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{I. Koszty funduszu netto 118 27
11l, Przychody z lokat netto 112 25
IV, Zrealizowane zysk (straly) ze zbycia lokat 15 3
V. Niezrealizowane zysk (siraty) £ wyceny lokal 290 65|
V1. Wynik z operacji 193 44
VII. Zobowigzania 49 11
VIl Aktywa 19 522 4420
IX. Adywa netto 19 473 4 409
X.Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 172 843 172 843
XI. Warlo&® aklywdw netto na cenyfikat inwestycyjny 112,66 25,51
XU Wynik 2 operacji na certyfikat inwestycyjny 1,12 0,25

ZESTAWIENIE LOKAT

Bpot

4 kwartat 2011 roku 3 kwartal 2011 roku
SKLADNIKI LOKAT
artod ¢ Wartodé

WWartosé ediug Procentowy Wartosé wedlug oce ntowy

oditiglcany ;{ce ny ha dzial w T m[ceny na dziat w

habycia w tys. .ZIeﬁ e rl’abycia w tys. .ZIeﬁ ktywach

bilansowy w pgolem bilansowy w jogélem
kys. kys.
1.Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
2. Warranty subskrypcyjne 0 1] 0,00 0 1] 0,00
3. Praw a do akcji 0 0 0,00 0 [} 0,00
4. Praw a poboru 0 0 0,00 0 1] 0,00
5. Kwity depozytow e 0 0 0,00 0 o 0,00
6. Listy zastaw ne 0 0 0,00 1] 0 0,00
7. Dluzne papiery w artosciow e 15 523 17 080 87,49 15 993 17 381 85,04
8. Instrumenty pochodne 0 0 0,00 1] 1] 0,00
o Udz'a'y.w s.""’"“‘_”.“z ograniczona 0 0 0,00 o 0 0,00
odpow igdzialnoscig
10. Jednostki uczesinictw a 0 0 0,00 1] 0 0,00
11. Certyfikaty inw estycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
12. Tytuly uczestnictw a emilow ane przez
instytucje w spéinego inw estow ania 1712 2384 12,21 1712 2263 11,07
majace siedzibe za granicq
13. Depozyty 49 49 0,26 220 220 1,08
14. Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
15. Nieruchomos$ci 0 0 0,00 0 1] 0,00
16, Statki morskie 0 0 0,00 0 [1] 0,00
17. Inne 0 0 0,00 Q 0 0,00
TABELEZUPELNIAJACE
LISTY ZASTAWNE Rodza) ryni Nezva i Emien LRSS LEE0 | rocentowania
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE [odzai ryni Nazwa rynlu Lmnem ichuvienddl i
1. QO terminie wykupu do 1 roku:
a) Obligacje
-OK0712 (PLOC00105912) aywny ynek- ynekregulowany  [L oo BONd it Pansiwa Polski Polska 20120725

-nie dotyczy

-nie dotyczy
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2010 rok 4 kwartal 2010 roku
Wartosé artogé
W
Wartosc ediug roFentowy Martosé adiug Procentowy
eciigles Wwyceny na dzial w e diug cen yceny na udziat w
habycia w tyys dzieth ktywach by cig w tyys ziet Bktywach
4 " bilansowyw |ogolem e bilansowy w  jogblem
kys. kys.
0 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
0 ¢} 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
0 ¢} 0,00 0 0 0,00
14 928 15 852 68,30 14 928 15 852 68,30
0 0 0,00 0 0 0,00
0 4] 0,00 0 0
0 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
5953 7313 31.51 5953 7313 31,81
25 25 0,11 25 25 0,11
0 0 0,00 o 0 0,00
0 0 0,00 1] 0 0,00
4] 0 0,00 V] 0 0,00
1] 0 0,00 1] 0 0,00
F— MWartosé wedlug Marto4 wediug Procentowy udziat
Rodzaj listu Podstawa emigi X Liczba Ceny nabycia w wyceny na dzien v akdywach
pominalna
tys. bilansowy w lys. pgélem
. Wanod: wedlug MWartodd wedlug Procentowy udzial
:Wr:'cn::'ltowanla :::?nflna Liczba beny nabycia w jwyceny na dzien w akywach
p ys. bilansowy w tys. pgbtem
17 500 15 523 17 080 87,49
17 500 15 523 17 080 87,49
p.00 17 500 000,00 17 500 15 523 17 080 87,49
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-nie dolyczy

-nie dotyczy

-nie dotyczy

-nie dotyczy

-nie dotyczy

TULY UCZESTNICTWA
MITOWANE PRZEZ INSTYTUCJE Rod . Nazwa ks [VaZea Kraj siedziby |
SPOLNEGO INWESTOWANIA el WA emitenta  pmitenta
AJACE SIEDZIBE ZA GRANICA
LYXORETF
1.:‘:%00?0215022:AMODIT|ES i Akywny Rynek - Rynek Regulowany Euronext Paris  COMMODIT| FRANCJA 24 000
ES CRB
s Nazwa i rodzaj [Kraj siedziby [Temin Rodzaj Mt Rl I ol UCE e LR
IERZY TELNOSCI ; ) i _ [wiadczenia wliczba  [feny nabyciaw jwyceny na dzien
r podmiotu podmiotu wymagainoici pwviadczenia bvs. Ve bitansowy wiys
bWarlodt wedlug MWartos wedlug Procentowy udziat
WEKSLE Mydawca Data platnodci  [ceny nabycia w wyceny na dzien v aklywach
bys. bilansowy w tys. pgdlem
¢ e . Wartost wedlug ros wediug
Kraj siedziby Warunki
DEPOZYTY Nazwa banks [0 " Waluta e S aTie ;eny.nahycl_a w keny nabycia w
anej walucie  Jys.
I. W walutach panstw nalezacych do OECD 48
1. LOKATA OVERNIGHT BankBPH 5.A. POLSKA PLN 4,00 49 000,00 49
Rok oddania do . Numer ksiegi . . . hni
NIERUCHOMOSCI vths Pata nabycia [l s Kmaj potozenia  |adres Powierzchnia
TABELEDODATKOWE
GWARANTOWANE SKLADNIKI  aczna Martos wedlug Wartosé wedlug Procentowy udzial
Rodzaj iczb ceny nabycia w pwyceny na dzief w akkywach
LOKAT lezba Iys. bilansowy wtys. jpgdlem
1.Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez Skarb Parstwa Obligacje 17 500,00 15523 17 080 87,49
2. Papi toSciowe gwaran
p:::ezry wartoSciowe gw towane e
3. Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez jednostki samorzadu hie dotyczy
terytorialnego
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Wartosf wedlug
ceny nabycia w
tys.

Warloé: wedlug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udzial

i aldywach
pgotem

1712

2 384

12,21

Procentowy udzial

W aklywach
bgdlem
Warto& wedll.xg Wartoéé wediug Procentowy udziat
wyceny na dzien "
B Wyceny na dzien v akkywach
pilansowy w bilansowy w tys. pgélem
dane} walucie
49 0,25
49 005,37 49 0,25
Warlodt wedlug Marloét wedlug Procentowy udzial
Cbeigzenia 1Siuzebnosci keny nabycia w jvyceny na dzien w akywach
ty's. bilansowy w tys, jpgotem
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4. Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez panstwa nalezace do OECD (z hie dotyczy
wylaczeniem Rzeczypospolitej Polskiaj)
5. Papiery wartoéciowe gwarantowane
przez migdzynarodowe instytucje
finansowe, ktérych czlonkiem jest hie dotyczy
Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej
jedno z paiistw nalezacych do OECD
. Martosé wediug Martodd wedtug
INSTRUMENTY RYNKU Emitent [Termin wykupu Warunla‘ i Wartpéﬁl Liczba beny nabyciaw wyceny na dzied
PIENIEZNEGO bprocentowania hominalna bys. bilansowy W tys
1. nie dotyczy
ERUPY KAPITALOWE, O KTORYCH mﬁ wedla Erocentowy udziat w
OWA W ART. 98 USTAWY ilansmowy wiys,  plYwech ogotem
1. nie dotyczy
KLADNIKI LOKAT NABYTEOD  hanostweatug |, o000
ODMIOTOW, O KTORYCH MOWA pwyceny na daien [ (0220 B 50
ART. 107 USTAWY pilansowy wtys.
| 1.nie dotyczy
APIERY WARTOSCIOWE
MITOWANE PRZEZ
IEDZY NARODOWE INSTYTUCJE
FINANSOWE, KTORYCH ) Kraj siedziby :
CZt ONKIEM JEST Nazwa emitenta L mitenta Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba
RZECZPOSPOLITA POLSKA LUB
PRZYNAJMNIEJ JEDNO Z PANSTW
NALEZACYCH DO OECD
1. nie dotyczy
LILANS 4 kwartat 2011 B kwartal 2011 4 kvartal 2010
ol ok 2010 rok ok
I. Aktywa 19 522 20 439 23 210 23210
1. Srodk pieniezne i ich skwiwalenty 1 1 4 4
2. Naleznotci 8 564 16 18|
3. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej grony do odkipu 0 0 0 0
4, SHadniki lokat notowane na aklywnym rynku, w tym: 19 464 19 644 23 165 23 165
-diuine papiery wartoiciowe 17 080 17 381 15 852 15 852
5. SKHadnik lokat nienotowane na aklywnym rynku, w tym: 49 220 25 25
-diuzne papiery wartoiciowe 0 0 [} 0
€. Nienichomodei 0 0 1] 0
7. Pozostale akywa 0 10 0 0
H. Zobowiazania 49 54 54 54
. Aktywa netto (I-It) 19 473 20 385 22 158 23 156
IV. Kapitat funduszu 17 651 18 657 21 642 21642
1. Kapitat wplacony 115 645 115 645 115 645 115 645
2. Kapitat wyplacony (wielloét ujemna) -98 094 -96 988 -84 004 -84 004
V.Dochody zatrzymane -308 =211 770 =770
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 4923 5035 5432 5432
2. Zalumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (dirata) ze
zbycia lokat 5231 -5 247 £ 203 -5 203
Vl.xz;:;:(spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny 2 230 1 840 2285 39885
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W akiywach
pbgotem

Procentowy udziat

Warto&t wedlug
ceny nabycia w
lys.

Warto & wediug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udzial
W akywach
bgotem
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VIl Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji
156
(IVAVH-VI) 19 473 20 385 23 156 23
iczba zarejestrowanych certyfikatoéw inwestycyjnych 172 843 182 654 209 479 209 479
Warlo&t aklywow netto na ceryfikal inwesycyjny 112,66 111,61 110,54 110,54
Przewidywana liczba centyfikatéw inwestycyjnych 172 843
Rozwodniona wartod aldywOw netlo na certyfikat inwestycyiny 112,66

lLiczba ceryfikatdw inwestycyjnych w podziale na serie cenyfikatow:

| iczba certyfikatow inwestycyjnych serii A: 172 843.

[Warlost akywdw netto na pozzczegdine serie ceryfikatdw inwestycyjnych:

Wartosé aktywdw netto na certyfikaty inwestycyjne serii A : 112,66.

ta 4 kwartaly E 4 wartaly
RACHUNEKWYNIKUZOPERACJI bd 2011-10-01 RO 1ok d 2010-10-01  R010 roku
o 2011-12-31 pd 2011-0101 Mo 2010-12-31  pd 2010-01-01
do 2011-12-31 o 2010-12-31

. Przychody z lokat 8 21 3 10
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0 0 0
2. Przychody odsetkowe 6 21 3 10
3, Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0 0
4. Dodatnie saldo rdinic kursowych 0 0 ] 0
5. Pozostate 0 o] 0 0
. Koszty funduszu 126 538 142 621
1. Wynagrodzenie dla towarzysiwa 103 435 123 541
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dysirybucje 0 [} 0 0
3, Opiaty dla depozytariusza 1 5 1 5
4. f?l:‘alllyg.‘quane Z prowadzeniem rejestru aktywow 8 30 1" 43
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejesiracyjne 0 ¢} I} 0
6. Udugi w zakresie rachunkowosc| 0 [+ 0 0
7. Uslugi w zakresie zarzadzania akywami funduszu 0 ¢} 0 0
8. Uslugi prawne 0 ] 0 0
9. Udugi wydawnicze, w tyrn poligraficzne 0 ¢} 0 0
10. Koszty odsetlowe 0 0 0 0
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0 O
12. Ujemne saldo rdinic kursowych 3 37 0 2
13. Pozostale 12 31 7 29
. Koszty pokrywane przez towarzystwo 8 ] 12 16
IV. Koszty funduszu netto {lI-lll) 118 530 130 605
V.Przychody z lokat netto (I-IV) -112 509 -128 -596
V. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 305 916 994 2181
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 15 971 108 825

-2 tytutu rdinic ursowych 0 -56 -1 -128
2. :lc\’ﬂl‘::.slw(?;:n:!ek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny 200 55 885 1356

-2 tytuiu réZnic kursowych 2 338 42 -88
V. Wynik z operacji 193 407 866 1586
Wik z operacji na przypadajacy na certyfilat inweslycyjny 1,12 2,36 413 7.57
:m?:;:;:y wynik z operacji przypadajgcy na certyfikat 112 236 413 7.57
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a 4 kwartaly za 4 kwartaly
ZESTAWIENIEZMIANWAKTYWACHNETTO bd 2011-10-01 011 roku bd 20100101 RO10 roku
Ho 2011-12-31 d 2011-01-01 Ho 2010-12-31 pd 2010-01-01
o 2011-12-31 Ho 2010-12-31
I.Zmiana warto$ci aktyw 6w netto 912 -3683 -6 588 -6 588
1. Warto$t aldywdw netto na koniec poprzedniego okesu
sprawozdawczego 20 385 23 156 29 744 29 744
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy {razem), w tym: 193 407 1586 1 586
a) przychody z lokat netio -112 -509 -596 -596
b)zrealizowany zysk (strata) ze zbycla iokat 18 871 825 825
chwzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (siraty) z wyceny lokat 290 -55 1356 1356
3. Zmiana w akywach netto z tytulu wyniku 2 operac}i 193 407 1 586 1 586
4. Dysdrybucja dochodéw (przychodéw) fundusu {razem) v} Q Q 0
a)z przychoddéw z lokat netto 0 ] 4] 0
b)ze zrealizowanego zysu ze zbycia lokat 0 0 0 0
t)z przychoddw ze zbycia lokat ] ] 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -1 106 -4 090 -8 173 8173
a)zmiana kapitalu wptaconego (powigkzenie kapitalu z tylutu o 0 0 0
wydanych certylikaldw inweslycyjnych)
b}zmiana kapitalu wyplaconege (zmniejszenie kapitatu z tylulu
wylkupionych ceryfikatow inweslycyjnych) e Gl 8173 LI,
6. Laczna zmiana akdywbw netto w okresie sprawozdawczym -912 -3 683 -6 588 L] 588I
7. Warto$¢ akdywdw nello na koniec olresy sprawozdawczego 19 473 19 473 23 156 23 156
8. Srednia wartod aldywow netto w okresie sprawozdawezym 20 439 21745 27 051 27 051
Il. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych 9811 -36 636 -76 588 -76 588
1. Zmiana liczby cedyfikatow inweslycyjnych w olresie sprawozdawczym: 9811 -36 636 .76 588 -76 588
a)liczba wydanych cenyfikatow inwestycyjnych v} 0 0 ¢
b) liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych ER-A N 36 636 76 588 76 588
¢)saldo zmian -9 811 -36 636 -76 588 -76 588
2. Liczba cenyfikatéw inwedycyjnych narastajaco od poczatku
dziatalnodci funduszy, w tym: 172 843 172 843 209 479 209 479
a) liczba wydanych ceryfikatow inwestycyjnych 1156 452 1 156 452 1 156 452 1 156 452
b) liczba wykupionych certyfikatéw inwe stycyjnych 983 609 983 609 946 973 946 973
c) saldo zmian 172 8643 172 843 209 479 209 479
3. Pzewidywana liczba centylikatéw inwestycyjnych 172 843 172 843 209 479 209 479
Ill. Zmiana wartoé ci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1,06 2,12 6,57 6,56
1. wartodé aklywow netto na cedyfikat inweslycyjny na koniec
poprzedniego okresu sprawozdawszego 111,61 110,54 103,98 103,98
2. wartosé aktywow netto na certyfikat inweslycyjny na keniec biezacego
olresy sprawozdawezego 112,66 112,68 110,54 110,54
3. procentowa zmiana wartosci akdywéw netto na cerlyfikat inwestycyjny w
okresie sprawozdawczym 0.95 1.92 8.32 6.31
4, minimalna wartodé aklywow nelto na certyfikat inwestycyjny w okresie
sprawozdawczym 111,75 110,10 104,01 104,01
-data wyceny P011-10-31 [2011-01-31 2010-01-29 2010-01-29
5. makymalna wartoi akdywdw netto na ceryfikat inwestycyjny w olkresie
sprawozdawezym 112,67 112,69 110,54 110,54
-data wyceny P011-12-30 [2011-11-30 P010-12-31 2010-12-31
6, warlodt akywdw netto na ceryfikat inweslycyjny wedlug ogtainiej
wyceny w okresie sprawozdawtzym 112,67 112,67 110,54 110,54
-data wyceny R011-12-30 2011-12-30 PG10-12-31 £010-12-31
7. Rorwodniona waro$ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 112,66 112,66 110,54 110,54
IV. Procentowy udzial kosztéw funduszu w dredniej wartodci .
aktywow netto, w tym: URR 247 0.02 i
1. procentowy udrial wynagrodzenia dla towarzystwa 0,50 2,00 0,02 2,00
2. procentowy udzial wynagrodzenia dla podmioldw prowadzacych
dystrybucje 0,00 0,00 0,00 0,00
3. procentowy udzial optat dia depozytariusza 0,00 0,02 0,00 0.02
4. procentiowy udzial optat zwigzanych z prowadzeniem rejestu akdywow 0.04 0.10 0.00 0.10
funduszu
5. procentowy udzial optat za uslugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00 0,00 0,00
6. procentowy udzial oplat za udugi w zakresie zarzadzania adywami 0.00 0.00 0.00 0.00
funduszu
ka 4 kwartaly a4 kwartaly
RACHUNEBPRZEPLYWO“P] EN]EZNYCH bd 2011-10-01 2011 rohu bd 2010-10-01 2010 roku

Ho 2011-12-31

pd 2011-01-01
Ho 2011-12-31

Ho 2010-12-31

pd 2010-01-01
do 2010-12-31

A.Przeplywy $érodkéw pienieznych z dzialalnoé ci cperacyjnej

1106

4 087

1736

8173
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1. Wolywy 36 275 185 844 29704 218 882
1. Z tytutu posiadanych lokat 8] o 0 0
2. Z lytutu zbycia sdadnikdw lokat 36 268 185 800 29 691 218816
3. Pozostate 7 44 13 66

Il. Wydatki 35 169 181 756 27 968 210709
1. Z tytutu posiadanych lokat 0 ) Q 0
2. Z ytutu nabycia sdadnikdw lokat 35052 181 250 27 834 210070
3. Z tytulu wyplaconego wynagrodzenia dla lowarzysiwa 103 442 124 £55
4. Z tylutu wyplaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych

dystrybucje ¢ 0 0 0

5. Z tytutu oplat dla depozytariusza 1 -] 1 5
6. 2 tytulu oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aldywdw funduszu o 20 0 43
7. Z tylulu oplat za zezwolenia oraz opiat rejestracyjnych 0 0 0 0
8. Z tylulu uslug w zakresie rachunkowodci 0 0 0 0
9, Z tytutu usiug w zakresie rarzgdzania akdywami funduszu 0 4] 0 [
10. Z tytutu uslug prawnych 0 0 Q 0
11, Z tytutu posiadania nieruchomoséci 0 0 0 0
12. Pozodtate 14 28 9 36

B, Przeplywy §rodkow pienieinych z dzialainoéci finansowej -1 106 -4 090 -1736 8173

1. Wtywy 0 ] 1] 0
1. 2 tytulu wydania cenyfilkatow inwestycyjnych 0 ] o 0
2. Z tytulu zaciggnigtych lredytow 0 0 [} 0
3. Z tylulu zaciagnietych pozyczek 0 0 [} 0
4. Z tytulu splaty udzielonych poZyczek 0 0 0 0
5. Odsetikd 0 ] 1] 0
6. Pozosiale 0 0 0 0

1. Wydatld 1106 4 090 1736 8173
1. Z tytulu wylupienia cenyfikatow inwestycyjnych 1106 4 080 1736 8173
2. Z tytulu splat zaciggnigtych kedytdw 0 0 0 o)
3. Z tytulu splat zaciggnielych pozyczek 0 0 [+} 0
4. Z tytutu wyemitowanych obligacji 0 0 4] 0
5. Z tytulu wyplaty przychoddw [} 0 0 0
6. Z tytudu udzielonych pozyczek o 0 0 0
7. Cdsetk o 0 0 0
8. Pozostate b} ¢ 0 0

C. Skutki zmian kurséw wymiany srodkow pienigznych i
ekwiwalentoéw grodkéw pieniginych 0 ° 0 0
D. Zmiana stanu $rodkdw pienigznych netto (A+/-B) 1} -3 -0 0
E Srodki pieni¢ine i ekwliwalenty srodkéw pienigznych na . R R R
poczatek okresu sprawozdawczego
F.Srodki pieniezne i ekwiwalenty §rodkéw pienieznych na . . A A
koniec okresu sprawozdawczego (E+-D)

NOTY
NOTA-1POLITYKARACHUNKOWOSCI
Plik Opls
NOTA 1 DS.pdf
NOTA-NALEZNOSCFUNDUSZU d m‘““" 2011
L

1. Z tytulu zbytych lokat

2. Z tytulu indrumentow pochodnych

3. Z tylulu wydanych cenyfilkatow inwestycyjnych

4. Z tytulu dywidendy

5. Z tytulu odeetek

6. Z tytulu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow

clojo|ojo]|o
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7. Z tytolu udzielonych poryczek 0
8. Pozostate 8

NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU i :Jnartal 2011
o

1. Z tytutu nabylych akdywow

2. Z tytulu transakeji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu
3. Z tytulu ingtrumentéw pochodnych

4. Z tytulu wplat na ceryfilaty inwestycyjne

5. Z tytulu wylupionych ceryfikatdw inwesdycyjnych

6. Z tytulu wyplaty dochoddw funduszu

7. Z tytulu wyplaty przychoddw funduszu

8. Z iytutu wyemitowanych obligacji

§. Z tytulu lnGtkoterminowych poZyczeki ledytow
10. Z tytulu diugoterminowych pozyczeki kedytow
11, Z tytulu gwarancji lub poreczen

12. Z tytulu rezerw

13. Pozosiale zobowigzania

olejlojla|lo|ojojlo|o|o|e
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INFORMACJA DODATKOWA

7 estawienie lokat komentarz do tabeli glownej:
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania z siedziba za granicg w poprzednich
pkresach sprawozdawczych wykazywane jako jednostki uczestnictwa

Wybrane dane finansowe:

pozycja X. wykazana w szt.

pozycje XI i XII odpowienio: w zl. i EUR

pozycje bilansu w tys. EUR sg przeliczone wg. $redniego kursu NBP z dnia 30 grudnia 2011

bozycje rachunku wynikéw w tys. EUR sg przeliczone wg, §redniej arytmetycznej kurséw NBP z dnia 31 paZdziemnika,
30 listopada i 30 grudnia 2011

Piik Opis
FDS_rapon_IV_kwartal_2011_dodatkowa.rif

PODPISY

PODPISYOSOBREPREZENTUJACYCHFUNDUSZ

Pata 'miq i Nazwisko FlanowismFum«:ja Podpis

Komisja Nadzoru Finansowego



BPH FIZ DOCHODOWYCH SUROWCOW

FIZ-Q-E 31.10.07

R012-02-03 ARTUR CZERWONSKI PREZES ZARZADU
2012-02-03 MARCIN BEDNAREK MWICEPREZES ZARZADU
R012-02-03 IALEKSANDER MOKRZYCKI MCEPREZES ZARZADY
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Zalqeznik do sprawozdania finansowego )
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO DOCHODOWYCH SUROWCOW

zarzqdzanego przez
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

Noto objasniajgea 1- Polityka rachunkowosci
1 Opis prayjetych zasad rachunkowosci
Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Informacie w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq zgodnie 2 przepisomi Ustawy z dnia 29 wrzesnio
1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2009 roku, Nr 152, poz, 1223, z p62n. zm. Ustowa"} oraz Rozporzqdzenia
Ministra Finanséw 2 dnia 24 grudnio 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 polskiej.

Informacje wykazywane w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq w tysiqcach 2totych, zo wyjgikiem
wartosci oktywdw netto na certyfikat inwestycyjny.

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

Ujmowanie w ksiegach rochunkowych operacji dotyczqeych Funduszu oraz metody wyceny aktywow i
sktadnikéw lokat oroz ustalenie zobowigzan | wyniku finansowego

Operacje dotyczqce Funduszu, ujmuje sig w ksiegach rachunkowych i wykazuje w sprawozdaniu finansowym
zgodnie 2 ich trescig ekonomiczng.

Wartosé poszczegdinych skiadnikéw aktywdw i pasywdw, przychoddw i zwigzanych z nimi kosztéw, jok tez
zyskow i strat ustalo sig oddzielnie.

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sq w systemie ksiegowym Orlando-Efos na kontach ksiegi gtdwnej
oraz powigzanych z nimi ksiggach pomocniczych wedlug ustalonego planu kont. Zapisy w ksiegoch
rachunkowych dokonywane sq na podstawie dowoddw ksiggowych.

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

Nabycie albo zbycie skladnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiggoch rachunkowych w dacie zowarcio
umowy. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, o ktdrym mowo w
Statucie (tj. godz. 23.00) oraz skiadniki, dla ktérych we wskazanym momencie brak jest potwierdzenio
zawarcia transakgji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywow Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.
Towarzystwo dopetnia wszelkich staraf, aby uwzglednic w wycenie wszystkie transakcje zoworte przez
Fundusz w dniu T i uzyskaé potwierdzenia zowartych transakcji w wymagonym czosie. Towarzystwo
dodatkowo w godzinach porannych w dniu T+1 przedstawia Depozytariuszowi do weryfikacji zestowienie
uzgodnionych zawartych transakeji 2 dnio 7.

Sktadniki oktywow Funduszu wycenione sq oraz zobowiqzania Funduszu ustalone sq zgodnie z
obowiqzujgcymi przepisami prawa polskiege i statutem Funduszu.

W sprawach nieuregulowanych przepisami Ustawy, przyjmujgc polityke rachunkowoéci, Fundusz moze
stosowaé krojowe standardy rachunkowoéci wydane przez uprawniony w myél ustawy Komitet Standardéw
Rachunkowosici. W przypadku broku odpowiedniego standordu krojowego Fundusz moze stosowodl
Miedzynarodowe Standordy Rachunkowosci.

Fundusz obowigzany jest stosowaé okreslone Ustawq zasady rachunkowoéci, rzetelnie i jasno przedstawiojqc
sytuacje majgtkowq i finonsowq oraz wynik finansowy.

Aktywa Funduszu wycenio sie, a zobowiqzanio Funduszu ustale sie w dniu wyceny oraz na dzied
sporzqdzenia sprawozdania finansowego. Wartod¢ aktywow netto Funduszu jest rowna waortosci aktywow
Funduszu, pormniejszonych o zobowiqzania Funduszu w dniu wyceny.

Ze wzgledu na prowadzong polityke inwestycyjng, o takze w celu umozliwienia Towarzystwu w sposob
nolezyty wyceny aktywdw netto oraz ustalenia wartosci aktywow netto na certyfikaty inwestycyjne, w tym w
szczegélnosci biorgc pod uwage mozliwosé uzyskanio przez Towarzystwo informacii niezbgdnych do
przeprowodzenia wyceny oktywow netto oraz ustalenio wartosci aktywow netto na certyfikaty inwestycyjne
oraz inne aspekty organizacyjno-techniczne, momentem dokonywania wyceny jest godzina 23.00 czasu
polskiego w dniu wyceny,



Zgodnie z najlepszq wiedzq Towarzystwa przyjecie w Stotucie Funduszu godziny 23.00 joko godziny, z ktorej
bedg pobierane kursy do wyceny aktywodw netto Funduszu nie wplynie no prowidtowe, zgodne z Ustowq o
funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzqdzeniem ustalenie wartosci aktywdaw, wartosci aktywdw netto oraz
wartosci oktywow netto na certyfikaty inwestycyjne a tokie na przeprowadzenie wykupu certyfikatdw
inwestycyjnych po cenach zgodnych z przepisami wyzej wymienionej Ustawy; ponadto nie wplynie na
wiasciwe podejmowanie decyzjt inwestycyjnych, w tym przestrzeganie limitdw inwestycyjnych.

Wartosé diuznych popieréw worto$ciowych nienotowonych na aktywnym rynku wyznacza sie w
skorygowanej cenie nobycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych sktodnikéw lokot zalicza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo kosztdw
odsetkowych Funduszu,

Papiery wartoéciowe nobyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenio sie, poczqwszy od dnia
zawarcio umowy kupna, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zostosowoniu efektywnej
stopy procentowej.

Zobowiqzonia z tytulu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenio
sie, poczqwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy. metodq korekty réznicy pomigdzy ceng odkupu a cenq
sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

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

Koszty odsetkowe z tytutu kredytdw i pozyczek zaciqgnietych przez Fundusz rozlicza sie w czasie przy
zostosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiony kapitotu wyptaconego jest dzier przekazania srodkéw z tytutu wykupu
certyfikatéw inwestycyjnych na konto umorzeniowe Krajowego Depozytu Popierdw Wartosciowych SA.

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

Ujecie w ksiegach rachunkowych stonéw érodkéw pienieznych odbywa sig¢ na podstawie oficjalnych
wyciqgéw z rachunkéw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z danego dnig, ktére zostaly
zatwierdzone w systemach bankowosci elektronicznej,

Koszty ujmuje sie w ksiggoch rachunkowych w wysokosci przewidywanej. W przypodku kosztéw tworzy sig
rezerwe na przewidywane wydotki. Platnosci z tytutu kosztdéw zmniejszajq uprzednio utworzong rezerwe.
Rezerwy wycenia sie w uzosadnionej, wiorygodnie oszocowane] wartosci.

Fundusz zobowigzany jest do tworzenio odpowiedniego preliminarza kosztéw, zowiergjqcego pozycje
kosztéw w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustalania wartosci aktywdw netto w dniach wyceny.

Koszty wynagrodzenio Towarzystwa za zarzqdzanie noliczane sq w dniu wyceny od wartoéci aktywdw netto z
poprzedniego dnio wyceny i rozliczane sq przez Fundusz do 15-go dnio nastepnego miesiqca
kalendarzowego za miesiqc poprzedni.

Fundusz pokrywa z wiasnych érodkéw nastepujqce koszty i wydatki zwiqzane z dziotalnosciq Funduszu:
wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie Funduszerm; optaty i prowizje maklerskie; prowizie i oplaty
bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytéw i pozyczek zaciqgnigtych przez Fundusz; podatki i optaty
wynikajgce z przepisow prawa; prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych; koszty
Sponsora Emisji; koszty KDPW i GPW; koszty zwiqzane z dziotalnosciq Rady Inwestordw: koszty likwidacji
Funduszu. Koszty zwigzane z dziclolnosciq Funduszu nie wymienione powyzej pokrywane sq przez
Towarzystwo.

Naleznq dywidende z akgji notowanych na oktywnym rynku ujmuije sie w ksiggach rachunkowych w dniu, w
ktérym na potrzeby wyceny okeji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajqcy wortosci
prawa do dywidendy.

W kozdym dniu wyceny wartoéé naleznej dywidendy, wyplacanej w walucie innej niz zioty polski,
przeszacowywanda jest wedlug sredniego kursu ustalonego dla danej woluty przez NBP.

Podatek od naleznej dywidendy spotki wehodzqeej w skiod portfelo inwestycyjnego ujmowany jest joko koszt.

Aktualizacja rynkéw gtéwnych jest przeprowodzana pierwszego dnia miesiqco  kalendarzowego 2z
uwzglednieniern wolumenu obrotu na rynkoch aktywnych, na ktérych notowany byt dany instrument w
miesiqcu poprzednim, przy czym wybierany jest ten rynek, na ktdrym wolumen obrotu byt nojwigkszy, przy
czym BG i BFV nie sq rynkami aktywnymi.



Pojecie rynku aktywnego interpretowane jest zgodnie z obowiqzujgcymi przepisemi prawo,

Dle instrumentéw nabytych w trakcie danego miesigca proceduro wyznaczania rynku i kursu pierwszy oz
jest realizowana na dzied rejestracji instrumentu w wycenie.

Dodatkowo stosowany jest nastepujqcy algorytm:

1. Wyznaczo sig rynki oktywne, na ktdrych notowany jest dony instrument, w tym:

o} dlo krgjowych instrumentéw udziatowych dlo funduszu, kidry ma w statucie zopisone odniesienie do
indeksu WIG- ze wagledu na prowadzong przez fundusz polityke inwestycyjnqg - rynek gtéwny ustalany jest no
podstowie tych rynkow akiywnych, ktére sq brone pod uwaoge przy ustalaniu indeksu WIG;

b} dla pozostatych krajowych instrumentdw udziatowych wyboru dokonuije sig sposréd rynkéw oktywnych, na
ktorych jest notowany dany instrument w oparciu o dane 2 rynku CETO, GPW w Warszawie oraz inne rynki
oktywne dla danego papieru, w oparciu o dane z serwisu Bloomberg;

c} dia krajowych instrumentéw dluznych wybér rynku gldwnego opiera sie noa rynkach aktywnych
obejmujgcych CETO | GPW w Warszowie, w przypadku braku wolumenu obrotu no kazdym 2 tych rynkéw, na
ktorym dony instrument jest notowany, joko rynek giéwny wyznoczony jest Bloomberg Generic {BG). a w
przypadku braku Bloomberg Generic - Bloomberg Fair Value (BFV);

d} dla zagranicznych instrumentéw udziatowych wyboru rynku giéwnego dokonuje sig sposréd rynkow
oktywnych, na ktérych jest notowany dany instrument w oparciu o dane 2 serwisu Bloomberg;

e] dla zagranicznych instrumentow dluznych rynek gtowny ustala sie sposrdd rynkéw aktywnych, na ktdrych
jest notowany dany instrument w oparciu 0 dane z serwisu Bloomberg; w przypadku braku wolumenu obrotu
na kazdym z tych rynkdw na ktérym dany instrument jest notowany, jako rynek gtéwny wyznaczany jest
Bloomberg Generic, a w przypadku braku 8loomberg Generic - Bloomberg Fair Value,

2. Jezeli instrument byt notowany przyngjmniej przez jeden dzien na jokimkolwiek rynku aktywnym w
rozumieniu punktu 1 w miesiqcu poprzedzajqcym uruchomienie procedury aktualizacji rynkéw gtéwnych,
pod uwage brony jest wolumen obrotéw z miesiqca poprzedzajacego date uruchomienio procedury
aktudlizacji rynkdw wyceny dlo poszczegdlnych rynkdw.

Jezeli instrument w miesiqcu poprzedzajgcym date uruchomienia procedury aktualizacji rynkéw gtéwnych
nie byt notowany na Zodnym z rynkdw oktywnych w rozumieniu punktu 1, o jednoczesnie na dzien
uruchomienia procedury aktualizacji rynkéw gidwnych jest notowany na rynku/ach aktywnych, - pod uwoge
brany jest wolumen obrotéw z dnia uruchomienia procedury oktualizacji rynkéw gtéwnych. W tokim
przypadku procedura wyboru rynku gltéwnego jest przeprowodzana codziennie do czasu 2ckoficzenia
donego miesigca kalendarzowego, Poczqwszy od kolejnego miesigca wybdr rynku przeprowadzany jest w
oparciuo pkt. 1i 2.

W sytuacji, kiedy przy okazji badania rynkéw gtownych na poczqtku miesiqea na kilku rynkach zagranicznych
jednoczesnie wystepuje taki sam wolumen obrotéw dlo donego popieru wortodciowego, za podstawe
przyjrmowany jest rynek, ktdry byt wybrany joko giowny w miesigeu poprzednim,

Akceptowalne sq odchylenia na kursach sktadnikéw lokat posiadanych przez Fundusz i Depozytariuszo w
danym dniu wyceny.

Dopuszczalng jest nastepujqeo wartosé bezwzgledna roznicy cen:

- 0,25 % dla obligacji oroz bondw skarbowych,

- 1,00 % dlo akgji.

Jezeli roznice zawierajq sig w ustalonych przedziatach to do wyceny przyjmuje sie kurs Towarzystwa.

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

Nie wprowadzano zmian stosowanych zasad rachunkowosci Funduszu.

Sprowozdanie finansowe Funduszu zo biezqcy okres sprawozdawczy zostolo sporzqdzone zgodnie 2
Zatqeznikiem nr 1 do Rozporzqdzenia Ministro Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlinych

zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

Informacje zowarte w sprawozdaniach finansowych wykozuje sie w tysigcach zlotych, z wyjqtkiem WAN/CI.
Fundusz prezentuje wartosci w 2aokrggleniu do jednosci.



Informacja dodatkowa do skréconego sprawozdania finansowego, bedqcego
sktadnikiem raportu kwartalnego

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Dochodowych Surowcéw

za okres od 1 pazdziernika 2011 r. do 31 grudnia 2011+,

1} Informacje o znaczgcych 2darzeniach dotyczqcych lat ubieglych, ujetych w
sprawozdaniu finansowym za biezqcy okres sprawozdawczy

W okresie sprawozdawczym, tj. od 1 pazdziernika 2011 r. do 31 grudnia 2011 r. nie
wystqpity znaczqce zdarzenia dotyczqce lat ubiegtych.

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

Po dniu bilansowym, tj. 31 grudnia 2011 r. nie nastgpity 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 pojawily sie rdznice pomiedzy danymi ujawnionymi w
sprawozdaniu finansowym a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi kwartalnymi
sprawozdaniami finansowymi.

4) Dokonane korekty biedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw
wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuacje majgtkowq i finansowq, ptynnosé
oraz wynik z operacji i rentownos$é funduszu, przy czym w przypadku, gdy:

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

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity takie zdarzenia.



c) w okresie sprawozdawczym wystqpity przypadki nie rozliczenia sie transakcji
zawieranych przez fundusz - wskazanie takich transakeji oraz przyczyn, dla ktérych
nie zostaly one rozliczone

W okresie sprawozdawczym nie wystqgpity tokie zdarzenia.

5) Opis niepewnosci, co do mozliwosci kontynuowania dzictalnosci, wraz ze
wskazaniem, czy sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwiqzane. Opis
podejmowanych bgdz planowanych przez jednostke dzistan majgcych na celu
eliminacje niepewnosci

Brak niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

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

Komentarz Zarzqdzajgcego Funduszem:

Czwarty kwartat 2011 roku przynidst umiarkowane wzrosty wartoéci gtéwnych indekséw
surowcowych. Thomson Reuters/Jefferies CRB Index zyskat 2,4%. Najwiekszy udzict w
tym wazroécie miaty zwyzkujgce ceny ropy naftowej (23,5%} oraz miedzi (8,8%] i zbdz (8%-
9%). W koncédwee roku taniaty surowce segmentu soft, w szczegdinosci bawetna i kakao.
Najwiekszy spadek dotkngt cen gazu ziemnego. Surowiec ten taniat w ostatnim kwartale
ubiegtego roku o przeszto 30%.



