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KOMISJANADZORUFINANSOWEGO
Raport kwartalny FIZ-Q-E
1 kwartat 2016 roku obejmujacy okres od 2016-01-01

podstawa prawna:
§ 82 udt. 1 pkt 1 Rozporzadzenia Minisira Finanséw z dnia 19 lutego 2008 r. w sprawie informacji biezgcych i okesowych przekazywanych przez emitentow papierow

wartosciowych oraz warunkdw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa pafistwa niebedgcego paniswem cztonkowskim (Dz. U. nr 33, poz. 259
z pézn. zm.)

Data

2016-05-05

przekazania:

do 2016-03-31

00-203 Warszawa
(kod pocztowy) {miejscowost)
BQNIFRATERSKA __________ 17
(ulica) ( numer)
(-22)8389777 ... (022)5389798 info@bphtfipl
(telefon) (fax) (e-mail)
107-0_0-05-049 . ) _14_065?_37_5 - ) ) www.bphtfi.pl
(NIP) (REGON) (W)
KOMISJANADZORUFINANSOWEGO
Informacje o fundusza
Konstrukcja funduszu: Typ funduszu:
Subfundusz; [l Fundusz sckurytyzacyjny: 1
Fundusz podstawowy: [} Fundusz portfelowy: M
Fundusz powigzany: M Fundusz aklywdw niepublicznych: 1
Waluta sprawozdania finansowego: zt
(nazwa funduszu podstawowego)
Fundusze powigzane:
(nazwy funduszy powigzanych)
Fundusz z
wydzielonymi
subfunduszami:
(nazwa funduszu)
Plik bpis 1
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DS 03'2016 WPROWADZENIE.itf

6

IWYBRANE DANE FINANSOWE W tys. zt. W tys EUR
I. Przychody z {okat 59 14
1. Koszty funduszu netto 51 12
Hl. Przychody z {okat netto 8 2
IV. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat 0 0
V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat -11 -3
Vi. Wynik z operacji -4 -1
VIi. Zobowigzania 16 4
VIII. Adywa g 753 2196
X. Adlywa netto 9737 2 193
X. Liczba zarejestrowanych ceryfikatow inwestycyjnych 85 036 85036
XI. Warto&¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny 114,50 25,79
XI. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny -0,04 -0,01
pozycja X. wykazana w szt.
pozycje XIi Xif odpowienio: wzt. i EUR
pozycje bilansu wtys. EUR s3 przeliczone wg. &edniego kursu NBP z dnia 31 marca
PO16 1.
'pozycje rachunku wynikéw w tys, EUR s3 przeliczone wg. &edniej arytmetycznej
kursow NBP z dnia 31 marca, 29 lutego i 29 stycznia 2016 .
ZESTAWIENIE LOKAT
1 kwartat 4 kwartat
SKEADNIKI LOKAT
2016 roku 2015 roku
Wartos$ ¢ Wartos¢
L. wedtug rocentowy L. wedtug Procentowy
Wartos ¢ K Wartos ¢ i
wedlug ceny wxce’ny na udziat w wedlug ceny w¥c¢a’ny na udzial w
nabycia w tys. d.znen kt’ywach nabycia w tys. d.Z|en Fktywach
bilansowy w jogélem bilansowy w jogdlem
tys. tys.
1. Akcje 0 4} 0,00 0 0 0,00
2. Warranty subskrypcyine 0 0 0,00 0 0 0,00
3. Praw a do akciji 0 0 0,00 4} 0 0,00
4. Praw a poboru 4] 0 0,00 0 0 0,00
5. Kwity depozytowe 0 o} 0,00 0 [3} 0,00
6. Listy zastaw ne 0 0 0,00 0 0 0,00
7. Diuzne papiery w artosciow e 9 305 9377 96,15 9 305 9377 93,67
8. Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 [ 0,00
9. Udzialy w spdtkach z ograniczon
odpovlvy iedzizflnoécia ° ) 0 0 0,00 0 0 0.00
10. Jednostki uczestnictw a 0,00 0 0 0,00
11. Certyfikaty inw estycyjne 0 0,00 0 0 0,00
12. Tytuly uczestnictw a emitow ane przez
instytucje w spdlnego inw estow ania 214 178 1,83 214 190 1,89
majace siedzibg za granica
13. Wierzytelnosci 0 [¢] 0,00 0 0 0,00
14, Weksle 0 0 0,00 ¢} 0 0,00
15. Depozyty 13 13 0,13 323 323 3,23
16. Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
17. Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
18. Statki morskie 0 0 0,00 [¥] 0 0,00
19. Inne 0 0 0,00 0 ¢} 0,00
TABELEZUPEENIAJACE
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE  Rodzaj ynku Nazwa ynku  Emitent vt IV
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2015 rok 1 kwartal
2015 roku
artos$ ¢ Wartos ¢
Wartosc wedlug roc::entowy Wartos & wedtug Proc.:entowy
wedtug ceny wy_ce:ny na udzial w wediug ceny wy'ce'ny na udziat w
habycia w tys. d'Zlen ktywach habycia w tys d.zlen akt,ywach
bilansowy w log6tem bilansowy w jogélem
tys. tys.
(4} ¢} 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
¢} ¢ 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
o] 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0,00
9 305 9377 93,67 9 453 9 527 84,58
0 0 0,00 0 ¢ 0,00
0 [} 0,00 4] 0 0,00
0,00 0 0 0,00
0 0,00 0 0 0,00
214 190 1,89 571 605 5,37
0 0 0,00 0 0 0,00
0 ¢} 0,00 0 0 0,00
323 323 3,23 465 485 4,13
0 ¢} 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
0 o 0,00 0 0 0,00
o 0 0,00 0 4} 0,00
kW ) abyeta [oony na dsied b oty
procentowania hominalna Ve bilansowy w tys. pgétem
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1.0 terminie wykupu do 1 roku:
a) Obligacje
-PS0416 (PLO0D0106340) Ak nek - Rynek regul Freasury Bond g, 1 b anstwa Polsd [R280ZPOSPOIIta, ) o 04 05
ywny ynek - Rynexreguiowany g ot poland Polska
- nie dotyczy
- nie dotyczy
- nie dotyczy
2.0 terminie wykupu powyzej 1 roku:
a) Obligacje
) [Treasury Bond . . Rzeczpospolitd g
PS0G718 (PLO000107595) Aktywny rynek - Rynek reguiowany Spot Poland [Skarb Paristwa Polsk boisa 2018-07-25
- nie dotyczy
- nie dofyczy
- nie dotyczy
TYTULY UCZESTNICTWA
EMITOWANE PRZEZ INSTYTUCJE ) Nazwa Kraj siedziby .
- Rodzaj rynku Nazwa rynku . ; ticzba
WSPOLNEGO INWESTOWANIA emitenta  emitenta
IMAJACE SIEDZIBE ZA GRANICA
Lyxor ETF
ICOMMODITI
Lyxor ETF COMMODITIES THOMPSON ES Republika
1. REUTERS/JEFFERIES CRB TR; FR - FCP Aktywny Rynek - Rynek Regulowany [Euronext Paris  [THOMPSON Fra[:cus!@ 3000
(FR0O010270033) REUTERS/JE
FFERIES
ICRB TR
s . Warto&t wediug Wartost wediug
Kraj siedziby Warunki N K
DEPOZYTY Nazwa banku banku Waluta oprocentowania ceny.nabym.a w ceny nabyciaw
danej walucie fys
I. Wwalutach painstw nalezacych do OECD 13
RZECZPOSPOLI
1.O/N 1D 2016-04-01 BankBPH S.A. A POLSKA PLN ltate 0,60 13 000,00 13
A IRok oddania do . Numer ksiegi . - . .
NIERUCHOMOSCI Liaytk Data nabycia ieczyste] Kraj polozenia [Adres Powierzchnia

TABELBDODATKOWE
IGWARANTOWANE SK! ADNIKE . aczna Warto& wedtug Warto& wediug Procentowy udziat
Rodzaj izzba ceny nabycia w Myceny na dzien w aktywach
LOKAT tys. bilansowy w tys. ogétem
1. Papiery warto$ ciowe gwarantowane
przez Skarb Paristwa pie dotyczy
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197 202 197 2,02

197 202 197 2,02

stale 5,00 1 000,00 197 202 197 2,02
9 000 9103 9180 94,13

9 000 9103 9180 94,13

state 2,50 1 000,00 9 000 9 103 9 180 94,13

artost wedtug
ceny nabycia w
tys.

Warto& wedtug
wyceny na dzieri
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
W aklywach
bgotem

214

178

Warto&é wediug
wyceny na dzied
pilansowy w
danej walucie

Wartos¢ wediug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
W akiywach
bgétem

13

0,13

13 000,00

13

0,13

Wartos wedlug
ceny nabycia w
yS. bilansowy w tys.

Warto& wedlug Procentowy udziat
wyceny na dzien w akywach
ogotem

Obcigzenia [Stuzebnosei
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2, Papiery warto$ciowe gwarantowane hie dotycz
przez NBP yezy
3. Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez jednostki samorzadu nie dotyczy
terytorialnego
4. Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez panstwa nalezace do OECD (z nie dotyczy
wylgczeniem Rzeczypospolitej Polskiej)
5. Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez migdzynarodowe instytucje
finansowe, ktérych cztonkiem jest hie dotyczy
Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej
jedno z paristw nalezacych do OECD
NSTRUMENTY RYNKU [Emitent [Termin wykupu [Warunk Wartose Liczba mx;oril‘uﬁ?;u\i m?né: r‘:;eg'z\i)sﬁ
P|EN|EZNEGO oprocentowania nominalna kys. bilansowy w tys,
1. nie dotyczy
RUPY KAPITALOWE, O KTORYCH w“’;“;fj wedld Procentowy udziat w
OWA W ART. 98 USTAWY bilansowy wtys,  ieYwach ogstem
1.nie dotyczy
SKLADNIKI LOKAT NABYTEOD oot wedtug |y 0
PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA jwycenyna dzien  [lomeniey (2
W ART. 107 USTAWY pilansowy w tys.
1. nie dotyczy
APIERY WARTOSCIOWE
MITOWANE PRZEZ
IEDZY NARODOWE INSTYTUCJE
FINANSOWE, KTORYCH Kraj siedziby
INazwa emitenta ; Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba
CZL ONKIEM JEST emitenta ' M
RZECZPOSPOLITA POLSKA LUB
PRZYNAJMNIEJ JEDNO Z PANSTW
NALEZACYCH DO OECD
1. nie dotyczy
1 kwartat 4 kwartat 1 kwartal
BILANS b 2015 rok  f----meeeoo-
2016 roku 2015 roku 2015 roku
I.Aktywa 9753 10011 10011 11 264
1. Srodk pienigzne i ich ekwiwalenty 3 3 3 2
2. Naleznosci 163 118 118 637
3. Transakeje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0 0 0
4. Skadniki lokat notowane na akdywnym rynku, w tym: 9 556 9 567 9 567 10 132
-diuzne papliery wartosciowe 9377 9377 9 377 9 527
5. SKadnik lokat nienotowane na akywnym rynku, w tym: 13 323 323 465
-diuzne papiery wartosciowe 0 0 0 0
6. Nieruchomosci 0 0 0
7. Pozoslale aklywa 18 ] 28
Il. Zobowigzania 16 16 16 21
Iil. Aktywa netto (I-17) 9737 8 995 9 995 11 243
IV, Kapitat funduszu 7573 7 828 7 828 9062
1. Kapitat wptacony 115 645 115 645 115 645 115 645
2. Kapitat wyptacony (wielko& ujemna) -108 072 -107 817 -107 817 -106 583
V.Dochody zatrzymane 2127 2119 2118 2072
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Procentowy udzial

Warto&¢ wediug
ceny nabyciaw
ys.

\Warto&¢ wedtug
wyceny na dzieh
bilansowy w tys,

Procentowy udziat
W aklywach
bgodtem
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1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 5653 5 645 5645 5 540
2, Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze
zbycia lokat -3 526 -3 526 -3 526 -3 468
VI.Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny
. 37 48 48 108
nabycia
VIl. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji
plia ywy P 1 9737 9 995 9 995 11 243
(IV+V+-VI)
Liczba zarejestrowanych ceryfikatéw inwestycyjnych 85 036 87 255 87 255 98 053
Warto&¢ aktywoéw netto na certyfikat inwestycyjny 114,50 114,55 114,55 114,66
rzewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 85 036
Rozwodniona warto¢ aklywow netto na certyfikat inwestycyjny 114,50
Liczba certyfikatow inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatow:
Liczba certyfikatow inwestycyjnych serii A: 85 036 szt.
[Warto& aklywéw netto na poszczegéine serie certyfikatow inwestycyjnych:
Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny serii A: 114,50 z1.
Narastajgco Narastajaco
kwa-xrta{y roku Okres roku kwartaly roku
blezgcego oprzedniedo poprzedniego
kwartat: poprzednieg kwartaf:
od:
rok: do: rok:
od: ’ od:
do: do:
1 1
0d 20160101 f-~---~-~~~--1 0016-01-01  |f---r--m-mm
2016 2015
RACHUNEK WYNIKU ZOPERACJI |7 oo
[016-01-01 R015-01-01
do 2016-03-31 f------------ 201503-31  |------------]
2016-03-31 [2015-03-31
I. Przychody z lokat 59 59 123 123
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 0 0 [¢] 0
2. Przychody odsetkowe 59 59 121 121
a) Odsetki od depozytdw i rachunkéw bankowych [¢] 0 1 1
b) Odsetki od papieréw wartosciowych 58 58 120 120
¢) Odpis dyskonta 0 0 0
3. Przychody zwigzane z posadaniem nieruchomosei 0 ] 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0
5. Pozostate 2 2
Il. Koszty funduszu 51 51 70 70
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 44 44 58 58
2. Wynagrodzenia dia podmiotéw prowadzacych dystrybucje [¢] 0 0 ¥
3. Oplaty dla depozytariusza 1 1 1 1
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4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktyw6w
funduszu 4 4 6 6
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne [¢] 0 0 [¢]
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0 0
7.Uslugi w zalresie zarzgdzania akywami funduszu [ o] 0 0
8. Ustugi prawne 0 0 o] 0
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 c 0 0
10. Koszty odsstkowe [¢] 0 0 [¢]
11. Koszty zwigzane z posadaniem nieruchomosci 0 0 0 0
12. Ujemne saldo roznic kursowych 0 o] o] 0
13. Pozostale 3 3 3 3
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0 0
IV. Koszty funduszu netto (ll-1li) 51 51 70 70
V.Przychody z lokat netto (I-IV) 8 8 53 53
VI.Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -1 -11 -57 -57
1. Zrealizowany zysk {strata) ze zbycia lokat, w tym: 0 0 15 15
~z tytutu réznic kursowych 0 [ 0 0
2. Wzrogt (spadek) niezrealizowanego zysku (draty) z wyceny
fokat, wtym: -11 -11 -72 -72
-~z tytutu réznic kursowych 0 0 -31 -31
VIl. Wynik z operacji -4 -4 -4 -4
Mynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny -0,04 -0,04 -0,04 0,04
F:‘cx:::cn;;r;y wynik z operacji przypadajacy na ceryfikat 0,04 0,04 0,04 0,04
Narastajaco Narastajaco
osacege | Oktesroku KAt o
kwartat: poprzedniego kwartat;
rok: gg rok:
od: : od:
do: do:
1 1
od 2016-01-01 |-----mveomnnq R015-01-01  |----nooommns
2016 2015
ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO  f--ooooee b 200 2010
2016-01-01 2015-01-01
do 2016-03-31 |------=--nnun R015-12-31  [---re---mmed
[2016-03-31 [2015-03-31
I.Zmiana warto$ci aktywow netto -258 258 -1 856 608
1. g:t\zidzliy;:ggeno na koniec poprzedniego okeesu 995 9995 11 851 11851
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 4 -4 17 -4
a) przychody z lokat netto 8 8 159 53
b)zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 0 0 44 15
c)wzros (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -11 -11 -133 -72
3.Zmiana w aklywach netto z tytutu wyniku z operacji -4 4 -17 4
4. Dysirybucja dochod6w (przychodow) funduszu (razem) 0 0 0 0
a)z przychoddw z lokat netto o] [¢] 0 [
b)ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 ] o 0
c)z przychodoéw ze zhycia lokat o 0 0 0
5.Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 255 -255 -1 839 605
a)zmiana I@pitatu.wpi‘ac?nego (po'wieksenie kapitatu z tytutu o o 0 R
wydanych certyfikatow inwestycyjnych)
- - = o s fani T
" hiplonyeh ceryttaton inessomeny o 258 258 1856 508
6. tgczna zmiana aklywéw netto w okresie sprawozdawczym 258 -258 -1 856 608
7. Warlo& akdywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 9737 9737 9 895 11 243
8. Srednia warto& akiywow netto w okesie sprawozdawczym 10 009 10 009 11 041 11 851
Il. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych 2219 2219 16 066 5268
1. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym: 2219 2219 16 066 5 268
a)liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 0 ¢ 9 [
b)liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 2219 2219 16 066 5268
c)saldo zmian -2219 2219 -16 066 -5 268
. rtyfikatéw inwestycyjnych narastajaco od poczatku
? lc;Iz(i:'r.zubz::ncoeéc)i,ffll':itdl\JN&u, wi))"m):J Y e poesa 85036 85 036 87 255 98 053
a}liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 1156 452 1156 452 1156 452 1156 452
b)liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 1071 416 1071416 1069 197 1058 399
c)saldo zmian 85036 85 036 87 255 98 053

Komisja Nadzoru Finansowego

10




BPH FIZ DOCHODOWYCH SUROWCOW

FI1Z-Q-E_20120309 1/2016

3. Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 85036 85 036 87 255 98 053
lll. Zmiana warto$ ci aktyw éw netto na certyfikat inwestycyjny -0,05 -0,05 0,15 -0,04
1. wartoé&¢ aktlywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec
poprzedniego olkresu sprawozdawczego 114,55 114,55 114,70 114,70
2. warto&¢ aklywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezacego
okresu sprawozdawczego 114,50 114,50 114,55 114,66
3. procentowa zmiana warlosci aiklywdw netto na certyfikat inwestycyjny w
okesie sprawozdawczym -0.04 -0.04 0,13 0,04
4. minimaina warto5 aklywdéw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie
sprawozdawczym 114,50 114,50 113,77 114,66
-data wyceny 2016-03-31 2016-03-31 2015-08-31 2015-03-31
5. maksymalna warto$¢ aidywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie
sprawozdawczym 114,90 114,90 114,85 114,80
-data wyceny 2016-02-29 [2016-02-29 [2015-11-30 015-02-27
6. warto&¢ aktlywow netto na certyfikat inwestycyjny wedlug ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym 114,50 114,50 114,54 114,66
-data wyceny 2016-03-31 2016-03-31 P015-12-30 P015-03-31
7.Rozwodniona wartoé¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 114,50 114,50 114,55 114,66
IV.Procentowy udziat kosztéw funduszu w $redniej wartosci
aktyw6w netto, w tym: 0,51 0,51 0,02 0,59
1. procentowy udzial wynagrodzenia dia towarzystwa 0,44 0,44 0,02 0,49
2. procentowy udziat wynagrodzenia dia podmiotéw prowadzacych
dystybucje 0,00 0,00 0,00 0,00
3. procentowy udziat oplat dla depozytariusza - 0,01 0,01 0,00 0,01
4. pro i t zwi i jestru aktywo
procentowy udzial oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru akdywow 0,04 0.04 0,00 0,05
funduszu
5. procentowy udziat opfat za usugi w zakresie rachunkowoséci 0,00 0,00 0,00 0,00
6. procent i i i ia aklywami
procentowy udzial optat za ustugi w zakresie zarzadzania akywa 0,00 0,00 0,00 0,00
funduszu
Narastajaco Narastajgco

kwartaty roku

kwartaty roku

biezacego Okres roku poprzedniego
kwartal: poprzedniego kwartat:
rok: zg rok:
od: : od:
do: do:
1
od 2016-01-01 |-wvcc-cooonny 2015-01-01
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH |1 O U S5
P016-01-01
do 2016-03-3 }------------4 015-03-31
2016-03-31 2015-03-31
A.Przeplywy $rodkow pienigznych z dziataino$ci operacyjnej 255 255 604 604
1. Wplywy 13 963 13 963 24 979 24 979
1. Z tytutu posiadanych lokat [ 0 0 0
2. Z tytulu zbycia skkadnikéw (okat 13 949 13 949 24 965 24 965
2.1. Obligacje 0 0 541 541
2.2. Depozyty 13 949 13 948 24 045 24 045
2.3. Tytuty uczestnictwa 0 o] 379 379
3. Pozostate 14 14 14 14
a)w tym odsetk od lokat i rachunkdw bankowych [¢] 0 1 1
1. Wydatki 13 708 13 708 24 374 24 374
1. Z tylutu posiadanych lokat 0 0 o] 0
2. Z tytutu nabycia skadnikow lokat 13 639 13 639 24 276 24 276
2.1. Depozyty 13 638 13639 24 276 24 276
3. Z tytulu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 44 44 59 59
4.Z tytutu wyplaconego wynagrodzenia dla podmictow prowadzacych o 0 o o
dystrybucije
5. Z tytutu oplat dla depozytariusza 1 1 2 2
6. Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywoéw funduszu 14 14 25 25
7.Z tytutu oplat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 0 0 0 0
8. Z tytulu usiug w zakresie rachunkowosci ] 0 [ 0
9. Z tytulu ustlug w zakresie zarzgdzania akkywami funduszu 0 0 0 o]
10. Z tytutu ustug prawnych 0 [¢] 0 0
11. Z tytulu posiadania nieruchomosci 0 0 0 0
12. Pozostate 11 11 13 13
B. Przeplywy Srodkéw pienieznych z dzialalno$ci finansowej -255 -255 605 -605
I. Wpltywy 0 0 0 0
1. Z tytulu wydania certyfikatow inwestycyjnych 0 0 0
2. Z tytutu zaciggnigtych kredytow 0 o] 0
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3. Z tytutu zaciagnietych pozyczek 0 0 0 [
4. Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek [¢] 0 0 0
5. Odsetikd 4] 0 0 [
6. Pozostate 0 0 0 o]
1. Wydatki 255 255 605 605
1. Z tytulu wykupienia certyfikatow inwestycyjnych 255 255 605 605
2. Z tytutu sptat zaciggnietych kedytéw 0 o] 0 0
3. Z tytutu sptat zaciggnietych pozyczek 0 o] o] o]
4. Z tytulu wyemitowanych obligacji 0 0 0 0
5. Z tytulu wyptaty przychodow 0 o] o] 0
6. Z tytutu udzielonych pozyczek [¢] 0 o] 0
7. Odsetki 0 0 0 0
8. Pozodtale [ 0 0 0
C. Skutki zmian kurs 6w wymiany $rodkéw pienieznych i 0 o 0
ekwiwalentéw srodkéw pienigznych
D.Zmiana stanu srodkéw pienigeznych netto (A+/-B) 0 0 -0
E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty Srodkéw pienieznych na 3 3 )
poczatek okresu sprawozdawczego
F. Srodki pieniezne i ekwiwalenty §rodkéw pienieznych na 3 3 )
koniec okresu sprawozdawczego (E+/-D)

NOTY

NOTA-1POLITYKARACHUNKOWOSCI

Plik Opis

Nota 1BPH FiZ_DS.rif

NOTA-ZNALEZNOSCIFUNDUSZU 1 lwarat

2016 roku

Z tytutu zbytych lokat
Z tytulu indrumentéw pochodnych

Z tytutu wydanych certyfikatow inwestycyjnych
Z tytutu dywidendy

Z tytutu odsetek 163
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow

ojlojojo

(=]

Z tytutu udzielonych pozyczek 0
Pozostate 0

MR R Rl bl Bl B

NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 1 twartal

2016 roku

. Z tytulu nabytych aktywow
. Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sig funduszu do odkupu
. Z tytutu ingrumentoéw pochodnych

1
2
3
4. Z tytutu wpiat na certyfikaty inwestycyjne

5. Z tytutu wykupionych certyfikatow inwestycyjnych
6

7

8

. Z tytulu wyptaty dochodéw funduszu
. Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu

. Z tytutu wyemitowanych obligacji

9. Z tytutu kndtkoterminowych pozyczeki kredytow

10. Z tytulu dtugoterminowych pozyczeki kedylow

11. Z tytutu gwarancji lub porgczen
12. Z tytulu rezerw

olololo|lo|lo|lololololo|o

s
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[ 13. Pozosiate zobowigzania I —Ol
INFORMACJA DODATKOWA
Plik Opis
FDS_raporl_1_kwartal_2016_dodatkowa.rtf
PODPISY

PODPISYOSOBREPREZENTUJACYCHFUNDUSZ

Data mie i Nazwisko IStanowisko/Funkcja Podpis

p016.0505 | OTR KARNKOWSKI PREZES ZARZADU

R016-05-05 MARCIN BEDNAREK

WICEPREZES ZARZADU

£016-05-05 ALEKSANDER MOKRZYCKI

MWICEPREZES ZARZADU

Komisja Nadzoru Finansowego

13




BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
DOCHODOWYCH SUROWCOW

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

BPH Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Dochodowych Surowcéw, dalej zwany Funduszem, dziata zgodnie z
ustawq 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 Akcyjna z siedzibg w
Warszawie pod adresem: ul. Bonifraterska 17, 00-203 Warszawa.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 8 marca 2004 roku podjeto uchwate o zmianie
nazwy Towarzystwa z CA IB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka  Akcyjna (Repertorium A.
646/2004) na BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna.

Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla Miasta
Stotecznego Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego 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 Spétka Akcyjna zezwolenia na utworzenie BPH
Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Dochodowych Surowcdw.

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 inwestycyjny, specjalizacja oraz stosowane ograniczenia inwestycyjne

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci

lokat Funduszu.

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

nazwie Constant Proportion Portfolio Insurance (w skrocie ,CPPI”) polegajgcq na odpowiednim

rebalansowaniu  udziatéw tytutéw uczestnictwa w instytucjach zbiorowego inwestowania

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

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

zakladanego poziomu, zwanego dalej poziomem ochrony kapitatu, na koniec zatozonego
kazdorazowo okresu zgodnie z nastepujgcymi zatozeniami:

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

b) maksymalne zaangazowanie w akcje {dalej zwane takze maksymalng ekspozycjq) powinno
by¢ réwne w dowolnym momencie statej wielokrotnosci réznicy pomiedzy aktualng
Wartoéciq Aktywdw 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 mniejszy niz 100%
Wartosci Aktywow 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
wiadomosci informacje o zaktadanym poziomie ochrony kapitatu w nastepnym trzyletnim okresie,
przy czym poziom ten bedzie nie mniejszy niz 100% Wartosci Aktywéw Netto Funduszu na Certyfikat
Inwestycyjny z pierwszego Dnia Wyceny kolejnego okresu trzyletniego.

Fundusz moze takze, w tym samym trybie i na tych samych warunkach, podwyzszyé 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 ktérym podano do
publicznej wiadomosci informacje o podwyzszeniu zaktadanego poziomu ochrony kapitatu.




Fundusz nie gwarantuje osiqgniecia celu inwestycyjnego, w tym w szczegdinosci ochrony kapitatu na
zaktadanym poziomie, a takze spetnienia sig 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 Pienieznego;

ol dtuzne papiery wartosciowe;

dl tytuty uczestnictwa w instytucjach zbiorowego inwestowania specjalizujgcych  sie w
inwestowaniu na rynkach towarowych;

el Pochodne Instrumenty Towarowe dopuszczone do obrotu na gietdach towarowych;

) euro, dolar amerykariski.

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Prezentowane kwartalne skrécone sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2016 do 31 marca
2016 roku oraz dane narastajgco od 1 stycznia do 31 marca 2016 roku. Dniem bilansowym jest 31 marca
2016 roku.

Kontynuacja dziatalnosci

Ponizsze sprawozdanie finansowe zostato sporzqdzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnodci przez
Fundusz w dajqcej sie przewidzie¢ przysztosci. :

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony. Na dziert sporzqdzenia sprawozdania finansowego nie ujawnity
sie zadne przestanki Swiadczqce o mozliwosci zaprzestania dziatalnosci przez Fundusz, w zwigzku z czym
sprawozdanie sporzqdzono w oparciu o zasade kontynuacii 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 Surowcow wyemitowat certyfikaty inwestycyjne serii A.

Wskazanie emisji certyfikatéw inwestycyjnych
Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Dochodowych Surowcéw zostaty
wyemitowane w pierwszej emisji certyfikatow.




Zatgcznik do sprawozdania finansowego
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO DOCHODOWYCH SUROWCOW
zarzgdzanego 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 wrzeénia
1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 roku, poz. 330, z pbzn. zm. ,Ustawa”) oraz Rozporzqdzenia Ministra
Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859) - ,Rozporzqdzenie”.

Sprawozdanie sporzqdzane jest w jezyku polskim i w walucie polskie;].

Informacje wykazywane w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq w tysigcach ztotych, za wyjgtkiem
wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny. '

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

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

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

Wartos¢ poszczegdinych sktadnikéw aktywow i pasywdw, przychodéw i zwigzanych z nimi kosztéw, jak tez
zyskow i strat ustala sie oddzielnie.

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

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

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, o ktérym mowa w
Statucie {tj. godz. 23.00) oraz sktadniki, dla ktérych we wskazanym momencie brak jest potwierdzenia
zawarcia transakgji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywdw 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 transakgji z dnia T.

Sktadniki aktywow Funduszu wyceniane sq oraz zobowigzania Funduszu ustalane sq zgodnie
z obowiqzujqcymi przepisami prawa polskiego i statutem Funduszu.

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

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

Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala sie w dniu wyceny oraz na dzier
sporzqdzenia sprawozdania finansowego. Warto$¢ aktywow netto Funduszu jest réwna wartosci aktywow
Funduszu, pomniejszonych o zobowigzania Funduszu w dniu wyceny.

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




Zgodnie z najlepszqg wiedzg Towarzystwa przyjecie w Statucie Funduszu godziny 23.00 jako godziny, z ktdrej
bedqg pobierane kursy do wyceny cktywow netto Funduszu nie wplynie na prawidtowe, zgodne z Ustawq o
funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzgdzeniem ustalenie wartoéci aktywdw, wartoéci aktywdw netto oraz
wartosci aktywdw netto na certyfikaty inwestycyjne o takze na przeprowadzenie wykupu certyfikatow
inwestycyjnych po cenach zgodnych z przepisami wyzej wymienionej Ustawy; ponadto nie wplynie na
wiasciwe podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzeganie limitéw inwestycyjnych.

Wartos¢ dtuznych papierdw wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie

w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych skiadnikow lokat zalicza sie odpowiednio do przychoddéw odsetkowych albo kosztéw
odsetkowych Funduszu.

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

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

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

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

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

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

Ujecie w ksiegach rachunkowych stanéw érodkéw pienieznych odbywa sie na podstawie oficjalnych
wyciqgbw z rachunkéw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z danego dnia, ktére zostaly
zatwierdzone w systemach bankowosci elektronicznej.

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

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

Koszty wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqgdzanie naliczane sq w dniu wyceny od wartosci aktywdw netto z
poprzedniego dnia wyceny i rozliczane sq przez Fundusz do 15-go dnia nastepnego miesigca
kalendarzowego za miesigc poprzedni.

Fundusz pokrywa z wiasnych $rodkéw nastepujqce koszty i wydatki zwigzane z dziatalinoécig Funduszu:
wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie Funduszem; optaty i prowizje maklerskie; prowizje i optaty
bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytow i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz; podatki i optaty
wynikajgce z przepisdw prawa; prowizje i opfaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych; koszty
Sponsora Emisji, ktére nie mogq przekroczy¢ 0,1% Sredniej rocznej WAN w skali roku; koszty KDPW i GPW;
koszty zwigzane z dziatalnodciq Rady Inwestoréw; koszty likwidacjii Funduszu (w tym wynagrodzenie
likwidatora, ktére nie moze przekroczyé 100.000 zt). Koszty zwigzane z dziatalnosciq Funduszu nie
wymienione powyzej pokrywane sq przez Towarzystwo.

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

W kazdym dniu wyceny warto$é naleznej dywidendy, wyplacanej w walucie innej niz zioty polski,
przeszacowywana jest wedtug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez NBP.

Podatek od naleznej dywidendy spotki wehodzgeej w sktad portfela inwestycyjnego ujmowany jest jako koszt.




Metody wyceny sktadnikow lokat

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

1)

Wartoéé godziwg skiadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujgcy

sposéb:

a) jezeli Dziern Wyceny jest rownoczesdnie 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 Aktywéw Funduszu oraz Aktywow
Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku
kursu zamkniecia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqce] jego odpowiednik, za ostatni
dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo wartos¢ z Dnia Wyceny;

b) jezeli Dzieh Wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku,
przy czym wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywdw jest znaczgco niski albo na danym
sktadniku aktywow nie zawarto Zadnej transakeji — wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w sposéb
umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej poprzez zastosowanie metod
odnoszgcych sie do sposobdéw wyceny poszczegdinych kategorii lokat nienotowanych na rynku
aktywnym, o ktérych mowa w paragrafach 2-3, z zastrzezeniem, Ze gdy wycena Aktywdw Funduszu
oraz Aktywow Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, 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 zdarzen majgcych wplyw na ten kurs albo wartosé;

¢) jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia ustalonego na
aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia - innej, ustalonej przez rynek wartosci
stanowigcej jego odpowiednik, skorygowanego w sposdb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie
oszacowane] wartoéci godziwej poprzez zastosowanie metod odnoszgcych 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, wartoscig
godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym.

Podstawq wyboru rynku gtownego dia sktadnikdw lokat notowanych na rynku aktywnym jest wolumen
obrotu na danym sktadniku lokat.

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

Za rynek aktywny uwaza sie rynek spetnigjgcy tqcznie nastepujgce kryteria:

d) instrumenty bedgce przedmiotem obrotu na rynku sq jednorodne,
¢) zazwyczajw kazdym czasie wystepujq zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,

ceny sq podawane do publicznej wiadomosci.

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

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

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

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

Sktadniki lokat wynikajgce z przyjetej polityki inwestycyjnej Funduszu wycenia sie w nastepujgcy sposéb:

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 sie za

pomocq powszechnie uznanych metod estymacji, 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, wynikajqcej z




2)

3)

4

5)

6)

przeprowadzonej analizy rynkowej oraz finansowej spéiki,
b) prawa do akeji nienotowanych na rynku aktywnym wycenicne bedq w skorygowanej cenie nabyciag,
© oszacowane] przy uwzglednieniu kazdej istotnej zmiany wartoéci godziwej, o ktérej wiadomo
Funduszowi, wynikajqcej z przeprowadzonej analizy rynkowej oraz finansowej spoiki,
¢) warranty subskrypcyjne oraz prawa poboru wyceniane bedg metodq wartoséci wewnetrznej, 4. jako
wigksza z wartoéci: zera, oraz réznicy wynikajgcej z rynkowej wartosci akgji, na ktére opiewa warrant [ub
prawo poboru oraz wartosci wynikajqgcej z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujgcych
warrantom lub prawom poboru lub wartoéci teoretycznej prawa poboru w zaleznosci od tego, ktéra z
tych wartosci jest mniejsza; warranty subskrypcyjne oraz prawa poboru na akcje nienotowane na rynku
aktywnym wyceniane bedq w skorygowanej cenie nabycia oszacowanej przy uwzglednieniu kazdej
istotnej zmiany wartosci godziwej, o ktérej wiadomo Funduszowi, wynikajgcej z przeprowadzonej analizy
rynkowej oraz finansowej spétki. Certyfikaty inwestycyjne nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie
wedtug ostatniej ogtoszonej przez fundusz inwestycyjny wartosci aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny z uwzglednieniem wszelkich zmian wartosci godziwej certyfikatu inwestycyjnego takiego
funduszu od momentu ogtoszenia wartosci aktywoéw netto przez fundusz do godziny 23.00 czasu
polskiego w Dniu Wyceny.
Depozyty wycenia sie w wysokosci wynikajgce] z sumy wartosci nominalnej oraz naliczonych odsetek, przy
czym kwote naliczonych odsetek ustala sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;,
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 procentowe;.
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 znaczgco niski
wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywdw albo na danym skiadniku aktywoéw nie zawarto Zadnej
transakcji, wycenia sie na podstawie kursu Bloomberg Generic (BGN} a w przypadku braku takiego kursu
Bloomberg Fair Value (BFV). Dluzne papiery wartosciowe nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie
metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.
fnstrumenty pochodne standaryzowane notowane na rynku aktywnym w szczegdlnoéci kontrakty terminowe
notowane na GPW w Warszawie wycenia sie wedtug kursu z rynku aktywnego, natomiast do wyceny
instrumentéw pochodnych niestandaryzowanych nienotowanych na rynku akiywnym stosowane bedg
modele w szczegdlnosci dla standardowych opcji na akcje - model Blacka-Scholesa oraz dla kontraktow
zamiany stopy procentowej, transakcji FRA i transakgji zamiany walut (currency swap) model wyceny metodq
zdyskontowanych przeptywdw pienieznych.
Kontraktowe transakcje terminowe bedgce Niewystandaryzowanymi Instrumentami Pochodnymi, ktérych
baze stanowig kontrakty terminowe notowane na rynkach zorganizowanych, wycenia sie zgodnie z zasadami
przyjetymi dla instrumentdw pochodnych standaryzowanych notowanych na rynku aktywnym.

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

Zobowigzania z tytutu zbycia papierdw wartoséciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia sig,
poczgwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodq korekty roznicy pomiedzy cenq odkupu a ceng sprzedazy,
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

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

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

Nie wprowadzano zmian stosowanych zasad rachunkowosci Funduszu.




Informacja dodatkowa do skroconego sprawozdania finansowego, bedgcego
sktadnikiem raportu kwartalnego

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Dochodowych Surowcow
za okres od 1 stycznia 2016 r. do 31 marca 2016 r.

1) Informacje o znaczgcych zdarzeniach dotyczqcych lat ubiegitych, ujetych w
sprawozdaniu finansowym za biezqcy okres sprawozdawczy
W okresie sprawozdawczym nie wystqgpity znaczqce zdarzenia dotyczgce lat ubiegtych.

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

Po dniu bilansowym nie nastgpity znaczgce zdarzenia nieuwzglednione w sprawozdaniu
finansowym.

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

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

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

a) w okresie sprawozdawczym wystgpity przypadki informowania uczestnikéw 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 wystgpity takie zdarzenia.

b) w okresie sprawozdawczym wystqpity 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
ktorym zawieszenie obowigzywato, a takze wyjasnienia podstaw prawnych i przyczyn
zawieszenia

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity takie zdarzenia.

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

W okresie sprawozdawczym nie wystqpity takie zdarzenia.

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

Brak niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci




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

Komentarz Zarzqdzajgcego Funduszem:

Wydarzeniem pierwszego kwartatu byta marcowa decyzja Europejskiego Banku
Centralnego o zwiekszeniu skali luzowania polityki monetarnej. EBC obnizyt stope
depozytowg o 0,1 punktu procentowego do poziomu -0.4%. Ponadto bank zwiekszyt
rowniez skale programu skupu aktywow finansowych o 20 mld EUR miesiecznie. tgcznie
nabywac bedzie aktywa o wielkosci 80 mld EUR miesiecznie, co oznacza zwiekszenie
portfela tej instytucji w poblize 4 bilionéw EUR do marca 2017. Trzecim wprowadzanym
narzedziem byly tanie (oprocentowane na 0% lub nizej) 4-letnie pozyczki dla sektora
bankowego pod zastaw aktywow finansowych, ktorych celem jest zwiekszenie akgji
kredytowej. Istotnym novum byto rozszerzenie programu skupu o obligacje flrm
niefinansowych z ratingiem inwestycyjnym (BBB- i wyzszym).

Po drugiej stronie oceanu, Bank Rezerwy Federalnej nie zdecydowat sie na kolejng
podwyzke stép procentowych w pierwszym kwartale. Gtéwnym czynnikiem stojgcym za
ztagodzeniem nastawienia Fed byta zwiekszona niepewnosé co do otoczenia globalnego
oraz przecena aktywow finansowych. Rynki finansowe wycenialy w styczniu istotne
prawdopodobienstwo  wystgpienia recesji w  Stanach  Zjednoczonych, jednak
obserwowana od potowy lutego poprawa danych makroekonomicznych wywotata
korekte rynkowych prognoz.

Uwaga inwestoréw na rynku surowcéw skupiona byta w pierwszym kwartale na
notowaniach ropy. Widmo rosngcej nadpodazy sprowadzito jej cene do nowych
wieloletnich miniméw. W ciggu pierwszych 20 dni nowego roku cena ropy WTI spadta o
28% do 26,5 USD/bbl. Tak szybki spadek pociggngt za sobq stabosé walut krajow
eksporteréw ropy, z rublem tracgcym 11,4% do USD, co wywotato konieczno$é rewizji
planéw finansowych w tych krajach uwzgledniajgcych nizsze dochody budzetowe.
Problemy fiskalne krajow eksporterow pomogty ozywi¢ nadzieje inwestorow na
skoordynowane ograniczenie produkgji przez kraje OPEC oraz Rosje, nadzieje podsycone
komentarzami ptyngcymi z tych krajéw o irracjonalnosci tak niskich cen ropy. W efekcie
nastgpito bardzo dynamiczne odbicie notowan o 46% do poziomu 38,3 USD/bb,
zamykajgc kwartat na niewielkim plusie (+3,5%). Indeks CRB bedgcy przedmiotem
inwestycji funduszu stracit w pierwszym kwartale 3,2%.

Styczen byt najciekawszym miesiqgcem kwartatu z punktu widzenia wydarzen na rynku
lokalnym. Wytgczenie obligacji skarbowych z przedmiotu opodatkowania podatkiem od
instytucji finansowych spowodowato istotng realokacje aktywéw bankéw w kierunku
obligacji skarbowych. Silne wzrosty cen obligacji zostaty brutalnie przerwane przez
rewizje oceny kredytowej Polski ogtoszong przez agencje Standard&Poor’s potowie
miesigca. Agencja zdecydowata sie obnizy¢ ocene ryzyka kraju z A- do BBB+ (o jedno
oczko w 22 stopniowej skali) oraz nadata ratingowi negatywnq perspektywe, co oznacza
wieksze prawdopodobienstwo obnizenia niz podwyzszenia oceny w Srednim okresie.
Gtéwne czynniki stojgce za zmiang zwiqzane byty z oceng otoczenia instytucjonalnego
(paraliz Trybunatu Konstytucyjnego, ustawa o mediach publicznych, likwidacja stuzby
cywilnej) oraz ryzykiem fiskalnym zwigzanym z nieortodoksyjng politykq polegajgcg na
planowanym zwiekszeniu wydatkéw budzetowych finansowanym z potencjalnie
nietrwatych Zrédet (podatki sektorowe, plan ,uszczelnienia” dochodéw z tytutu VAT i
akcyzy). Ostatecznie obligacje skarbowe segmentu 1-3 lat {mierzone przez indeks BofA
Merril Lynch) zyskaty w pierwszym kwartale 0,9%.




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