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§ 82 ust, 1 pkt 1 Rozporzadzenia Ministra Finansdw z dnia 19 lutego 2008 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa paristwa niebedacego patistwem czionkowskm (Dz. U. nr 33, poz. 259

z pézn. zm.)
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WYBRANE DANE FINANSOWE WTYS. Zt. WTYS. EUR
I. Przychody z lokat 123 29
I, Koszty funduszu netto 70 17
Hl. Przychody z lokat netto 53 13
IV. Zrealizowane zyski (siraty) ze zbycia fokat 15 3
V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat -72 -17
VI. Wynik z operaciji -4 -1
Vil, Zobowigzania 21 5
VI, Aiktywa 11 264 2643
IX. Akywa netto 11 243 2638
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 98 053 98 053
XI. Wartoé¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 114,66 26,90
Xil. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny -0,04 -0,01
pozycja X. wykazana w szt.
pozycje XIi Xl odpowienio: wz!. | EUR
pozycje bilansu w tys. EUR sq przeliczone wg. §ednlego kirsu NBP z dnia 31 marca
2015 r.
pozycje rachunku wynikow w tys, EUR sg przeliczone wg. §edniej arytmetycznej kurséw
NBP z dnia 30 stycznia, 27 lutego, 31 marca 2015 r.
ZESTAWIENIE LOKAT
1 kwartat 4 kwartal
SKEADNIKI LOKAT
2015 roku 2014 roku
arto§ ¢ Warto$ ¢
. wediu Procentow wedlu Procentow
[Wartos wyce n?/ na udziat w ! Wartosé wyce n?/ na udzial w !
wedlug ceny L wedlug ceny .
nabycia w tys. d.ZIen pktywach nabyciaw tys. d‘zien pktywach
bilansowy w  jogélem bilansowyw gélem
kys. tys.
1. Akcje 0 0 0,00 ¢} 0 0,00
2. Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
3. Praw a do akcj 0 0 0,00 0 0 0,00
4. Praw a poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
5. Kwity depozytow e 0 0 0,00 0 0 0,00
6. Listy zastaw ne 0 0 0,00 0 0 0,00
7. Dluzne papiery w artoéciow e 9 453 9527 84,58 10 165 10 298 86,72
8. Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
8. Udzialy w spdtkach z ograniczon
odpov:/y iedzi:lnoéciq ° ) 0 0 0,00 0 0 0.00
10. Jednostki uczestnictw a 0 0,00 0 0 0,00
11. Certyfikaty inw estycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
12. Tytuly uczestnictw a emitow ane przez
instytucje w spdlnego inw estow ania 571 605 5,37 942 990 8,34
majgce siedzibg za granicg
13. Wierzytelnoéci 0 0 0,00 o] 0 0,00
14. Weksle 0 c 0,00 0 0 0,00
16. Depozyty 465 465 4,13 234 234 1,97
16. Waiuty 0 ¢ 0,00 0 0 0,00
17. Nieruchomoséci 0 0 0,00 0 0 0,00
18. Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
19. Inhne o 0 0,00 0 0 0,00
TABELEZUPELNIAJACE
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj ynku Nezwa ynk  Emitent it e
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2014 rok 1 kwartat
2014 roku
Warto$ ¢ Warto§ ¢
Wartosc wedlug Pro(_:e ntowy Wartos é wedtiug Protfe ntowy
wedlug ceny W‘fce"y na udzial w wediug ceny wy.ce'ny na pdzial w
habyciaw tys. dzien aktywach habyciaw tys d'ZIen aktywach
bilansowy w Jogdlem bilansowyw jogélem
tys. kys.
0 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
c 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
10 165 10 298 86,72 11 094 11216 86,52
0 o 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
¢ o 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
942 990 8,34 942 1114 8,59
0 0 0,00 0 c 0,00
0 c 0,00 0 0 0,00
234 234 1,87 100 100 0,77
0 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 ¢ 0 0,00
0 0 0,00 0 ¢ 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
T LU PR cotioduicin A Ao fermimi
pprocentowania pominalna vs. bilansowy w tys. bgétem
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-nie dotyczy

-nie dotyczy

-nie dotyczy

~nie dotyczy

1.0 terminie wykupu powyzej 1 roku:

Komisja Nadzoru Finansowego

a) Obligacje
. ) Treasury Bond . Rzeczpospolita 04
PS0416 (PL0O000106340) Aklywny rynek - Rynek regulowany Spot Poland Skarb Paristwa Polski bolsa 2016-04-25
-nie dotyczy
-nie dotyczy
-nie dotyczy
TYTULY UCZESTNICTWA
EM |T9WANE PRZEZ INSTYTUCJE Rodzaj ynk Nazwa rynku Nazwa Kraj siedziby |,
WSPOLNEGO INWESTOWANIA emitenta  emitenta
MAJACE SIEDZIBE ZA GRANICA
Lyxor ETF
COMMODITI
Lyxor ETF COMMODITIES THOMPSON ES Republika
1. REUTERS/JEFFERIES CRB TR; FR - FCP AKywny Rynek - Rynek Regulowany Euronext Paris [THOMPSON Fra’:cuska 8 000
(FR0010270033) REUTERS/JE
FFERIES
ICRB TR
s ot . Wartoét wedtug MWarto$¢ wedlug
DEPOZYTY Nazwa banku [ sedziby  {y) i Warunkd ceny nabyciaw keny nabyciaw
banku oprocentowania
P danej walucie |ys.
|. W walutach parnstw nalezacych do OECD 465
1.0/N 1D 2015-04-01 Bank BPH S.A. RZECZPOSPOLI PLN state 1,10% 465 000,00 465
[TA POLSKA
2.nie dotyczy
Rok oddania do . Numer ksiegi . A . R
NIERUCHOMOSCI Loyt Data nabycia ieczyste] Kraj potozenia [Adres Powierzchnia
TABELIDODATKOWE
IGWARANTOWANE SKLADNIKI kaczna Warto&¢ wedlug Wartosé wedh..lg Procentowy udzial
Rodzaj iczba ceny nabycia w wyceny na dzien W aldywach
LOKAT ys. bilansowy w tys. pgéiem
1. Papiery warto$ciowe gwarantowane )
przez Skarb Paistwa pie dotyczy




BPH FIZ DOCHODOWYCH SUROWCOW

FIZ-Q-E_20120309 1/2015

Komisja Nadzoru Finansowego

9197 9 453 9 827 84,58
9 197 9 453 9 527 84,58
state 5,00 1 000,00 9197 9453 9 527 84,58
Warto$é wedlug [Warto$é wediug Procentowy udziat
ceny nabycia w yceny na dziefi \w akywach
ys. bilansowy w tys. lbgétem
571 605 5,37
Wartose wedlug' MWartos¢ wedtug Procentowy udziat
wyceny na dzien
Wwyceny na dzien v akywach
pilansowy W 41 owy wtys. pgélem
danej walucie Wy wlys. 09
465 4,13
465 000,00 465 4,13
Wartoé wediug [Wartos6 wediug Procentowy udziat
Obcigzenia [Stuzebnosci ceny nabycia w Wwyceny na dzier w akywach
ys. bilansowy w tys. pgétem
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2, Paplery warto$ciowe gwarantowane
przez NBP

hie dotyczy

3. Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez jednostki samorzadu
terytorialnego

hie dotyczy

4. Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez panstwa nalezace do OECD (z
wylaczeniem Rzeczypospolitej Polskie])

nie dotyczy

5. Papiery warto$ ciowe gwarantowane
przez migdzynarodowe instytucje
finansowe, ktérych czlonkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej
jedno z paistw nalezgcych do OECD

nie dotyczy

INSTRUMENTY RYNKU
PIENIEZNEGO

Warunk

Emitent ;
pprocentowania

[Femin wykupu

Warto&6
hominaina

lLiczba

MWarto&¢ wedlug
ceny nabycia w
ys.

Warto&¢ wedtug
Wwyceny na dzien
bilansowy w tys,

1.nie dotyczy

GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH
MOWA W ART. 98 USTAWY

Warto&¢ wediug
wyceny na dzien
bitansowy w tys.

Procentowy udziat w
kywach ogdlem

1. nie dotyczy

SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD
PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA
W ART. 107 USTAWY

Warto$6 wediug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udzial w
hkdywach ogotem

1.nie dotyczy

PAPIERY WARTOSCIOWE
EMITOWANE PRZEZ
MIEDZYNARODOWE INSTY TUCJE
FINANSOWE, KTORYCH
CZt.ONKIEM JEST
RZECZPOSPOLITA POLSKA LUB
PRZYNAJMNIEJ JEDNO Z PANSTW
NALEZACYCH DO OECD

Kraj siedziby

Nazwa emitenta Emitenta

Rodzaj rynku

Nazwa rynku

Liczba

1. nie dotyczy

BILANS

kwartat

2014 roku

2014 rok

2014 roku

. Aktywa

11 875

11875

12 963

1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

2

2

2. Naleznosci

352

352

503

3. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej srony

do odkupu 0

o

4, Skadniki lokat notowane na aklywnym rynku, w tym:

10 132 11 288

11 288

12 330

-diuzne papiery wartoéciowe

9527 10 298

10 288

11216

5. Skladniki iokat nienotowane na aktywnym rynku,

wtym: 465 234

234

100

-dluzne papiery wartosciowe

0

0

6. Nieruchomosci

0

0

7. Pozostate aktywa

28

0

28

il Zobowigzania

21 24

24

24

lll. Aktywa netto (I-11)

11243 11 851

11 851

12 939

IV, Kapitat funduszu

9 062 9 667

9667

10 840

1. Kapitat wptacony

116 645 116 645

115 645

116 645

2, Kapitat wyptacony (wielko& ujemna)

-106 583 -105 978

-105 978

-104 805

V.Dochody zatrzymane

2072 2 004

2 004

1806

Komisja Nadzoru Finansowego
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ogétem

Procentowy udziat

Wartos¢ wediug
ceny nabycia w
ys.

Wartos¢ wedtug
Wyceny na dziefi
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
W aklywach
bgbtem
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1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 5540 5 486 5486 5299
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze
zbycia lokat -3 468 -3 483 -3 483 -3492
VI.Wzrost (spadek) warto$ci lokat w odniesieniu do ceny 109 180 180 293
nabycia
VIi. Kapital funduszu i zakum ulowany wynik z operacji
(IV+V+LVI) 11 243 11 851 11851 12 939
iczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 98 053 103 321 103 321 113 507
Warto&¢ aklywow netto na certyfikat inwestycyjny 114,66 114,70 114,70 114,00
Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 98 053
Rozwodniona warto$¢ aklywow netto na certyfikat inwestycyjny 114,66
Liczba certyfikatow inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatow:
Liczba certyfikatéw inwestycyjnych serii A: 98 053 szt
Wartot aklywéw netto na poszczegoine serie certyfikatéw inwestycyjnych:
Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny serii A: 114,66 zl.
Narastajaco Narastajaco
kwartaly roku Okres roku kwartaty roku
biezgcego oprzedniego poprzednlego
kwartat: poprzednieg kwartat:
od:
rok: do: rok:
od: ' od:
do: do:
1 1
0d 2015-01-01 f----=--=---—1 2014-01-01  f=---=-------
2015 2014
RACHUNEK WYNIKU ZOPERACJI  frommmmmmmm oo oo oo
£015-01-01 2014-01-01
do 2015-03-31 [ -=----------1 0014-03-31  [-----------o
015-03-31 R014-03-31
I. Przychody z lokat 123 123 138 138
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 [¢] o 0
2. Przychody odsstkowe 121 121 138 138
a) Odsetki od depozytow i rachunkéw bankowych 1 1 1] 0
b) Odsetki od papieréw wartoéciowych 120 120 137 137
¢) Odpis dyskonta 0 0 0 0
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0 0
5. Pozostate 2 2 o] 0
il. Koszty funduszu 70 70 77 77
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 58 58 65 65
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje [ (4} 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 1 1 1 1

Komisja Nadzoru Finansowego




BPH FIZ DOCHODOWYCH SUROWCOW FiZ-Q-E_20120309 1/2015

4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestnt aklywow
6 6 6 6
funduszu
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 [¢] 0 0
8. Ustugi prawne 0 0 0 0
9. Udlugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0 0 0
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosei 0 0 0 0
12, Ujemne saldo réznic kursowych o 0 0 [¢]
13. Pozostate 3 3 3 3
ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0 0
IV. Koszty funduszu netto (ll-ll} 70 70 77 77
V.Przychody z lokat netto (I-1V) 53 53 61 61
Vi.Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -57 -57 34 34
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 15 15 3
-z tytutu roznic kursowych -0 -0 0
2. Wzrodt (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny ]
fokat, wtym: -72 -72 31 31
-~z tytutu réznic kursowych -31 -31 0 0
VII. Wynik z operacji -4 -4 96 96
Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny -0,04 -0,04 0,84 0,84
Rozwodnif)ny wynik z operacji przypadajacy na ceryfikat 0,04 0,04 0,84 0.84
nwestycyjny
Narastajaco Narastajaco
kwartaly roku Okres roku kwartaly roku
blezacego onrzedniego poprzedniego
kwartatl: pop 9 kwartat:
od:
rok: do: rok:
od: ' od:
do: do:
1 1
. od 2015-01-01 f-----vnueunnn- P014-01-01  p---eesemnnnnn
2015 2014
ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO  [--emmmmmmmomefoe oo oo
[2015-01-01 2014-01-01
do 2015-03-31 [------------- P014-12-31 p------------
2015-03-31 2014-03-31
l.Zmiana warto$ci aktyw 6w netto -608 -608 -1 360 =271
1. Warto& aktlywdw netto na koniec poprzedniego okresy
sprawozdawczego 11 851 11 851 13 211 13211
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -4 -4 180 96
a)przychody z lokat netto 53 53 249 61
b)zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 15 15 13 3
c)wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 72 -72 -82 31
3, Zmiana w aklywach netto z tytutu wyniku z operacji 4 4 180 96
4., Dystrybucja dochod6w (przychodéw) funduszu (razem) 0 0 0 0
a)z przychoddéw z lokat netto 0 o 0 0
b)ze zrealizowanego zysku ze zbycia fokat 0 0 0 4]
c)z przychodéw ze zbycia lokat o] 0 0 0

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -605 -605 -1 540 -367

a)zmiana kapitatu wplaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu

wydanych certyfikatéw inwestycyjnych) 0 0 0 0
cone

e st —— T ws| ws) s
6. Laczna zmiana akywow netto w okresie sprawozdawczym -608 -608 -1 360 271
7. Warto&¢ aklywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 11 243 11 243 11 851 12 939
8. Srednia warto& aklywow netto w okresie sprawozdawczym 11 851 11 851 12768 13 225
Il. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych 5268 5268 13414 3228
1.Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym: 5268 5 268 13 414 3228
a)liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 0 0 0 0
b)liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 5268 5268 13 414 3228
¢)saldo zmian -5 268 -5 268 -13 414 -3 228
2. zlzci;b:}::;{fmff Sz'atvjlsg;’?"ych narastajaco od poczatk 98 053 98 053 103 321 113 507
a)liczba wydanych certyfikatéw inwesdtycyjnych 1156 452 1156 452 1156 452 1156 452
b)liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 1058 399 1058 399 1053 131 1042 945
c)saldo zmian 98 053 98 053 103 321 113 507
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3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 98 053 98 053 103 321 113 507
lIl. Zmiana warto$§ci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny -0,04 -0,04 1,53 0,83
1. warto$¢ aklywéw netlo na certyfikat inwestycyjny na koniec
poprzedniego okresu sprawozdawczego 114,70 114,70 113,17 113,17
2. wartos aklywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec blezacego
okresy spra\m/zdawczego g yeyiny aceg 114,66 114,66 114,70 114,00
3. procentowa zmiana wartosci akywéw netto na centyfikat inwestycyjny w
olkresie sprawozdawczym -0,04 -0,04 1,38 0,73
4. minimalna warto& akiywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie
sprawozdawczym 114,66 114,66 113,08 113,08
-data wyceny 2015-03-31 015-03-31 2014-01-31 P014-01-31
§. maksymalna warto&¢ aldywéw netto na certyfikat inwestycyjny w olresie
sprawozdawe zym 114,80 114,80 116,04 114,00
-data wyceny P015-02-27 R015-02-27 P014-10-31 2014-03-31
6. warto& aklywdw netto na certyfikat inwestycyjny wediug ostatniej
wyceny w olresie sprawozdawczym 114,66 114,66 114,82 114,00
-data wyceny R015-03-31 [2015-03-31 P014-12-30 2014-03-31
7.Rozwodniona wartoéé aktywdw netto na centyfikat inwestycyjny 114,66 114,66 114,70 114,00
IV.Procentowy udziat kosztéw funduszu w §redniej wartoscl
aktywow netto, w tym: 0,59 0,59 0,02 0,58
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,49 0,49 0,02 0,49
2. procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotow prowadzgcych
dystrybucie 0,00 0,00 0,00 0,00
3. procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,01 0,01 0,00 0,01
4. t dzi t zwi i st &
procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aklywow 0,05 0,05 0,00 0,05
funduszu
5. procentowy udziat oplat za uslugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00 0,00 0,00
5. n - - n
procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie zarzgdzania alkdywami 0,00 0,00 0,00 0,00
funduszu
Narastajaco Narastajaco
kwartaly roku kwartaly roku
biezacego O:rrezse;?‘l:: o poprzedniego
kwartal: pop g kwartat:
od:
rok: do: rok:
od: ' od:
do: do:
1 1
0d 2015-01-01 f-—--cueuoo] 2014-01-01  frmeeeommoaos
A . 2015 2014
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH | ... f___ 220>\ . ...201% |
R015-01-01 014-01-01
do 2015-08-31 f------------- £014-03-31  f------------
P015-03-31 2014-03-31
A.Przeplywy $§rodkéw pienigznych z dzialalnoéci operacyjnej 604 604 369 369
I Wotywy 24 979 24 979 6653 6 653
1. Z tytutu posiadanych lokat [¢] [¢] 0 0
2. Z tytulu zbycia sidadnikéw lokat 24 965 24 965 6 640 6 640
2.1. Obligacje 541 541 648 648
2.2. Depozyty 24 045 24 045 5992 5992
2.3. Tytuly uczestnictwa 379 379 0 c
3. Pozostate 14 14 12 12
a)w tym odsetki od lokat i rachunkéw bankowych 1 1 o 0
1. Wydatki 24 374 24 374 6 284 6284
1. Z tytulu posiadanych iokat 0 0 0 0
2. Z tytutu nabycia skadnikéw lokat 24 276 24 276 6179 6179
2.1. Depozyty 24 276 24 276 6 092 6 092
2.2, Tytuly uczestniciwa [¢] 0 87 87
3. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 59 59 66 66
4. Z tytulu wyptaconego wynagrodzenia dia podmiotoéw prowadzacych o o o o
dystrybucje
5. Z tytutu oplat dla depozytariusza 2 2 1 9
6. Z tytutu o.ptat zwigzanych z prowadzeniem rejestru akywow funduszu 25 25 25 25
7. Z tytutu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 0 0 0 0
8. Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 0 0 0 0
9. Z tytutu uslug w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 o] 0
10. Z tytutu ustug prawnych 0 4] 0 0
11. Z tytulu posiadania nieruchomosci 0 0 0 0
12. Pozodtale 13 13 13 13
B.Przeplywy §rodkéw pienigeznych z dziatalnosci finans owe] -605 -605 -367 -367
1. Wplywy 0 0 4] [
1. Z tytutu wydania certyfikatéw inwestycyjnych 0 ¢ 0 0
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2. Z tytutu zaciagnietych kredytow 0 [ 0 0]
3. Z tytutu zaciagnigtych pozyczek 0 o 0 0
4. Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek 0 0 0 o
5. Odsetki 0 0 ¢ 1]
6. Pozostate 0 0 0 0
1. Wydatki 605 605 367 367
1. Z tytutu wykupienia certyfikatow inwestycyjnych 605 605 367 367
2. Z tytutu sptat zaciggnietych kredytow 0 o 0 0
3. Z tytutu splat zaciagnigtych pozyczek 0 0 0 0
4, Z tytutu wyemitowanych obligacji 0 0 [¢] [¢]
5. Z tytulu wyplaty przychodéw 0 ] 0 0
6. Z tytulu udzielonych pozyczek o 0 0 0
7. Odsetki 0 0 o ¢
8. Pozostate 0 0 0 0
C. Skutki zmian kurséw wymiany $rodkéw pienigznych i
ekwiwalentéw $rodkéw pienigznych ° 0 12 12
D.Zmiana stanu §rodk 6w pienieznych netto (A+/-B) 0 0 2 2
E Srodki pieniezne i ekwiwalenty §rodkéw pienigznych na 5 9 4 1
poczatek okresu sprawozdawczego
F. Srodki pienigzne i ekwiwalenty $rodkéw pienigznych na
koniec okresu sprawozdawczego (E+/-D) 2 2 2 2

NOTY

NOTA-1POLITYKARACHUNKOWOSCI

Plik Opis

Nota 1BPH FIZ_DS.rf

NOTA-INALEZNOSCIFUNDUSZU 1 hwaral

2015 roku

. Z tytutu zbytych lokat 209
. Z tytutu instrumentéw pochodnych [¢]
. Z tytulu wydanych certyfikatow inwestycyjnych 0
. Z tytutu dywidendy
. Z tytutu odsetek 428
. Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw

. Z tytutu udzielonych pozyczek
.Pozostate

@liNjojo]| DO N] -

NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 1 hwartat

2015 roku

1. Z tytutu nabytych aklywow

2. Z tytutu transakcji przy iobowiazaniu sig funduszu do odkupu
3. Z tytutu instrumentéw pochodnych

4. Z tytulu wplat na certyfikaty inwestycyjne

5. Z tytutu wykuplonych certyfikatow inwestycyjnych

6

7

8

. Z tytutu wyptaty dochoddéw funduszu
. Z tytutu wyplaty przychodéw funduszu

. Z tytutu wyemitowanych obligacji
9. Z tytutu krétkoterminowych pozyczeki kedytow
10. Z tytutu dlugotemminowych pozyczeki kredytoéw
11. Z tytulu gwarancji lub porgczen

olo|lolo|oiclciojojo|lo
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12. Z tytutu rezerw

21

13. Pozostale zobowigzania 0
INFORMACJA DODATKOWA
Plik Opis
FDS_raport_|_kwartal_2015_dodatkowa.iif
PODPISY
PODPISYOSOBREPREZENTUJACYCHFUNDUSZ
Data mie i Nazwisko IStanowisko/Funkcja Podpis

2015-05-05 PIOTR KARNKOWSKI

PREZES ZARZADU

R015-05-05 MARCIN BEDNAREK

WICEPREZES ZARZADU

P015-05-05 ALEKSANDER MOKRZYCKI

MWCEPRAZES ZARZADU
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BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
DOCHODOWYCH SUROWCOW

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

Fundusz jest zarzqdzany przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka 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 Surowcéw.

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

Cel inwestycyjny, specjalizacja oraz stosowane ograniczenia inwestycyjne

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost warto$ci Aktywdw Funduszu w wyniku wzrostu wartoéci

lokat Funduszu,

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

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

rebalansowaniu  udziatéw tytutdw uczestnictwa w instytucjach zbiorowego inwestowania

specjalizujgcych sie w inwestowaniu na rynkach towarowych i instrumentéw dtuznych 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 Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu w dowolnym momencie nie powinna spasé ponizej
okreslonego poziomu minimalnego, zwanego dalej poziomem odniesienia, tak aby na
koniec zdefiniowanego wstepnie okresu Wartodé Aktywow Netto Funduszu byta nie
mniejsza od wymaganego dla uzyskania przyjetego poziomu ochrony kapitatu,

b) maksymalne zaangazZowanie w akcje (dalej zwane takze maksymalng ekspozycja) powinno
by¢ réwne w dowolnym momencie statej wielokrotnosci réznicy pomiedzy aktualng
Wartosdcig 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 Aktywodw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny z pierwszego Dnia Wyceny Funduszu.
Fundusz poprzez przekazanie raportu biezgcego oraz publikacje w okresie od 4 {czterech) do 2 {dwbch)
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 Aktywoéw 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 Gietldowym po dniu, w ktérym podano do
publicznej wiadomoéci informacje o podwyzszeniu zaktadanego poziomu ochrony kapitatu.




Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego, w tym w szczegblnosci ochrony kapitatu na
zaktadanym poziomie, a takze spetnienia sie zatozen strategii zabezpieczania portfela akcji. Fundusz, z
zastrzezeniem ograniczer okreslonych w Statucie, moze lokowaé Aktywa Funduszu wytgeznie w:

a) depozyty w bankach krajowych;

b) [nstrumenty Rynku Pienieznego;

cl 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 amerykarnski,

Okres sprawozdawczy i dzieri bilansowy
Prezentowane kwartalne skrocone sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2015 roku do 31
marca 2015 roku. Dniem bilansowym jest 31 marca 2015 roku. ‘

Kontynuacja dziatalnosci :
Ponizsze sprawozdanie finansowe zostato sporzqdzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci przez
Fundusz w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony. Na dzieh sporzqdzenia sprawozdania finansowego nie ujawnity
sie zadne przestanki $wiadczqce o mozliwosci zaprzestania dziatalnosci przez Fundusz, w zwigzku z czym
sprawozdanie sporzqdzono w oparciu o zasade kontynuacji dziatania.

Wskazanie rynku, na ktérym notowane sq certyfikaty inwestycyine
Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Dochodowych Surowcdw notowane sq
na Gietdzie Papierow Wartoéciowych w Warszawie S.A.

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

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




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

Nota objasnigjgca 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 pdzn. zm. ,Ustawa") oraz Rozporzqdzenia Ministra
Finansbw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdinych 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
wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny.

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

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

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

Wartod¢ poszczegdinych sktadnikéw aktywdw i pasywdw, przychoddw i zwigzanych z nimi kosztéw, jak tez
zyskow i strat ustala sie oddzielnie.

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

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

Nabycie albo zbycie sktadnikdw 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 transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywow Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.
Towarzystwo dopetnia wszelkich staran, 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 aktywoéw Funduszu wyceniane sq oraz zobowigzania Funduszu ustalane sq zgodnie
z obowiqzujgcymi 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$l ustawy Komitet Standardéw
Rachunkowosci. W przypadku braku odpowiedniego standardu krajowego Fundusz moze stosowaé
Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci.

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

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

Ze wzgledu na prowadzong polityke inwestycyjng, a tokze w celu umozliwienia Towarzystwu w sposéb
nalezyty wyceny aktywdw netto oraz ustalenia wartosci aktywdw netto na certyfikaty inwestycyine, w tym w
szczegblnosci biorgc pod uwage mozliwosé uzyskania przez Towarzystwo informacji niezbednych do
przeprowadzenia wyceny aktywdw netto oraz ustalenia wartosci aktywoéw 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 ktérej
bedq pobierane kursy do wyceny aktywdw netto Funduszu nie wplynie na prawidtowe, zgodne z Ustawg o
funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzqdzeniem ustalenie wartosci aktywdw, wartosci aktywdw netto oraz
wartoci aktywéw netto na certyfikaty inwestycyjne a 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 limitdw inwestycyjnych.

Warto$¢ dtuznych papieréw wartoéciowych 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 kosztéw
odsetkowych Funduszu.

Papiery wartoéciowe 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 procentowe;j.

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

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

Koszty odsetkowe z tytutu kredytéw i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz rozlicza sie w czasie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

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

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

Ujecie w ksiegach rachunkowych stanéw Srodkéw pienieznych odbywa sie na podstawie oficjalnych
wyciggébw z rachunkéw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z danego dnia, ktére zosto’ry
zatwierdzone w systemach bankowosci elektronicznej.

Koszty ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w wysoko$ci przewidywanej. W przypadku kosztéw 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 kosztow, zawierajgcego pozycje
kosztéw w wysokoséci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustalania wartosci aktywdw netto w dniach wyceny.

Koszty wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqdzanie naliczane sq w dniu wyceny od wartodci aktywow netto z
poprzedniego dnia wyceny i rozliczane sq przez Fundusz do 15-go dnia nastepnego miesigca
kalendarzowego za miesiqc poprzedni.

Fundusz pokrywa z whasnych srodkéw nastepujgce koszty i wydatki zwigzane z dziatalnosciq Funduszu:
wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie Funduszem; optaty i prowizje maklerskie; prowizje i optaty
bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytdw i pozyczek zaciqgnietych przez Fundusz; podatki i optaty
wynikajgce z przepiséw prawa; prowizje i optaty 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 dziatalnoscig Rady Inwestordw; koszty likwidacji Funduszu (w tym wynagrodzenie
likwidatora, ktére nie moze przekroczy¢ 100.000 zi). Koszty zwigzane z dziatalnosciqg Funduszu nie
wymienione powyzej pokrywane sq przez Towarzystwo.,

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

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

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




Metody wyceny sktadnikow lokat

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

1)

Wartoé¢ godziwg sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujgey

sposéb:

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

b) jezeli Dzier Wyceny jest réwnoczesdnie zwyklym dniem dokonywania transakeji na aktywnym rynku,
przy czym wolumen obrotdw na danym sktadniku aktywdw jest znaczgco niski albo na danym
sktadniku aktywdw nie zawarto zadnej transakcji - wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w sposéb
umozliwigjgey uzyskanie wiarygodnie oszacowane] wartosci godziwej poprzez zastosowanie metod
odnoszgceych 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 zamknigcia, a w
przypadku braku kursu zamknigcia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego
odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z uwzglednieniem
istotnych zdarzert majgcych wptyw na ten kurs albo wartosé;

c) jezeli Dzien Wyceny nie jest zwykiym 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
stanowiqgcej jego odpowiednik, skorygowanego w sposdb umozliwigjgcy uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej wartodci godziwej poprzez zastosowanie metod odnoszgcych sie do sposobdw
wyceny poszczegbinych 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.

Podstawg 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 gtdwnego na dany miesigc kalendarzowy brany jest pod uwage wolumen obrotu w miesigcu
poprzednim.

Za rynek aktywny uwaza sie rynek spetnigjqgcy tqcznie nastepujgee kryteria:

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

ceny sq podawane do publicznej wiadomosci,

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

f) oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecijalizowanq, niezalezng jednostke swiadczgeq
tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywoéw
pienigznych zwigzanych z tym sktadnikiem;

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

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

Sktadniki lokat wynikajqgce z przyjetej polityki inwestycyjnej Funduszu wycenia sie w nastepujqcy sposéb:

1)

Akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, certyfikaty inwestycyjne, kwity depozytowe

notowane na rynku aktywnym regulowanym wycenia sie wedtug kursu z rynku aktywnego. Natomiast akcje,

prawa do akgji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie za

pomocg powszechnie uznanych metod estymacji, w szczegdlnosci:

a) dla okcji bedzie stosowana metoda wyceny w skorygowanej cenie nabycia, oszacowane] przy
uwzglednieniu kazdej istotnej zmiany wartodci godziwej, o ktdrej wiadomo Funduszowi, wynikajqgcej z




2)

3)

4

5)

6)

przeprowadzonej analizy rynkowej oraz finansowej spotki,

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

¢) warranty subskrypcyjne oraz prawa poboru wyceniane bedq metodg wartoéci wewnetrznej, tj. jako
wieksza z wartoéci: zera, oraz roznicy wynikajgcej z rynkowej wartoéci akcji, na ktore opiewa warrant lub
prawo poboru oraz wartodci wynikajqcej z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujgcych
warrantom lub prawom poboru lub wartosci teoretycznej prawa poboru w zaleznosci od tego, ktéra 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 wartosci 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 wartosci aktywdw netto na certyfikat
inwestycyjny z uwzglednieniem wszelkich zmian wartosci godziwej certyfikatu inwestycyjnego takiego
funduszu od momentu ogloszenia wartosci aktywdw netto przez fundusz do godziny 23.00 czasu
polskiego w Dniu Wyceny.

Depozyty wycenia sie w wysokosci wynikajqcej z sumy wartosci nominainej oraz naliczonych odsetek, przy
czym kwote naliczonych odsetek ustala sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.
Listy zastawne notowane na rynku aktywnym wyznacza sie zgodnie z zasadq okresdlong w paragrafie 1 ust. 2,
natomiast nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.
Dtuzne papiery wartosciowe notowane na rynku aktywnym wycenia sie wedtug kursu z rynku aktywnego.
Diuzne papiery wartosciowe, dla ktérych istnieje potrzeba korekty kursu ze wzgledu na znaczgco niski
wolumen cobrotéw na danym sktadniku aktywdw albo na danym sktadniku aktywoéw nie zawarto zadnej
transakgji, wycenia sie na podstawie kursu Bloomberg Generic (BGN) a w przypadku braku takiego kursu
Bloomberg Fair Value (BFV). Dluzne papiery wartodciowe nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie
metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.
Instrumenty pochodne standaryzowane notowane na rynku aktywnym w szczegélnosci kontrakty terminowe
notowane na GPW w Warszawie wycenia sie wedtug kursu z rynku aktywnego, natomiast do wyceny
instrumentdéw pochodnych niestandaryzowanych nienotowanych na rynku cktywnym stosowane bedg
modele w szczegdinoéci dla standardowych opcji na akcje -~ model Blacka-Scholesa oraz dia kontraktéw
zamiany stopy procentowe), transakcji FRA i transakcji zamiany walut (currency swap) mode! wyceny metodq
zdyskontowanych przeptywdw pienieznych.

Kontraktowe transakcje terminowe bedqce 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 aktywnym.

Papiery wartos$ciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczqgwszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowe]. Przedmiotem transakcji mogq by¢ papiery wartoéciowe emitowane lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa 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 papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia sie,
poczqwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodq korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy,
przy zastosowaniu efektywnej stopy 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 ktérej
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 Surowcéw

za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 marca 2015 r,

1) Informacje o znaczqcych zdarzeniach dotyczqcych lat ubieglych, ujetych w
sprawozdaniu finansowym za biezqcy okres sprawozdawczy
W okresie sprawozdawczym nie wystgpity znaczqce zdarzenia dotyczqce lat ubiegtych.

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

Po dniu bilansowym nie nastqpity znaczqce zdarzenia nieuwzglednione w sprawozdaniu
finansowym,

3)  Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w
sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio
sporzqdzonymi 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 btedéow podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wpltyw
wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuacje majgtkowq i finansowq, ptynnoéé
oraz wynik z operacji i rentownosé funduszu, przy czym w przypadku, gdy:

a) w okresie sprawozdawczym wystqpity przypadki informowania uczestnikéw o
korektach wyceny aktywéw 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 wystqgpity 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, dla 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 zwiqzane. Opis
podejmowanych bqgdZ planowanych przez jednostke dziatan majgcych na celu
eliminacje niepewnosci

Brak niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci




6) Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktdre mogtyby w
istotny spos6b wptyngé na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji
funduszu i ich zmian

Komentarz Zarzqdzajgcego Funduszem:

Wydarzeniem pierwszego kwartatu byta niewgtpliwie styczniowa decyzja Europejskiego Banku
Centralnego o rozszerzeniu programu skupu aktywow o obligacje rzqdéw strefy euro oraz agencji
rzqdowych. EBC zdecydowat, ze kazdego miesigca bedzie kupowat papiery wartosciowe warte do
60 mid EUR. Do styczniowego posiedzenia Rady Gubernatoréw, w ramach programu skupu
instrumentéw zabezpieczonych aktywami (ABS) i listow zastawnych trwajgcego od pazdziernika
ubiegtego roku bankowi udato sie skupi¢ instrumenty warte jedynie 33 mld EUR. Program ma
zakonczyé sie we wrzesniu 2016 r., ale ten termin moze ulec zmianie w przypadku, gdy
perspektywy powrotu inflacji do celu ulegng pogorszeniu. Rozmiar przedsiewziecia (szacowany na
ok. 1,1 bln EUR) zaskoczyt pozytywnie uczestnikdw rynku, ktérzy oceniali potencjat takiego
projektu na poziomie 500-750 mid EUR.

Po drugiej stronie oceanu uczestnicy rynku pozostawali w narastajgcej niepewnosci co do losow
stopy bazowej w USA. Pomimo istotnie stabszych danych makroekonomicznych rynki nerwowo
wyczekiwaty zmiany tonu marcowego komunikatu FED - ostatecznie znikngto z niego stowo
Lcierpliwy”, co oznacza, ze wycofano sie z wszelkich deklaracji odnodnie utrzymywania stép
procentowych na rekordowo niskim poziomie. Réwnoczeénie, zmiane retoryki ztagodzito
stwierdzenie, ze ewentualnym podwyzkom stép procentowych musi towarzyszy¢ wzgledna
pewnos¢ cztonkéw co do powrotu inflacji do 2% celu.

Presja na umocnienie dolara amerykanskiego w wyniku wyraznej dywergencji pomiedzy politykg
pieniezng Standw Zjednoczonych a pozostatymi wiodgcymi gospodarkami oraz stabo$¢ chinskiej
gospodarki to dwa czynniki, ktére staty za stabym zachowaniem rynku surowcow w | kwartale -
notowany w dolarze indeks Reuters CRB bedqcy przedmiotem inwestycji funduszu stracit 7,9%.

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