywnym jest wolumen obrotu
na danym skiadniku lokat.
Wyboru rynku gtéwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego. W celu
ustalenia rynku gtéwnego na dany miesige katendarzowy brany jest pod uwage wolumen obrotu w miesigeu
poprzednim.
Za rynek aktywny uwaza sie rynek spetnigjgey tqcznie nastepujace kryteria:

« instrumenty bedgce przedmiotem obrotu na rynku sq jednorodne,

e zozwyczaj w kazdym czasie wystepujq zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,

» ceny sq podawane do publicznej wiadomosci.

Za wiarygodnie oszacowang wartoéé godziwg sktadnikéw lokat nienotowanych na rynku aktywnym uznaje
sie wartos¢ wyznaczong popizez:

« oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke Swindczgeg
tego rodzaju ustugi, o ile moZliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przephywow
pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem;

« zastosowanie wiaéciwego modelu wyceny skiadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane
wejsciowe pochodzq z aktywnego rynky;

. oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod estymacii;

« oszacowanie wartoéci skiadnika lokat, dla ktérego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie
ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigeego sie istotnie sktadnika, w szczegéinosci o podobne
konstrukeji prawnej i cetu ekonomicznym.

Sktadniki lokat wynikajgee z przyjetej polityki inwestycyjnej Funduszu wycenia sie w nastepujgcy sposob:

1y Akge, prawa do akgji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, certyfikaty inwestycyjne, kwity
depozytowe notowane na rynku aktywnym regulowanym wycenia sie wedtug kursu z rynku
aktywnego. Natomiast akcje, prawa do akgji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne nienotowane
ng rynku aktywnym wycenia sie za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji, w
szczegoinosci:

a) dla akgji bedzie stosowana metoda wyceny w skorygowanej cenie nabycia, oszacowane] przy
uwzglednieniu kazdej istotnej zmiany wartoéci godziwej, o ktérej wiadomo Funduszowi,
wynikajgeei z przeprowadzonej analizy rynkowej oraz finansowej spotki,

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

¢) warranty subskrypcyjne oraz prawa poboru wyceniane bedg metodq wartosct wewnetrznej, 4.
jako wieksza z wartoéci: zera, oraz réznicy wynikajgcej z rynkowej wartosci akgji, na kiore
opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartosci wynikajgeej z nabycia tych akcji w wyniku
redlizacji praw przystugujgcych warrantom lub prawom poboru fub wartodci teoretyczne
prawa poboru w zaleznosci od tego, ktora z tych wartosci jest mniejsza; warranty
subskrypcyine oraz prawa poboru na akcje nienotowane na rynku aktywnym wyceniane bedg
w skorygowanej cenie nabycia oszacowane] przy uwzglednieniu kozdej istotne] zmiany
wartoéci godziwej, o ktére] wiadomo Funduszowi, wynikajgcej z przeprowadzonej analizy
rynkowej oraz finansowe] spdtki. Certyfikaty inwestycyjne nienotowane na rynku akiywnym
wycenia sie wedhug ostatniej ogtoszonej przez fundusz inwestycyjny wartoéci akiywow netto na
certyfikat inwestycyiny z uwzglednieniem wszelkich zmian wartosci godziwej certyfikatu
inwestycyjnego takiego funduszu od momentu ogfoszenia wartesci aktywow netto przez
fundusz do godziny 23.00 czasu polskiego w Dniu Wyceny.

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

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

4 Diuzne papiery wartosciowe notowane na rynku aktywnym wycenia sie wedtug kursu z rynku
aktywnego. Diuzne papiery wartosciowe, dla ktorych istnieje potrzeba korekty kursu ze wzgledu na
znaczqgeo niski wolumen obrotéw na danym skiadniku aktywdw albo na danym skiadniku aktywow
nie zawarto zadnej transakgji, wycenia sie na podstawie kursu Bloomberg Generic (BGN} a w
przypadku braku takiego kursu Bloomberg Fair Vaiue (BFVL Diuzne papiery wartosciowe
nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowangj
orzy zastosowaniu efektywnej stopy procentowsy.

5y Instrumenty pochodne standaryzowane notowane na rynku aktywnym w szczegdlnosci kontrakty
terminowe notowacne na GPW w Warszawie wycenia sie wedtug kursu z rynku aktywnego,
natomiast do wyceny instrumentdw pochodnych niestandaryzowanych nienotowanych na rynku
aktywnym stosowane bedg modele w szczegdlnosci dia standardowych opcji na akcje - model
Blacka-Scholesa oraz dla kontraktéw zamiany stopy procentowsj, transakcji FRA 1 transakdji
zamiany walut {currency swap) model wyceny metodg zdyskontowanych przeptywow pienigznych,

6) Kontraktowe transakcje terminowe bedgce Niewystandaryzowanymi instrumentami Pochodnymi,
ktérych baze stanowig kontrakty terminowe notowane na rynkach zorganizowanych, wycenia sie
zgadnie z zasadami przyjetymi dla instrumentéw 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 procentowe]. Przedmiotem transakcji mogg by¢ papiery wartociowe emitowane lub
gwarantowane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Polski oraz papiery wartosciowe dopuszczone
do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczpospolite] Polskiej fub na zagranicznym rynku
regulowanym.

Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupuy,
wycenia sie, poczqwszy od dnia zawarcia umowy spizedazy, metodq korekty réznicy pomigdzy ceng
odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efekiywnej stopy procentowej,

Aktywa oraz zobowigzania deneminowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktorej sg
notowane na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nie sq notowane na aktywnym rynku - w walucie, w ktorej
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 prezentacii danych w sprawozdaniu finansowym:

« Fundusz prezentuje lokaty overnight w pozycji érodki pieniezne. W poprzednich sprawozdaniach
finansowych lokaty overnight byty prezentowane w pozycji Sktadniki lokat nienotowane na cktywnym
rynku.

« Fundusz prezentuje wycene papieréw dtuznych wraz z odsetkami. W poprzednich sprawozdaniach
finansowych odsetki od papierdw byty prezentowane osobno, jako naleznosc.

e Fundusz zaprzestat prezentowania niezrealizowanego zysku z wyceny kontraktéw terminowych w
tabeli gtownej | tabeli uzupemigjgce]. Niezrecolizowany zysk lub strata z wyceny kontrakiow
terminowych jest prezentowany w bilansie w pozydji "$rodki pienigzne". Rozliczenia z tytutu kontraktw
terminowych sg dokonywane codziennie.

Zmiana sposobu prezentacji powyzszych danych micta wplyw na prezentacje wartosci w tabeli giownej
zestawienia lokat, bilansie, rachunku przeptywdw pienigznych oraz notach dodatkowych. W celu zapewnienia
poréwnywalnodci informacji anatogicznie zostaly przeksztatcone dane poréwnawcze no dzief 31 grudnia
2015 roku. Przeksztatcenia danych poréwnawczych zostaly zaprezentowane w informacji dodatkowe,
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NOTA 2 - NALEZNOSCI

31.12.2016

(dane przeksztatconeg)

31.12.2015

Z tytuku Zbytych lokat

Z tytutu instrumentow pochodnych

Z tytudu zbytyeh certvfikatow inwestycyinych

Z tytutu dywidend

Z tytutu odsetek

7 tytuty posiadanyeh nieruchemosci, w tym czynszow

Z tytutu udzielonych pozyczek

Pozostate

NOTA 3 - ZOBOWIAZANIA

Lo OO |O|C OO

S |OIOOIOKD IO

=

31.12.2016

31.12.2015

Z tytutu nabytvch akiywow

7 tytutu transakcii przy zobowigzaniu ste funduszu do odkupu

7 tviutu instrumentow pochodnyeh

Z bytut wplat na certyfikaty inwestycyine

7 tytutu wykupionych certyfikatdw inwestycyinych

Z tytutu wyptaty dochoddw funduszu

7 tytuiu wyotaty preychoddw funduszu

Z tytudu wyemitowanych obligacii

7 tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytdw

Z tytuty diugoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu gwaranc]i lub poreczen

Z tytulu rezerw

[

—

Pozostate zobowigzania

QU QIO OO0 OIOIO|C|C
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Pozycja Zobowiqzania z tytutu rezerw zawiera wynagrodzenie z tytutu oplaty za zarzqdzanie natezne Towarzystwu za grudzien 2016
roku oraz inne niezaptacone na dzien 31.12.2016 koszty Funduszu.

NOTA 4 - §RODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

31.12.2016 31122015
{dane przeksztotcone}
Wartos< na dzief Wartos¢ na dziefi
. ) . Wartoéé na dziefi | bilansowy wwalucie | Wartedé na dzied | bilansowy w walucie
1. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA bilansowy w danej sprawozdanio bifansowy w danej sprawozdarnia
RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta walucie w tys. finansowego w tys. walucie w tys. finonsowego w tys.
L Bonki;
1. Alior 8ank S.A, [do 4.11.2016 Bank BPH SA) | PLN 107 107 323 323
2. Alior Bank $.A. (do 4.11.2016 Bank BPH SA) [ EUR 1 3 1 3
01.01.-31.12.2016 01.01.-31.12.2015
{[dane przekszictcone)
Sredni w okresie Sredni w okresie
sprawozdawczym . sprawozdaweczym
. $redni w okresie poziom srodkdw Sredni w okresie poziom srodkow
I. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM sprowozdowezym pienigznych w sprawozdawczym pienigznych w
POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH poziom srodkdw walucie poziom srodiow walucie
UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA pieniginych w danej sprawozdania pienigznych w danej sprawozdania
BIEZACYCH ZOBOWIAZAN Waluta walucie w tys. finansowego w tys. walucie w tys. fingnhsowego w tys.
it, Sredni w okresie sprawozdawezym poziom
srodkow pieniefnych:
1. Alior Bank S.A. {do 4.11.2016 Bank BFH SA) | PLN 178 178 621 621
2. Adior Bank 5.4, {do 4.11.2016 Bank BPH SA] [ EUR 1 4 3 14

ilt. Ekwiwalenty érodkéw pienigznych w podziale na ich rodzaje

rie dotyczy
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NOTA 5 - RYZYKA

Rvzyko stép procentowych

Oznacza mozliwoé takie] zmiany wysokodci stép procentowych, kidra bedzie prowadzita do zmnigiszenia sig wartosc
poszczegdlinych dhuznych instrumentéw finonsowych wchodzgeych w sktad portfela inwestycyinego Funduszu, a tym sarmym
takie zmniejszenia sie wartodci catego portfela inwestycyinege Funduszu. Zmiany stdp procentowych mogg miec rézny wplyw
na wartoéé instrumentéw finansowych znajdujgeych sie w portfelu Funduszu. Przy wzrastajgeych stopach procentowych moze
np. nastapi¢ spadek ceny rynkowej posiadanych instrumentow dtuznych.

Poziom obcigzenia ryzykiem stopy procentowej na dzief 31.12.2016 1.
Aktywa obcigzone ryzykiem wartoéci godziwej wynikajgeym ze stopy proceniowej

Kategoria bilansowa Rodzaf aktywéw Wortos¢ wtys. 2 Udziof w oktywach (36)

Lokaty notowane ng aktywnym rynku Papiery diuzne stafo-kuporowe | ' 8561 96,20
dyskoniowe

Suma 8561 96,20

Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow srodikdw pienieznych wynikajgeym ze stopy procentowe)j.
nie dotyczy

Poziom obcigzenia ryzykiem stopy procentowej na dzier 31.12.2015 r. {dane przeksztatconel
Aktywa obcigzone ryzykiem wartoscl godziwej wynikajgeym ze stopy procentowg

Kategorio bilansowa Rodzaf oktywéw wartost w tys, 2 Lidziof w aktywach (96}
Lokaty netowane ng oktywnym rynku papiery diuzne stoto-kuponowe i

dyskontowe 9481 94,71
Suma

9481 94,71

Aktywa obcigzone ryzykiem przepiywow srodkow pienieznych wynikajgeym ze stopy procentowe).
nie dotyczy
Ryzyko kredytowe

Ryzyko wynika z moziiwosci pogoerszenia sytuaci finansowej lub niewywigzania sie ze swoich zobowigzan przez emitenta
instrumentdw finansowych nabywanych przez Fundusz lub kontrahenta, z kiorym fundusz bedzie zowierat umowy lub
transakcje na instrumentoch finansowych bedqcych przedmiotem lokat Funduszu. Nie dotyczy papieréw emitowanych przez
Skarb Parstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzqdu terytoriclnege, pafistwo czionkowskie, jednostke samorzgdu
terytoridinego panstwa cztonkowskiego, panstwo nalezgce do OECD lub migdzynarodowq instytucje finansowq, kidrg]

cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno pafistwo czionkowskie.

Poziom obcigzenia ryzykiem kredytowym na dzien 31.12.2016r.

Kwoty odzwierciedlajace moksymalne obcigzenie w praypadku nie wywigzania sig ze zobowigzar

nie dotyczy

Przypadki znaczqeej koncentracii ryzyka kredytowego rozumianego joko udziot obligagji i oraz certyfikatéw depozytowych emitentdw
z jednej grupy kopitatowej przekraczajgeego 10 procent wartodcl aktywdw netto.

nie dotyczy

Poziom obcigzenia ryzykiem kredytowym na dzief 31.12.2015r.

Kwoty odzwierciedigjgce maksymalne obcigzenie w przypadku nie wywigzania sig ze zobowigzan
nie dotyczy

Przypodki znaczgee] koncentrachi ryzyka kredytowego

nle dotyczy

Ryzvko walutowe

W przypadku nabycia instrumentdw finansowych denominowanych w walucie obcej, Aktywa Funduszu bedg narazone na
ryzyko walutowe, Ryzyko to przejawic sie potenciaing mozliwoécig spadiu rentownosc inwestycli dokonywanych w
instrumenty notowane na zagranicznych rynkach papierow wartoéciowych lub denominowanych w walutach obcych, w
wyniku aprecjaci waluty krajowej wzglgdem waluty obcej.

poziom cbcigzenia ryzykiem walutowym na dzief 31.12.2016 r.
nie dotyczy
Poziom obcigzenia ryzykiem walutowym na dzie 31.12.2015r.
nie dotyczy
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Dziatajgc na podstawie Rozporzqdzenia Ministra Finansow z dnia 30 kwietnia 2013 roku w sprawie sposobu, trybu oraz
warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych ( Dz. U. 2013 roku poz. 538) Zarzad BPH
Towarzystwa Funduszy Inwestycyinych S.A. uchwatq z dnia 31 lipca 2013 T, przyjgt do stosowania polityke zarzgdzania
ryzykiem,

Metoda pomiaru maksymalnego zaangazowania funduszu w instrumenty pochodne:

Na dzien sporzadzenia sprawozdonia finansowego fundusz oblicza ekspozycie AFi metody brutto oraz metodqg
zaangazowania zgodnie z art. 7 i art. 8 rozporzqdzenia delegowanego Komisji (UE) NR 231/2013 z dnio 19 grudnia 2012
r. uzupeinicjgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rody 2011/61/UE w odniesieniu do zwolinien, ogéinych
warunkéw dotyczgeych prowadzenia dziatalnodci, depozytariuszy, déwigni finansowe], przejrzystodcl i nadzoru.
Wezesniej stosowanq metodg pomiaru catkowitej ekspozycji funduszu byta metoda zaangazowania.

NOTA 6 ~ INSTRUMENTY POCHODNE

Na dzier 31.12.2016 w portfelu Funduszu nie byto instrumentow pochodnych.
Na dziefi 31.12.2015 w portfelu Funduszu nie byto instrumentéw pochodnych.

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

31.12.2016 31.12.2015
Wartodé na dzien bilansowy | Wartoéé na dzien bilansowy
w tys. 2t w tys. zt
I, Transakeje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupy, w tym: 0 0
1. Transokcie, w wyniku ktérych nostepuje przeniesienie na Fundusz prow whasnoscl |
ryayl 0 0
2. Transakeje, w wyniku ktarych nie nastepue przeniesienie na Fundusz praw
wihasnodci { ryzyk 0 0
)1 Transakcje przy zobowigzaniu sig Funduszu do odkupu, w tym: 0 0
1. Transckcie, w wyriky ktdrych nostepuje przeniesienie no drugq strong praw
wiasnodcl | ryzyk 0 0
2. Transakeje, w wyniku kibrych nie nastepuje przeniesienie na drugg strong prow
wiasnosci | ryayk G G
1, Noleznoéci z tytutu papierdw wartosciowych poZyczonych od Funduszu w trybie
przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papleréw wartoéciowych ¢ o
IV. Zobowigzania z tytulu papieréw wartosciowych podyczonych przez Fundusz w
trybie przepiséw rozporzgdzenia o pozyezkach papierdw wartodciowych Y 0

NOTA 8 - KREDYTY | POZYCZKI

W biezqgcym okresie sprawozdawczym ani w poréwnawczym okresie sprawozdawczym Fundusz nie zaciggat
kredytow ani pozyczek przekraczajgeych 1% wartoscl aktywow Funduszu.

W biezgcym okresie sprawozdawczym ani w poréwnawczym okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat
pozyczek pienieznych.
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NOTA 9 - WALUTY | ROZNICE KURSOWE

1. WALUTOWA STRUKTURA BPOZYCJI BILANSU Iw tys.) na dzien 31,12.2016 na dzied 31.12.2015 (przeksztatcone)
Pozycja bilansu w walucie w PLN w walucie w PLN
l. Aktywa 226 193
1, $rodki pieniezne 3 3
' EUR 1 3 i 3
2. Skiadniki lokot notowane na aktywnym rynku 224 190
EUR 51 224 44 190
3. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 0 0
4, Nalefnodc 0 0
i, Zobowigzania 0 0

Wszystkie pozostate pozycie bilonsu byty denominowane w PLN.

1l. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZY

Skiadniki lokat

Dodatnie réznice kursowe

Ujemne réznice kursowe

Zreglizowane

l Niezrealizowane

Zrealizowane

i Niezrealizowane

01.01.2016-31.12,2016

Instrumenty pochodne

0

8

0]

1i. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

Skiadniki fokat

Dodatnie rognice kursows

Ujemne rdznice kursowe

Zreclizowane

| Niezreualizowane

Zrealizowdne

| Niezrealizowane

01.01.2016-31.12.2015

instrumenty pochodne ¢ I 0 0 l 14
IH. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO kurs w stosunku | kurs w stosunku
WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA SPORZADZENIA SPRAWOQZDANIA do PLN do PLN
FINANSOWEGO 31.12.2016 31.12.2015 Waluta
auro 44240 42615 | EUR
NOTA-10 DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA
31.12.2016 31.12.2015
Wartosd Warost [spuadek} Wartodé Werost (spadek)
ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK zreclizowanego | niezreclizowane | zreafizowanege | niezrealizowune
(STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT e g atiyacw | Sayeistoiat | wycony aktymom
tys, W ivs. tys, wtys,
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym -4 -64 -4 -133
Diuzne papiery wartosciowe -4 -98 ~52 -61
Skiadniki lokat nienotowane na akbywnym rynku, w tym 0 0 0 0
Diuzne papiery wartosciowe 0 0 0 0
Nieruchemosc] 0 0 0 0
Pozostate 0 0 0 0
wdf -64 -4y -133

WYPLACONE DOCHODY FUNDBUSZU

Fundusz nie wyptaca dochoddw swoim uczestnikom
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NOTA-11 KOSZTY

31.12.2016 31.12.2015
Wartodé w ckresie WSS g;faw

§. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO sprt}w\'ovztdaswczym sprawozdawe
ys. zym w tys,

Oploty zwigzane z prowadzeniem rejestru oktywow funduszu® 5 14

* Fundusz nie prowadzi ewidencii kosztow poknywanych bezposrednio przez Towarzystwo. Koszly wykazane
przekroczeniem limitu przewidzionege w Statucie Funduszu.

powyzej zostaly pokryte w zwigzku z

Wartosé w okresie Wg; g:;cew
. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA sprawfvz;jc;wczym sprawozdawe
ys 2ym w iys.
Czes¢ stata wynagrodzenia 168 214
0 0

Czesé wynagrodzenia uzalezniong od wynikéw funduszu
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INFORMACJA DODATKOWA

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

W biezqcym okresie sprawozdawczym nie zarejestrowano zadnych znaczqeych zdarzen, dotyczgeych lat
ubieglych, ki6re wymagatyby uiecia w sprawozdaniu finansowym.

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

Po dniu bilansowym nie zarejestrowano zadnych znaczgcych zdarzes, ktdre wymagatyby ujecia w
sprawozdaniu. '

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniomi
finansowymi.

Nie wystgpity znaczqce réznice pomiedzy danymi poréwnawczymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym
a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi z wyjgtkiem réznic opisanych
ponizej.

Zmiana prezentacii danych w bitansie:

Poczgwszy od sprawozdania finansowego za rok obrotowy koficzgey sie 31 grudnia 2016 r. Fundusz
prezentuje lokaty overnight w pozycji $rodki pienigzne. W poprzednich sprawozdaniach finansowych lokaty
overnight byly prezentowane w pozycji Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.

Fundusz prezentuje wycene papierdw diuznych wraz z odsetkami. W poprzednich sprawozdaniach

finansowych odsetki od papieréw byly prezentowane osobno.

W celu zapewnienia poréwnywalnosci informacji analogicznie zostaly przeksztatcone dane poréwnawcze na

dziert 31 grudnia 2015 roku. 31.12.2015 31.12.2015
przed po
przekszigiceniem  przeksztatceniu
$rodki pieniezne i ich ekwiwalenty-razem 3 326
Naleznosci razem 118 14
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 2 567 9671
Dtuzne papiery wartosciowe G377 G482
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 323 0
Zmiana prezentacii danych w rachunku przeptywow pienieznych:
31.12.2015 31.12.2015
przed Do
przeksziglceniemn  przeksziatceniu
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej (I - 1) 1840 1929
I Wplywy 168 204 11320
I Wydatki 166 364 9392
Zmiana stanu $rodkéw pienigznych netto 1 90
Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkow pienigznych na poczqtek 2 236
&rodki pienieéne'i ekwiwalenty srodkdw pienieznych na koniec okresu 3 326
Zmiana prezentacii danych w Nocie 2 31122015 przed 31122015

przeksztotceniem

po przeksztatceniu

Z tytutu odsetek
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Zmiand prezentacii danych w Nocie 4 31.12.2015 31.12.2015
przed po
przekszigiceniern  przeksztaiceniu
L S"E'RU'KTURA SRODKOW Wartoéé no dzier Wartosc¢ na dzier
PIENIEZNYCH NA Wartesé na dzien bilansowy w walucie Wartesé na dzied bilansowy w walucie
RACHUNKACH bilansowy w danej sprawozdania bilansowy w danej sprawozdania
BANKOWYCH Waluta walucie w tys. finansowego w tys, walucie w tys. finonsowego w iys.
1, Banki:
1. Alior Bank S.A, PLN 0 0 107 107
01.01.2015-31.12.2015 01.01.2015-31.12.2015
przed przeksztatceniem po przeksziciceniu
Sredniw okresie
wartos¢ ne sprawozdawczym
dzler Sredni wokresie | poziom srodkéw
bilonsowy w | sprowozdawczym pienigznych w
e : ;
I, §RE{}]\11 w OKRE.S'E SPRAWOZDAWCZYM POZIOM Worto$é na dzied sprgm?ouzf;:niu p;iz;g?;;r;éi#éww spr;vvglcuzggniu
SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU bilansowy w dane] | finensowego w | dangjwaluciew | finonsowego w
ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN Walutg walucie w tys, iys. 1ys. tys.
11. Sredni w okresie sprawozdawezym poziom Srodkdw
pienigznych:
1. Alior Bank S.A, PLN 1 1 178 178
Zmiana prezentacii danych w Nocie 5
Poziom obcigdenia ryzykiem stopy procentowej na dzieft 31.12.2015 r. przed przeksztolceniem
Aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwe] wynikajgeymn ze stopy procentowej
Kategorig bilansowa Rodzaj aktywdw Wartosc w tys, 2t Udziat w aktywach (%)
Lokaty notoware na aktywnym Papiery dtuine stato-kuponowe i 9377 93,67
rynku dyskoniowe
Sumoa 9377 93,67

Poziom obcigzenia ryzykiem stopy procentowej na dzief 31.12.2015 r. po przeksztatceniu
Aktywa ohcigzone ryzykiern wartodei godziwe] wynikajgeym ze stopy procentowe]

Kategoria bilansowa

Rodzgj aktywdw

Wartodé w tys. 2, Udziat w aktywach (%6}

Lokaty notowane ng aktywnym
rynky

Papiery diuzne stafo-kuponowe i
dyskontowe

9 481 94,71

Suma

9481 94,71

Zmiana prezentacii danych w Tabeli gtdwnej -~ Sktadniki Lokat:

Fundusz prezentuje wycene papierdw diuznych wraz z odsetkami. W poprzednich sprawozdaniach
finansowych odsetki od papierdw byly prezentowane osobno.

Przed przeksztggceﬂgem; Wartosé wedlug ceny nabycia wtys. wortos¢ wedhug wyceny na dzief Procentowy udziol w
biiansowy w tys. aktywadh ogdlern
Diuzne popiery wortosciowe na dzien 31.12.2615 9305 9377 9367
Depozyty na dzieft 31.12.2015 323 323 323
Po przeksztatceniu; Wartest wedlug ceny nobycia w tys. warlosé wediug wyceny na dzien Procentowy udziatw
bilansowy w tys. okiywach egdiem
Dhuzre papiery wartosciowe na dzied 31.12.2015 §330 9481 94,71
Depozyty na dzien 31,12.2015 o 0 0,00

Zmiang prezentaci danych w

Nocie 9
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Fundusz prezentuje zmiane niezrealizowanych réznic kursowych jako ich wzrost lub spadek. W poprzednich
sprawozdaniach finansowych niezrealizowane réznice kursowe byly prezentowane jako salda na koniec
okresu.

1. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

Dodatnie Niezrealizowane réznice | Ujemne Niezrealizowane réinice
kursowe kursowe

31.12.2015 przed {31.12.2015 po 31122015 przed | 31.12.2015po
Sktadniki loket przeksztatceniem | przeksztatceniu | przekszictceniem | przeksztgiceniu

Instrumenty pochodne 4 0 0 14

Dokonane korekty btedéw podstawowych

W ckresie sprawozdawczym nie zarejestrowano przypadkow, w ktérych niezbedne bytoby dokonanie korekty
Wartosci Aktywédw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny w ksiegach rachunkowych Funduszu.

W okresie sprawozdawczym nie wystqpity przypadki zawieszenia zbywania i odkupywania certyfikatow
inwestycyjnych oraz zawieszenia w dokonywaniu wyceny Wartoéci Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat
Inwestycyjny.

W okresie sprawozdawczym nie wystqpiy przypadki nierozliczenia sie transakdji zawieranych przez Fundusz.

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym , ktére moglyby w istotny sposdb wplyngé na
ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian.

Brak innych informagji, niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktore mogtyby w istotny spostb wptyngd
na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji i ich zmian.

Warszawa, 28 lutego 2017 .

Piotr Karnkowski

Prezes Zarzgdu

j‘, ‘
J' Marcin Bednarek

Katarzyna Zduntzyk
Growna Ksiegowd Funduszy
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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI EMITENTA

BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY DOCHODOWYCH SUROWCOW
za okres od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 .

Podstawowe dane o Funduszu :
BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Dochodowych Surowcdw, dalej zwany Funduszem, dziata zgodnie 2
Ustawq z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi {Dz. U. z 2014 r. poz. 157 z pézn. zm.) -, Ustawa o funduszach inwestycyjnych”.

Organem Funduszu jest BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spdtka Akeyjna z siedzibg w Warszawie
pod adresem: ul. Bonifraterska 17, 00-203 Warszawa.

Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sqd Rejonowy dia Miasta
Stotecznego Warszawy, Xil Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod Nr KRS 0000002970.

Decyzjq nr DFI/W/4034-3/11-1-2162/06 z dnia 3 czerwca 2006 roku Komisja Papierow Wartosciowych i Gietd
udzielita BPH Towarzystwu Funduszy inwestycyjnych Spdtka Akcyjna zezwolenia na utworzenie Funduszu.

W dniu 31 lipca 2006 roku Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez
Sqd Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny i Rejestrowy pod numerem RFi 244,

Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Dochodowych Surowcow notowane sg
na Gietdzie Papierdw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Na podstawie statutu, Fundusz wykupuje certyfikaty inwestycyjne w ostatnim dniu gietdowym w miesigcu
lutym, maju, sierpniu i listopadzie.

W okresie sprawozdawczym Fundusz wykupit ogotem 9 352 certyfikaty inwestycyjnye. Transakgcje te zostaty
rozliczone przez Kraiowy Depozyt Papierdw Wartosciowych S.A.

Polityka inwestycyjna Funduszu

Celem inwestycyinym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywdw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci
lokat Funduszu.

Dla osiggniecia celu inwestycyjnego Fundusz bedzie stosowat strategie zabezpieczania portfela akgcji ©
nazwie Constant Proportion Portfolio Insurance {w skrocie ,CPPI") polegajgcq na odpowiednim
rebalansowaniu  udzictow  tytutéw  uczestnictwa w  instytucjach  zbiorowego  inwestowania
specjalizujgcych sie w inwestowaniu na rynkach towarowych i instrumentow dtuznych w porifelu w celu
ochrony Wartosci Aktywdw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny przed spadkiem ponize}
zaktadanego poziomu, zwanego dalej poziomem ochrony kapitatu, na koniec zatozonego kazdorazowo
okresu zgodnie z nastepujgeymi zatozeniami:

a)  Wartoéé Aktywow Netto Funduszu w dowolnym momencie nie powinna spas¢ ponizej
okreslonego poziomu minimalnego, zwanego dalfej poziomem odniesienia, tak aby na koniec
zdefiniowanego wstepnie okresu Wartoéé Aktywow Netto Funduszu byta nie mniejsza od
wymaganego dla uzyskania przyjetego poziomu ochrony kapitatu,

b)  maksymalne zaangazowanie w akcje (dalej zwane takze maksymaing ekspozycjg) powinno
by¢ rowne w dowoinym momencie state] wielokrotnosci réznicy pomigdzy aktuaing
Wartoscig Aktywow Netio Funduszu oraz poziomem odniesienia.

Zaktadany poziom ochrony kapitatu bedzie obowigzywat w okresach trzyletnich, przy czym poziom ten,
przy zastosowaniu strategii, w pierwszym okresie trzyletnim bedzie nie mnigjszy niz 100% Wartosci
Aktywoéw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny z pierwszego Dnia Wyceny Funduszu. Fundusz
poprzez przekazanie raportu biezqcego oraz publikacie w okresie od 4 (czterech) do 2 (dwéch} tygodni
przed pierwszym Dniem Wyceny kazdego kolejnego okresu trzyletniego, poda do publicznej wiadomosci
informacje o zaktadanym poziomie ochrony kapitatu w nastgpnym trzyletnim okresie, przy czym pozicm
ten bedzie nie mniejszy niz 100% Wartosci Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny z
plerwszego Dnia Wyceny kolejnego okresu trzyletniego.
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Fundusz moze takze, w tym samym trybie i na tych samych warunkach, podwyzszy¢ zaktadany poziom
ochrony kapitatu w trakcie trwania trzyletnich okreséw, przy czym zmiana ta dotyczy danego okresu
trzyletniego i staje sie skuteczna w nastepnym Dniu Gietdowym po dniu, w ktdrym podano do publiczne;
wiadomosci informacje o podwyzszeniu zaktadanego poziomu ochrony kapitatu.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyinego, w tym w szczegélnosci ochrony kapitatu na
zaktadonym poziomie, a takze spetnienia sie zatoZen strategii zabezpieczania portfela akgji. Fundusz, z
zastrzezeniem ograniczen okreslonych w Statucie, moze lokowaé Aktywa Funduszu wytgcznie w:

a)  depozyty w bankach krajowych;

b} Instrumenty Rynku PienieZznego;

c) = diuzne papiery wartosciowe;

d) tytuly uczestnictwa w instytucjach zbiorowego inwestowania specjalizujgcych sie w inwestowaniu

na rynkach towarowych;
e} Pochodne Instrumenty Towarowe dopuszczone do obrotu na gietdach towarowych;
] euro, dolar amerykanski.

Podstawowe wielkosci ekonomiczno - finansowe ujawnione w sprawozdaniu fingnsowym

Na dzied sprawozdania finansowego w portfelu Funduszu znojdowaly sie gtéwnie diuzne papiery
wartoéciowe emitowane przez Skarb Parnstwa oraz notowane na rynku tytuty uczestnictwa. Udziat diugnych
papierdw wartosciowych w aktywach funduszu wynosit 96,19%, a udziat tytutbw uczestnictwa 2,52%.

Aktywa netto Funduszu na dzief sporzgdzenia sprawozdania finansowego wynosity 8 885 tys. zt. Wynik z
operacji za biezqcy okres sprawozdawczy byt ujemny  wynidst 39 tys. zk Wartos< certyfikatu inwestycyjnego
Funduszu wyniosta 114,05 zt co oznacza spadek o 0,44% w okresie sprawozdawczym.

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

Istotne czynniki ryzyka

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig emitenta

Ryzyka rynkowe

Przez ryzyko rynkowe rozumiane jest ryzyko zmian wartosci inwestycji w wyniku zmian parametrow
rynkowych, takich jak: kursy, poziom stép procentowych czy kursy walutowe. Poniewaz aktywa Funduszu
lokowane sq gtéwnie w instrumenty diuzne nominowane w PLN oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspélnego inwestowania majqce siedzibe za granicg, wige zmiany wartosci aktywow Funduszu
wynikajq gtdwnie ze zmian kursdw oraz zmian poziomdw stop procentowych.

Ryzvka zwigzane ze specyfikg stosowane] strateqii zabezpieczajgcej

Podstawowym elementem polityki inwestycyjnej Funduszu jest stosowanie strategii zabezpieczajgceej o nazwie
Constant Proportion Portfolio Insurance {w skrocie ,CPPI") polegajgeg na odpowiednim rebalansowaniu
udzictdéw akeji i instrumentdw diuznych w portfelu w celu ochrony Wartosci Aktywow Netto Funduszu na
Certyfikat Inwestycyjny przed spadkiem ponizej zaktadanego poziomu na koniec zatozonege kazdorazowo
okresu. Celem stosowania strategii zabezpieczojgce] jest stworzenie moziiwosci partycypowania  w
ewentualnych wzrostach kurséw akcji no Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie SA. przy
jednoczesnym zminimalizowaniu ryzyka spadku wartoscl aktywéw Funduszu poniZej zaktadanego wstepnie
poziomu w okreslonym horyzoncie czasowym.

Ze stosowaniem tej strategii zwigzane sq ponizsze czynniki ryzyka powodujgee, ze stosowana strategia moze
nie osiggnagé zakladanego celu ochrony kapitatu:

a) Istnieje ryzyko, ze - w specyficznych sytuacja rynkowych - takich jok utrata ptynnosci przez instrumenty
wchodzgce w skiad portfela inwestycyjnego funduszu, ponadprzecietne skokowe zmiany kurséw i inne,
opisany wyzej cel nie zostanie zreclizowany, pemimo wiasciwego stosowania strategii zabezpieczajgee).

b} Stosowanie strategii zabezpieczajgcej bedzie polegato na dynamiczne] zmianie udziatu akeji w portfelu
inwestycyjnym Funduszu, przy czym udziat akgji w portfelu bedzie redukowany wraz ze spadkiem warto$ci
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catego portfela inwestycyjnego. W przypadku stosowania tej samej strategii zabezpieczajgcej przez relatywnie
duzq liczbe uczestnikow rynku istnieje ryzyko, ze ewentuaine spadki kurséw akcji mogq by¢ dodatkowo
pogtebiane przez zlecenia sprzedazy wynikajgee ze stosowania sie do sygnatéw generowanych przez te
strategie.

¢) Stosowanie strategii zabezpieczajqeej zaktada dynamiczne zmiany sktadu portfela w reakcji na zmienigjgee
sie notowania akcji wchodzqeych w skiad portfela inwestycyjnego Funduszu. Istnieje ryzyko, iz zoyt duza
zmiennoéé kurséw akgji moze spowodowaé zbyt duzq czestotliwosé dokonywanych zmian sktadu portfela i
tym samym moze niekorzystnie wptywaé na rentownos¢ portfela inwestycyjnego Funduszu.

Ryzyko plynnosci lokat Funduszu
Istnigje ryzyko, ze zbyt niski obrét instrumentem finansowym na rynku regulowanym moze uniemozliwic jego
nabycie lub zbycie w wielkosci wynikajgcej z realizacji zaktadanej polityki inwestycyjne.

Ryzvko niewvplacalnosci emitentéw papierdw wartosciowych bedgeych przedmiotem lokat funduszu

W zwigzku z zaktadanym udziatem dtuznych papieréw wartodciowych w portfelu inwestycyjnym Funduszu
istnieje ryzyko, ze niewyptacalnost kidregokolwiek z emitentéw wspomnianych instrumentéw dtuznych moze
w istotny sposéb wptyngé na wartos¢ Aktywow Netto Funduszu. Mimo, iz jednym z podstawowych kryteriow
wyboru lokat w instrumenty dtuzne bedzie ocena wyptacalnoéci strony zaciggojgeej zobowigzanie, Fundusz
nie moze zagwarantowad, ze nie zajdzie sytuacja utraty wyptacalnosci emitenta.

Rvzvko zwigzane z wykorzystaniem instrumentdw pochodnych

Fundusz w ramach zakladanej polityki inwestycyinej moze stosowaé instrumenty pochodne. Ze wzgledu na
specyfike tych instrumentéw, w szczegdlnoéci zwigzane z potencjaing mozliwosciq uzyskania dzigki nim
efektu znacznej déwigni finansowej, ich stosowanie obarczone jest wyzszym ryzykiem negatywnego wptywu
na rentownoéé inwestycji Funduszu niz w przypadku pozostatych instrumentéw bedqcych przedmiotem lokat
Funduszu.

Ryzyko zwigzane z brakiem wptywu Uczestnikéw na zarzgdzanie Funduszem

Ryzyko zmiany Statutu

Zwraca sie uwage inwestoréw, ze w okresie istnienia Funduszu, jego statut moze ulec zmianie w
szczegdlnosci ze wzgledu na koniecznosé dostosowania statutu do zmienigjgeych sie przepisdw prawa,
praktyki rynkowej oraz wymagan biznesowych, w tym w szczegdinosci w zakresie polityki inwestycyjnej,
kosztow, zasad wykupywania Certyfikatow inwestycyjnych.

Czynniki ryzyka wynikajace ze specyfiki papieru wartosciowego jakim jest certyfikat inwestycyjny

Ryzyko wyceny oktywdw netto na certvfikat inwestycyiny

Aktywa Funduszu wyceniane sg, a zobowigzania Funduszu ustalane sq na podstawie ich wartosci rynkowe;
lub wartosci godziwej, z zachowaniem zasady ostroznej wyceny. istnieje jednak ryzyko, ze dokonana zgodnie z
tymi zatozeniami wycena Aktywdw Netto Funduszu moze, w pewnych okresach, odbiegac od ich rzeczywiste]
wartosci,

Ryzyko plynnosci Certyfikatéw 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 Certyfikatow Inwestycyjnych jest mozliwe wyigcznie na regulowanym rynku
wtornym. W celu umozliwienia zbycia Certyfikatow Inwestycyjnych w okresach pomiedzy datami umorzen,
Fundusz wprowadzit je do obrotu na rynku podstawowym na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie
S.A. istnigje jednak ryzyko, ze zbyt niski poziom obrotéw Certyfikatami Inwestycyjnymi moze uniemozliwic ich
zbycie na rynku wtdrnym lub, Ze ceny po jakich bedg zawierane transakcje na certyfikatach Inwestycyjnych
na rynku wtérnym bedq znaczgeo nizsze od wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny.
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Ryzyka ekonomiczno - prawne

Ryzyko gospodarcze

W gospodarce éwiatowe] mogg wystapié niekorzystne zjawiska, w tym mozliwos¢ spadku  dynamiki
dwiatowego wzrostu gospodarczego. Z uwagi na wzajemne powigzania gospodarek poszczegolnych krajow
ostabienie kondycji gospodarczej jednego kraju wptywa ujemnie na stan gospodarki innego kraju.

Sytuacja gospodarcza Polski jest powigzana z wydarzeniami zachodzgcymi w gospodarkach innych panstw.
W szezegolnodci niekorzystne zmiany na zagranicznych rynkach finansowych mogg spowodowac odptyw
kapitatu zagranicznego z kraju oraz wystgpienie niekorzystnych zmian w sferze makro i mikroekenomicznej.

Ryzvko ekonomiczno-prawne zwigzane z formg prawng Funduszu

Isinieje ryzyko zmian otoczenia ekonomiczno-prawnego, w jakim funkcjonuje Fundusz, na ktdre Fundusz nie
ma wplywu, a ktére mogg mie¢ wplyw na wyniki dziatalnodci Funduszu, W szczegdinoéci dotyczy to zmian
przepiséw regulujqcych limity inwestycyjne i zakres inwestycji dopuszczalnych w funduszach inwestycyjnych
zamknietych, jak réwniez zmiany formy prawnej Funduszu, ktére to zmiany mogq utrudni¢ realizacje zatozongj
polityki inwestycyjnel.

Ryzvko podatkowe
Istnieje ryzyko zmiany przepiséw prawa podatkowego, w wyniku ktérych moZe nastgpic zmniejszenie sie
rentownosci inwestycji w Certyfikaty inwestycyjne.

Ryzvko stép procentowych

Zmiany stép procentowych mogg mieé wplyw na warto$¢ instrumentow finansowych znajdujgeych sie w
portfelu Funduszu. Przy wzrastajgcych stopach procentowych moze np. nastgpic spadek ceny rynkowej
posiadanych przez Fundusz instrumentéw dtuznych.

Ryzyko operacyine

Ryzyko operacyjne objawia sie w mozliwosci poniesienia strat w wyniku nieadekwatnych lub zawodnych
proceséw wewnetrznych, bredéw ludzkich, bleddw systemadw lub w wyniku zdarzen zewngtrznych.

W szezegdlnosci, zawodny proces moze przejawiac sie btednym lub opéZnionym rozliczeniem transakgji, a
bigd Iudzki moze przejawiaé sie przeprowadzeniem nieautoryzowanych transakgji. Stedne dziatanie systemow
moze przejawiaé sie, w szczegdlnodci, zawieszeniem systemow komputerowych uniemozliwigjgcym
przeprowadzenie transakgji a niekorzystne zdarzenia zewnetrzne ~ stratami w wyniku klesk naturalnych lub
atakow terrorystycznych,

Informacje o zawartych umowach znaczgeych w dziatalnosci Funduszu

Fundusz zawart umowe z Alior Bankiem SA, kidre] przedmiotem jest petnienie przez bank funkdi
Depozytariusza w rozumieniu Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych i zarzgdzaniu 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 czgsci przedsigbiorstwa
Departament Powierniczy Banku BPH S.A. zostat przeniesiony do Alior Banku w ramach dzictalnosci przejetej z
Banku BPH.

Fundusz zawart umowe z Alior Bankiem SA, ktorej przedmiotem jest petnienie przez Alior Bank funkcji
sponsora emisji. Poprzednio zawarta umowa o wykonywanie czynnoSci sponsora emisji z Biurem Makierskim
Banku BPH S.A. wygasta z dniem podziatu Banku BPH S.A.

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

Qswiadczenie o stosowaniu fadu korporacyjnego

Towarzystwo wdrozyto do stosowania ,Zasady tadu Korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych” przyjete
na 222. posiedzeniu Komisii Nadzoru Finansowego w dniu 22 lipca 2014 r. Informacja o przyjeciu ww. zasad,
wraz ze wskazaniem, ktére zasady nie zostaty wdrozone zostata zamieszczona na stronie internetowej
Towarzystwa. Fundusz nie dokonat odrebnego wdrozenia ww. zasad, jednak zgodnie z pismem Komisji
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Nadzoru Finansowego z dnia 12 lutego 2015 1. ich postanowienia znajdujg odpowiednie zastosowanie do
funduszy inwestycyjnych, w zakresie, w jokim organizacja i funkcjonowanie funduszy inwestycyjnych,
okreélone Ustawq o Funduszach Inwestycyjnych pozwalaig na ich wdrozenie w odniesieniu do tych
podmiotéw.

Opis gtdownych cech stosowanych w przedsiebiorstwie emitenta systemdw kontroli wewnetrznej i
zarzgdzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzgdzania sprawozda finansowych

Sprawozdania finansowe sq sporzqdzane przez pracownikdw Departamentu Ksiegowosci Funduszy, a
nastepnie weryfikowane przez Dyrektora Departamentu lub jego Zastepce. Dodatkowe] weryfikacji
sprawozdart przed ich przekazaniem za pomocq systemu ESPl dokonujg pracownicy Departamentu
Ksiegowosci Funduszy oraz pracownicy Departamentu Kontroli Wewnetrznej.

Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub poérednio znaczne pakiety akcji oraz wskazanie
posiadaczy wszelkich papierdw wartosciowych, ktére daig specjalne uprawnienia wraz z opisem tych

uprawnien
Nie dotyczy.

Wskazanie wszelkich oaraniczeit odnosnie do wvkonywania prawa giosu, tokich jak ograniczenie
wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy okreslonej czesdci lub liczby gloséw, ograniczenia czasowe
dotyczgce wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspbipracy spétki, prawa
kapitatowe zwigzane z papierami wartoéciowymi sg oddzielone od posiadania papieréw wartosciowych
Nie dotyczy.

Wskazanie wszelkich ograniczed dotyczgcych przenoszenia prawa wiasnosci papierdw wartosciowych
emitenta
Mozliwos¢ zbywania i zastawiania certyfikatdw przez Uczestnika Funduszu nie podlega  Zadnym

ograniczeniom.

Opis zasad dotyczgcych powolywania i odwolywania osdb zarzgdzajgcych oraz ich uprawniefl, w
szczegolnosci prawo do podjecia decyzii o emisji lub wykupie certyfikatow inwestycyjnych

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

Prezesa oraz Wiceprezesdw Zarzqdu powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza. Prokury udziela Zarzad
Towarzystwa.

Zarzqd Towarzystwa wyznacza roéwniez osoby zarzqdzajgee Funduszem w rozumieniu par. 2 ust. 1 pkt. 30 d)
Rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezqcych i okresowych
przekazywanych przez emitentédw papieréw wartoéciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgeego pafistwem cztonkowskim {Dz. U. Nr 33, poz
259 z pozn. zm.).

Towarzystwo reprezentuje Fundusz wobec osob trzecich. Do sktadania oswicdczen woli w imieniu
Towarzystwa upowaznieni sq dwaj czionkowie Zarzqdu Towarzystwa dziotajgey tgeznie fub jeden cztonek
Zarzqdu dzictajqey fqcznie z Prokurentem.

Decyzje o emisji lub wykupie certyfikatdw inwestycyjnych podejmuje Zarzqd Towarzystwa.

Opis zasad zmiony statutu Funduszu

Zmiana Statutu w zakresie, 0 ktérym mowa w art. 18 ust. 2 pkt 14 oraz w art. 139 ust. 3 Ustawy o Funduszach
Inwestycyinych, wymaga uzyskania zezwolenia KNF.

Zriana Statutu w zakresie okrelonym powyzej wehodzi w 2zycie w terminach ustalonych zgodnie z art. 24 ust.
6-7 Ustawy o Funduszach Inwestycyinych.

Zmiana Statuty, ktdra nie wymaga zezwolenia KNF wchodzi w zycie:

a) w terminie 3 (trzech) miesiecy od dnia dokonania ogtoszenia o zmianie Statutu w sposéb wskazany w art. 37
ust. 3 Statutu - w przypadku zmiany Statutu w zakresie, o ktérym mowa w art. 18 ust. 2 pkt 10111 Ustawy o
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Funduszach inwestycyinych, z zastrzezeniem postanowien art. 24 ust. 8a-8c Ustawy o Funduszach
Inwestycyjnych;

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

Sposdb dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw akcjonariuszy i
sposohu ich wykonywania, w szczegdinosci zasady wynikajgce z regulaminu walnego zgromadzenia, jezeli
taki regulamin zostat uchwalony, o ile informacje w tym zakresie nie wynikajg wprost z przepisdw prawa
Nie dotyczy.

Skiad osobowy zarzgdu Towarzystwa oraz skiad Rady Nadzorczej Towarzystwa
Na dzien 31 grudnia 2016 roku sktad Zorzadu Towarzystwa byt nostepuigey:

Piotr Karnkowski - Prezes Zarzgdu

Marcin Bednarek - Wiceprezes Zarzqdu

Aleksander Mokrzycki - Wiceprezes Zarzqdu

Marcin Berger - Wiceprezes Zarzgdu

Z dniem 7 listopada 2016 r. do sktadu Zarzgdu Towarzystwa zostat powotany, na okres wspéinej kadencji z
pozostatymi Cztonkami Zarzqdu Spétki Pan Marcin Berger - Wiceprezes Zarzqdu

Na dziet 31 grudnia 2016 roku sktad Rady Nadzorcze] Towarzystwa byt nastepuigey:
Marzena Bielecka - Przewodniczgca Rady Nadzorczej

Eric Anliker - Zastepco Przewodniczqcej Rady Nadzorczej

Krzysztof Jajuga - Cztonek Rady Nadzorcze)

Brendan Gilligan - Czlonek Rady Nadzorczej

Paul Watkinson - Cztonek Rady Nadzorczej

Grzegorz Jurczyk ~ Cztonek Rady Nadzorczej

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

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

W dniu 02 grudnia 2016 Nadzwyczajne Waine Zgromadzenie spétki BPH TFI SA powotato na Czionka Rady
Nadzorczej Pana Grzegorza Jurczyka.

Na dziert 31 grudnia 2016 roku Prokurentami Towarzystwa byli:

Janusz Niemiec

tukasz Maciak

Sktad Prokurentéw Towarzystwa nie ulegat zmianie w okresie sprawozdawczym.,

Na dzier 31 grudnia 2016 roku osoba wyznaczong do zarzgdzania Funduszem byt Pan Jacek Mielcarek.

Wskazanie postepowai toczacych sie przed sgdem, organem wihasciwym dla  postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej

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

Informacje o podstawowej dziatalnosci Funduszu
Przedmiotem dziatalnosci Funduszu jest lokowanie srodkow pienieznych w aktywa wymienione w Statucie
Funduszu.
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Informacie o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Funduszu z innymi podmiotami oraz
okredlenie jego gtdwnych inwestycii krajowych i zagranicznych, w_tym inwestycji kapitatowych
dokonanych poza jego grupg jednostek powigzanych oraz opis metod ich finansowania

Fundusz, w mysl Ustawy o Funduszach inwestycyjnych, nie jest podmiotem zaleznym od Towarzystwa, ktdre
nim zarzqdza. Wszystkie powigzania organizacyine Funduszu z innymi podmictami wynikajg bezposrednio z
przepisow Ustawy o funduszach inwestycyjnych. Brak innych powigzah pomiedzy Funduszem o
Towarzystwem oraz osobami dziatajgcymi w jego imieniu

Ckreslenie gtownych inwestycji krajowych i zagranicznych Funduszu zamieszczone jest w sprawozdaniu
finansowym Funduszu. Inwestycje Funduszu finansowane sqg z jego aktywow..

Informacja o istotnych transakcjach zawartych przez Fundusz lub Jednostke od niego zalezng z
podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe, wraz z ich kwotami oraz informaciami
ckreslajgcymi charakter tych transakcji

Nie dotyczy.

Informacje o zaciggnietych i wypowiedzianych w _danym roku obrotowym umowach dotyczgeych
kredytdw i poZyczek
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zaciggat kredytow ani pozyczek.

Informacja o udzielonvch w danym roku po2yczkach
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat kredytow ani pozyczek.

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

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

Obiasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym, o wczesniej
publikowanymi prognozami wynikéw za dany rok
Fundusz nie publikuje prognoz wynikéw.

Ocena wraz z jej uzasadnieniem, dotyczgca zarzgdzania zasobami finansowymi, ze szczegdlnym
uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan, oraz okresdlenie ewentualnych
zagrozen i dziatan, jokie Fundusz podigt iub zamierza podiadé w celu przeciwdziatania tym zagroZeniom

Zobowigzania Funduszu wynikajgce z zawieranych transakcji rynkowych sq regulowane w terminach
rozliczeniowych przewidzianych dla danego rynku. Zobowigzania Funduszu z tytutu wynagrodzenia
Towarzystwa za zorzgdzanie Funduszem sq rozliczane w terminach miesiecznych, do 15 dnia miesigca
nastepujgcego po miesigeu ktérego dotyczq. Zobowigzania Funduszu z tytutu prowadzenia dzigtalnosc
operacyjnej sq regulowane na podstawie faktur otrzymanych od kontrahentdw Funduszu w terminach
wskazanych na fakturach.

Qcena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyinych, w tym inwestyciji kapitatowych, w poréwnaniu do
wielkodcl posiadanych $rodkéw, z uwzglednieniem mozliwych zmian w_strukturze finansowania tej
dzigtalnosci

Zamierzenia inwestycyjne Funduszu sq realizowane zgodnie z politykqg inwestycyjng opisang w Stotucie.
Wielkos¢ aktywdw Funduszu nie ma znaczqcego wptywu na realizacje polityki inwestycyjnej.

Ocena czynnikdw i nietypowych zdarzen majgeych wolyw na wynik z driatalnosci zo rok obrotowy, z
okresleniem stopnia wplywu tych czynnikdw lub nietypowych zdarzef na osiggniety wynik
W okresie sprawozdawczym nie wystgpity zdarzenia nietypowe, ktore mictyby wptyw na wynik Funduszu.
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Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikdéw istotnych dla rozwoju oraz opis perspektyw
rozwoju _dziatalnosci _Funduszu co najmnie] do konica roku obrotowego nastepuigcego po roku
obrotowym,za ktéry sporzgdzono sprawozdanie finansowe zamieszczone w_raporcie rocznym, z
uwzglednieniem elementdw strategii rvnkowej przez niego wypracowanej

Rozwdj Funduszu zolezy gtownie od ksztattowania sie cen rynkowych aktywdw znajdujacych sie w portfelu
Funduszu. Na ceny papierow wartodciowych wplywa zardwno sytuacia gospodarcza na swiecie jak i sytuacja
finansowa poszczegdlnych spotek oraz nastawienie inwestoréw. Szczegdty doboru lokat Funduszu zostaly
opisane w czeéci dotyczgeei polityki inwestycyjne;.

Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Funduszem i jeqo grupa kapitatowg
W okresie sprawozdawczym nie nastgpita zmiana w zasadach zarzgdzania Funduszem.,

Informacja o _umowach zawartych miedzy Funduszem a osobomi zarzgdzajgeymi, przewidujgce
rekompensate w_przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stonowiska bez waznej
przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potgczenia Funduszu przez przejecie
Fundusz nie zawierat umow z osobami zarzqdzajgcymi Funduszem przewidujgeych rekompensaty w
przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska. Osoby zarzgdzajgee Funduszem sg
pracownikami Towarzystwa, Fundusz nie zatrudnia zadnych pracownikdw.

Informacja o znanych Funduszowi umowach (w tym réwniez zawartych po dniu bilansowym), w wyniku
ktérych mogg w przysztosci nastgpié zmiany w proporcjach posiadanych akcii przez dotychczasowych
okcjonariuszy i obligatariuszy

Nie dotyczy.

Informacje o systemie kontroli programaow akcii pracowniczych
Nie dotyczy.

Informacja o dacie zawarcia przez Fundusz umowy, z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan
finansowych, o _dokonanie badania lub_przeglgdu sprawczdania finansowego lub skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, okresie, na_joki zostata zawarta to umowa orgz o fgczne] wysokosci
wynagrodzenia wynikajgcego z umowy

Koszty badanic | przeglgdu sprawozdan finansowych Funduszu pokrywa Towarzystwo. Podmiotem
uprawnionym do badania  sprawozdan finansowych jest KPMG  Audyt Spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Sp. k. z siedzibg w Warszawie pod adresem: ul. Inflancka 44, 00-189 Warszawa. Umowa
na przeglqd i badanie sprawozdan zostata zawarta w dniu 22 lipca 2016 roku. Koszty przeglgdu i badania
sprawozdan za rok 2016 wynoszq 16 tys. zt.

Koszty przegladu i badania sprawozdad za rok 2015 wyniosty 16 tys. 2z Podmiotem uprawnionym do
przegladu i badania sprawozdan finunsowych za rok 2015 byio Deloitte Polska Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Sp. k. z siedzibg w Warszawie pod adresem: Al, Jana Pawita 11 22, 00-133 Warszawa.

Omoéwienie podstawowych zmian w lokatach Funduszu, z opisem gtdwnych inwestycji dokonanych w
danym roku obrotowym orgz zmion w strukturze lokat

Fundusz dokonywat transakeji zgodnie z zaktadang w statucie politykg inwestycyjng ~ modelem CPPI, kidrego
gtownym celem jest ochrona Wartosci Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny przed spadkiem
ponizej zaktadanego poziomu (poziom ochrony kapitatu} na koniec zatozonego kazdorazowo okresu oraz
dodatkowe zyski w okresie wzrostdw na gietdach, Szczegdtowy opis strategii zabezpieczania portfela znajduje
sie w Statucie Funduszu.

Ekspozycja porifela na rynku akcji wynikajgea z zajetych pozycii na kontraktach terminowych oraz nabytych
akcji miescita sie w przewidzianym w statucie przedziale, tj. do 40% Wartosci Aktywow Netto Funduszu. Portfel
akeyjny funduszu byt zblizony do indeksu WIG20.
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Omowienie polityki inwestycyjnej Funduszu w raportowanym okresie wraz z analizg dziatari zwigzanych z
realizacig jego celu

Fundusz stosuje strategie zobezpieczania portfela polegajgeg na odpowiednim dostosowywaniu udziatdéw
akgji i instrumentdw diuznych w portfelu w celu ochrony wartoéci certyfikatu inwestycyjnego (WANCI) przed
spadkiem ponizej tzw. poziomu ochrony kapitatu na koniec kolejnych 3-leinich okresow.

Poziom ochrony kapitatu w kazdym 3-letnim okresie jest nie mniejszy niz 100% wartosci certyfikatu z
pierwszego dnia wyceny tego okresu.

Udziat akcji waha sie w przedziale 0%-40% aktywdw Funduszu, przy czym aktualne zaangazowanie na rynku
akcji wynika ze stosowania strategii zabezpieczajgee). W czesci akeyjnej profil inwestycyjny portfela Funduszi
jest zblizony do indeksu WIG20. Fundusz ma takze mozliwodé zajmowania pozycji na kontraktach
terminowych na WiG20.

W czescl diuznej Fundusz nabywa gtéwnie dtuzne paplery wartosciowe Skarbu Panstwa. Udziat diuznych
papierow wartodciowych oraz depozytéw bankowych nie jest nizszy niz 60% aktywdw Funduszu. Udziat
diuznych papierdw emitowanych, gwarantowanych fub poreczanych przez inne podmioty niz wskazane
powyzej, nie przekracza 5% aktywdw Funduszu.

Informacje, o ktérych mowa w_art. 222b pkt. 1 Ustawy o funduszach inwestycyinych i zarzgdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi [Dz. U. z 2016 r, poz. 1896 z pdzn, zm.)

a) udziat procentowy aktywdw, ktdre sg przedmiotem specjalnych ustalen w zwigzku z ich nieptynno$cig
Fundusz nie posiada aktywow, ktére sq przedmiotem specjalnych ustaler w zwigzku z ich nieptynnosécia.
b} zmiany regulacji wewnetrznych dotyczgeych zarzgdzania ptynnoscig

Zarzqdzanie plynnosciq Funduszu dokonywane jest zaréwno na etapie podejmowania decyzji o alokacji
Srodkéw oraz doborze instrumentdw finansowych poprzez ocene ryzyka braku ptynnosci diuznych papierdéw
wartosciowych i instrumentdw rynku pienigznego oraz zmiennosci ich cen, jak | w pdZniejszym okresie przez:
analize skiadu portfela inwestycyjnego Funduszu pod wzgledem ryzyka ptynnodci, andlize prognozowanych
odptywow sSrodkéw pienieznych zwigzanych z umorzeniami Certyfikatdw Inwestycyjnych, szacowanie
moziiwosci uptynnienia sktadnikéw Funduszu w zadanym horyzoncie czasowym oraz okreslenie stopnia
jakosci ptynnosci lokat portfela Funduszu.

W zakresie reguiaci wewnetrznych dotyczqeych zarzgdzania plynnoscig, Towarzystwo dokonato w 2016 r.
dostosowania dziatainosci do wymogow zwigzanych z implementacjg do polskiego porzgdku prawnego
Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE z dnia 8 czerwea 2011 r. w sprawie zarzqgdzajgcych
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi i zmiany dyrekiyw 2003/41/WE i 2009/65/WE oraz rozporzgdzeri
{(WE} nr 1060/2009 i (UE) nr 1095/2010.

c) aktuainy profil ryzyka oraz systemy zarzgdzania ryzykiem stosowane przez Towarzystwo

BPH FIZ Dochodowych Surowcow to fundusz o umiarkowanym poziomie ryzyka. Fundusz jest przeznaczony
dia inwestordw, ktdrzy powinni akceptowad poziom ryzyka wynikajgey z inwestowanio w poszczegdine
instrumenty finansowe, w ktére lokowane sq aktywa Funduszu, w szczegbinosci w instrumenty diuzne oraz
tytuty uczestnictwa w instytucjach zbiorowego inwestowania specjafizujgcych sie w inwestowaniu na rynkach
towarowych oraz pochodne instrumenty towarowe dopuszczone do obrotu na gietdach towarowych, Dla
osiggniecia celu inwestycyjnego Fundusz stosuje strategie zabezpieczenia portfela o nozwie Constant
Proportion Portfolio Insurance w celu ochrony Wartosci Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyiny
przed spadkiem ponizej zaktadanego poziomu na koniec zatozonego kazdorazowo okresu. Inwestor ponosi
ryzyko wynikajgce z przyjetei alokacji cktywéw Funduszu. Na ryzyko inwestycyjne zwigzane z politykg
inwestycyjng Funduszu sktada sie ryzyko charckterystyczne dla poszczegdinych instrumentdw finansowych i
ryzyko wynikajqce z alokacji aktywdw Funduszu. Ze wzgledu na fukt, ze aktywa Funduszu fokowane sq w
instrumenty diuzne oraz instrumenty udziotowe, wartos¢ Ceriyfikatu Inwestycyinego moze ulegad
umiarkowanym zmianom,
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Zarzqdzanie Ryzykiem w towarzystwie jest wyodrebniane w strukturze Towarzystwa w sposob ktéry zapewnia
mu petng niezaleznosE. System Zarzgdzania Ryzykiem opiera sie na procedurach, ktdre przez kolejne lata byty
aktualizowane oraz audytowane z wynikiem pozytywnym przez zewnetrznych oraz wewnetrznych audytoréw.
Departament Zarzqdzania Ryzykiem pracuje w oparciu o narzedzia stworzone przez firmy Comarch oraz
Intrabit co zapewnie dobrg jakoé¢ danych stuzqeych do analizy ryzyka funduszy. System zarzqdzania ryzykiem
w towarzystwie jest zgodny z Ustawg o Funduszach inwestycyjnych, oraz z wymogami stawianymi przez
regulacje UE w tym Dyrektywe Parlamentu Europeiskiego i Rady 2011/61/UE z dnia 8 czerwea 2011 r. w
sprawie zarzqdzajgcych alternatywnymi funduszami inwestycyinymi | zmiane dyrektyw 2003/41/WE |
2009/65/WE oraz rozporzgdzen (WE} nr 1060/2009 i {UE) nr 1095/2010.

Warszawa, 28 lutego 2017 .

Piott Karnkowski
Prezes Zarzgdu

(i W L

Marcin Bednarek

Wiceprezes Zgwzqdu

Marcin Berger
igeprezes Zarzgdu

Aléksander Mokrzycki
Wi€eprezes Zarzgau
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Warszawa, dnia 28 lutego 2017 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Alior Bank S.A. wypeiniajac obowigzki Depozytariusza dla BPH Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego Dochodowych Surowcow potwierdza, iz dane dotyczace
stanéw aktywow funduszu, w tym w szczegblnodci aktywéw zapisanych na rachunkach
pienigznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkow z tych aktywdw wynikajacych,
zawarte w sprawozdaniu finansowym funduszu sporzadzanym na dzien 31 grudnia 2016 roku za
okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku sg 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 Zamknietego Dochodowych Surowcéw z siedzibg w Warszawie,
ul. Bonifraterska 17 (,Fundusz’), na kiére skiada 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
przeplywow pienieznych za rok obrotowy korczacy sie tego dnia oraz noty objasniajgce
i informacja dodatkowa.

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie
finansowe

Zarzad BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) jest
odpowiedzialny za sporzgdzenie, na podstawie prawidlowo 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 pozniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci”), wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi i innymi obowigzujgcymi przepisami prawa. Zarzad
Towarzystwa jest odpowiedzialny réwniez za kontrole wewnetrzng, ktérg uznaje za
niezbedng, aby sporzadzane sprawozdania finansowe nie zawieraly istotnego
znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub bledem.

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

Odpowiedzialno$¢ Biegfego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
sprawozdaniu finansowym. Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy
stosownie do postanowien rozdziatu 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 nakfadajg na nas obowigzek postepowania zgodnego z zasadami etyki oraz
zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposo6b, aby uzyskac racjonalng pewnosg,
ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztatcenia.




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

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

Opinia

Naszym zdaniem, zalgczone sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego Dochodowych Surowcow:

e przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Funduszu na dzien
31 grudnia 2016 r., finansowych wynikéw dzialalnosci oraz przeplywow pienieznych za
rok obrotowy kohficzacy 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 wpltywajacymi na forme i tresé
sprawozdania finansowego przepisami prawa i postanowieniami statutu Funduszu;
oraz

e zostalo sporzgdzone na podstawie prawidtowo prowadzonych, we wszystkich istotnych
aspektach, ksiag rachunkowych.

Inne kwestie

Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok obrotowy konczacy 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.

Szczegdlne objasnienia na temat innych wymogéw prawa i regulacji

Sprawozdanie z dziatalnosci 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 biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierdow
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem czionkowskim (Dz.U. z 2014 r.
poz. 133 z poézniejszymi zmianami) (,rozporzadzenie”) stwierdzamy, iz sprawozdanie
z dziatalnosci Funduszu uwzglednia informacje, o ktérych mowa w rozporzgdzeniu 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 znieksztalcenia w sprawozdaniu z dziatalnosci.



Zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci oraz rozporzgdzenia stwierdzamy, ze
oswiadczenie o stosowaniu fadu korporacyjnego, ktére jest wyodrebniong czescig
sprawozdania z dziatalnosci Funduszu, zawiera informacje okreslone w paragrafie 91 ust. 5
punkt 4 lit. a, b, j oraz k rozporzgdzenia. 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 fadu korporacyjnego, we wszystkich istotnych aspektach:

e zostaly sporzgdzone zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami; oraz
¢ sgzgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

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

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa /

Aitecki

Kluczowy biegly rewident &2

Nr ewidencyjny 12316 Sp. z 0.0., Komplementariusza KPMG
Audyt Spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k.

1 marca 2017 r.
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BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Dochodowych Surowcow
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2016 r.

Czes¢ ogodlna raportu
Dane identyfikujace Fundusz

Nazwa Funduszu

BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Dochodowych Surowcow (zwany dalej Funduszem)
Fundusz moze uzywac nazwy skroconej BPH FIZ Dochodowych Surowcow.

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 | Rejestrowy
Data: 31 lipca 2006 r.
Numer rejestru: RFi 244

Dane identyfikujace Towarzystwo zarzadzajace Funduszem
Podstawy prawne dzialalnosci 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 Papieréw Wartosciowych
i Gield 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 Sgdowym

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,
Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
Data: 26 marca 2001 r.
Numer rejestru: KRS 0000002970
Kapitat zaktadowy

na dzien bilansowy: 23 456 525,00 ziotych

Kierownik jednostki

Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad Towarzystwa.

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

¢ Piotr Karnkowski — Prezes Zarzadu,

e Aleksander Mokrzycki —~ Wiceprezes Zarzadu,
e Marcin Bednarek - Wiceprezes Zarzadu,
¢ Marcin Berger — Wiceprezes Zarzadu.
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BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Dochodowych Surowcéw
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 Zarzgdu od dnia 7 listopada 2016 .

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

Dane identyfikujgce kluczowego bieglego rewidenta

Imie i nazwisko: Michat Witecki
Numer w rejestrze: 12316

Dane identyfikujgce podmiot uprawniony

Firma: KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig 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 Sadowego
Numer NIP: 527-26-15-362

KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. jest wpisana na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, prowadzong przez Krajowg Rade
Biegtych Rewidentow, 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 zostalo zbadane przez Deloitte Polska Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Sp. k. i uzyskato niezmodyfikowana opinie biegiego rewidenta.

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

Sprawozdanie finansowe zostato zlozone w Sadzie Rejestrowym w dniu 16 marca 2016 .

Zakres prac i odpowiedzialnosci

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

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzili§my stosownie do postanowien rozdziatu 7
ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047 z pdznigjszymi
zmianami) (,ustawa o rachunkowosci’) oraz Krajowych Standarddw Rewizji Finansowej
w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania przyjetych chwalg Krajowej Rady
Biegtych Rewidentow z dnia 10 lutego 2015 r.

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 sporzgdzenie, na podstawie prawidiowo
prowadzonych ksiag rachunkowych, sprawozdania finansowego, ktore przekazuje rzetelny
i jasny obraz zgodnie z ustawg o rachunkowosci, wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawczymi i innymi obowiazujgcymi przepisami prawa. Zarzgd Towarzystwa jest réwniez
odpowiedzialny za sprawozdanie z dziatalnosci.

Naszym =zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii
i sporzgdzenie raportu z badania, odno$nie tego sprawozdania finansowego.
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Zarzad Towarzystwa zlozyt w dniu wydania niniejszego raportu o$wiadczenie o sporzgdzeniu
zalgczonego sprawozdania finansowego, ktére przekazuje rzetelny i jasny obraz oraz
niezaistnieniu zdarzen nieujawnionych w sprawozdaniu finansowym wplywajgcych w sposob
znaczacy na dane wykazane w sprawozdaniu finansowym za rok badany.

W trakcie badania sprawozdania finansowego Zarzad Towarzystwa ziozyl wszystkie zgdane
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 zostal w zaden sposob ograniczony. Zakres
i sposob przeprowadzonego badania wynika ze sporzadzonej przez nas dokumentacji
roboczej, znajdujgcej sie w siedzibie podmiotu uprawnionego.

Kluczowy biegly rewident oraz podmiot uprawniony, spehniajg wymogi niezaleznosci
od badanego Funduszu i Towarzystwa zgodnie z postanowieniami Kodeksu etyki
zawodowych ksiegowych Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych przyjetego uchwala
Krajowej Rady Biegtych 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 wynikajace z tych regulacji oraz kodeksu IESBA.
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Analiza finansowa Funduszu

Ogolna analiza sprawozdania finansowego

Bilans

31.12.2016 31.12.2015
zi '000 21 '000

Aktywa 8 900 10 011
Srodki pieniezne 110 326
Naleznosci 5 14
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 8785 9671

- dfuzne papiery wartosciowe 8 561 9481
Zobowiagzania 16 17
Aktywa netto 8 884 9 994
Kapital funduszu 6 757 7828
Kapital wptacony 115 645 115 645
Kapitat wyptacony (108 888) (107 817)
Dochody zatrzymane 2143 2119
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 5674 5 646
Zakumuiowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (3531) (3 527)
Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia (16) 47
Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji 8 884 9 994
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 77 903 87 255
Wartos¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny (zf) 114,05 114,55
Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 77 903 87 255
Rozwodniona warto$¢ aktywow neito na certyfikat inwestycyjny (zh) 114,05 114,55
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2.1.2. Rachunek wyniku z operacji

1.01.2016 - 1.01.2015 -
31.12.2016 31.12.2015
zi '000 z1 '000
Przychody z lokat 226 402
Dywidendy i inne udzialy w zyskach - -
Przychody odsetkowe 226 399
Dodatnie saldo roznic kursowych - 1
Pozostate - 2
Koszty funduszu 201 257
Wynagrodzenie dlia towarzystwa 168 214
Optaty dla depozytariusza 4 4
Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu 14 25
Pozostate 15 14
Koszty pokrywane przez towarzystwo 5 14
Koszty funduszu netto 196 243
Przychody z lokat netto 30 159
Zrealizowany i niezrealizowany zysk/(strata) (68) (177)
Zrealizowany zysk/(strata) ze zbycia lokat (4) (44)
Wzrost/(spadek) niezrealizowanego zysku/(straty) z wyceny lokat (64) (133)
Wynik z operacji (38) (18)
Wynik z operacji przypadajgcy na certyfikat inwestycyjny (zh) (0,51) (0,20)
Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny zh (0,51) (0,20)
2.2. Wybrane wskazniki finansowe
2016 2015 2014
Lokaty (i '000) 8785 9671 11 522
Wartosé aktywéw netto Funduszu (zt '000) 8 884 9 994 11 851
Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny (zh) 114,05 114,55 114,70
Wynik z operacji (z! '000) (38) (18) 180
Pozmrp kosztow Fundgszu / srednia wartosc0 2.06% 2.20% 2.27%
aktywow netto w okresie sprawozdawczym (%)
Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto -0.44% 0.13% 1.36%

na certyfikat inwestycyjny
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Czes$¢ szczegolowa raportu

System rachunkowosci

Fundusz posiada aktualng dokumentacje opisujacg zasady rachunkowosci, przyjete przez
Zarzgd Towarzystwa, w zakresie wymaganym przepisami art. 10 ustawy o rachunkowosci
i rozporzgdzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczeg6lnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859)
(,Rozporzadzenie”).

W trakcie przeprowadzonych prac nie stwierdziliSmy znaczacych nieprawidiowosci
dotyczgcych systemu rachunkowosci, kiére nie zostalyby usuniete, a mogly miec istotny
wptyw na badane sprawozdanie finansowe. Celem naszego badania nie bylo wyrazenie
kompleksowej opinii na temat funkcjonowania tego systemu rachunkowosci.

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

ul. Inflancka 4A
00-189 Warszawa

Michat Witecki

Kluczowy biegly rewident

Nr ewidencyjny 12316 Sp. z 0.0., Komplementariusza KPMG
Audyt Spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscia sp. k.

1 marca 2017 r.





