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Do Rady Nadzorczej BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Dokonali$my przegladu zalaczonego sprawozdania finansowego BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego
Dochodowych Surowcow (zwanego dalej ,Funduszem™) z siedziba w Warszawie, ul. Emilii Plater 53, obejmujacego:

—  wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
- zestawienie lokat na dzief 30 czerwca 2007 roku wykazujace lokaty w kwocie 90.567 tys. ziotych,
—  bilans sporzadzony na dzieh 30 czerwca 2007 roku wykazujacy aktywa netto w kwocie 90.870 tys. zlotych,

- rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2007 roku do 30 czerwca 2007 roku wykazujacy ujemny
wynik z operacji w wysokosci 45 tys. zlotych,

—~  zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2007 roku do 30 czerwca 2007 roku wykazujace
2mniejszenie aktywow netto w kwocie 21.687 tys, ztotych,

—  rachunek przeplywéw pienigznych za okres od 1 stycznia 2007 roku do 30 czerwca 2007 roku wykazujacy
zmniejszenie §rodkéw pienigznych netto w kwocie 2 tys. zlotych,

—  noty obja$niajace oraz informacj¢ dedatkowa,

Za rzetelno$é, prawidlowosé i jasnosé informacji zawartych w sprawozdaniu finansowym Funduszu odpowiada

Zarzad BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ,BPH TFI”) Naszym zadaniem bylo
dokonanie przegladu tego sprawozdania.

Przeglad przeprowadzili$my stosownie do norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowa
Rade Bieglych Rewidentéw. Normy nakiadajg na nas obowiazek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taki
sposob, aby uzyskaé umiarkowang pewnosé, iz sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych nieprawidlowosci.
Przegladu dokonaliémy gléwnie droga analizy danych sprawozdania finansowego, wgladu w ksiggi rachunkowe oraz
wykorzystania informacji uzyskanych od kierownictwa oraz personelu BPH TFI odpowiedzialnego za finanse i
ksiegowosé Funduszu. Zakres i metoda przegladu sprawozdania finansowego istotnie rézni si¢ od badania. Celem
przegladu nie jest wyrazenie opinii o prawidtowosci, rzetelnosci i jasnoéci sprawozdania finansowego i w zwiazku z
tym opinii takiej nie wydajemy.

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazal potrzeby dokonania istotmych zmian w zalaczonym sprawozdaniu
finansowym, aby przedstawiato ono prawidtowo, rzetelnie i jasno sytuacjg majatkows i finansowa Funduszu na dzief
30 czerwca 2007 roku oraz wynik finansowy za okres od 1 stycznia 2007 roku do 30 czerwca 2007 roku zgodnie z
wymogami ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowoéci oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
8 pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

Informacje zawarte w liscie Zarzadu BPH TFI skierowanym do Uczestnikéw Funduszu, zaczerpnigte bezposrednio ze
sprawozdania finansowego objetego przegladem, sa z nim zgodne. Do sprawozdania finansowego dolaczone zostato
Oswiadczenie Depozytariusza o zgodnosci danych dotyczacych stanow aktywow funduszu ze stanem faktycznym.

Jdcek
nr ewid.

Warszawa, ul. Pigkna 18
wpisany na liste podmiotow uprawnionych
pod nr ewidencyjnym 73 prowadzona przez KRBR

Warszawa, dnia 28 sierpnia 2007 r.
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BPH™TFI

28 sierpnia 2007 r.

Szanowni Pafnstwo,

Mamy przyjemnos¢ przedstawi¢ sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego
Dochodowych Surowcow (,,Fundusz™) zarzadzanego przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA,
za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2007 roku.

Na dzieft 30 czerwca 2007 roku laczna wartos$é aktywow netto Funduszu wyniosta 90,9 min PLN, zas taczna
warta$é aktywow netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez BPH Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych SA wyniosta 8.263 min PLN.

Ponizej przedstawiamy podsumowanie dziatalnosci inwestycyjnej Funduszu.

Fundusz zostal utworzony w lipcu 2006 roku jako pierwszy na polskim rynku fundusz inwestycyjny
zamknigty inwestujgey na rynku surowcow,

Aktywa Funduszu odzwierciedlajg sklad indeksu Reuters/Jefferies CRB, ktéry informuje o koniunkturze na
Swiatowych rynkach surowcéw i towarow.

Fundusz jest zarzadzany zgodnie z modelem CPPI, ktérego glownym celem jest ochrona zainwestowanego
kapitatu jednoczesnie przynoszac dodatkowe zyski w okresie wzrostéw na gieldzie.

W pierwszym pélroczu zagregowany indeks towaréw CRB zyskal okoto 2,7%, jednak niekorzystnie na wynik
wptyneto umocnienie PLN do walut obeych (okoto 2%) oraz duza zmienno$é na rynku surowcowym.

Wartos¢ jednostki uczestnictwa Funduszu w okresie sprawozdawczym spadta o 0,04%.

Dzigkujemy za powierzenie swoich $rodkéw Funduszom zarzadzanym przez nasze Towarzystwo i okazane w
ten sposob zaufanie,

. Marcin Bednarek
Artur Czerporiski Stawomir Tomkiewic
V\b b—’:\
ML Czlonek Zarzgdu Czl
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BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
DOCHODOWYCH SUROWCOW

Ninigjsze sprawozdanie finansowe zostalo sporzgdzone na podstawie przepisow ustawy z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowoséci (Dz.U. z 2002 roku, Nr 76, poz. 694, z pdZn. zm.) oraz zgodnie
z Rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 8 pazdziernika 2004 roku W sprawie szczegolnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyinych” (Dz. U. Nr 231, poz. 2318 z pdzn. zm.).

Przedstawione sprawozdanie obejmuje:

» Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

» Zestawienie Lokat wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2007 roku o wartosci 90 567 tys. zt, w labeli
gldwnej oraz w tabelach uzupetniajgcych i dodatkowych,

« Bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2007 roku wykazujacy aktywa netto w wysokosci
90 870 tys. z,

+ Rachunek wyniku z cperacji za okres od 1 stycznia 2007 roku do 30 czerwca 2007 roku wykazujacy
dodatni wynik z operacji w wysokosci 45 tys. zi,

+ Zestawienie zmian w aktywach netto,

e Rachunek przeptywow pienieznych,

« Noty cbjasniajgce,

s Informacje dodatkows,

Warszawa, 28 sierpnia 2007 r.

Artur Czerworiski Marcin Bedmmk

Cooty P Jddisria

Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu




Wprowadzenie

BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Dochodowych Surowcéw, dalej zwany Funduszem, dziata
zgodnie z ustawa z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146 poz. 15486)
jako fundusz inwestycyjny zamknigty.

Fundusz jest zarzadzany przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna z siedzibg
w Warszawie pod adresem: ul. Emilii Plater 53, 00-113 Warszawa.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 8 marca 2004 roku podjelo uchwate o
zmianie nazwy Towarzystwa z CA IB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka  Akcyjna
(Repertorium A. 646/2004) na BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna.
Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsigbiorcow prowadzonego przez Sgd Rejonowy dia Miasta
Stolecznego Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod Nr KRS
0000002970.

Decyzja nr DFIAWI4034-3/11-1-2162/06 z dnia 3 czerwca 2006 roku Komisja Papierow Wartosciowych i
Gietd udzielita BPH Towarzystwu Funduszy inwestycyjnych Spotka Akcyjna zezwolenia na utworzenie
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Dochodowych Surowcow.

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

Cel inwestycyjny, specjalizacja oraz stosowane ograniczenia inwestycyjne

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywoéw Funduszu w wyniku wzrostu

wartosci lokat Funduszu.

Dla osiggnigcia celu inwestycyjnego Fundusz bedzie stosowat strategie zabezpieczania portfela
akcji o nazwie Constant Proportion Portfolio Insurance (w skrécie ,CPPI) polegajaca na
odpowiednim rebalansowaniu udziatéw tytutéw uczestnictwa w  instytucjach zbicrowego
inwestowania specjalizujacych sie w inwestowaniu na rynkach towarowych i instrumentow
diuznych w portfelu w celu ochrony Wartosci Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny
przed spadkiem ponizej zakladanego poziomu, zwanego dalej poziomem ochrony kapitatu, na
koniec zatozonego kazdorazowo okresu zgodnie z nastepujacymi zatozeniami:

a) Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu w dowolnym momencie nie powinna spasé
ponizej okreslonego poziomu minimalnego, zwanego dalej poziomem cdniesienia,
tak aby na koniec zdefiniowanego wstepnie okresu Wartosc Aktywow Netto
Funduszu byla nie mniejsza od wymaganego dla uzyskania przyjgtego poziomu
ochrony kapitatu,

b) maksymalne zaangazowanie w akcje (dalej zwane takze maksymaing
ekspozycjg) powinno by¢ rowne w dowolnym momencie statej wielokrotnosct roznicy pomiedzy
aktualng Wartoscia Aktywow Netto Funduszu oraz poziomem odniesienia.

Zakiadany poziom ochrony kapitatu bedzie obowigzywat w okresach trzyletnich, przy czym
poziom ten, przy zastosowaniu strategii, w pierwszym okresie trzyletnim bedzie nie mnigjszy niz
100% Wartosci Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny z pierwszego Dnia Wyceny
Funduszu. Fundusz poprzez przekazanie raportu biezacego oraz publikacjg w okresie od 4
(czterech) do 2 (dwéch) tygodni przed pierwszym Dniem Wyceny kazdego kolejnego okresu
trzyletniego, poda do publicznej wiadomosci informacje o zaktadanym poziomie ochrony kapitalu

w nastepnym trzyletnim okresie, przy czym poziom ten bgdzie nie mniejszy niz 100% Warntosci



Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny z pierwszego Dnia Wyceny kolejnego
okresu trzyletniego. Fundusz moze takze, w tym samym trybie i na tych samych warunkach,
podwyzszy¢ zakladany poziom ochrony kapitatu w trakcie trwania trzyletnich okresow, przy czym
zmiana ta dotyczy danego okresu trzyletniego i staje sie skuteczna w nastepnym Dniu
Gietdowym po dniu, w ktérym podano do publiczne] wiadomosci informacje o podwyzszeniu
zakiadanego poziomu achrony kapitatu.
Fundusz nie gwarantuje osiggnigcia celu inwestycyjnego, w tym w szczegdlnosci ochrony
kapitalu na zakladanym poziomie, a takze spetnienia si¢ zalozen strategii zabezpieczania portfela
akcji. Fundusz, z zastrzezeniem ograniczen okreslonych w Statucie, moze lokowaé Aktywa
Funduszu wylacznie w
a) papiery wartosciowe,

) wierzytelnosci, z wyjatkiem wierzytelnosci wobec oséb fizycznych;

) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne;,
d) Instrumenty Rynku Pienigznego,

) depozyty w bankach krajowych.

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2007 roku do 30 czerwca 2007
roku. Dniem bilansowym jest 30.06.2007 roku.

Kontynuacja dziafalnosci

Ponizsze sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuacji dziatalnosci przez
Fundusz w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony. Na dzief sporzadzenia sprawozdania finansowego nie
ujawnily sie zadne przestanki swiadczace o mozliwosci zaprzestania dziatalnosci przez Fundusz, w

zwigzku z czym sprawozdanie sporzgdzono w oparciu o zasade kontynuacji dziatania.

Wskazanie podmiotu, ktéry przeprowadzif przeglad sprawozdania finansowego

Przeglad sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2007 roku do 30 czerwca 2007 roku zostat
przeprowadzony, na podstawie zawartej umowy 0 badanie sprawozdania finansowego, przez Deloitte

Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie pod adresem: ul, Pickna 18, 00-549 Warszawa.

Wskazanie rynku, na ktérym notowane sa certyfikaty inwestycyjne
Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Dochodowych Surowcow

notowane sa na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S A

Wskazanie serii certyfikatow inwestycyinych | cech je réznicujacych

Fundusz BPH FIZ Dochodowych Surowcow wyemitowal certyfikaty inwestycyjne serii A,
Wskazanie emisji certyfikatow inwestycyinych
Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Dochodowych Surowcow zostaty

wyemitowane w pierwszej emisji certyfikatow.

Warszawa, 28 sierpnia 2007 r.

Artur Czerwonski Marcin Bgdnarek Stawomir Tomkiewicz

e a2 Fatemci

Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Czlonek zadu



TABELA GLOWNA - SKLADNIKI LOKAT
8PH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Dochodowych Surowcow

na dzieri 30.06.2007

30.06.2007

31.12.2006

Wartos¢ wedlug ceny
nabycia w 1ys.

Proceniowy
udzial w
aktywach
ogdlem

Wartosé wedlug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Wartosé wedtug ceny
nabycia w tys.

Wartoéé wedlug wyceny
na dzien bilansowy w tys

Procentowy
udziat w
aktywach
ogdlem

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Diuzne papiery wartodciowe

75737

75103 §2,48

82,33

Instrumenty pochadne

Udziaty w spéikach z
ograniczong,
odpowiedzialnoscia

Jednostki uczestnictwa

13 398

11737 12,89

13 997

11781

10,45

Cenrtyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emilowane
przez instytucje wspéinego
inwestowania majace siedzibe
Za granicg

Wierzytelnoscei

Weksle

Depozyty

3726

3727 4,09

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Ihne

Artur Czerworiski
0 &_;

rezes Zarzgdu

Marcin Bednarek

Czlonek Zarzadu

Slawomir.

Czlonek

kiewicz

adu




TABELA UZUPELNIAJACA - DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknletego Dochodowych Surowcow

na dzler 30.06,2007

Procentowy
Kraj Warunki Wartost wedtug udzial w
Nazwa siedziby |Termin oprocento [Warto$é Wartosé wedtug ceny  |wyceny na dzien aktywach
Rodzaj rynku rynku  |Emitent  |emitenta [wykupu wania nominalna Liczba nabycia w tys. bilansowy w tys. ogdlem

74 000 75737 75 103 82,48
0O terminle wykupu do 1 roku: - -
Ohligacje .
Bony skarbowe -

nie dotyczy -

Bony pienlgine . R
nie dotyczy - -
Inne . -
nig dotyczy - .

O terminie wykupu powyte| 1 roku: 74 000 75737 76103 82,48

Obllgac)e 74 000 75737 75103 82,48

Aktywny Rynek - Skarb

DE0E09 Rynek Regulowany |CETQ |Panstwa |Polska |2009-05-24 6,00| 74 0CC 000 74 000 75 737 75103 82,48
Bony skarbowe -
nie dotyczy - -
Bony plenigine .
nie dotyczy - -
Inne . .
nie dotyczy - -




TABELA UZUPELNIAJACA - JEDNOSTKI UCZESTNICTWA

BPH Funduszu Inwestycyinege Zamknietego Dochodowych Surowcow

na dzien 30.06.2007
Procentowy

JEDNOSTKI UCZESTNICTWA Wartosé wediug  |Wartoéc¢ wediug udziat w
| CERTYFIKATY Nazwa |Nazwa irodzaj ceny nabyciaw  |wyceny na dzien aktywach
INWESTYCYJNE Rodzaj rynku rynku  [funduszu Liczba tys. bilansowy w tys. agétem
Jednostki uczestnictwa 13 398 11 737 12,89

LYXOR ETF
LYXOR ETF COMMODITIES  [Aktywny Rynek - COMMODITIES
CRB Rynek Regulowany |PAR CRB 139 900 13 398 11 737 12,89

Certyfikaty inwestycyjne




TABELA UZUPELNIAJACA - DEPOZYTY
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Dochodowych Surowcow
na dzier 30.06.2007

Wartost wedlug Procentowy
Warlose wedlug  |Wartosd wediug  |wyceny na dzien Wartosé wedlug  judziat w
Kra siedziby Warnuinkl ceny nabyciaw  |ceny nabycia w bilansowy w danej [wyceny na dzien aktywach
Nazwa banku banku Waluta |oprocentowania  jdane] walucie 1ys walucie bilansowy w tys  [ogdtem
W walutach paristw nalezacych do QECD 3726 3727 4,09
LOKATA OVERNIGHT Bark BPH POLSKA [EUR 4,00 17 000 64 17 002 64 0,07
LOKATA OVERNIGHT Bank BPH POLSKA |PLN 4,45 3 662 000 3862 3 662 446 3663 4,02

W walutach paristw nienale2acych do OECD




TABELA DODATKOWA - GWARANTOWANE SKLADNIKI LOKAT
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Dochodowych Surowcéw
na dzieri 30.06.2007

Procentowy
Wartos¢ wediug udziat w
taczna Wartos¢ wedtug wyceny na dzien aktywach
Rodzaj liczba ceny nabycia w tys. |bilansowy w tys. ogolem
Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Pansiwa Obligacje 74 000 75737 75 103 §2

Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP

Papiery wartosciowe gwarantowane przez jednostki samorzadu
terytoriainego

Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa nalezace do
OQECD (z wylgczeniem Rzeczypospolitej Polskiej)

Papiery wartosciowe gwarantowane przez migdzynarodowe
instytucje finansowe, ktorych czlonkiem jest Rzeczpospolita
Polska lub przynajmniej jedno z parstw nalezacych do OECD




BILANS

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Dochodowych Surowcéw

na dzien 30.06.2007

(wszystkie dane wyrazone sa w tysigcach zt. - z wyjatkiem liczby certyfikatow inwestycyjnych oraz Wartosci Aktywow
Netto na Certyfikat Inwestycyjny wyrazonego w zt.)

30.06.2007 31.12.2006

I. Aktywa 91 052 112 765
1) $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty-razem 2 4
2) Naleznosci razem 483 3478
3) Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4) Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 86 840 104 616
Diuzne papiery warto$ciowe 75 103 92 835
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym 3727 4 667
Dtuzne papiery wartoSciowe 0 0
6) Nieruchomosci 0 0
7) Pozostale aktywa 0 0
Il. Zobowigzania 182 208
Il. Aktywa netto (i-11) 90 870 112 557
IV. Kapitat funduszu 93 913 115 645
Kapital wplacony 115 645 115 645
Kapitat wyptacony (wielkos¢ ujemna} -21 732 0
V. Dochody zatrzymane -749 -1 469
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z fokat netto 2 659 1153
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia
lokat -3 408 -2 822
VI. Wzrost {(spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -2 294 -1 6198
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji {IV+V+/-Vl} 90 870 112 557
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 934 053 1 156 452

97,29 97,33

Wartosé aktywow netto na certyfikat inwestycyjny

Artur Czerw?ﬁski Marcin Bednarek
(/\77 N T
Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu




RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Dochodowych Surowcow
za okres od 01.01,2007 do 30.06.2007

(dane wyrazone w tys. 2. z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na certyfikat inwestycyjny wyrazonego w zt)
30.06.2007 31.12.2006
. Przychody z lokat 2649 2320
Dywidendy i inne udzialy w zyskach 0 0
Przychody odsetkowe; w tym: 26386 2320
Odsetki od depozytow i rachunkow bankowych 35 386
Odsetki 2 601 1640
Odpis dyskonta 0 293
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
Dodatnie saldo réznic kursewych 12 0
Pozostale 1 1
Il. Koszty funduszu 1143 1167
1) Wynagrodzenie dla towarzystwa 1072 944
2) Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzgcych dystrybucje 0 0
3) Optaty dla depozytariusza 3 6
4) Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 26 22
5) Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 69
6) Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7) Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu ] 0
8) Ustugi prawne 18 0
9) Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10) Koszty odsetkowe 1 0
11) Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
12) Ujemne saldo réznic kursowych 0 48
13) Pozostale 23 78
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (111} 1143 1167
V. Przychody z lokat netto {I-1V) 1 506 1153
V. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -1 461 -4 241
Zrealizowany zysk {sirata) ze zbycia lokat, w tym: -786 -2 622
z tytulu roznic kursowych -34 -146
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -675 -1619
z tytulu roznic kursowych -294 -314
VII. Wynik z operacji (V+/-V1) 45 -3 088
Wynik z operacji przypadajacy na Cl 0,05 -2,67
Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny 0,05 -2.67

Marcin Bednarci
Artur Czerwonski _
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Dochodowych Surowcdw

za okres 01.01.2007 do 30.06.2007

{(dane wyrazone w tys. zl 2 wyjatkiemn wyniku z operacji przypadajacego na certyfikat inwestycyjny wyrazonego w zt.)

30.06.2007 31.12.2006
1. Zmiana wartoéci aktywow netto - 21 687 112 587
1. Wartosé aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 112 §57 -
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 46 |- 3 088
Przychody z lokat netto 1 506 1153
Zrealizowany zysk (straia) ze zbycia lokat - 786 |- 2622
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat - 675 |- 1619
3, Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 45 |- 3088
4. Dystrybucja dochodéw (przychodow) funduszu {razem) - -
Z przychodéw z lokat netto - -
Ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
Z przychoddw ze zbycia lokat - -
5. Zmlany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: - 21732 115 645
Zmiana kapitalu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tyttu wydanych CI) - 115 645
Zmiana kapitatu wyptaconego (zmnigjszenie kapitatu z tytutu wykupionych CI) 21732 -
6. Laczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) - 21 687 112 557
7. Wartosé aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 90 870 112 667
8. Srednia warto§é aktywow netto w ckresie sprawozdawczym 108 000 113 344
II. Zmiana liczbycertyfikatéw inwestycyjnych - 222 399 1156 452
1. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym: - 222 399 1 156 452
Liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych - 1 156 452
Liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 222 399 -
Saldo zmian - 222 399 1 156 452
2. Liczba certyfikatéw narastajaco od poczatku dziatalno$ci funduszu, w tym: 934 053 1156 452
Liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 1156 452 1 156 452
Liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 222 399 -
Saldo zmian 934 053 1 156 452
3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 934 053,00
1Il. Zmiana wartosci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny - 0,04 |- 2,67
1. Warto$é aktywow netto na Cl na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 97,33 100,00
2. Wartos¢ aktywow netto na C! na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego 97,29 97,33
3 Procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na Cl w okresie sprawozdawczym -0,04% -2,67%
4. Minimalna wartos¢ aktywow netto na Cl w okresie sprawozdawezym 97,28 97,00
data wyceny 2007-06-29 2006-09-29
5. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na C| w okresie sprawozdawczym 97,99 100,19
data wyceny 2007-03-31 2006-08-01
6. Wartosé aktywow netto na Cl wedtug ostalniej wyceny w okresie sprawozdawczym 97.28 97,31
data wyceny 2007-06-29 2006-12-29
7. Rozwodniona wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny
IV. Procentowy udzial kosztéw funduszu w Sredniej wartosci aktywdw netto, w tym: 1,06% 1,03%
Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,99% 0,83%
Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0,00% 0.00%
Procentowy udzial optat dla depozytariusza 0,00% 0,01%
Procentowy udziat oplat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu 0,02% 0,02%
Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0.00% 0,00%
Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00% 0,00%
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RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Dochodowych Surowcow

za okres od 01.01.2007 do 30.06.2007
(dane wyrazone w tys. z1.}

(1.01.2007-30.06,2007

01.08.2006-31.12.2006

sprawozdawczego (E +/- D)

A. Przeplywy Srodkéw plenigznych z dzialalnodci operacyjnej {1 -1} 21731 -115 641
| Wplywy 266 034 1527 926
Z tytutu posiadanych lokat 5160 0
Odsetki od obligacji 5160 0
Z tytutu zbycia sktadnikéw lokat 260 836 15627 541
Waluta 0 2900
Cbligacje 20 886 835 882
Depozty 236 794 670 808
Inne papiery wartosciowe 3156 17 9531
Pozostate L 38 385
w tym odsetki od lokat i rachunkéw bankowych 36 385
Il Wydatki 244 303 1643 567
Z tytutu posiadanych lokat 0 0
Z tytutu nabycia sktadnikow lokat 243 088 1642 651
Waluta 0 2974
Obligacje 4282 929 455
Depozyty 235 844 675 795
Inne papiery wartosciowe-weksie inwestycyjne 2 962 34 427
Z tytulu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 1094 753
Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
Z tytutu optat dla depozytariusza 3 6
Z tytutu optat za prowadzenie rejestru aktywéw funduszu 51 22
Z tytulu oplat za zezwolenia i optat rejestracyjnych 0 69
Z tytulu ustug w zakresie rachunkowosci 0 0
Z tytulu ustug w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0
Z tytutu ustug prawnych 21 0
Z tytutu posiadania nieruchomosci 0 0
Pozostate, w tym 46 66
Koszty nielimitowane 9 66
B. Przeplywy $rodkéw pienigznych z dziatalnosci finansowej (I - 1) -21733 115 645
| Wplywy 0 115 645
Z tytulu wydania certyfikatéw inwestycyjnych 0 115 645
Z tytutu zaciggnietych kredytow Q 0
Z tytulu zaciggnietych pozyczek 0 Q
Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek 0 0
Odsetki 0 0
Pozostate 0 0
Il Wydatki 21 733 0
Z tytulu wykupienia certyfikatow inwestycyjnych 21732 0
Z tylulu sptat zaciggnietych kredytow 0 0
7 tytulu sptat zaciggnigtych pozyczek 0 0
Z tytulu wyemitowanych obligacji 0 0
Z tytulu wyptaty przychodow ¢ Q
Z tytulu udzielonych pozyczek 0 Y
Qdsetki 1 0
Pozostate 0 0
C. Skutki zmian kurséw wymiany $rodkéw pienigznych i ekwiwalentéw Srodkdw
pienigznych -13 0
D.Zmiana stanu $rodkéw pienigznych netto (A +/- B) -2 4
E. Srodki pienigzne | ekwiwalenty $rodkdéw pienigznych na poczatek okresu
sprawozdawczego 4 0
F. Srodki pienigzne i ekwiwalenty érodkéw pieniginych na koniec okresu

2 4
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Zatacznik do sprawozdania finansowego
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO DOCHODOWYCH SUROWCOW

zarzadzanego przez
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

Nota objasniajgca 1- Polityka rachunkowosci
1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci
Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Informacje w sprawozdaniu finansowym prezentowane sg zgodnie z przepisami Ustawy z dnia
29 wrzes$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. Nr 76 poz. 694) z pozn. zm. (,Ustawa"} oraz
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegoinych zasad
rachunkowoséci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2004 r. Nr 231 poz. 2318) z pozn. zm.
(,Rozparzadzenie”).

Sprawozdanie sporzadzane jest w jezyku polskim i w walucie polskiej.

Informacje wykazywane w sprawozdaniu finansowym prezentowane sg w tysiacach ztotych, za
wyjatkiem wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.

Na dzien bilansowy Fundusz przyjmuje metody wyceny stosowane w dniu wyceny i na te] podstawie
sporzadza sprawozdanie finansowe.

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu oraz metody wyceny
aktywow i sktadnikéw lokat oraz ustalenie zobowiazan i wyniku finansowego

Operacje dotyczace Funduszu, ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych i wykazuje w sprawozdaniu
finansowym zgodnie z ich trescig ekonomiczna.

Wartosé poszczegoinych skiadnikéw aktywow i pasywow, przychodéw i zwigzanych z nimi kosztéw, jak
tez zyskdw i strat ustala sie oddzielnie.

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sa w systemie ksiggowym Orlando-Efos na kontach ksiegi
gtownej oraz powigzanych z nimi ksiggach pomocniczych wedlug ustalonego planu kont. Zapisy w
ksiegach rachunkowych dokonywane sa na podstawie dowodow ksiggowych.

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sig w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

Nabycie albo zbycie skladnikow lokat przez Fundusz ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dacie
zawarcia umowy. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, o
ktarym mowa w Statucie (1j. godz. 23.00) oraz skladniki, dla ktérych we wskazanym momencie brak jest
potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie aktywow Funduszu i ustaleniu
jego zohowiazan.

Towarzystwo dopelnia wszelkich staran, aby uwzglednic w wycenie wszystkie transakcje zawarte przez
Fundusz w dniu T i uzyskaé potwierdzenia zawartych transakcji w wymaganym czasie. Towarzystwo
dodatkowo w godzinach porannych w dniu T+1 przedstawia Depozytariuszowi do weryfikacji
zestawienie uzgodnionych zawartych transakcji z dnia T.

Skiadniki aktywow Funduszu wyceniane sg oraz zobowigzania Funduszu ustalane sg zgodnie z
obowigzujacymi przepisami prawa polskiego i statutem Funduszu.

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

Fundusz obowigzany jest stosowa¢ okreslone Ustawg zasady rachunkowosci, rzetelnie i jasno
przedstawiajac sytuacje majatkow 3 i finansowa oraz wynik finansowy.

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

Ze wzgledu na prowadzong polityke inwestycyjng, a takze w celu umozliwienia Towarzystwu w $posob
nalezyty wyceny aktywow netto oraz ustalenia wartosci aktywow netto na certyfikaty inwestycyjne, w
tym w szczegdinosci biorac pod uwage mozliwos¢ uzyskania przez Towarzystwo informagji
niezbednych do przeprowadzenia wyceny aktywow netto oraz ustalenia wartosci aktywdw netto na



certyfikaty inwestycyjne oraz inne aspekty organizacyjno-techniczne, momentem dokonywania wyceny
jest godzina 23.00 czasu polskiego w dniu wyceny.

Zgodnie z najlepsza wiedza Towarzystwa przyjecie w Statucie Funduszu godziny 23.00 jako godziny, z
ktorej beda pobierane kursy do wyceny aktywow netto Funduszu nie wptynie na prawidiowe, zgodne z
Ustawa o funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzadzeniem ustalenie wartosci aktywow, wartosci
aktywow netto oraz wartosci aktywow netto na certyfikaty inwestycyjne a takze na przeprowadzenie
wykupu certyfikatow inwestycyjnych po cenach zgodnych z przepisami wyzej wymienionej Ustawy;
ponadto nie wplynie na wtasciwe podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzeganie limitow
inwestycyjnych.

Wartos¢ diuznych papieréw wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych sktadnikow lokat zalicza sie odpowiednio do przychoddw odsetkowych albo
kosztow odsetkowych Funduszu.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia si¢, poczawszy od
dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

Zobowigzania z tytutu zbycia papierdw wartosciowych, przy zobowigzaniu sig Funduszu do odkupu,
wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty roznicy pomiedzy ceng
odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

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

Koszty odsetkowe z tytulu kredytow i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz rozlicza sig w czasie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentows).

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wyplaconego jest dzien przekazania $rodkow z tytutu
wykupu certyfikatdw inwestycyjnych na konto umorzeniowe Krajowego Depozytu Papierow
Wartosciowych SA.

Na potrzeby okreslenia WAN/C! w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia si¢ zmian kapitatu
wyplaconego, zwigzanych z wyptatami, ujmowanymi zgodnie ze zdaniem poprzednim.

Ujecie w ksiegach rachunkowych stanéw srodkow pienigznych odbywa si¢ na podstawie oficjalnych
wyciggow z rachunkéw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operaciji z danego dnia, ktore zostaty
zatwierdzone w systemach bankowosci elektroniczne.

Koszty ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w wysokoséci przewidywanej. W przypadku kosztow tworzy
sie rezerwe na przewidywane wydatki. Patnosci z tytulu kosztow zmniejszaja uprzednio utworzong
rezerwe. Rezerwy wycenia sie w uzasadnionej, wiarygodnie oszacowanej wartosci.

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

Koszty wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie naliczane sa w dniu wyceny od wartosci aktywow
netto z poprzedniego dnia wyceny i rozliczane sa przez Fundusz do 15-go dnia nastgpnego miesigca
kalendarzowego za miesiac poprzedni.

Fundusz pokiywa z wlasnych $rodkow nastepujace koszty i wydatki zwigzane z dzialalnoscig
Funduszu: wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem; oplaty i prowizje maklerskie;
prowizje i optaty bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytow i pozyczek zaciggnietych przez
Fundusz; podatki i optaty wynikajace z przepisow prawa; prowizje i optaty na rzecz instytucji
depozytowych i rozliczeniowych; koszty Sponsora Emisji; koszty KDPW i GPW, koszty zwigzane 2z
dziatalnoscig Rady Inwestordw; koszty likwidacji Funduszu. Koszty zwiazane z dziatainoscig Funduszu
nie wymienione powyzej pokrywane sg przez Towarzystwo.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w
dniu, w ktérym na potrzeby wyceny akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy
nieuwzgledniajacy wartosci prawa do dywidendy.

W kazdym dniu wyceny wartoé¢ naleznej dywidendy, wyptacane] w walucie innej niz ztoty polski,
przeszacowywana jest wediug $redniego kursu ustalonego dla danej waluty przez NBP.

Podatek od naleznej dywidendy spdtki wehodzacej w sklad portfela inwestycyjnego ujmowany jest jako
koszt.



Aktualizacja rynkdw gtéwnych jest przeprowadzana pierwszege dnia miesigca Kalendarzowego z
uwzglednieniem wolumenu obrotu na rynkach aktywnych, na ktdrych notowany byt dany instrument w
miesigcu poprzednim, przy czym wybierany jest ten rynek, na ktérym wolumen obrotu byt najwigkszy,
przy czym BG i BFV nie sg rynkami aktywnymi.

Pojecie rynku aktywnego interpretowane jest zgodnie z obowiazujacymi przepisami prawa.

Dla instrumentéw nabytych w trakcie danego miesiaca procedura wyznaczania rynku i kursu pierwszy
raz jest realizowana na dzien rejestracji instrumentu w wycenie.

Dodatkowo stosowany jest nastepujacy algorytm:

1. Wyznacza sig rynki aktywne, na ktérych notowany jest dany instrument, w tym:

a) dla krajowych instrumentéw udziatowych dla funduszu, ktdéry ma w statucie zapisane odniesienie do
indeksu WIG- ze wzgledu na prowadzona przez fundusz polityke inwestycyjng - rynek gtowny ustalany
jest na podstawie tych rynkow aktywnych, ktore sg brane pod uwage przy ustalaniu indeksu WIG;

b) dla pozostatych krajowych instrumentow udziatowych wyboru dokonuje sie sposrdd rynkow
aktywnych, na ktérych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z rynku CETO, GPW w
Warszawie oraz inne rynki aktywne dla danego papieru, w oparciu o dane z serwisu Bloomberg;

c) dla krajowych instrumentow dluznych wybér rynku gtdwnego opiera sie na rynkach aktywnych
obejmujacych CETO i GPW w Warszawie, w przypadku braku wolumenu obrotu na kazdym z tych
rynkow, na ktorym dany instrument jest notowany, jako rynek gtéwny wyznaczany jest Bloomberg
Generic (BG), a w przypadku braku Bloomberg Generic - Bloomberg Fair Value (BFV);

d) dia zagranicznych instrumentow udzialowych wyboru rynku gidwnego dokonuje sie sposrod rynkow
aktywnych, na ktérych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg;

e) dla zagranicznych instrumentéw diuznych rynek gtowny ustala sie¢ sposréd rynkow aktywnych, na
ktorych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg, w przypadku braku
wolumenu obrotu na kazdym z tych rynkdw na ktorym dany instrument jest notowany, jako rynek
gtowny wyznaczany jest Bloomberg Generic, a w przypadku braku Bioomberg Generic - Bloomberg Fair
Value.

2. Jezeli instrument byt notowany przynajmniej przez jeden dzien na jakimkolwiek rynku aktywnym w
rozumieniu punktu 1 w miesigcu poprzedzajacym uruchomienie procedury aktualizacji rynkow
giéwnych, pod uwage brany jest wolumen obrotéw z miesigca poprzedzajgcego datg uruchomienia
procedury aktualizacji rynkdow wyceny dla poszczegélnych rynkdw.

Jezeli instrument w miesigcu poprzedzajgcym date uruchomienia procedury aktualizacji rynkow
gtéwnych nie byt notowany na zadnym z rynkéw aktywnych w rozumieniu punktu 1, a jednoczesnie na
dzien uruchomienia procedury aktualizacji rynkdw giéwnych jest notowany na rynku/ach aktywnych, -
pod uwage brany jest wolumen obrotéw z dnia uruchomienia procedury aktualizacji rynkdw gtownych.
W takim przypadku procedura wyboru rynku gidwnego jest przeprowadzana codziennie do czasu
zakonczenia danego miesigca kalendarzowego. Poczawszy od kolejnego miesigca wybor rynku
przeprowadzany jest w oparciu o pkt. 11 2.

W sytuacji, kiedy przy okazji badania rynkéw gidwnych na poczatku miesigca na kilku rynkach
zagranicznych jednoczesnie wystepuje taki sam wolumen obrotéw dla danego papieru wartosciowego,
za podstawe przyimowany jest rynek, ktory byt wybrany jako gtéwny w miesigcu poprzednim.
Akceptowalne s3g odchylenia na kursach skladnikow lokat posiadanych przez Fundusz i
Depozytariusza w danym dniu wyceny.

Dopuszczalna jest nastepujgca wartosé hezwzgledna réznicy cen:

- 0,25 % dla obligaciji oraz bonéw skarbowych,

- 1,00 % dia akcji.

Jezeli réznice zawierajg sie w ustalonych przedzialach to do wyceny przyjmuje sig¢ kurs Towarzystwa.

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci
Nie wprowadzano zmian stosowanych zasad rachunkowosci Funduszu.
3. Szczegolowy opis metodologii wyliczania wskaznikéw, o ktérych mowa w przepisach

dotyczacych prospektu i skrétu prospektu

Sposob abliczania Wspélczynnika Kosztow Catkowitych (wskaznik WKC)
Wskaznik ten Fundusz ckreéla wedlug wzoru jako: WKC= K/WAN,

gdzie:

WAN - oznacza srednig Wartosc¢ Aktywow Netto Funduszu



K - oznacza koszty operacyjne Funduszu, o ktorych mowa w przepisach o szczegodinych
zasadach rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z wylaczeniem:

1) kosztoéw transakcyjnych, w tym prowizji i optat maklerskich, podatkdéw zwigzanych z nabyciem lub
zbyciem skiadnikéw portfela,

2) odsetek z tytutu zaciggnietych pozyczek lub kredytow,

3) swiadczen wynikajgcych z realizacji umow, ktérych przedmiotem sg instrumenty pochodne,

4) optat zwigzanych z nabyciem lub odkupieniem jednostek uczestnictwa lub innych oplat ponoszonych
bezposrednio przez Uczestnika,

5) wartosci swiadczen dodatkowych,

t - oznacza okres, za ktdry przedstawione sa dane.

Do wskaznika WKC Fundusz nie wiacza kosztoéw wskazanych powyzej do wytgczenia oraz optat
maniputacyjnych.

Sposob obliczania Stopy Obrotu Portfela (wskaznik SOP)

Wskaznik ten Fundusz okresla wedtug wzoru jako: SOP = [(T1 — T2)/WAN]*100%

gdzie:

T - 0znacza catkowitg wartos¢ wszystkich dokonanych przez Fundusz transakgji nabycia i zbycia
papierow wartosciowych, instrumentow rynku pienieznego lub tytutdw uczestnictwa w funduszach
inwestycyjnych lub instytucjach zbicrowego inwestowania,

T2 - oznacza catkowita wartosc¢ zbytych | odkupionych certyfikatow inwestycyjnych Funduszu,
WAN - oznacza Srednig Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu,

t - 0znacza okres, za kitéry przedstawione sg dane.



NOTA 2 - NALEZNOSCI FUNDUSZU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Dochodowych Surowcow

na dzieri 30.06.2007
30.08.2007 30.12.2007

Z tytulu zbytych lokat - 208
Z tytutu instrumentdw pochodnych - -
Z tytutu wydanych certyfikatow inwestycyjnych - -
Z tytutu dywidend - -

Z tytulu odsetek 449 3270
Z tytulu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow - -
Z tytuiu udzielonych pozyczek - -
Pozostate 34 -

483 3478

NOTA 3 - ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU
BPH Funduszu inwestycyjnego Zamknigtego Dochodowych Surowcow
na dzien 30.06.2007
30.06.2007 30.12.2006

Z tytulu nabytych aktywow - -
Z tytulu transakciji przy zobowigzaniu sig funduszu do odkupu - -
Z tytulu instrumentéw pochodnych - -
Z tytulu wpiat na certfikaty inwestycyjne - -
Z tytulu wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych - -
Z tytulu wyplaty dochodow funduszu - -
Z tytulu wyplaty przychodow funduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligaciji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow - -
2 tytutu gwarangji lub poreczen - -

Z tytutu rezerw 182 208
Pozostate zobowigzania - -

182 208




NOTA 4 - SRODK! PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Dochodowych Surowcow
na dzien 30.06.2007

i. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA

Wanosé na dzien
bilansowy w danej
walucie w tys.

Wartosc na dzien
bilansowy w
walucie
sprawozdania

Wartosé na dzien
bilansowy w danej
walucie w tys.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w
walucie
sprawozdania

1. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH

sprawozdania
finansowego w
tys.

{Il. Ekwiwalenty $rodkéw pieniginych w
podziale na ich rodzaje:

RACHUNKACH BANKOWYCH Waluia 30.06.2007 finransowego w tys. 31.12.2006 finansowego w tys.
I. Banki:
1. BANK BPH SA PLN 1 1 0 0
2. BANK BPH SA EUR 0,3 1 1 4

A Waros¢ na dzien Wartosc na dzien
H. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM Wartosé na dzien bilansowy w Wantosé na dzien bilansowy w
POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH bilansowy w danej walucie bilansowy w danej walucie
UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA walucie w tys. sprawozdania walucie w tys. sprawozdania
BIEZACYCH ZOBOWIAZAN Waluta 30.06.2007 finansowego w tys. 31.12.2006 finansowege w tys.
Il. $redni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pieniginych:
t. BANK BPH SA PLN 62 62 5 5
1. BANK BPFH SA EUR 17 64 172 658

Warto$< na
dzien bilansowy
w walucie




1)

2)

Nota-5 Ryzyka

BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Dochodowych Surowcow
na dzier 30.06.2007

Poziom obcigzenia ryzykiem stopy procentowe;:
a) Aktywa obcigzone ryzykiem wynikajgcym ze stopy procentowej

Kategoria bilansowa Rodzaj aktywow Wartosc w tys. Udziat w portfelu
zt (%)
Lokaty notowane na Papiery dluzne stato- | 756 103 82,48
aktywnym rynku kuponowe i
Lokaty nie notowane | dyskontowe brak 0,00
na aktywnym rynku — e
Suma 75103 82,48

b) Aktywa obcigzone ryzykiem przeplywow pienieznych

Kategoria bilansowa

Rodzaj aktywow

Wartos¢ w tys.
zt

Udziaf w portfeiu (%)

Lokaty notowane na Papiery diuzne brak 0,00
aktywnym rynku zmienno-kuponowe

Lokaty nie notowane brak 0,00
na aktywnym rynku

Suma 0 0,00

c) Suma a} i b): wartosé — 75 103 tys. zl, udziat w portfelu — 82,48%

Poziom gbciazenia ryzykiem kredytowym:

a) Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie w przypadku nie wywigzania sig ze

zobowigzan

nie dotyczy

b) Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego

Kategoria bifansowa Skiadnik lokat o Wartosc w tys. Udziat w portfelt (%)
udziale w portfeiu zt.
powyzej 5%

Lokaty notowane na brak 0 0,00

aktywnym rynku

Lokaty nie notowane | brak 0 0,00

na aktywnym rynku

Suma 0 0,00

¢} Catkowite obcigzen

ie ryzykiem kredytowym

Kategoria bifansowa

Rodzaj aktywow

Wartos¢ w tys.
zl

Udziaf w portfelu (%)

Lokaty notowane na Nieskarbowe papiery | brak 0
aktywnym rynku diuzne

Lokaty nie notowane | Nieskarbowe papiery | brak 0
na aktywnym rynku diuzne

Suma 0 0,00




3

Poziom obcigzenia ryzykiem walutowym:

a) Caftkowite obcigzenie ryzykiem walutowym, w tym przypadki znaczacej koncentracji (*

oznaczone waluty o znacznej koncentracii ryzyka walutowego tj. waluty na ktorych

ekspozycja przekracza 10% WAN])

Waluta Kategoria Rodzaj aktywow Wartosc w Udziaf w
bilansowa fys. zi. portfelu (%)
EUR* Srodki pieniezne i | gotowka 1 0,00
ich ekwiwalenty
Lokaty notowane | Jednostki 11737 10,45
na aktywnym uczestnictwa
rynku nominowane w
walucie
Papiery diuzne
nominowane w
wallicie
Lokaty nie Papiery diuzne brak 0,00
notowane na nominowane w
aktywnym rynku walucie
Suma
uso* Srodki pieniezne i | gotowka
ich ekwiwalenty
Lokaty notowane | Akcje brak 0,00
na aktywnym nominowane w
rynku walucie
Papiery dtuzne
nominowane w
walucie
Lokaty nie Papiery dtuzne brak 0,00
notowane na nominowane w
aktywnym rynku walucie
Suma
wszystkie waluty

4) Podsumowanie poziomu obcigzenia poszczegolnymi ryzykami i porownanie do okresu
poprzedniego

Aktywa
Poziom cbciazone . . . .
obcigzenia |Aktywa ryzykiem Poz_mm . Wskazanie Kwoty Poz_:om . Wskazanie

. L . |lobcigzenia |kategorii F . obciazenia |kategorii
aktywOw i |obcigzone  |przeptywow : odzwierciedlajace o

aktywow i Jlokat aktywow i |lokat
zobowigzan [ryzykiem Srodkow N I nie wypetnienie . -

. o zobowiazan |obciazonych : zobowigzan obcigzonych
ryzykiem stopy pienieznych vkiem rvzvkiem zobowigzar na Svkiem Zvkiem
stopy procentowej wynikajacych E:eili towym k¥e¥1 towym dzien bilansowy {vyaﬁjtow m \r,-vyaI{I towym
procentowej ze stopy ylowy ylowy y y

procentowe]

. Obligacje . , Jednostki
wysoki skarbowe brak brak brak brak sredni Lezestnictwa

Obecny Profil ryzyka Funduszu w wymienionych powyZej kategoriach w poréwnaniu do
poprzedniego okresu raportowego nie ulegt istotnym zmianom.




NOTA 6 - INSTRUMENTY POCHODNE
BPH Funduszu Inwestycyjhego Zamknigtego Dochodowych Surowcow
na dzien 30.06.2007
(wyrazone w tys zi.)
Na dzien bilansowy w ksiggach funduszu nie byto instrumentow pochodnych.

NOTA 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO
ODKUPU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Dochodowych Surowcow
na dzien 30.06.2007

Na dzien bilansowy w portfelu funduszu nie bylo transakcji z przyrzeczeniem odkupu.



NOTA 8 - KREDYTY | POZYCZKI
BPH Funduszu Inwestycylnego Zamknigtego DOCHODOWYCH SUROWCOW

na dzier 30.06,2007

|. ZACIAGNIETE | WYKORZYSTANE PRZEZ FUNDUSZ KREDYTY |

POZYCZKI PIENIEZNE W KWOGIE STANOWIACE., NA DZIEN ICH WYKORZYSTANIA WIECEJ NiZ 1%
WARTOSCI AKTYWOW FUNDUSZU

WKwota kredytuipozyczki w chwill zaciggnigcia

Kwota kredytu/pozyczki pozostata do spiaty

Warunki

Nazrwa pedmiotu
k;:a:l(a;:z:g:ko Siedziba oprocentowania Temmin splaty | Zabezpieczenia
pracentowy
udzial w kwota w
tys kwata wwalucie jednostka walula akiywach tys walucie jednosika waluta
1. BPH 5.A_ [Polska 1363 348 451,18 EUR 1,31 C.00 000 000 17,25| 2007-06-06

1. UDZIELONE PRZEZ FUNDUSZ POZYCZKI PIENIEZNE W KWOCIE STANOWIACE., NA DZIEN ICH UDZIELANIA WIECEJ NIZ

19% WARTOSCH AKTYWOW FUNDUSZU

Nazwa pedmiold Siedziba Warunki . Temin Zabezpieczenia
oprocentowania splaty
procentowy
udziat w
tys kwola wwalucie jednostka waluta aktywach

Kwola kredytu/pozyczh w chwili 2aciggnigcia




NOTA-3 WALUTY | ROZNICE KURSOWE
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Dochodowych Surowcow

na dzien 30.06.2007
{wyrazone w tys. )

. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU jednostka waluta 30.06.2007
|. Aktywa wiys.

1.5rodki pieniezne w tys

w walucie sprawozdania finansowego wtys.

w walutach obcych po przeliczeniu na walute sprawozdania finaniw tys.

w walucie obcej w tys. EUR 0.3
w walucie sprawozdania finansowego wtys. PLN 1
2. Cdsetki W iys. -

w walucie obcej wiys. -

w walucie sprawozdania finansowego wiys. -

3. Sxdadniki [ckat notowane na aktywnym rynku . wiys. -

w walucie obce) w tys. EUR 3117
w walucie sprawozdania finansowegoc w tys. PLN 11738
4. Skladniki Ickat nienotowane na akiywnym rynku, w tym wtys.
I'w walucie obcej w tys.

w walucie sprawozdania finansowegoe w tys.

5. Naleznobci z tyt. zbytych lokat w tys. -

w walucie obcej w tys.

w walucie sprawozdania finansowege wtys.

1. Zobowigzania wtys. -

1. Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa wtys. -

w walucie obcej w tys. -

w walucie sprawozdania finansowego W tys. -

2. 7 tytuiu wptat na jednostki uczestnictwa wtys.

w walucie obcej w tys.

w walucie sprawozdania finansowego wtys.

Razem w lys.

li. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKRQJU LOKAT FUNDUSZU
Dodatnie réznice
kursowe Ujemne réZnice kursowe
™y oW
Skiadniki lokat Zreallzowans  |ane Zrealizowane Niezrealizowane

Akcje - - - -

Warranty subskrypcyine

Prawa do akgji

Prawa pobory

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Diuzne papiery wartosciowe

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedziainoscig

Jednostki uczesinictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspéinego inwest

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

1il. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA SPORZADZENIA SPRAWC ZDANIA
FINANSOWEGO

kurs w
stosunku do zt

waluta

2007-06-30

3.7658

EUR




NOTA-10 DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Dochodowych Surowcow
na dziefi 30.06.2007

ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE |wartost leares '('wmek}, &t :i'ze:o:al(i:::;ke)go
ZBYCIA LOKAT zreallzowanego zysku |Zysku z wyceny zreallzowanego zysku |Zysku z wyceny
{straty} ze zbycia lokat| aktywow w tys. (straty) ze zbycla lokat|aktywow w tys.
w tys. 30.06.2007 30.06.2007 w tys. 31.12.2006 31.12.2006
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 786 675 |- 2622 |- 1619
Dhuzne papiery wartoSciowe - 158 1232 - 547
Skiadniki lokat nienolowane na aktywnym rynkuy, w tym -
Dtuzne papiery wartosciowe - -
Nieruchomosci -
Pozostate -
- 786 {- 675 |- 2622 - 1619
Wartodé w okresle
WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU :;srawazdawczymw
Wyplacone przychody z lokat:
Dywidendy i inne udziaty w zyskach
Przychody odsetkowe
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomaesci
Dodatnie salde réznic kursowych
Pozostate:
Wyptacony zrealizowany zysk ze zbycia lokat
WYPLACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT %:gﬁ&i‘;";’,fw :.j:ﬁ,'mf;w’c" w g:;rl:dann;:yww;;:w m :‘::&T“ :ywk?wwaaan:;:‘:c
Przychody ze zbycia lokat funduszu aktywow niepubliczriych:

-

Fundusz nie wyplaca dochodéw swolm uczestnikom




NOTA 11 - KOSZTY FUNDUSZU

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Dochodowych Surowcow

na dzieni 30.06.2007

I. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w
tys. 30.06.2007

Warto$¢ w okresie
sprawozdawczym w
tys. 31.12.2006

Wynagrodzenie dia podmiotéw prowadzacych dystrybucie

Optaty dla depozytariusza

Optaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszy

Ustugi prawne

Ustugi wydawnicze w tym poligraficzne

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosgi

Pozostate:

Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA

Wartosc w okresie
sprawozdawczym w
tys. 30.06.2007

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w
tys. 31.12.2006

Czes¢ stata wynagrodzenia

1072

944

Czes¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikow funduszu

1072

944

lll. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANE
BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI

Wartoéé w okresie
sprawozdaweczym w
tys. 30.06.2007

Wartosc w okresie
sprawozdawczym w
tys. 31.12.2006

1. {zbyty skiadnik lokat)

a) (koszty zwiazane ze zbytym skiadnikiem lokat)




Informacja dodatkowa
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO
DOCHODOWYCH SUROWCOW

Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres sprawozdawczy
W niniejszym sprawozdaniu nie ujeto zadnych znaczacych zdarzen, dotyczacych lat ubieglych.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym, a
nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie zarejestrowano zadnych znaczacych zdarzen, kidre wymagatyby ujecia w
sprawozdaniu.

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Dane poréwnawcze za poprzednie okresy sprawozdawcze zostaty sporzadzone zgodnie z formatem
sprawozdania wynikajacym z Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8.10.2004 r. W sprawie
szczegoinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

W zwigzku z czym nie zostaly dokonane zadne korekty

Dokonane korekty bledow podstawowych

W okresie sprawozdawczym nie zarejestrowano przypadkéw, w ktorych niezbedne bytoby dokonanie
korekty Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny w ksiegach rachunkowych Funduszu.

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki zawieszenia w dokonywaniu wyceny Wartosci
Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny.

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki nie rozliczenia sie transakcji zawieranych przez
Fundusz.

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym , ktére mogtyby w istotny sposob
wplynaé na oceneg sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat { w tys. zl.)

Certyfikaty inwestycyjne -628
Obligacje -158
Zrealizowany zysk (strata) —razem -786
Wzrost/Spadek niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat { w tys. zl.)

Certyfikaty inwestycyjne 557
Obligacje -1232
Wzrost/Spadek niezrealizowanego zysku (straty) — razem -675

Dane dotyczace podatkow i oplat
Dochody Funduszu z tytutu obrotu papierami wartosciowymi na rynku krajowym nie podlegajg

opodatkowaniu,
Z tytulu transakcji zawartych na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie w okresie

sprawozdawczym prowizja maklerska wyniosta 8 tys. zt.
Na podstawie statutu, Fundusz wykupuje certyfikaty inwestycyjne w ostatnim dniu gietddowym w
miesigcu lutym, maju, sierpniu i listopadzie.

W okresie sprawozdawczym Fundusz wykupit ogdtem 222 399 certyfikaty. Transakcje te zostaty
rozliczone przez Krajowy Depozyt Papierdw Wartosciowych S A.

Warszawa, 28 sierpnia 2007 r.

Artur Czerworiski Mqrgin Bednarek Stawomir Thmkiewics
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Zastgpca Dyr. Dep. Powierniczego Telefon Data
Michal Szemraj (22) 531-94-48 28 sierpnia 2007

Oswiadczenie Depozytariusza

Bank BPH S.A. wypelniajac obowiazki depozytariusza dla BPH Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego Dochodowych Surowcéw (,Fundusz”) potwierdza
zgodnos¢ danych dotyczacych stanéw aktywow zawartych w sprawozdaniu finansowym
Funduszu, w tym w szczegdlnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienigznych i
rachunkach papieréw warto$ciowych oraz pozytkéw z tych aktywoéw wynikajacych, za
okres sprawozdawczy 01.01.2007 - 30.06.2007, ze stanem faktycznym na dziefi

bilansowy 30 czerwca 2007 r.

DCrapartament Powiermiczy Bank BPH Spdfia Akcyjna Zarzad

ul. anw?“ 231 Al Pokoju 1, 31-548 Krakow Prezes Zarzadu,
(NS S i b o 5ad Rejonowy dia Krakowa — Srodmietcia  Jézef Wancer

tel.: +48 22 531 B4 43 w Krakowia Wiydzlal X Gospedarczy — : : L
faks: +48 22 531 94 47 Rejestrewy KRS DODDD10ZE0 Wicaprezesi Zarzadu:

Miroslaw Bonieckl, Przemystaw Gdanski,
Anton Knett, Katarzyna Niezgoda

Czlonek Zarzadu:
Kagital zakladowy 143.581.150,00 2t Grzagorz Piwowar
Kapitad widacony 143.581.150,00 =

e-mail: DPO@Ebph.pl
Internet: ww.bph.pl NIF BT 5-000-03-84



