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KOMISTANADZORUFINANSOWEGO

Raport kwartalny FIZ-Q-E

za 2 kwartal 2017 roku  obejmujacy okres od 2017-04-01 do 2017-06-30

podslawa prawna!

§ B2 usd. 1 pk 1 Rozporzadzenia Ministra Finassdw z dnia 12 julego 2008 r. w sprawie informacji biezgcych i olresowych przekazywanych przez emitentéw paplerew
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rdwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebgdgcego pandwem czlonkowsdm (Dz. U. nr 33, poz. 259
z pbin.zm.)
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Informacje o funduszu

Konstrukcia funduszu: Typ funduszu:

Subfundusz; (| Fundusz sekurytyzacyjny: ]

Fundusz podstawowy: (| Fundusz porifelowy; ]

Fundusz powigzany: [ Fundusz adywow nlepubliczaych: ]
Waluta sprawozdania finansowego: zt

(nazwa funduszu podstawoweqo)
Fupndusze powigzane:

(razwy funduscy powigzanych)

Fundusz z
wydzietonymi
subfunduszami:
{nazwa funduszu)

Phk Ppis ]
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DS 06,2017 WPROWADZENIE #f

WYBRANE DANE FINANSOWE wiys zf wtys. EUR
|. Przychody z lokat 52 12
i1, Koty funduszu netto 47 i
{1, Przychody z fokat netio 5 1
V. Zrealizowane zysk {smly) z¢ zhycia lokat 23 -5
V. Niezrealizowane zysid {straty) z wyceny Iokal 6 1
VI Winik z operaci 12 -3
Vil Zobowiazania 16 4
Vil Aktywa 8378 1982
X, Aklywa netto 8 360 1978
X. Liczba zarejestrowanych ceryfikaiow inwestycyjnych 73 389 73 3889
X1, Warodd aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 113,90 26,95
X1, Wynik z cperacji na cefyfikat inwestycyiny 0,16 -0, 04
pozycja X. wykazana w szt
pozycie Xii Xl odpowienio: wzt. | EUR
bozycie bitanst wiys. EUR s przeliczone wg. éedniego kursy NBP z dnia 30 czerwca
PO17 T, i .
pozycje rachuniai wynikiw w tys. EUR s przeliczong wg. fednief aryimetyczne; hurséw
MNBP z dnia 30 czerwea, 31 maja i 28 lwielnia 2017 T
ZESTAWIENIE LOKAT
2 kwartat i kwartal
SKEADNIKI LOKAT
2017 roku 2017 roku
Wartosé Wartosé
Wartoss wediug Proz':entowy Wartodé wediug Proc';entowy
wedtug ceny wg:ce'ny na udzial w wedtug ceny wy:ce_ny na udzial w
nabycia w tys. d.z;en akt’ywach nabycia w fys. dleen kt}mach
bilansowy w  pgdlem bitansowy w  jogolem
tys. £ys.
1. Akcie [ 0 0,00 ] 0 0,00
2. Warranty subskrypoyjne 0 o 0,00 0 0 0,00
3. Praw a do akcjt 0 4] 0,00 0 0 0,00
4, Praw a poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
5. Kw ity depozyiowe 0 0 0,00 0 0 6,00
6. Listy zasiawne 0 0 0,00 0 ‘o 0,00
7. DluZzne paplery warnciciowe 8 081 8 264 98,66 8 344 B 476 96,94
8§, Instrumenty pochodne 0 0 0,00 o] C 0,00
9. Udzialy w spolkach z ograniczon
odpon:fyiedziglnoéciq ® : 0 0 0.00 ¢ ° 0.00
10. Jednosik uczestnictw a 0 0,00 0 0 0,80
11. Certyfikaly inw estycyjne 0 0,00 ] 0 0,00
12. Tyluly uczestnictw a emitow ane przez
instytucie w spodinegs inw estow ania 7 6 0,07 214 203 242
majgce siedzibe za granica
13. Werzytehosci 4 0 0,00 0 o 0,0¢
14. Weksle ¢ 0 .00 Q o] 0,00
15. Depozyly 0 c 0,00 0 0 0,00
18, Waluty ] v 0,00 i} 0 0,00
17. Nigruchomosci 0 V] 0,00 [t} 0 0,00
18. Statki morskie 0 0 0,00 0 0 6,00
19. Inne 0 0 0,00 o] o] ¢.00
Cluzne paplery w arfoSciow e prezentow ane sg
faceznie z odsetkaml,
undusz nie prezentuje depozyidw overnight
ako skiadnika lokat, W spraw ozdaniach
inansow ych za il kw artat 2016 1. lokaty
vernight byly prezentow ane w pozycji
‘Depozyty". Dane pordow naw cze zostaly
rzekszisicone.
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2018 rok 2 kwartaf
2016 rokwu
Wartosc wWartos¢
Wartosc wedlug ro?entowy Wartosé wedtug Pro(':entowy
v diug ceny wyfce'ny na udzial w vediug ceny w;tce_ny na udzial w
nabycia w tys. d.men ktywach habycia w tys d?.:en aktywach
bilansowy w pgdélem bilansowy w  jogdlem
tys. ys.
0 0 0,00 0 0 0,00,
o] Q C.00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
0 0 G,00 0 0 0,00
0 Q 4,00 0 0 0,00
0 0 C,00 ¢] o] 0,00
8 496 B 561 96,20 G 001 9 263 97,02
o] Y] 0,00 ¢ 0 0,00
o] 0 0,00 G o] 0,00
[+ 0,00 [ [} 0,00
0 0,00 0 44 0,00
214 224 2.51 214 213 2,23
0 o] 0,00 0 0 0,00
o] g 0,00 0 0 0,00
0 ¢ 0,00 0 0 0,60
0 G 0,00 0 0 0,00
0 C 0,00 0 4] 0,60
3] o 0,00 0 0 0,00
4] 0 0,00 0 0 0,00
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TABELEZUPELNIAJACE

DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE

Rodzaj rynku

INazwa ryniu

Emstent

emitenta

Kra} sedziby

[femin
lrykespu

1.0 terminie wykupu powyze] 1 roku:

a) Obligacje
. rreasury Bond  [SKARE PANSTWA [RZECZPOSPQ
PS0718 (PLOGO0107595) Aldywny rynek - rynek reguiowany s pot Boland = OLSK] L 178 POLSKA [2018-07-25
TULY UCZESTNICTWA
NITOWANE PRZEZ INSTYTUCJE odza) rynk S Nazwa Krej siedziby Lo
SPOLNEGO INWESTOWANIA pritenta  pmitenta
AJACE SIEDZIBE ZA GRANICA
Lyxor
ICommaodities
Lyxor Commodities Thomson ;23:22&”9 e PUBLIKA
1. Reuters/CoreCommodity CRB TR USITS ETF  iAKywny Rynek » Rynek Regulowany [Borsa Haliana - 100
Commodity FRANCUSKA
C-EUR (FROOT0270033)
ICRB TR
UCHTS ETF
C-EUR
A Rok oddania do . Numer ksiggi A A . .
NIERUCHOMOSCI usytias Uata nabycia " Kraj potozenia Adres Powierzchnia

TABELIDODATKOWE

GWARANTOWANE SKLADNIKI
LOKAT

Rodzaj

Laczna
ficzba

Warlost wediug
eny nabycia w
tys.

Wartode wediug
wyceny na dzien
ritansowy w iys.

w aklywach
logStem

Procentowy udziat

1. Papiery wartosciowe gwarantowane
przez Skard Panstwa

nie dotyczy

2. Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez NBP

nie dotyczy

3, Papiery wartosciowe gwarantowane
przez jednostki samorzadu
terytorialnego

mie dotyczy

4. Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez pafistwa nalezace do OECDH(z

wylaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej)

nie dotyczy

5. Paplery wartoSciowe gwarantowane
przez miedzynarodowe instytucie
finansowe, kiérych czionkiem jest

jedno z pafistw nalezgcych do OECD

Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej

hie dotyczy

INSTRUMENTY RYNKU
PIENIEZNEGO

Emitent

[Termin wykupi

Wanink
bprocentowsal

Warlo5¢

nia pominalna

iiczba

Wartois wediug
ceny nabycla w
yS.

MWartosd wedtug
wyceny na dzien
Ritansowy w iys.

1. nie dotyczy
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sk B War%bé(: ' Wartass weq#ag Wartost wedéxjsg' Procentowy udzial
. ) i iczba Leny nabycia w wyceny na dzied w akywach
pprocentowania nominalna h
. ¥s. bilansowy w tys. ogbltem
8 000 8 091 & 264 98,66
8 00O 5091 8 264 98,64
stale 2,50 1 000,00 & 000 B 091 8 264 98,66

wartodt wedtug  Martodé wedlug  Proceniowy udzial
ceny nabycia w wyceny na dzief w akdywach
¥, hilansowy w tys. pgdtem

Warto&€ wediug [Warlo$t wediug Procentowy udziat
Gheoigzenia Stazebnoii ceny nabyciaw |wyceny na dzien w aktywach
S, itansowy w tys. logoiem

Procentowy udzial
w akywach
bgolem

Komisja Nadzoru Finansowego
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RUPY KAPITALOWE, O KTORYCH [aross wediug 1o iowy vdziat w
wyceny na dzier

OWA W ART. 88 USTAWY e e, ERYWaCH Ogtem

1. nie dotyczy

KLADNIKI LOKAT NABYTE OD  Waot wediug
ODMIOTOW, O KTORYCH MOWA hwceny na dzies [ rooors o ;g;"f'w
ART. 107 USTAWY bilansowy wiys. [ o 0

{ 1.nie dotyczy

PAPIERY WARTOSCIOWE
EMITOWANE PRZEZ
MIEDZY NARODOWE INSTYTUCJE
FINANSOWE, KTORYCH Xraj sedziby .
Nazwa emitenta . Rodzaj rynles Nazwa rynku iiczha
CZLONKIEM JEST emitenta
RZECZPOSPOLITA POLSKA LUB
PRZYNAJMNIEJ JEDNO Z PANSTW
NALEZACYCH DO OECD
1. nie dotyczy
2 kwartal 1 kwariat 2 hkwartat
BILANS heeeeeeme b 2016 oKk frormeoemeaas
2017 ol 2017 rok 2016 roku
. Akiywa B 376 8 744 3 900 0 548
1. Srodk pienigzne i ich ekwiwalenty 94 48 110 60|
2, Naleznodci o] o] 5 0
3. Transakeje przy zobowigzaniu sig drugie strony do odkipu 0 o] 0 0
4. Sitadnik lokat notowane na aiktywnym rynku, w tym: 8270 8678 2785 9 476
~diuzne papiery warncéciowe 8284 B 476 & b61 9 263
5. Skiadniki lokat nlenoctowane na aktywnym ryniu, wtym: o] Q o] o]
-dhuzne papiery warlosciowe c 0 0 Q
6. Nieruchomoéei ¢ Q 0 o]
7. Pozostate aldywa 12 18 0 12
1. Zobowigzania 16 1% 15 16
4. Aktywa netto (I-H) 8 360 8727 B 885 9533
V. Kapitat funduszu 6 245 6 60O 8758 7 351
1. Kapitat wptacony 115 645 145 645 115 645 115 6435
2. Kapitat wyptacony (wielko§ ujemna) -109 401 ~106 045 -106 828 «108 204
V. Dochody zatrzymane 2 130 2148 2 143 2428
1. Zakumulowane, nierozdyspdnowane przychody z lokat hetto 5 684 5679 5674 5 8660
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze
zbycia lokat -3 554 -3 531 3 531 -3 531
Vi.Wzroslt (spadek) warfosci lokat w odniesieniu do ceny A5 20 45 3
nabycia
VI, Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji 5 360 8727 5 885 0533
{IV+V+/-VI}
| iczba zarejedrowanych ceryfikatow inwestyoyjnych 73 399 76 523 77 903 83 084
WartoS6 aldywow netio na ceryfikat inwedlycyjny 113,90 114,05 114 05 114,72
Przewidywana liczba ceryfikatdw inwestycyinych 73 399
Rozwodnicna wartcéé akdywow netlo na cerlylikal inwestycyjny 113,90
iLiczba cedyfikatéw inwestycyinych w podziale na serie certylikatow,
[Liczba ceriyfikatow inwestycyinych serii A: 73.399 szt

Komisja Nadzoru Finansowego
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Wartost aklywdw netto na poszczegéine serie cerlyfikatow inweslycyjnych:

Wartosé aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny serii A: 113,90 zL

Diuzne papiery wartosciowe prezentowane sg fgcznie z odsetkami,

rynku". Dane poréwnawcze zostaly przeksztalcone.

Fundusz prezentuje lokaty overnight w pozycji "$rodki pienigzne”, W sprawozdaniach finansowych za Il
lowartat 2016 roku lokaty overnight byly prezentowane w pozycji *Skladniki lokat nienotowane na aktywnym

Narastajaco Narastajgco
kfva‘ma#y roku Okres roka kwartaly roku
biezgcego oprzediego popreedniego
Kwartaf: pop Kwartatl:
od: ]
rok: dos rok;
od: - od:
do: do:
2 b4
04 2017-04:01 Fonv-ocomoonod 2016-04-01  [rormreenees
2017 20186
RACHUNEK WYNIKU ZOPERACJE [ rrooromesssfomsomm oo pommsssssmnre e o
RC17-01-01 2016-01-01
G0 201706-30 F-mrrmrmnrney DO1E06-30  Fo--mmeemeses
RO17-0830 2016-06-30
I. Przychody z lokat 52 104 57 115
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 0 0 0 0
2. Przychody odsetkowe 51 103 56 115
3. Prychody zwigzane z posadaniem nieruchomodei 0 V] Q 0
4. Dodatnie saldo ré2nic kursowych 1 1 o] 0
5. Pozostate 0 0 jal
it Koszty funduszu 47 94 50 101
1. Wynagrodzenie dia lowarzystiwa 38 76 42 886
2. Wynagrodzenia dia pedmiotdw prowadzgeych dyslrybucie 0 o] 0 0
3. Oplaty dla depozytanusza 3 1 2
4. Optaty zwiazane z prowadzeniem rejestr akdywow . 4
funduszyu 8 !
5, Qpiaty za zezwolenia oraz rejestracyjne o] G o] 0
6. Ustugi w zalgesie rachunkowodci o] 0 G 0
7. Ustugi w zalresie zarzadzania akywami funduszu [ 1] 0 0
8. Ustugi prawne G 8] G o]
9, Ustugt wydawnicze, w tym poligraficzne G 0 ] 0
10. Koszty odsetkowe G 0 o] 0
11, Kosety zwigzane z posadaniem nieruchomosci o} o] 8] 0

Komisja Nadzoru Finansowego
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12. \emnae saldo réznic lursowych 0 o 0 o
13. Pozodale 4 8 3 8
i, Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 ] o
V. Koszty funduszu nefto (-1} 47 g4 50 101
V. Przychody 2 jokat netto (HV) 5 30 7 14
Vi, Zrealizowany | niezrealizowany zysk {strata) 17 22 12 1
1. Zrealizowany zysk (dvata) ze zbycia lokat, w tym: 23 2% 5 5
-z tylutu #6Znic Kursowych 4] 4 ¢] 0
2. Wzrog (spadek) niezrealizowanego zysku (graty} z wyceny
lokaf, wtym: & ! 17 5
-z fylute roZnic kussowych 2 -12 8 8
V1L Wynik z operacji 12 -11 18 15
IWynik z operacii przypadajacy na certyfikatl inweslycyjny G, 18 0,186 0,22 0,18
F:}c::;oj:;;r;y wynikz operacjl przypadajacy na cerlyfikat 0,16 018 D22 018
Narastajaco Narastajgeo
s owes o T ok
kwartal: poprzedniego kwarlat:
rok: :cdm rok:
ad: i od:
do: do
2 4
od 20170401 borovannaa RO16-04-01  f-rommmmmmmmnn
ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO  [--emoemmmnceee e O e
2017-01-01 2016-01-01
do 2017-06-30 F-----------oe 2016-12.31  pereeeeeaseono
2017-06-20 2016-06-30
I.Zmiana warto$sci akfywow netto ~367 574 -1 111 462
1,\;:13:;2?;6:;:9“0 ha koniec poprzedniego okesu 8737 a 885 9 695 @ 995
2. Wynik z operac)i za okes sprawozdawczy {razem}, w fym. -12 ~11 40 i5
a) przychody z lokat netto 5 16 28 14
by zrealizowany zysk {strata) ze zbycia lokat 23 =23 -4 -5
cwzrod (spadek) niezrealizowanego zysku (draty) z wyceny lokat 6 1 64
3, Zmiana w aitywach nelto z tytutu wyniku z operaci -12 -1 40 15
4, Dystrybucja dochoddw (przychoddw) funduseu (razem) 0 0 0
ayz prrychodow z lokat nefto 0 0 0
b}re zrealizowanego zysk: ze zbycia lokat 0 0 0 Q
o)z prrychodéw ze zbycia lokat 0 o 0 o]
5, Zmiany w kapilale w okresie sprawozdawczynm (Fazem), w lym: -356 513 -1 071 478
a)zmianz kapitatu ‘wpl’acqzéego (po_wiekszenie kapitatu z tytuiu o o o o
wydanyeh certyfikatow inwestycyjnych)
b)zmi itatu iejszenie kapitalu z tytutu
)wyg;ia()rﬁz: cerr;fyi%ﬁ:vnii%(;g;:;}nich) P i -356 513 -1 071 . 478
€. Lgczna zmiana akywdw nette w okresie sprawozdawczym 367 -524 -1 111 462
7. Wartosé akywow netto na koniec clresu sprawozdawezego 8 360 8 380 8 885 9 533
8. Srednia warto&: aklywdw netle w okvesie sprawozdawczym 8714 8798 968 4878
H.Zmiana liczby certyfikatdow inwestycyinych 3124 4504 9 352 4161
1. Zmiana liczhy certylikatbw inwestycyjnych w olresie sprawozdawczym: 2124 4 504 9 352 41861
a)liczba wydanych certyfilatow inwesycyjnych 0 G G o}
b)liczba wykupionych cestyfikatow Inweslycyjnych 3124 4 504 9 352 4 181
c}saldo zmian -3 124 -4 504 g 352 -4 161
L ikatew i inych narastajgco o t
g a2 o e o mm| e o
a)liczba wydanych cerlyfikatéw inwestycyjaych 11566 452 1158 452 1156 452 1 156 452
b}liczba wykupionych ceryfikalow inwedycyjnych 1 083 053 1083053 1078 549 1073 358
¢)saldo zmian 73399 73 389 77903 83 094
3. Przewidywana liczba ceryfikatdw inwestycyjnych 73 399 73 399 77 803 B3 094
M. Zmiana wartosci aktyw 6w netto na certyfikat inwestycyiny 0,15 -0,18 -0,50 0,17
. Kywo na certyfikat inwestycyin konie
2. :v:g;sc;r:xz\év;\a:cﬂzz;: certyfikat inwestycyjny na koniec biezgcego 113.90 113,90 114,05 11472
3. procentow iana waniosci oW netto na ceryfikat Inwestycyjny w
ikresie spr:\::;dawczym i : v 0,13 0,13 0,44 0,15
4. ?pgm’zlg:wti:;sé aklywbw netto na cenyfikat inwestycyjny w olresie 113,86 115,86 114,08 11450
-data wyceny RO17-05-31 2017-05-31 R0O16-12-30 2016-03-31
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5. g;?;zgxﬁc\;;:oéé allywdw netto na cenyfikal |nwelsEya:y]ny w okresie 113,90 $14.08 114.90 ] 14_,_90
-data wyceny [2017-06-3C 2047.01-31 12016-02-29 2016-02-29
6.\:;::3 aldg::;\;a;trt:\:fzg:ﬁif;ﬁ; inwestycyjny wediug odatniej 113,80 113,90 114,05 114,72
~-data wyceny A A 2017-06-30 2017-06-30 2016-12-30 2016-06-30
7. Rozwodniona wastost aidywow netto na certylikal inwestycyiny 113,00 113,20 114,65 144,72
V. Proce ntowy udzial kosztéw funduszu w Sredniej wartosci
aktywow netto, w tym: - 0.54 108 2,08 1.02
1. procentowy udzial wynagrodzenia dla towarzysiwa 0,44 0,87 1,75 087
2. 2;‘0;;;::;?; udzial wynagrodzenia dla podmioctdw prowadzgcych 0.00 0,00 0,00 0,00
3. procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,02 0,03 0,04 ' 0,02
4, ;rz;s;’tzwy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem reiesiri adywow 0.04 0,08 0,10 0.07
5, procentowy udzial optat za ustugi w zakesie rachunkowoéci 0,00 0,00 0,00 0,00
6. F:z;ﬁr:zlzwy udziat optat za usugi w zakresie zarzgdzania akdywami 0,00 0,00 0,00 0,00
Narastajgco Narastajgeo
ol K oo roks (AT o
kwariat: poprzedniego kwartat:
rok: zg rok:
od: ’ o
do; do!
2 2
od 20170401 Fromeomomnvnad] 20160401  f-w-nmmcmneond
RACHUNEK PRZEPEYWOW PIENIEZNYCH ~ |oeeoceoadoo S ACUN BUSHN N AL
2017-01-01 2016-01.01
do 2017-06-30 | ------------- POTE-08-30  fo-o-v-eeeees
2017-06-30 2O16-06.30
A.Przeplywy $rodkdw pienigznych z dziatalinos ci operacyjnej 402 487 267 242
|, Wplywy 444 602 341 326
1. Z tytuhy posiadanych lokat G 0 0 10
2. Z tytulu zbycia stadnikdw lokat 444 597 301 301
3. Pozodale o 5 1 15
alw tym odseti od fokat | rachunkéw bankowych 0 0 G 1
i, Wydatki 42 1086 45 114
1. Z fyluhz posiadanych iokat 0 0 o G
2. 7 tytutu nabycia sdadnikbw Jokat 0 ¢ 0 [
3., Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dig lowarzystwa 39 77 43 87
4, Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dia podmijotéw prowadzacych
dysrybucje o 0 0 0
5. Z tytutu opiat dia depozytariusza 1 2 1 2
6. Z tytuiu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestiu aldywdw funduszu o 14 5 14
7. Z iytuiy opiat za zezwolenia oraz optal rejedracyjnych 0 Q it} 0
8. Z tytuiu ustug w zakesie rachunkowodci 0 0 0 0
9. Z tytulu ustug w zakesie zarzadzania aktywami funduszu o] 4] 0 0
10, Z tytutu ustug prawnych o] 2 0 o]
11. Z tytutu posiadania niepuchomoici o 0 0 0
12, Pozodate 2 12 1 ik
B. Przepiywy Srodkow pienteznych z dzialainoéci finansowej 356 513 223 478
i, Wplywy 0 0 [+ g
1. Z tyluke wydania ceryfikatow inwestycyjnych 0 c G G
2. Z tyludu zaciggnietych kedyldw 0 G o G
3.7 sylutu zaciggnietych pozyczek 0 o 0 o
4, Z fytutu splaty udzielonych pozyczek o o 0 o]
5, Odsetid 0 o] 0 )
6. Pozodale 0 0 o 4]
1. Wardatki 356 513 223 478
1. Z tytutu wykipienia ceryfikatow inwestycyjnych 356 - B3 223 478
2. 2 tytuiu sptat zaclagnigtych kredytow 0 0 O 0
3, Z tyluiu splat zaciagnigtych podycrek 0 0 0 4]
4. Z tytuiu wyemitowanych obligacji o] Q o] 8!
5. 7 tytuiu wypiaty przychodow o] 0 o] 0
6. Z tytudu udziglonych pozyczek [ o] 0 0
7. Odsetk 4 0 0 0
8. Fozostale V] 0 0 0
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C. Skutki zmian kurs 6w wymiany srodkéw pienigznych i
. . s 0 0 0 O
ekwiwalentéw $rodkow pieniginych
B, Zmiana stanu Srodkéw pienieinych netto (A+/-B) 46 -6 44 286
E Srodki pieniezne i ekwiwalenty $§rodkdw pienieznych na
48 110 16 326
poczatek okresu sprawozdawczego
F, Srodki pienigZne i ekwiwalenty $rodkéw pienigznych na
N 24 o4 80 &80
koniec okresu sprawozdawczego (E+/-D)

W Rachunku przeplywéw pienieznych Fundusz nie prezentuje przeplywéw pienigznych z tytutu lokat overnight. W
sprawozdaniach finansowych za II kwartat 2016 r. lokaty overnight byly prezentowane w pozycji Wplywy 1 Wydatki
ako "Przepiywy srodkéw pienigznych z dziatalnodct operacyjne". Dane pordwnaweze zostaly przeksztalcone.

NOTY

NOTA-1POLITYKARACHUNKOWOSCI

Plik Opis

Nota 1BPH FIZ_DS.if

NOTA-INALEZNOSCIFUNDUSZU

2017 ok

p Tvartat

1. Z tylutu zhytych lokat

2. Z tytulu Instrumentdw pochodnych

3. Z tytuiu wydanych certyfikatéw inwegycyinych

4. Z tytutu dywidendy

5. Z tytuiu odsetek

8, Z tytutu posiadanych nienschomodel, w tym czynszow

7. Ztytutu udzielonych pozyczek

8. Pozostate

DSOS |oI0jold

NOTA-3ZZOBOWIAZANIA FUNDUSZU

2047 roku

2 kwartat

4, Z tytubu nabytych aklywdw

2. Z tytutu transakeji prey zobowlgzaniu slg funduszu o odiupu

3. Z tythu instrumentow pochednych

4, Z tytute wptat na ceryfikaly inweslycyjne

5, Z tytubu wylupionych certyfkatow inweslycyjnych

&, Z tytutu wyplaty dochodow fundusru

7. Z tytutu wyptaty przychodow funduszu

8. Z tytutu wyemitowanych obtigaciji

9, Z tytuiu kebtkoterminowych pozycreki kedytow

10. Z tyluju diugeterminowych pozyczeki kedylow

11, Z tylulu gwarancji luk porgczefi

oiglo|oiojolo|loloigolo

12, Z tytudu rezerw

-
2]

13, Pozostate zobowigzania

(=
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{NFORMACJA DODATKOWA

Bk Gpis

FOS_rapor |} kwastat 2017 _dodathowa .l

PODPISY

PODPISYOSOBREPREZENTUJACYCHFUNDUSZ

Data Imig i Nazwisko [Stanowisko/Funkcja Podpis
R017-68-04 MARCIN BEDNAREK MWICEPREZES ZARZADU
20170804 MARCIN BERGER MACEPREZES ZARZADU

2017-08-04 IWLEXKSANDER MOKRZYCKI MICEPREZES ZARZADU

Komisja Nadzoru Finansowego



BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
DOCHODOWYCH SUROWCOW

WPROWADZENIE DO KWARTALNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO FUNDUSZU

BPH Fundusz Inwestycyiny Zamkniety Dochodowych Surowcdw, dalej zwany Funduszem, dziata zgodnie z
ustawq z dnia 27 maje 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz. U. 2014 poz. 157) jako fundusz inwestycyjny zamkniety.

Fundusz jest zarzadzany przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyinych Spotka Akcyjna z siedzibg w
Warszawie pod adreserm: ul. Bonifraterska 17, 00-203 Warszawa.

Nadzwyczajine Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 8 marca 2004 roku podjeto uchwate o zmianie
nazwy Towarzystwa z CA 1B Towarzystwo Funduszy Inwestycyinych Spétka  Akcyjna (Repertorium A
646/2004) na BPH Towarzystwo Funduszy inwestycyjnych Spotka Akeyjna.

Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sqd Rejonowy dia Miasta
Stotecznego Warszawy, Xil Wydziat Gospodarczy Krojowego Rejestru Sgdowego pod Nr KRS 0000002970.
Decyzig nr DFI/W/4034-3/11-1-2162/06 z dnia 3 czerwca 2006 roku Komisja Popierow Wartosciowych i Gietd
udzieliic BPH Towarzystwu Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna zezwolenia no utworzenie 8PH
Funduszu inwestycyjnego Zamknietego Dochodowych Surowcow.

W dniu 31 pagdziernika 2006 roku Fundusz zostal wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych
prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny | Rejestrowy pod numerem RF 244,

Cel inwestycyiny, specjalizacja oraz stosowane ograniczenia inwestycyjne

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

fokat Funduszu.

Dla osiggniecia celu inwestycyjnego Fundusz bedzie stosowat strategie zabezpieczania portfeia akeji o

nazwie Constant Proportion Portfolio Insurance w skrocie ,CPPI") polegajaca na odpowiednim

rebalansowaniv  udziatdw  tytuléw  uczestnictwa  w  instytucjach  zbiorowego  inwestowania

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

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

zakiadanego poziomu, zwanego dale] poziomem ochrony kapitotu, na  koniec zatoZonego

kazdorazowo okresu zgodnie z nestepujgeymi zatoZeniami:

al Wartos¢ Aktywdw Netto Funduszu w dowolnym momencie nie powinna spasé ponizej
okreslonego poziomu minimalnego, zwanego dalej poziomem odniesienia, tak aby na
koniec zdefiniowanego wstepnie okresu Wartod¢ Aktywdw Netto Funduszu bylo nie
mniejsza od wymaganege dla uzyskania przyjetego poziomu ochrony kapitaty,

b} maksymalne zaengazowanie w akcje idalej zwane takze maksymalng ekspozycjgl powinno
byé¢ réwne w dowolnym momencie statej wielokrotnosci roznicy pomiedzy cktualng
Wartoscig Aktywdw Netto Funduszu oraz poziomem odniesienia.

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

Fundusz moze takze, w tym somym trybie i no tych samych warunkach, podwyzszyC zakiadany
poziom ochrony kapitatu w trakcie trwania trzyletnich okresow, przy czym zmiana ta dotyczy danego
okresu trzyletniego i staje sie skuteczna w nastepnym Dniu Gietdowym po dniu, w ktorym podano do
publicznej wiadomosci informacje o podwyzszeniu zaktadenego poziomu ochrony kapitotu.



Fundusz pie gwaorantuie osiggniecia celu inwestycyinege, w tym w szczegdlnosci ochrony kapitatu na
zaktadanym poziomie o takze spetnienia sie zatozen strategii zabezpieczania portfela akgji. Fundusz, z
zastrzezeniem ograniczen okreslonych w Statucie, moze lokowad Aktywa Funduszu wya‘qczme Wi

a} depozyty w bankach krajowych;

bl Instrurnenty Rynku Pienieznego;

c) diuzne papiery waricsciowe;

d) tytuty uczestnictwe w  instytugjach zbicrowego inwestowania  specjatizujgcych sie w
inwestowaniu na rynkach towarowych;

) Pochodne instrumenty Towarowe dopuszczone do obrotu na gietdach towarowych;

f} euro, dolar amerykariski,

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Prezentowane kwartalne skrdcone sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 kwietnia 2017 do 30
czerwea 2017 roku oroz done narastajaco od 1 stycznia 2017 do 30 czerwca 2017 roku. Dniem bilansowym
jest 30 czerwcg 2017 roku.

Kontynuacja dziafalnosci

Ponizsze sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatoZeniu kontynuacji dzictalnosci przez
Fundusz w dajgcej sie przewidzied praysztosci.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony. Na dzien sporzgdzenia sprawozdania finansowego nie ujawnity
sie zadne przestanki dwindczgee o mozliwodct zaprzestania dziatalnoscl przez Fundusz, w zwigzku z czym
sprawozdanie sporzqdzono w oparciu o zasade Kontynuadji dziatania.

Wskazanie rynku, na ktdrym notowane sg certyfikaty inwestycyine
Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu inwestycyjnego Zamknietego Dochodowych Surowedw notowane sq
na Gietdzie Papierdw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Wskazanie serii certyfikatow inwestycvinych i cech je réznicujgeych
Fundusz BPH FIZ Dochodowych Surowcow wyemitowat certyfikaty inwestycyjne serii A.

Wskazanie emisji certyfikatow inwestycyinych
Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Dochodowych Surowcow zostoly
wyemitowane w plerwsze] emisji certyfikatow.




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

Nota objagniajgea 1- Polityka rachunkowosci
1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci
Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdoniu finansowym

Informacje w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci iDz.U. z 2013 roku, poz. 330, z pdzn. zm. Ustawa"} oraz Rozporzgdzenia Ministro
Finansdéw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyinych {Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859) - ,Rozporzqgdzenie”.

Sprawozdanie sporzqdzane jest w jezyku polskim i w walucie polskiej.

informacje wykazywane w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq w tysigeach ztotych, za wyjgtkiem
wartosci aktywéw netio na certyfikat inwestycyjny oraz liczby certyfikatow inwestycyjnych wyrazonych w
sztukach, Wartoéé nominalna papierdw warto$ciowych wykozana jest w sprawozdaniach finansowych z
doktadnosciq do 0,01 zt.

Done w walutach obcych wykezywane sq po przeliczeniu na ztote polskie po érednim kursie ogtaszanym
przez Narodowy Bank Polski na dziefi sporzqdzenia sprawozdanic.

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

Nalezne odsetki od papleréw wartodciowych sq wykazywane w sprawozdaniach finansowych w' pozycii
sktadniki lokat powiekszaige wartosé papieru wartosciowego.

Instrumenty pochodne o wycenie dodatniej sg wykazywane w bilansie w pozycji sktadniki iokat, instrumenty
pochodne o wycenie ujemngj sq wykazywane w bilansie w pozycji zobowigzania.

Na dziefi bilansowy Fundusz przyjmuje metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczqeych Funduszu oraz metody wyceny aktywdw
i sktadnikédw lokat oroz ustalenie zobowigzah | wyniku finansowego

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

wWartoéé poszczegdlnych sktadnikéw aktywdw i pasywdw, przychodéw i zwigzanych z nimi kosztow, jok tez
zyskow i strat ustala sig oddzielnie.

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

Operagje dotyczgee Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktbrego dotycza,

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia
urmowy. Sitadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, 0 kidrym mowa w
Statucie (. godz. 23.00) oraz skiadniki, dla kiérych we wskazanym momencie brok jest potwierdzenia
zawarcia transakcji, uwzglednica sie w najblizsze] wycenie aktywow Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.
Towarzystwo dopetnia wszelkich staran, aby uwzglednié w wycenie wszystkie transokcje zowarte przez
Fundusz w dniu T i uzyskad potwierdzenia zawartych transckcii w wymaganym czasie. Towarzystwo
dodatkowo w godzinach porannych w dniu T+1 przedstawia Depozytariuszowi do weryfikacji zestowienie
uzgodnionych zawartych transakcji z dnia T,

Skiadniki aktywéw Funduszu wyceniane sq oraz zobowigzania Funduszu ustalone sq zgodnie
z obowigzujgcymi przepisami prawa polskiego i statutem Funduszu.

W sprawach nieuregulowanych przepisami Ustawy, przyjmujgc polityke rachunkowosci, Fundusz moze
stosowaé krajowe standardy rachunkowosci wydane przez uprawniony w mys| ustawy Komitet Standardow
Rachunkowosci. W przypadku braku odpowiedniego stondardu krojowego Fundusz moze stosowac
Miedzynaredowe Standardy Rochunkowosch,

Fundusz obowigzany jest stosowa¢ ckreslone Ustawg zasady rachunkowodci, rzetelnie i jasno przedstawiajge
sytuacie maigtkowq | finansowg oraz wynik finansowy.



Aktywo Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala sie w dniu wyceny oraz na dzen
“sporzqdzenic sprawozdania finansowego. Wartos¢ aktywow netto Funduszu jest réwna wartosci aktywow
Funduszy, pomnigjszonych o zobowigzanio Funduszu w dniu wyceny.

Ze wzgledu no prowadzong polityke inwestycying, o takze w telu umozliwienia Towarzystwu w sposéb
nalezyty wyceny aktywdw netto oraz ustalenia wartodci aktywow netto na certyfikaty inwestycyjne, w tym w
szczegoinosci hiorge pod uwage mozZliwosé uzyskania przez Towarzystwo informacji niezbednych do
przeprowadzenia wyceny aktywdw netto oraz ustalenia wartoéci aktywdw netio na certyfikaty inwestycyjne
oraz inne aspekty organizacyjno-techniczne, momentem dokonywania wyceny jest godzina 23.00 czosu
polskiego w dniu wyceny.

Zgodnie z najlepszg wiedzg Towarzystwa przyjecie w Statucie Funduszu godziny 23.00 joko godziny, z ktorej
bedq pobierane kursy do wyceny aktywow netto Funduszu nie wptynie na prawidtowe, zgodne z Ustawq o
funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzgdzeniem ustalenie wartosci aktywow, wartosci cktywodw netto oraz
wartosci aktywéw netto na certyfikaty inwestycyjne o takze na przeprowadzenie wykupu certyfikatdw
inwestycyjnych po cenach zgodnych z przepisami wyZej wymienionej Ustawy; ponadto nie wplynie na
wiasciwe podejmowanie decyzji inwestycyinych, w tym przestrzeganie limitdw inwestycyjnych.

Wartoéé dtuznych papierdw wartosciowych nienctowanych na aktywnym rynku wyznacza sig

w skorygowane] cenie nabycio, oszacowangj przy zastosowaniu efektywnej stopy proceniowej, pray czym
skutek wyceny tych skladnikéw lokat zalicza sig odpowiednio do przychodow odsetkowych albe kosztow
odsetkowych Funduszu. ,

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

Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia
sie, poczgwszy od dnig zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty roznicy pomigdzy ceng odkupu a ceng
sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowei.

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

Koszty odsetkowe z tytutu kredytéw i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz rozlicza sie w czasie przy
zastosowaniu efektywne] stopy procentowe],

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiony kapitatu wptaconego | kapitoty wypiaconego jest dzien ujecia
wydania i wykupienia certyfikatow inwestycyjnych w cdpowiednim rejestrze.

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

Ujecie w ksiegach rachunkowych standw drodkéw pienieznych odbywa sie na podstawie oficjalnych
wyciqgéw z rachunkéw bankowych, z uwzglednieniern wszystkich operacji z danego dnia, ktére zostaty
zatwierdzone w systemach bankowosci etektronicznej.

Koszty ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w wysckoéci przewidywanej. W przypadku kosziow tworzy sig
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 koszibw, zawierajgcego pozycje
kosztow w wysokodci uzasadnionej, usiclone no podstowie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwoscl ustalania wartosci oktywdw netto w dniach wyceny.

Koszty wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqdzanie naliczane sq w dniu wyceny od wartoéci aktywow netto z
poprzedniego dnia wyceny |1 rozliczane sq przez Fundusz do 15-go dnio nastepnego miesigca
kalendarzowego za miesige poprzedni.

Fundusz pokrywa z whasnych érodkdw nastepujgce koszty | wydatki zwigzane z dzictainoscig Funduszu:
wynagrodzenie Towarzystwa za zorzgdzanie Funduszer; optaty i prowizie maoklerskie; prowizie i optaty
bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytow i pozyczek zaciqgnietych przez Fundusz; podatki { optaty
wynikaigce z przepiséw prawa; prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych; koszty
Sponsora Emisji, ktore nie mogqg przekroczy¢ 0,1% éredniej rocznej WAN w skali roku; koszty KDPW i GPW:
koszty zwigzane z dziotalnosciq Rady Inwestordw; koszty fikwidacii Funduszu {w tym wynagrodzenie
likwidatora, kidre nie moze przekroczyé 100,000 2z, Koszty zwigzane z dziotelnodciq Funduszu nie
wymienione powyze] pokrywane sg przez Towarzystwo.



Nadezng dywidende z akdli lub innych instrumentdw notowenych na akiywnym rynku uimuie sie w ksiegach
rachunkowych w dniu, w kidrym na potrzeby wyceny akgji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy
rieuwzglednigjgoy wartosci prawa do dywidendy.

W kazdym dniu wyceny warte$é naleine) dywidendy, wyplacane] w walucie inngj niz z+oty polskl
przeszocowywiang jest wedtug Sredniego kursu ustalonégo die danej waluty przez NBP. e

Podatek od naleznej dywidendy spétki wehodzqeej w skiad portfela inwestycyjnego ujmowany jest Joko koszt

Metody wyceny skfadnikow lokat

Aktywa Funduszu wycenio sie, d zobowigzania Funduszu ustola sie wediug wicrygodnie oszacowane]

wartoscl godziwej.

1 Wartes¢ godziwg skiadnikéw iokot notowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujacy
sposoh:

a) jezeli Dzien Wyceny jest réwnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakdii na aktywnym rynku
~ wedtug ostatniego dostgpnege w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonegs na
aktywnym rynku w dniu wyceny, z zostrzezeniem, e gdy wycena Aktywow Funduszu oraz Aktywbw
Subfunduszu dokonywona jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecic, @ w przypadku braku
kursu zamkniecia - inngj, ustalongj przez rynek wartosci stanowigeej jego odpowiednik, za ostaini
dostepny kurs przyimuje sie ten kurs albo wartos¢ z Dnia Wyceny;

b) jezeli Dzien Wyceny jest rdwnoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakcji no akiywnym rynku,
przy czym wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywdw jest znaczgeo niski cibo na danym
sktadniku aktywéw nie zowarto Zodngj fransakeji - wedtug ostatniego dostgpnege w momencie
dokonywanic wyceny kursu ustolonego na  akiywnym rynku, skorygowonego w  sposéb
urmozliwigiqey uzyskanie wiarygodnie oszacowane] wartoscl godziwe] poprzez zastosowanie metod
odnoszqeych sie do sposcbdw wyceny poszczegdinych kategorii lokat nienotowanych na rynku
aktywnym, o ktdrych mowa w paragrafach 2--3, z zastrzezeniem, Ze gdy wycena Aktywdw Funduszu
oraz Akitywoéw Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamknieclo, o w
przypadky braku kursu zamkniecia - innej, ustalone} przez rynek wartodci stanowigcej jego
odpowiednik, zo ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo wartosé z uwzglednieniem
istotnych zdorzen majgcych wplyw na ten kurs albo wartosé;

¢) jezeli Dzierh Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakeji na aktywnym rynku - wedbug
osiatniege dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia ustalonego na
aktywnym rynku, ¢ w przypadky braku kursu zamkniecia - innej, ustalone} przez rynek wartosc
stanowigcej jego odpowiednik, skorygowanego w sposdb umozliwiajgey uzyskanie wiarygodnie
oszacowane] wartosci godziwe] poprzez zastosowanie metod odnoszqeych sie do sposobow
wyceny poszczegdinych kategori lokat nienotowanych na rynku aktywnym.

W przypadku, gdy skiadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym aktywnym rynku, wartoscig
godziwg jest kurs ustalony na rynku gtownym.

Podstawg wyboru rynku gidwnego dla sktadnikdéw lokat netowanych na rynku akiywnym jest welumen
obrotu na danym skiadniku lekat,
Wyboru rynku gféwnego dokonuje sie no koniec kazdego kolejnego miesigca kolendarzowego. W celu
ustalenia rynku gtdwnego na dany miesige kalendarzowy brany jest pod uwagg wolumen cbrotu w miesigcu
poprzednim.
Za rynek oktywny uwaza sie rynek spetnigjgcy tqcznie nastepujgee kryterio:

dy instrumanty bedgce przedmiotem cbrotu na rynku sqg jednorodne,

e} zazwyczal w kazdym czasie wystepujg zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,
ceny sq poduwane do publiczne] wiadomoscl.

Za wiarygodnie oszocowang wartosé godziwg sktadnikéw lokat nienctowanych na rynku aktywnym uzngje
sie wartos wyznaczeng poprzez:

f) oszocowanie waortosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowang, niezaleng jednostke Swiadczgeg
tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne cszacowanie przez te jednostke przephywow
pienieznych zwigzanych z tym skiadnikiem;

g} zasiosowanie wiasciwego modelu wyceny skiadnika lokat, o ile wprowadzone do tege modelu dane
wejciowe pochodzg z akiywnege rynky;

hy  oszocowanie wartodcl sklodnika lokat za pornocg powszechnie uznanych metod estymaci
oszacowanie wartosci skiodnike lokat, dla ktdrego nie istnigje cktywny rynek, na podstowie



publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nieréinigcego ste istotnie skfadnika, w szczegbinosct
o podobre] konstrukeji prawnej i celu ekdnofmicznym.

Skiadniki lokat wynikajqce z przyjetei polityki inwestycyjnej Funduszu wycenia sig w nastepujacy sposob:

1)  Akcje, prawa do akgji, prawa poboru, warranty subskrypcyine, certyfikaty inwestycyine, kwity depozytowe
notowana na rynku aktywnym regulowanym wycenia sie wediug kursu z rynku oktywnego. Natorniost akgje,
prawa do akgji, prowa pobory, warranty subskrypeyjne nienctowane na rynku aktywnym wycenia sig zo
pomocqg powszechnie uznanych metod estymacii, w szczegblnosci:

a) dla akgji bedzie stosowana metoda wyceny w skorygowanej cenie nabycio, oszacowanegj przy
uwzglednieniu kazdej istotnej zmiany wartodci godziwej, o kibrej wiadomo Funduszowi, wynikajgeej z
przeprowadzonej analizy ryrnkowej oroz finansowej spétki,

vy prowa do okcji nienctowanych na rynku oktywnym wyceniane bedg w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanel przy uwzglednieniu kazdej istotnel zmiany waortodci godziwel, o ktorej wiadomo
Funduszowi, wynikajgcej z przeprowadzonej analizy rynkowej oraz finansowej spétki,

¢) warranty subskrypcyjne oraz prawa poboru wycenicne bedg metodq wartosci wewnetrznej, tj. joko
wigksze z wartosci: zera, oraz roznicy wynikajgee] z rynkowej wartoscl akeji, na ktére opiewa warrant fub
prewo poboru oraz wartodct wynikajgce] z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystuguigcych
warrantom lub prawom poboru lub wartedel teoretyczne] prawa poboru w zaleznosci od tego, kidra z
tych wartosdci jest mniejsza; warranty subskrypeyjne oraz prawa poboru na akcje nienotowane na rynku
aktywnym wyceniane bedq w skorygowanej cenie nabycia oszacowanej przy uwzglednieniu kazdej
istotne] zmiany wartodci godziwej, o ktdrej wiadomo Funduszowi, wynikajgeej z przeprowadzonej analizy
rynkowej oraz finansowej spotki. Certyfikaty inwestycyjne nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie
wedlug ostotnie] ogloszonej przez fundusz inwestycyjny wartosci aktywow netto na certyfikot
inwestycyjny z uwzglednieniemn wszelkich zmian wartosci godziwej certyfikatu inwestycyinego takiego
funduszu od momentu ogloszenia wartodci oktywdw netto przez fundusz do godziny 23.00 czasu
polskiego w Dniu Wyceny.

2)  Depozyty wycenia sie w wysckosci wynikajgeej z sumy wartesdci nominalnej oraz naliczonych odsetek, przy
czym kwote naliczonych odsetek ustala sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procenicwej.

3)  Listy zastawne notowane na rynku aktywnym wyznacza sie zgodnie z zasadq okreslong w paragrafie 1 ust. 2,
natomiast nienotowaone na rynku cktywnym wycenia sie w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywne] stopy procentowe).

4)  Dluzne papiery wariodciowe notowane na rynku oktywnym wycenia sie wedtug kursu z rynku aktywnego.
Dtuzne papiery wartosciowe, dla ktorych istnieje potrzeba korekty kursu ze wzgledu na znaczgeo niski
wolumen obrotdw na danym sktadniku oktywdw albo na danym skiodniku oktywéw nie zawarto zadnej
transokeli, wycenia sie no podstowie kursu Bloomberg Generic {BGN). Diuzne papiery wartosSciowe
nienctowone na rynku aktywnym wycenia sie metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowangj przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe).

5)  Instrumenty pochodne standaryzowane notowane na rynku akiywnym w szezegdlnoset kontrakty terminowe
notowane na GPW w Worszawie wycenia sie wediug kursu z rynku aktywnego, natomiast do wyceny
instrumentéw pochodnych niestandaryzowanych nienotowanych na rynku aktywnym stosowane bedg
modele w szczegdinodel dla standardowych opcii na ckeje - model Blacka-Scholesa oraz dla kontraktbw
zamiony stopy procentowej, transakgji FRA i transckdi zamiany walut {currency swap) model wyceny metoda
zdyskontowanych przeptywdw pienieznych.

6) Kontrcktowe transokcje terminowe bedgee Niewystandaryzowanymi instrumentami Pochodnymi, ktorych
baze stanowig kontrakty terminowe notowane na rynkach zorganizowanych, wycenia si¢ zgodnie z zasadami
przyjetymi dla instrumentdw pochodnych standaryzowanych notowanych na rynku aktywnym.

Papiery wartodciowe nabyte przy zobowigzaniu sie druglej strony do odkupu wycenia sie, poczgwszy od dnia
zawareia umowy kupna, metodg skorygowane] ceny nabycio, oszacowane] przy zostosowaniu efekiywnej
stopy procentowej. Przedmiotem transakcji mogg by¢ papiery wartodciowe emitowane lub gwarentowane
przez Skarb Paristwo lub Narodowy Bank Polski oraz papiery wortosciowe dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym.

Zobowigzonia z tytutu zbycia papierdw wartosciowych, przy zebowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia sie,
poczagwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty roznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy,
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowey.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obeych wycenia sig lub ustala w walucie, w kidrej sg
notowane-na aktywnym rynku, o w przypadky, gdy nie sq nctowone na aktywnym rynku - w walucie, w ktorej
sq denominowane.



2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasod rachunkowosci
Nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci Funduszu.



informacja dodatkowa do skréconego sprawozdania finansowego, bedgcego sktadnikiem
raportu kwartalnego

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Dochodowych Surowcow

za okres od 1 kwietnia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r.

1) Informacje o znaczqecych zdarzeniach dotyczgcych lat ubiegiych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezqcy okres sprawozdawczy
W okresie sprawozdawczym nie wystgpity znaczgee zdarzenia dotyczgcee lat ubieghych.

2} Informacje o znaczqeych zdarzeniach, jokie nastgpity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych
w sprawozdaniu finansowym
Po dniu bilansowym nie nastgpity znaczgce zdarzenia nieuwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

3} Zestawienie oraz objasnienie roéznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym
i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi ' _
Fundusz prezentuje lokaty dvernight w pozydji ,Srodki pieniezne”. W sprawozdaniach finansowych za
drugi kwartat 2016 roku lokaty overnight byly prezentowane w pozycji ,Skkadniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku”.

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

W celu zapewnienia pordwnywalnosci informacji dane poréwnawcze na dzieft 30 czerwca 2016 roku
zostaty przeksztatcone w ponizszy sposob:

Zmiana prezentacii danych w bilansie:

Przed Po
przeksztolceniem: przeksztatceniu:
$rodki pieniezne i ich ekwiwalenty-razem 3 60
Naleznosci razem 207 0
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 9 269 9476
Diuzne papiery wartoSciowe 9 056 9 263
Sktadniki lokat nienotowane na aktywaym rynku 57 0

Zmiana prezentaci danych w rachunku przeptywdw pienieznych:

Przed Po

przeksztatceniem: przeksztatceniu;
Przeptywy Srodkow pienigznych z dziatalnosci operacyjnej (I - 11} 223 478 267 212
| Wplywy 10768, 24732 311 326
Il Wydatki 10 546 24 254 45 114
Zmiana stanu Srodkow pienieznych netto 0 0 44 -266
Srodki pienigzne i ekwiwalenty Srodkow pienieznych na
poczatek okresu sprawgzdawczego 3 3 16 326
Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienigeznych na koniec
okresu sprowozdawczego 3 3 60 60




Zmiana prezentacii danych w Tabeli gtdwne] - Skiadniki Lokat:

Przed przeksztatceniers:

Procentowy
udziat w
Wartese wedtug ceny Waortos¢ wedtug wyceny | aktywoch
nabycia w tys. na dziert bilansowy w tys. | ogdlem
DHuzne papiery wortcsciowe 9001 9 056 94,84
Depozyty 57 57 0,60
Po przeksztatceniu;
Proceniowy
udziat w
Wartesé wediug ceny Waortosé wediug wyceny | aktywoch
nabycia w tys. na dziert bilonsowy w tys. | ogdlem
Ctuzne papiery wartcsciowe 9001 9 26% 97,02
Depozyty 0 0 0,00

4} Dokonane korekty btedoéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych tym
skutkow finansowych na sytuocje majgtkowg i finansowq, pltynnos¢ oraz wynik z operacji i
rentowno$¢ funduszu, przy czym w przypadku, gdy:

al w okresie sprawoczdawczym wystqgpity przypadki informowania uczestnikow o korektach wyceny
aktywdw netto na jednostke uczestnictwa albo certyfikat inwestycyiny, prezentacja tabeli
zawierajgcej co najmniej date skorygowanej wyceny, date ogtoszenia korekty wyceny, wartosc
aktywdw 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 sprowozdawczym wystqpity przypadki zowieszenia zbywania lub odkupywania
jednostek uczestnictwa lub zawieszeniao w dokonywaniu wyceny aktywow netto na jednostke
uczestnictwo albo certyfikat inwestycyjny - prezentacja tobeli zawierajgcej co najmniej date
ogtoszenia rozpoczecia zawieszenia, okres, w ktorym zawieszenie obowiqzywalo, a takze
wyjasnienia podstaw prawnych i przyczyn zawieszenia
W okresie sprawozdawczym nie wystqpity takie zdarzenia.

¢} w okresie sprawozdawczym wystqpity przypadki nie rozliczenia sig transakeji zawieranych przez
fundusz - wskazanie takich transakcji oraz przyczyn, dla ktérych nie zostaly one rozliczone
W ckresie sprawozdawczym nie wysiqpity takie zdarzenia.

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

Brak niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

6) Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktoére moglyby w istotny sposéb
wptyngé na oceng sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian

Komentarz Zarzqdzajgcego Funduszem:

Mimo dobrych danych ptyngcych ze Swiatowej gospodarki w pierwszej potowie kwietnia (podwyzka
prognoz swiatowego PKB przez IMF, dobre dane z Chin), miesigc zakoficzyt sie spadkami. Przesqdzit
rynek energii, ktdry mimo wczesniejszych mocnych wzrostdw, zakonczyt okres nizej przez mniejszy niz
oczekiwano spadek zopasdw ropy w USA, co po raz kolejny wzbudzito obawy inwestordw o stan rynku,
Duza liczba spekulacyjnych diugich pozycji na niektérych towarach, spowodowata przecene i
“oczyszezenie' rynku.

Po wyprzedazy na poczqtku maja, oczekiwanie na porezumienie OPEC w sprawie ograniczenia
produkcji ropy oraz lepsze wskazniki wyprzedzajgee koniunktury w USA pozwolity na powrdt optymizmu.



Wzrost ryzyka politycznego w USA pod koniec miesigea oraz realizacia zyskdw na ropie odwrécite dobrg
passe. Stabsze dane o imporcie/exporcie z Chin spowodowaly stabsze zachowanie spotek
wydobywajgcych metale przemystowe.

Czerwiec byt najgorszym miesigcem dla indeksdw surowcowych w plerwszym pétroczu, indeks CRB
spadt w czerweu o 2,78% i podobnie jak w maju mieliSmy do czynienia z duzq zmiennoscig, Najstabszym
i najbardziej zmiennym ogniwem ostatniego okresu dla rynku surowcow jest ropa naftowa, kidra
potanicta w czerwcu o prawie 5%. 7

Metoda pomiaru maksymalnego zaangazowania funduszu w instrumenty pochodne:

Na dzien sporzqdzenia sprawozdania finansowego fundusz oblicza ekspozycje metodg brutto oraz
metodq zoaangaZzowania zgodnie z art. 7 i art. 8 rozporzgdzenia delegowanego Komisji (UE} NR
231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupetnigjgcego dyrektywe Parfamentu Europeiskiego i Rady
2011/61/UE w odniesieniu do zwolniest, ogdinych warunkéw dotyczqeych prowadzenia dziatainogci,
depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystodci i nadzoru.

Wezesniej stosowang metodg pomiaru catkowitej ekspozycii funduszu byt metoda zaangazowania.
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