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DS 06'2016 WPROWADZENIE. rif

WYBRANE DANE FINANSOWE WTYS. Zt. WTYS. EUR

1. Przychody z lokat 57 13

H. Koszty funduszu netto 50 T

1. Przychody z lolat netto 7 1

V. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat -5 -1
| V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 17 4

V1. Wynik z operacji 19 4

Vil. Zobowigzania 15 3

VI Alktywa 9 548 2 166

1IX. Aktywa netto 9 533 2163

X. Liczba zarejesrowanych ceryfikatéw inwestycyjnych 83 094 83 094

XI. Wartoét allywow netto na certyfikat inwestycyjny 114,72 26,03

Xi1. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny 0,22 0,05

pozycja X. wykazana w szt,

bozycje XI i XIl odpowienio: wzi. | EUR

bozycje bilansu w tys. EUR s pizeliczone wg. redniego kursu NBP z dnia 30 czerwca

2016 r.

'pozycje rachunku wynikow w tys. EUR sq przeliczone wg. edniej arytmetycznej

kursdw NBP z dnia 30 czerwca, 31 maja i 29 kwietnia 2016 r.

ZESTAWIENIE LOKAT
2 kwartat 1 kwartat
SKEADNIKI LOKAT
2016 roku 2016 roku
Wartos¢ Wartos¢ |
Wartos wediug Pro<_:e ntowy Wartos wediug Proc-:entowy
wedtug ceny wy.ce:ny na udziat w wediug ceny W){ce'ny na udziat w
nabycia w tys. dfuen aktywach nabycia w tys. d.Zlen !aktywach
bilansowy w jogélem bilansowy w jog6lem
tys. tys.
1. Akcje o} 0 0,00 0 0 0,00
2. Warranty subskrypcyijne 0 0 0,00 0 0 0,00
3. Praw a do akcji 0 0 0,00 0 0 0,00
4, Praw a poboru 1} 0 0,00 0 0 0,00
5. Kwity depozytowe o] 0 0,00 0 1] 0,00
6. Listy zastaw ne o] o] 0,00 0 o 0,00
7. Diuzne papiery w arto§ciow e 9 001 9 056 94,84 9 305 9 377 96,15
8. Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
9, Udzialy w spolkach z ograniczon
odpov's/y iedziglnoécia ° ! 0 0 0,00 0 0 0.00
10. Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 [¢] 0 0,00
11. Certyfikaty inw estycyine 0 0 0,00 0 0 0,00
12. Tytuly uczestnictw a emitow ane przez
instytucje w spoinego inw estow ania 214 213 2,23 214 178 1,83
majace siedzibe za granicg
13. Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
14, Weksle [y 0 0,00 0 0 0,00
15, Depozyty 57 57 0,60 13 13 0,13
16. Waluty [¢] 0 0,00 0 o 0,00
17. Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
18, Statki morskie 0 1] 0,00 1] s] 0,00
19. Inne 0 c 0,00 o c 0,00
TABELEZUPELNIAJACE
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE  Rodzaj ynka Nazwayniu  [Emitent ol sty fremin
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2015 rok 2 kwartal
2015 roku
Wartos¢ Wartos €
Wartos ¢ wedlug Pro?entowy Wartosé wediug roE:e ntowy
wediug ceny wg(ce’ny na udziat w wedlug ceny wy.ce'ny na udziat w
habycia w tys. d_znen xaktywach habycia w tys d'zuan ktywach
bilansowy w jogolem bilansowy w jogdlem
tys. tys.
] 4} 0,00 0 c 0,00
[¢] ] 0,00 0 o} 0,00
o 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 o] 0 0,00
0 0 0,00 o} 0 0,60
9 305 g 377 93,67 9 453 9442 86,76
0 ] 0,00 0 0 0,00
o ¢ 0,00 0 ¢} 0,00
o] 0 0,00 0 4} 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
214 190 1,89 571 625 5,75
0 0 0,00 ¢} 0 0,00
o] o 0,00 ¢ 0 0,00
323 323 3,23 711 711 6,53
[¢] 0 0,00 0 4} 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 O,Q_q
o o, e ses et g ooty o
pprocentowania pominalna vs. bhilansowy w tys. pgétem
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-nie dotyczy

-nie dotyczy

-nie dotyczy

-nie dotyczy

1.0 terminie wykupu powyzej 1 roku:

a) Obligacje
-PS0718 (PLODOG107595) Al ek-Rynekregulowany |o2siY Bond o b panswa Polsd [2oCZPosPolitd 016 07,05
ywny rynex - Rynexreg AnY  lspot Poland Polsia
-nie dotyczy
-nie dotyczy
-nie dotyczy
TULY UCZESTNICTWA
N”TpWANE PRZEZ INSTYTUCJE odizaj ynk Nazwa rynka Nazwa Kraj siedziby |,
SPOLNEGO INWESTOWANIA emitenta  emitenta
AJACE SIEDZIBE ZA GRANICA
- Lyxor ETF
COMMODITI
Lyxor ETF COMMODITIES THOMPSON ES Republika
1. REUTERS/JEFFERIES CRB TR; FR - FCP Aktywny Rynek - Rynek Requlowany [Euronext Paris  [THOMPSON Fra?'lcusla 3000
(FR0O010270033) REUTERS/JH
FFERIES
CRB TR
. . WartoS wediug Warto& wedtug
Kraj siedziby Warunki
DEPOZYTY Nazwa banks |- Waluta oprocentowania 1Y nabyciaw fceny nabycia w
danej walucie  lys.
1. W walutach patistw nalezgcych do OECD 57
RZECZPOSPOLI
1.0/N 1D 2016-07-01 Bank BPH S.A. T A POLSKA PLN sale 0,60 57 000,00 57
A Rok oddania do . INumer ksiegi R A . R
NIERUCHOMOSCI Lizyths Data nabycia ieczystej Kraj polozenia [Adres Powierzchnia
TABELIDODATKOWE
GWARANTOWANE SKEADNIKI czna Wartosc wedlug [WarlosE wedlug Procentowy udziat
Rodzaj ijzba ceny nabycia w |wyceny na dzien w akywach
LOKAT tys. bilansowy w tys. pgotem
1. Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez Skarb Panstwa pie dotyczy
2, Papiery warto$ciowe gwarantowane .
d
przez NBP nie dotyczy
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8 900 9 001 9 056 94,84
8 900 9001 9 056 94,84
state 2,50 1 000,00 8 900 9001 9 056 94,84

Warto&s wedlug MWarto& wediug Procentowy udziat
ceny nabycia w Mwyceny na dzied w aklywach
yS. bilansowy w tys. jogéiem

214 213 2,23

Warto&¢ wediug
Wyceny na dziefi
bilansowy w
danej walucie

[Wartosé wedtug [Procentowy udzial
wyceny na dzien w aklywach
bilansowy w tys. jogotem

57 0,60

57 000,00 57 0,60

Warto&& wedtug [Warto&¢ wediug [Procentowy udziat
Obcigzenia [Stuzebnosci keny nabycia w jwyceny na dzier w akdywach
ys. bilansowy w tys. pgotem
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3.Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez jednostki samorzadu hie dotyczy
terytorialnego

4. Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez panstwa nalezace do OECD (z nie dotyczy
wylaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej)

5. Papiery wartosciowe gwarantowane
przez migdzynarodowe instytucje
finansowe, ktorych czlonkiem jest nie dotyczy
Rzeczpos polita Polska lub przynajmniej
jedno z panistw nalezacych do OECD

INSTRUMENTY RYNKU L ont T Wartos . g‘{:ﬂ";jng;“g w“";c“:néyé eds.
p|EN|EZNEGQ pprocentowania hominaina v bilansowy W iys.
1. nie dotyczy
RUPY KAPITALOWE, O KTORYCH [Varto wedlug o000y wdziat w
wyceny na dzien Wy .
OWA W ART. 98 USTAWY bilansowy wys, Fywach ogotem
1. nie dotyczy
KELADNIKI LOKAT NABYTE OD Wartoss wedtug L
ODMIOTOW, O KTORYCH MOWA wyceny na dzief aidywach“c?;étem
ART. 107 USTAWY bilansowy w ys.
| 1. nie dotyczy
APIERY WARTOSCIOWE
MITOWANE PRZEZ
IEDZYNARODOWE INSTYTUCJE
FINANSOWE, KTORYCH j siedzi
czr. ONKIEM, JEST Nazwa emitenta z:;t::gzlby Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba
RZECZPOSPOLITA POLSKA LUB
PRZYNAJMNIEJ JEDNO Z PANSTW
NALEZACYCH DO OECD
1. nie dotyczy
2 kwartat 1 kwartat 2 kwartat
BLANS presecomeseespesssceeesooc 2015 ok  premcvommeoe-
2016 roku 2016 ok 2015 roku
I.Aktywa 9 548 9 753 10 011 10 882
1. $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty 3 3 3 2
2. Naleznosci 207 163 118 84
3. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu 0 [¢] 0 ]
4. Skadniki lokat notowane na aklywnym rynku, w tym: 9 269 9 556 9 567 10 067
~diuzne papiery wartosciowe 9 056 9 377 9377 9 442
5. Skiadniki lokat nienotowane na aklywnym ryniu, w tym: 57 13 323 711
-dluzne papiery wartosciowe 0 0 0 0
6. Nieruchomosci 0 0 ] 0
7. Pozostate aklywa 12 18 ¢ 19
l. Zobowigzania 15 16 16 19
Il Aktywa netto (I-lf) 9533 9 737 9 985 10 863
IV. Kapitat funduszu 7 351 7573 7 828 8 697
1. Kapitat wptacony 115 645 115 645 115 645 115 645
2. Kapitat wyptacony (wielko& ujemna) -108 284 -108 072 -107 817 -106 948
V. Dochody zatrzymane 2129 2127 2119 2122
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto § 660 5 653 5 645 5 590

Komisja Nadzoru Finansowego




BPH FIZ DOCHODOWYCH SUROWCOW

w aklywach
bgdtem

Procentowy udziat
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2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze
zbycia lokat -3 531 -3 526 -3 526 -3 468
VI.Wzrost (spad rtosci lokat w odniesieniu do ce
> (spadek) wa ciloka ieniu do ceny 63 37 48 44
nabycia
VIL ot - T m
1. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji 9533 o737 o 995 10 863
(IV+V+/-V1)
|iczba zarejestrowanych ceryfikatow inwestycyjnych 83 094 85 036 87 2565 94 864
Wartos¢ aktywdw neito na certyfikat inwestycyjny 114,72 114,50 114,65 114,51
Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 83 094
Rozwodniona warto& aktywow netio na certyfikat inwestycyjny 114,72
Liczba certyfikatow inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatow:
[iczba certyfikatow inwestycyjnych serii A: 83 094 szt.
Wartost aklywow netto na poszczegoine serie certyfikatow inwestycyjnych:
Warto$é aktywow netto na certyfikat inwestycyjny serii A: 114,72 zi.
Narastajaco Narastajgco
kw:flrta&y roku Okres roku kwartaly roku
blezgcego opzednieao poprzedniego
kwartak: pop 9 kwartat:
od:
rok: do- rok:
od: ) od:
do: do:
2 2
od 2016-04-01 f-----=--====1 P015-04-01  f----=------o
2016 2015
RACHUNEK WYNIKU ZOPERAGJl ~ [-mmrmmmmmmfomr s romo oo omoe oo
[2016-01-01 [2015-01-01
do 2016-0630 [~-=---==-=--1 2015-06-30  |------=emennd
[2016-06-30 [2015-06-30
1. Przychody z lokat 57 115 117 239
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach o] 0 0 o]
2. Przychody odsetiowe 56 115 116 238
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0 0
4, Dodatnie saldo roznic kursowych 0 0 0 o]
5. Pozostale 0 0 o] 2
Il. Koszty funduiszu 50 101 87 137
1. Wynagrodzenie dia towarzystwa 42 86 56 115
2. Wynagrodzenia dia podmiotow prowadzgcych dystiybucje 0 0 0 0
3. Optaty dia depozytariusza 1 2 1 2
4, Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aklywow 4 5
funduszu 7 12
5, Optaty za zezwolenia oraz rejesiracyjne ¢ [ 0 0
6. Udlugi w zakresie rachunkowoséci 0 o 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzgdzania akywami funduszu 0 0 [¢] [
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8. Ustugi prawne 0 0 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 [s] 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 o] o] o]
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomo&ei o] 0 0 0
12. Ujemne saldo roznic kursowych 0 [¢] 0 o]
13. Pozostate 3 <] 3 7
lil. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 1 1
IV, Koszty funduszu netto (lI-ill) 50 101 66 136
V.Przychody z lokat netto (I-{V) 7 14 51 104
V1. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 12 1 -65 -122
1. Zrealizowany zysk (sirata) ze zbycia lokat, w tym: -5 -5 0 15
-z tytutu réznic kursowych 0 4] -0 -0
2. :I:Iz;:‘stv:z?nd:ek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny 17 5 &5 437
-z tytutu roznic kursowych 8 8 14 -16
Vil. Wynik z operacji 19 15 -14 -18
Minik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny 0,22 0,18 -0,18 -0,19
ztx:::cn;;r;y wynik z operacji przypadajacy na certyfikat 0,22 0,18 015 019
Narastajaco Narastajgco
oA Rt
kwartat: poprzedniego kwartat:
rok: gg rok:
od: . od:
do: do:
2 2
od 2016-04-01 [-~=v-=cmmmmmn 2015-01-01  f---emmemmeeod
ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO ~ f-omommmmeoefo - 2018 B
2016-01-01 [2015-01-01
do 2016-06-30 |------------- 2015-12-31  |[----wewemsonn
2016-06-30 2015-06-30
I. Zmiana wartos ci aktywoéw netto -204 462 -1 856 -988
t\gxt\szdaalfuycv:;vgv:euo na koniec poprzedniego okesu 9737 0 095 11 851 11 854
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 19 15 -17 -18
a) przychody z lokat netto 7 14 159 104
b)zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -5 -5 -44 15
c)wzrod (spadek) niezrealizowanego zysku (siraty) z wyceny lokat 17 5 -133 -137
3.Zmiana w aktywach netio z tytutu wyniku z operacji 19 15 -17 -18
4. Dystrybucja dochodoéw (przychodow) funduszu (razem) 0 0 0 0
a)z przychodow z lokat netto o 0 o] 0
b)ze zrealizowanego zysiu ze zbycia lokat 0 o] o 0
c)z przychodbw ze zbycia lokat 0 o] 0 0
5. Zmiany w kapitale w olqesie sprawozdawczym (razem), w tym: -223 -478 -1 838 -970
a)zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu
wydanych certyfikatow inwestycyjnych) 0 0 0 0
e u
g e e | am|  aes e
6. kaczna zmiana aklywow netto w okresie sprawozdawczym -204 462 -1 856 -988
7. Warto&t akiywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 9533 9 533 9 885 10 863
8. Srednia wartos¢ akywow netto w olresie sprawozdawczym 9748 9 879 11 041 11 541
II. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych 1942 4 161 16 066 8 457
1. Zmiana liczby ceryfikatow inweslycyjnych w okresie sprawozdawczym: 1942 41861 16 066 8 457
a)liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 0 0 0 0
b)liczba wykupionych ceryfikatow inwestycyjnych 1942 4161 16 066 8 457
c¢)saldo zmian -1 942 -4 161 -16 066 -8 457
.Liczba ow i cyjnych stajgco od poczatku
a)liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 1 156 452 1156 452 1156 452 1 156 452
b)liczba wykupionych ceryfikatow inwestycyjnych 1073 358 1073 358 1069 197 1061 588
c)saldo zmian 83 094 83 094 87 255 94 864
3. Przewidywana liczba ceryfilkatow inwestycyjnych 83 084 83 084 87 255 94 864
1. Zmiana warto$ ci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 0,22 0,17 -0,15 -0,19
. warto&s Gw netto na certyfikat inwestycyjny n iec
! ;Vogaediﬁm":;em ;éwugggﬁ;:;) yeyjny na koni 114,50 114,55 114,70 114,70
2. :;:;m;gmz:;:g:eg: certyfikat inwestycyjny na koniec biezacego 114,72 114,72 114,55 114,51
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3. procentowa zmiana warlosci aklywow netto na certyfikat inwesycyjny w
2:esie spwr:wozdav?czym e et v 0,19 0,15 0,13 0.7
4. ;lrl;maz?:wv:i;t;sc aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie 114,66 114,50 113,77 114,51
-data wyceny [2016-05-31 2016-03-31 [2015-08-31 20156-06-30
5. ;a;\aliy:ztg?jc\gjgosc aldywow netto na ceriyfikat inwestycyjny w okresie 114,82 114,90 114,85 114,80
-data wyceny 2016-04-29 12016-02-29 2015-11-30 2015-02-27
G.a;a:gi ‘anlng:;);/en;t::‘:;g:‘:t’g:; inwestycyjny wedtug ostatniej 114,72 114,72 114,54 114,51
-data wyceny 2016-06-30 12016-06-30 [2015-12-30 12015-06-30
7. Rozwodniona wartosé aklywdw netto na certyfikat inwestycyjny 114,72 114,72 114,55 114,51
IV. Procentowy udziat kosztéw funduszu w $redniej wartosci
aktywow netto, w tym: 051 1,02 2,20 1,18
1. procentowy udziat wynagrodzenia dia towarzystwa 0,44 0,87 1,84 0,99
2. ghrg:r;gltjoc\;v; udziat wynagrodzenia dia podmiotow prowadzacych 0,00 0,00 0,00 0,00
3. procentowy udziat optat dia depozytariusza 0,01 0,02 0,04 0,02
4.2}r§§§r;tzwy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejesiru akywow 0,04 0,07 0,10 0,10
5. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00 0,00 0,00
B.Elrzgﬁr;zwy udziat optat za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami 0,00 0,00 0,00 0,00
Narastajaco Narastajaco
Sesmeepe ! Okresroku RIS
kwartat: poprzedniego kwartat:
rok: g: rok:
od: ! od:
do: do:
2 2
od 2016-04-01 [------w=w=n- 2015-04-01  f-e-mrmmmnennd
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH ~ [oceomoeodooo ot NN A 2
2016-01-01 12015-01-01
do 2016-06-30 fr--=---eemmo 2015-06-30  [-m--cmmmeeee
[2016-06-30 2015-06-30
A.Przeplywy srodkéw pienigznych z dzialalno$ci operacyjnej 223 478 365 970
1. Wptywy 10 768 24732 54 628 79 607
1. Z tytutu posiadanych lokat i0 10 460 460
1.1. Odsetki od obligacji 10 10 460 460
2. Z tytubu zbycia skadnikdw lokat 10 758 24 707 54 166 79 131
2.1. Obligacje 301 301 209 750
2.2. Depozyly 10 457 24 406 53 957 78 002
2.3, Tytuly uczesinictwa 0 0 0 379
3. Pozostate 1 15 2 16
a)w tym odsetki od lokat | rachunkbw bankowych 0 1 2 3
I1. Wydatki 10 546 24 254 54 263 78 637
1. Z tytutu posiadanych lokat ] 0 0 0
2. Z tytufu nabycia siktadnikow lokat 10 501 24 140 54 203 78 479
2.1, Depozyty 10 501 24 140 54 203 78 479
3. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dia towarzystwa 43 87 58 117
4. Z ytuiu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych
dystrybucje 0 0 0 0
5. Z tytutu optat dla depozytariusza 1 2 1 3
6. Z tytutu oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru akywow funduszu 0 14 o 25
7. Z tylutu optat za zezwolenia oraz opiat rejesiracyjnych [¢] 0 0 o]
8. Z tytutu ustug w zakresie rachunkowoCi 0 ] 0 0
9. Z tytulu ustug w zakresie zarzadzania aklywami funduszu 0 0 ] 0
10. Z tytutu ustug prawnych ¢ 0 ¢ [¢]
11. Z tytulu posiadania nieruchomosci 0 0 0 0
12. Pozoslate 1 11 1 13
B.Przeplywy érodkéw pienigznych z dzialalno$ci finansowej -223 -478 -365 -970
1. Whiywy 0 o] o
1. Z tytutu wydania ceryfikatéw inwestycyjnych 0 0 0 0
2. Z tytutu zaciggnigtych kredytow 0 0 [¢] 0
3. Z tytutu zaciggnietych pozyczek 0 o] 0 0
4. Z tytutu spiaty udzielonych pozyczek 0 0 0 0
5. Odsetid 0 0 o] 0
6. Pozostale 0 0 0 [¢]
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koniec okresu sprawozdawczego (E+/-D)

11, Wydatki 223 478 365 970,
1. Z tytulu wykupienia certyfikatow inwestycyjnych 223 478 365 970
2. Z tytutu sptat zaciggnigtych kredytéw 0 0 o] 0
3. Z tytutu sptat zaciggnietych pozyczek 0 0 0 0
4, Z tytutu wyemitowanych obligacji o] o] [ 0
5. Z tytutu wyptaty przychoddéw 0 0 o] 0
6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0 0 o]
7. Odsetld 0 o ] 0
8. Pozostate 0 0 [¢] 0
C. Skutki zmian kurs 6w wymiany Srodkéw pienieznych i
ekwiwaientéw Srodkow pienieznych 0 ° 0 0
D.Zmiana stanu $rodkéw pienigeznych netio (A+/-B) -0 -0 -0 -0
E Srodki pienigzne i ekwiwalenty $rodkéw pienigznych na 3 3 2 2
poczatek okresu sprawozdawczego
F. Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkow pienigznych na 3 3 2 2

NOTY

NOTA-1POLITYKARACHUNKOWOSCI

Plik Opis

Nota 1BPH FIZ_DS.rf

NOTA-INALEZNOSCIFUNDUSZU
2016

kwartat

roku

1. Z tytutu zbytych lokat

2. Z tytutu ingtrumentow pochodnych

3. Z tytuiu wydanych cerlyfikatéw inwestycyjnych

4. Z tytutu dywidendy

oiciolo

5. Z tytutu odsetek

207

6. Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow

o

7. Z tytulu udzielonych pozyczek

8, Pozostate

NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 2

kwartat

2016 okt

1. Z tytutu nabytych akywow

2. Z tylutu transakeji przy zobowigzaniu sig funduszu do odkupu

3. Z tytutu ingrumentow pochodnych

4.Z tytutu wplat na certyfikaty inwestycyjne

5. Z tytutu wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych

6. Z tytutu wyptaty dochoddw funduszu

7. Z tytutu wyptaty przychodow funduszu

8. Z tytutu wyemitowanych obligacji

9. Z tytuiu krotkoterminowych pozyczeki kredytéw

10. Z tytutu diugoterminowych pozyczeki kredytow

11. Z tytutu gwarancji lub porgczen

12. Z tytutu rezerw

-

13. Pozostate zobowigzania

ololojolojiolojojoioioiolo
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[INFORMACJA DODATKOWA

Plik Opis

FDS_raport_li_kwartal_2016_dodatkowa.rtf

PODPISY
PODPISYOSOBREPREZENTUJACYCHFUNDUSZ
Data imie | Nazwisko iStanowisko/Funkcja Podpis
2016-08-04 PIOTR KARNKOWSKI PREZES ZARZADU
P016-08-04 MARCIN BEDNAREK WICEPREZES ZARZADU

Komisja Nadzoru Finansowego



BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
DOCHODOWYCH SUROWCOW

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

BPH Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Dochodowych Surowcéw, dalej zwany Funduszem, dziata zgodnie z
ustawg z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. 2014 poz. 157) jako fundusz
inwestycyjny zamkniety.

Fundusz jest zarzqdzany przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akeyjna 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 1B Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka  Akcyjna (Repertorium A.
646/2004) na BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna.

Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla Miasta
Stotecznego Warszawy, Xil Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqgdowego pod Nr KRS 0000002970.
Decyzjq 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 Spotka Akcyjna zezwolenia na utworzenie BPH
Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Dochodowych Surowcow.

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

Cel inwestycyiny, specjalizacja oraz stosowane ograniczenia inwestycyjne

Celemn inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu wartoséci

lokat Funduszu.

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

nazwie Constant Proportion Portfolio Insurance (w skrécie ,CPPI") polegajgcg na odpowiednim

rebalansowaniu  udziatéw  tytutéw uczestnictwa w instytucjach zbiorowego inwestowania

specjalizujgcych sie w inwestowaniu na rynkach towarowych i instrumentéw duznych w portfelu w

celu ochrony Wartosci Aktywéw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny przed spadkiem ponizej

zaktadanego poziomu, zwanego dalej poziomem ochrony kapitatu, na koniec zatozonego

kazdorazowo okresu zgodnie z nastepujgcymi zatozeniami:

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

b) maksymalne zaangazowanie w akgje (dalej zwane takze maksymalng ekspozycjg) powinno
by¢ réwne w dowolnym momencie statej wielokrotnosci roznicy pomigdzy aktuaing
Wartoécig Aktywédw Netto Funduszu oraz poziomem odniesienia.

Zaktadany poziom ochrony kapitatu bedzie obowigzywat w okresach trzyletnich, przy czym poziom
ten, przy zastosowaniu strategii, w pierwszym okresie trzyletnim bedzie nie mnigjszy niz 100%
Wartoéci Aktywdw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny z pierwszego Dnia Wyceny Funduszu.
Fundusz poprzez przekazanie raportu biezqcego oraz publikacje w okresie od 4 (czterech) do 2 (dwdch)
tygodni przed pierwszym Dniem Wyceny kazdego kolejnego okresu trzyletniego, poda do publicznej
wiadomoéci informacje o zaktadanym poziomie ochrony kapitatu w nastepnym trzyletnim okresie,
przy czym poziom ten bedzie nie mniejszy niz 100% Wartoéci Aktywdw Netto Funduszu na Certyfikat
Inwestycyjny z pierwszego Dnia Wyceny kolejnego okresu trzyletniego.

Fundusz moze takze, w tym samym trybie i na tych samych warunkach, podwyzszy¢ zaktadany
poziom ochrony kapitatu w trakcie trwania trzyletnich okresow, przy czym zmiana ta dotyczy danego
okresu trzyletniego i staje sie skuteczna w nastepnym Dniu Gietdowym po dniu, w ktérym podano do
publicznej wiadomoéci informacje o podwyzszeniu zaktadanego poziomu ochrony kapitatu.




Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego, w tym w szczegdlnosci ochrony kapitatu na
zakladanym poziomie, a takze spetnienia sie zatozen strategii zabezpieczania portfela akcji. Fundusz, z
zastrzezeniem ograniczen okreslonych w Statucie, moze lokowa¢ Aktywa Funduszu wytqcznie w:

a) depozyty w bankach krajowych;

b) instrumenty Rynku Pienieznego;

c dtuzne papiery wartosciowe;

d) tytuly uczestnictwa w instytucjach zbiorowego inwestowania specjalizujgcych sie w
inwestowaniu na rynkach towarowych;

el Pochodne Instrumenty Towarowe dopuszczone do obrotu na gietdach towarowych;

f) euro, dolar amerykanski.

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Prezentowane kwartalne skrécone sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 kwietnia 2016 do 30
czerwca 2016 roku oraz dane narastajgco od 1 stycznia do 30 czerwca 2016 roku. Dniem bilansowym jest 30
czerwca 2016 roku.

Kontynuacja dziatalnosci

Ponizsze sprawozdanie finansowe zostato sporzqdzone przy zcx’rozemu kontynuacji dziatalnoéci przez
Fundusz w dajqcej sie przewidzie¢ przysztosci.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony. Na dzien sporzqdzenlc sprawozdania finansowego nie ujawnity
sie zadne przestanki éwiadczqce o mozliwosci zaprzestania dziatalnosci przez Fundusz, w zwigzku z czym
sprawozdanie sporzgdzono w oparciu o zasade kontynuacji dziatania.

Wskazanie rynku, na ktérym notowane sq certyfikaty inwestycyjne
Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Dochodowych Surowcéw notowane sq
na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Wskazanie serii certyfikatéw inwestycyjnych i cech je réznicujgcych
Fundusz BPH FIZ Dochodowych Surowcdw wyemitowat certyfikaty inwestycyjne serii A.

Wskazanie emisji certyfikatow inwestycyijnych
Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Dochodowych Surowcéw zostaly
wyemitowane w pierwszej emisji certyfikatow.




Zatgeznik do sprawozdania finansowego
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO DOCHODOWYCH SUROWCOW
zarzqdzanego przez
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

Nota objasniajgca 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 2013 roku, poz. 330, z p62n. zm. ,Ustawa"} oraz Rozporzqdzenia Ministra
Finansébw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859) - ,Rozporzqdzenie”.

Sprawozdanie sporzqdzane jest w jezyku polskim i w walucie polskiej.

Informacje wykazywane w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq w tysigcach ztotych, za wyjgtkiem
wartoéci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny.

Na dzier bilansowy Fundusz przyjmuje metody wyceny stosowane w dniu wyceny i na tej podstawie
sporzqdza sprawozdanie finansowe. 4

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

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

Wartoéé poszczegélnych sktadnikéw aktywdw i pasywow, przychodéw i zwigzanych z nimi kosztow, jak tez
zyskow i strat ustala sie oddzielnie.

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sq w systemie ksiegowym Orlando-Efos na kontach ksiggi gtéwnej
oraz powigzanych z nimi ksiggach pomocniczych wedtug ustalonego planu kont. Zapisy w ksiegach
rachunkowych dokonywane sq na podstawie dowodéw ksiegowych.

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

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

Sktadniki aktywdéw Funduszu wyceniane sq oraz zobowigzania Funduszu ustalane sq zgodnie
z obowigzujgcymi przepisami prawa polskiego i statutem Funduszu.

W sprawach nieuregulowanych przepisami Ustawy, przyjmujgc polityke rachunkowosci, Fundusz moze
stosowaé krajowe standardy rachunkowoéci wydane przez uprawniony w mys! ustawy Komitet Standardow
Rachunkowoéci. W przypadku braku odpowiedniego standardu krojowego Fundusz moze stosowac
Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci.

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

Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowigzania Funduszu ustala sie w dniu wyceny oroz na dzien
sporzqdzenia sprawozdania finansowego. Wartos¢ aktywéw netto Funduszu jest rowna wartosci aktywow
Funduszu, pomniejszonych o zobowigzania Funduszu w dniu wyceny.

Ze wzgledu na prowadzong polityke inwestycyjng, a takze w celu umozliwienia Towarzystwu w sposob
nalezyty wyceny aktywdw netto oraz ustalenia wartosci aktywéw netto na certyfikaty inwestycyjne, w tym w
szczegdlnosci biorgc pod uwage mozliwos¢ uzyskania przez Towarzystwo informacji niezbednych do
przeprowadzenia wyceny aktywdw netto oraz ustalenia wartoéci aktywow netto na certyfikaty inwestycyjne
oraz inne aspekty organizacyjno-techniczne, momentem dokonywania wyceny jest godzina 23.00 czasu
polskiego w dniu wyceny.




Zgodnie z najlepszq wiedzq Towarzystwa przyjecie w Statucie Funduszu godziny 23.00 jako godziny, z ktrej
bedq pobierane kursy do wyceny aktywdw netto Funduszu nie wptynie na prawidfowe, zgodne z Ustawg o
funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzgdzeniem ustalenie wartosci aktywow, wartosci aktywow netto oraz
wartoéci aktywdéw netto na certyfikaty inwestycyjne a takze na przeprowadzenie wykupu certyfikatow
inwestycyjnych po cenach zgodnych z przepisami wyzej wymienionej Ustawy; ponadto nie wptynie na
wiasciwe podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzeganie limitéw inwestycyjnych.

Wartosé duznych papieréw wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie

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

Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia
sie, poczqwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodq korekty réznicy pomledzy ceng odkupu a cenq
sprzedazy, przy zostosowanlu efektywneJ stopy procentoweJ

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

Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz rozlicza sig¢ w czasie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe].

Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitatu wptaconego i kapitatu wyptaconego jest dzier ujecia
wydania i wykupienia certyfikatow inwestycyjnych w odpowiednim rejestrze.

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

Ujecie w ksiegach rachunkowych stanéw $rodkéw pienieznych odbywa sie na podstawie oficjalnych
wyciqgéw z rachunkéw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z danego dnia, ktére zostaty
zatwierdzone w systemach bankowosci elektroniczne;.

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

Fundusz zobowigzany jest do tworzenia odpowiedniego preliminarza kosztéw, zawierajgcego pozycje
kosztéw w wysokoéci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwoéci ustalania wartosci aktywow netto w dniach wyceny.

Koszty wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqdzanie naliczane sq w dniu wyceny od wartosci aktywow netto z
poprzedniego dnia wyceny i rozliczane sq przez Fundusz do 15- -go dnia nostepnego mles:qco
kalendarzowego za miesigc poprzedni.

Fundusz pokrywa z wiasnych srodkéw nastepujqce koszty i wydatki zwigzane z dziatalnoscig Funduszu:
wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie Funduszem; opfaty i prowizje maklerskie; prowizje i optaty
bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytow i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz; podatki i optaty
wynikajqce z przepiséw prawa; prowizje i opfaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych; koszty
Sponsora Emisji, ktére nie mogq przekroczy¢ 0,1% sSredniej rocznej WAN w skali roku; koszty KDPW i GPW;
koszty zwigzane z dziatalnosciq Rady Inwestoréw; koszty likwidacji Funduszu {w tym wynagrodzenie
likwidatora, ktére nie moze przekroczy¢ 100.000 zf). Koszty zwigzane z dziatalnoscig Funduszu nie
wymienione powyzej pokrywane sq przez Towarzystwo.

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

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

Podatek od naleznej dywidendy spétki wechodzqcej w sktad portfela inwestycyjnego ujimowany jest jako koszt.




Metody wyceny skiadnikow lokat

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

1)

Wartoéé godziwg sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujqgcy

sposoéb:

a) jezeli Dzieri Wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakgji na aktywnym rynku
- wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny Kkursu ustalonego na
aktywnym rynku w dniu wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena Aktywéw Funduszu oraz Aktywow
Subfunduszu 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 Dnia Wyceny;

b) jezeli DzieA Wyceny jest réwnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakeji na aktywnym rynku,
przy czym wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywéw jest znaczqco niski albo na danym
sktadniku aktywéw nie zawarto zadnej transakgji - wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w sposob
umozliwiajqcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej poprzez zastosowanie metod
odnoszqcych sie do sposobdw wyceny poszczegdlnych kategorii lokat nienotowanych na rynku
aktywnym, o ktérych mowa w paragrafach 2-3, z zastrzezeniem, ze gdy wycena Aktywow Funduszu
oraz Aktywdw Subfunduszu 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 wartos¢ z uwzglednieniem
istotnych zdarzert majgcych wptyw na ten kurs albo wartos¢;

c) jezeli Dzierh Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamknigcia ustalonego na
aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia - innej, ustalonej przez rynek wartosci
stanowiqcej jego odpowiednik, skorygowanego w sposéb umozliwiagjgcy uzyskanie wiarygodnie
oszacowane] wartoéci godziwej poprzez zastosowanie metod odnoszqcych sie do sposobdw
wyceny poszczegdlnych kategorii lokat nienotowanych na rynku aktywnym.

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

Podstawq wyboru rynku gtéwnego dla sktadnikéw lokat notowanych na rynku aktywnym jest wolumen
obrotu na danym sktadniku lokat.

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

Za rynek aktywny uwaza sie rynek spetnigjqcy tqcznie nastepujqce kryteria:

d) instrumenty bedgce przedmiotem obrotu na rynku sq jednorodne,
) zazwyczaj w kazdym czasie wystepujq zainteresowani nabywecy i sprzedawcy,

ceny sq podawane do publicznej wiadomosci.

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

f) oszacowanie wartoéci sktadnika lokat przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke Swiadczqcq
tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywow
pienigznych zwigzanych z tym sktadnikiem;

g) zastosowanie wtasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane
wejéciowe pochodzq z aktywnego rynku;

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

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

1)

Akcje, 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 na rynku aktywnym wycenia sig za

pomocqg powszechnie uznanych metod estymacii, w szczegdlnosci:

a) dla akcji bedzie stosowana metoda wyceny w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
uwzglednieniu kazdej istotnej zmiany wartosci godziwej, o ktérej wiadomo Funduszowi, wynikajqgcej z




przeprowadzonej analizy rynkowej oraz finansowej spotki,

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

¢) warranty subskrypcyjne oraz prawa poboru wyceniane bedg metodqg wartosci wewnetrznej, 1. jako
wieksza z wartoéci: zera, oraz réznicy wynikajqgcej z rynkowej wartoéci akcji, na ktére opiewa warrant lub
prawo poboru oraz wartosci wynikajgeej z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujgcych
warrantom lub prawom poboru lub wartosci teoretycznej prawa poboru w zaleznosci od tego, ktdra z
tych wartoéci jest mniejsza; warranty subskrypcyjne oraz prawa poboru na akcje nienotowane na rynku
aktywnym wyceniane bedq w skorygowanej cenie nabycia oszacowanej przy uwzglednieniu kazdej
istotnej zmiany wartoéci godziwej, o ktdrej wiadomo Funduszowi, wynikajqcej z przeprowadzonej analizy
rynkowej oraz finansowej spotki. Certyfikaty inwestycyjne nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie
wedtug ostatniej ogtoszonej przez fundusz inwestycyjny wartoéci aktyw6w netto na certyfikat
inwestycyjny z uwzglednieniem wszelkich zmian wartosci godziwej certyfikatu inwestycyjnego takiego
funduszu od momentu ogtoszenia wartosci aktywow netto przez fundusz do godziny 23.00 czasu
polskiego w Dniu Wyceny.

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

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

4) Diuzne papiery wartoéciowe notowane na rynku aktywnym wycenia sie wedtug kursu z rynku aktywnego.
Dluzne papiery wartoiciowe, dla ktdrych istnieje potrzeba korekty kursu ze wzgledu na znaczqco niski
wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywéw albo na danym skiadniku aktywéw nie zawarto zadnej
transakcji, wycenia sie na podstawie kursu Bloomberg Generic (BGN) a w przypadku braku takiego kursu
Bloomberg Fair Value (BFV). Diuzne papiery wartosciowe nienotowane na rynku aktywnym wycenia sig
metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

5) Instrumenty pochodne standaryzowane notowane na rynku aktywnym w szczegdlnosci kontrakty terminowe
notowane na GPW w Warszawie wycenia sie wedtug kursu z rynku aktywnego, natomiast do wyceny
instrumentéw pochodnych niestandaryzowanych nienotowanych na rynku aktywnym stosowane bedq
modele w szczegdinoéci dla standardowych opgji na akcje - model Blacka-Scholesa oraz dla kontraktow
zamiany stopy procentowej, transakcji FRA i transakji zamiany walut (currency swap) model wyceny metodq
zdyskontowanych przeptywow pienigeznych.

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

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

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

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

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci
Nie wprowadzano zmian stosowanych zasad rachunkowosci Funduszu.




Informacja dodatkowa do skréconego sprawozdania finansowego, bedgcego
sktadnikiem raportu kwartalnego

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Dochodowych Surowcow
za okres od 1 kwietnia 2016 r. do 30 czerwca 2016 r.

1} Informacje o znaczqcych zdarzeniach dotyczqcych lat ubiegtych, ujetych w
sprawozdaniu finansowym za biezgcy okres sprawozdawczy
W okresie sprawozdawczym nie wystgpity znaczqce zdarzenia dotyczqgce lat ubiegtych.

2) Informacje o znaczgcych zdarzeniach, jakie nastgpity po dniu bilansowym, a
nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie nastgpity znaczqce zdarzenia meuwzgledmone w sprcwozdamu -
finansowym. :

3) Zestowienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w
sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio
sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

W okresie sprawozdawczym nie pojawity sie réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w
sprawozdaniu finansowym a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi kwartalnymi
sprawozdaniami finansowymi.

4) Dokonane korekty btedow podstawowych, ich przyczyny, tytulty oraz wptyw
wywotanych tym skutkow finansowych na sytuacje majgtkowq i finansowgq, ptynnosé
oraz wynik z operacji i rentownos¢ funduszu, przy czym w przypadku, gdy:

a) w okresie sprawozdawczym wystqpity przypadki informowania uczestnikow o
korektach wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa albo certyfikat
inwestycyjny, prezentacja tabeli zawierajgcej co najmniej date skorygowanej wyceny,
date ogtoszenia korekty wyceny, wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa
lub certyfikat inwestycyjny sprzed ogtoszonej korekty oraz po korekcie oraz
wyjasnienie powstania przyczyn korekty

W okresie sprawozdawczym nie wystqpity takie zdarzenia.

b) w okresie sprawozdawczym wystgpity przypadki zawieszenia zbywania lub
odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny
aktywow netto na jednostke uczestnictwa albo certyfikat inwestycyjny - prezentacja
tabeli zawierajgcej co najmniej date ogtoszenia rozpoczecia zawieszenia, okres, w
ktérym zawieszenie obowigzywato, a takze wyjasnienia podstaw prawnych i przyczyn
zawieszenia

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity takie zdarzenia.

c) w okresie sprawozdawczym wystqpity przypadki nie rozliczenia sie transakgji
zawieranych przez fundusz - wskazanie takich transakcji oraz przyczyn, dig ktorych
nie zostaty one rozliczone

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity takie zdarzenia.

5) Opis niepewnosci, co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci, wraz ze
wskazaniem, czy sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwigzane. Opis
podejmowanych bqdZz planowanych przez jednostke dziatan majgcych na celu
eliminacje niepewnosci

Brak niepewnoéci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci




6) Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w
istotny sposob wptyng¢ na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji
funduszu i ich zmian

Komentarz Zarzqdzajgcego Funduszem:

Kwiecien byt wyjgtkowo udanym miesigcem dla rynku surowcow (drugi najlepszy miesigc
od 5-ciu lat). Indeks CRB wzrést o 8,26%. Rosty wszystkie segmenty rynku. Do dobrych
nastrojow przyczynit sie brak podwyzek stop w USA oraz ostabienie dolara w drugiej
potowie miesigca. Po raz kolejny najmocniej kontrybuowaty ceny ropy. Gatunek WTI
wzrost o 19,77%. Wazrost cen nastgpit mimo fiaska rozméw krajow OPEC na temat
ograniczenia produkcji. Ponownie ,pomogta” napieta sytuacja geopolityczna, strajki i
awarie w duzych aktywach produkcyjnych. Kwiecien sprzyjat réwniez wzrostom cen
surowcoéw rolnych z ceng kukurydzy rosngcg o 11%. Zawazyty tu obawy o wielko$é
zbioréw kukurydzy i soi spowodowane suszg w Brazylii oraz nadmiernymi opadami w
Argentynie. Te dwa kraje odpowiadajg za 18% Swiatowej produkcji kukurydzy i 9%
produkgji soi. Metale przemystowe i szlachetne wzrosty w ciggu miesigca od 4,4% w
przypadku miedzi do 15% w przypadku srebra. Zawazyty tu dane o silnym popycie i
wzroscie obrotéw na rynku chinskim oraz wzrost popytu na srebro ze strony funduszy
ETF. '

Maj przyniost lekkg korekte budujgcego sie trendu wzrostowego. Impulsem do korekty byt
umacniajgey sie dolar oraz rosnqgce prawdopodobienstwo podwyzki stép procentowych
w USA jeszcze w wakacje. O korekcie przesgdzity surowce kopalne, segment surowcéw
rolnych i ropy rést w skali catego miesigca. Kolejny miesigc z rzedu dobrze zachowywat
sie segment ropny. Cena ropy WTI wzrosta 0 6,93% do 49,01 USD/bbl. Przyczynito sie do
tego majowe spotkanie krajéw OPEC, na ktérym Arabia Saudyjska, potwierdzita, Zze nie
zamierza zwieksza¢ produkcji by walczy¢é o udzialy rynkowe z Iranem. Ta i inne
wypowiedzi o bliskim zbilansowaniu rynku pomogty cenom. Na dobre zachowanie
surowcéw rolnych miaty wptyw anomalie pogodowe w Europie Zachodniej oraz rosngce
oczekiwania na pojawienie sie efektu La Nina w drugiej potowie roku. Surowce kopalne
byty pod presjg "nijakich" danych z Chin oraz umacniajgcego sie dolara. Cena srebra
spadta o 10,8%, a miedzi o0 8,05%.

Najistotniejszym wydarzeniem Il kwartatu byto jednak czerwcowe referendum w sprawie
wyjscia Wielkiej Brytanii z Unii Europejskiej. Szokujgca decyzja obywateli wywotata obawy
inwestorow o recesje w Zjednoczonym Krélestwie oraz o ewentualne spowolnienie
globalnego wazrostu gospodarczego. Kluczowy dla oceny ostatecznego wptywu
wydarzenia bedzie docelowy model wspétpracy WIK. Brytanii z UE. Dwa zagadnieniq,
ktore bedg kluczowe dla nowego rzqdu brytyjskiego to kwestia wytgczenia lub
ograniczenia swobody przeptywu oséb (gtdwny powdd Brexitu) przy jednoczesnym
utrzymaniu paszportowania dziatalnosci londynskich bankdédw na terenie Unii. Globalny
wzrost niepewnosci wywotany referendum wigzat sie poczgtkowo z podrecznikowq
wyprzedazg polskich obligacji, wystromieniem krzywej dochodowosci, rozszerzeniem
premii kredytowej Polski oraz ostabieniem ztotego. Inwestorzy niezwykle szybko zaczeli
jednak dyskontowaé potencjalne dziatania bankdéw centralnych, dzieki czemu
rentownos$ci juz na nastepnej sesji wrocity do poziomow sprzed referendum. Zaskoczenie
wynikami gtosowania w Wielkigj Brytanii wywotato spadki cen surowcdw jednak ptytsze
niz na rynku akcji i do konca miesigca zostaty odrobione. Zjednoczone Krélestwo jako
rynek odpowiada za ok. 1% S$wiatowego popytu na surowce. Dlatego tez ewentualne
spowolnienie gospodarcze w tym kraju nie powinno mie¢ wymiernego wptywu na bilans
Swiatowego rynku surowcdw. Decyzja brytyjskich wyborcow zaskoczyta rynki i wptyneta
na wzrost niepewnosci na $wiecie. Spowodowato to wzrost popytu na metale szlachetne
jak ztoto i srebro. Fundusze ETF lokujgce w srebro majq najwyzsze naptywy od kilku lat.
Niepomyséine wiesci z Europy rowniez wspierajqg surowce pod kqgtem oczekiwanych




dziatari bankéw centralnych. Wzrost niepewnosci na $wiecie i obawy o trwato$é wzrostu
gospodarczego sprawiajg, ze ryzyko podwyzki stop procentowych zaréwno w USA jak i w
Europie ponownie odsuwa sie w czasie. Stabilny kurs USD oraz niskie stopy sprzyjajq
notowaniom surowcow.

Metoda pomiaru maksymalnego zaangazowania funduszu w instrumenty pochodne:
Aktualnie stosowang metodq pomiaru catkowitej ekspozycji funduszu jest metoda
zaangazowania.
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