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KOMISIANADZORUFINANSOWEGO

Raport kwartalny F1Z-Q-E

Za 3 kwarial 2016 roky  obejmujgcy okres od 2016-07-01 do 2016-09-30

podstawa prawna:

§ 82 ust. 1 pi 1 Rozporzgdzenia Minisima Finansdw z dnia 19 fulego 2009 7. w sprawie informact biekgoych | elesowyeh prrelkazywanych pizez emitenttw papierdw
wartosciowych oraz warenkow uznawania za rdwnowazne informacj wymaganych przepisami prawa pansiwa niebedacego pafistwemn cztonkowskim (Dz, U, nr 33, poz, 259
z pdin. zm.)

Data preekazania:  2016-11-04
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Informacje o funduszu

Konstrukeja funduszu: Typ funduszu:

Subfundusz: Im Fundusz sekurylyzacyiny: |

Fundusz podstawowy: O Fundusz portfelowy: ]

Fundsssz powigzany: 0 Fundusz aktywdw niepublicznych: I
Waluta sprawozdania finansowego! zt

narwa funduszu podstawowego)

Fundusze powigzane:
(nazwy funduszy powigzaldych}

Fundusz z
wydzielonymi
subfunduszami:
(nazwa funduszu)
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WYBRANE DANE FINANSOWE wiys. zi. Ww tys. EUR
I. Przychody z [okat 56 13
1. Koszty funduszu netto 51 12
1il. Przychody 2 lokat netfo 5 1
IV, Zrealizowane zyski (sraty) ze zhycia jokal 1 0
V. Niezrealizowane zyshd (straty} 2z wyceny fokat 45 -16
Vi, Wynlk z operaciji -39 -3
Vii, Zobowiazania 15 3
VIH. Altywa 9232 2113
I1X. Aktywa netto 9247 2110
XK. Liczba zarejestrowanych cegdyfilatiw inwedycyinych 80 672 80672
X1 Wartodt aktywdw netio aa ceryfikat inwestyoyiny 14,25 26,15
XIL Wynik z ogeracji na ceryfikat inwesycyjny -0,48 0,11
pozycja X, wykazana w2t
pozycje X1i Xl odpowienio: wzt. i EUR
bozycje bilansu wtys. EUR sg przeliczone wg. &edniego kursu NBP z dnia 30 wizednia
RO1G .
bozycje mchunky wynikbw w tys. EUR = przeliczone wg. fedniei ardmatyczne] kursiw
MNBP z dnia 30 wzednia, 31 serpnia i 29 lipca 2016 1.
ZESTAWIENIE LOKAT
3 kwartat 2 kwartat
SKEADNIKI LOKAT
2015 roku 2018 roku
Wartos ¢ Wartos¢
Wartos & wediug F'mc':e ntowy Miartos & w e diug Pro?entowy
wediug ceny wyfcezny na uclzial w lwediug ceny wsfceny na udziat w
nabycia w tys. d.Z!eﬂ akt}.’wach habycia w tys. df:leri lakt}rwach
bilansowy w  jogdlem bilansowy w  jogdlem
tys. tys.
1. Akcie 0 0 0,00 0 0 0,00
2. Warranty subskrypeyjne 0 0 0,00 0 ] 0,00
3. Praw a do akgji 0 0 0,00 0 o 0,00
4, Praw a poboru 0 0 0,00 o} o 0,00
5, Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
6. Listy zastaw ne o] 0 0,00 0 G 0,00
7. Dluzne papiery wartoSciow e 8799 8824 95,55 9 001 9 058 94,84
8. Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0.00
9, Udzialy w spdlkach 2 ograniczon
odpov? iedzigﬁrm?cia ’ X 0 0 0,00 0 0 0.00
10, Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 o 0,00
11, Certyfikaty inw estycyjne 0 0 0,00 0 o 0,00
12, Tytuly uczesinictw a emitow ane przez
instytucje w spdinege inw estow ania 214 197 2,14 214 213 2,23
majgce siedzibg za granicg
13. Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
14, Weksle 0 0 0,00 0 4] 0,00
15. Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,90
16, Waluty 0 0 0,00 0 o 0,00
17. Nieruchomos$ci 0 0 0,00 0 ] 0,00
18, Statid morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
19. nhe 0 0 0,00 4] 0 0,00
IF Od spraw ozdania finansow ego na dzier 3¢
v rzeknia 2016 . w Tabeli Glow nej Fundusz
hie prezentuje lokat overnight. W poprzednich
Bpraw ozdaniach finansow ych iokaty overnight
byly prezeniowane w pozycji Depozyty,
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2015 rok 3 kwartal
2015 roku
Warfosé Wartosé
MWartosc lwedtug Pro?e ntowy Wartosé wedtug ror‘:e ntowy
wedhug ceny wyjce’ny na udzial w wedtug ceny wyice'ny na udziat w
nabycia w tys. d.ZIen akt}twach nabycia w tys.d.men ktywach
bilansowy w  logdlem bilansowy w  jogdlem
fys. tys.
Q 0 0,00 Q O 0,00
Q 0 C,00 Q 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
Q 0 2,00 0 0 0,00
o} o] 2,00 0 0 0,00
0 0 0.00 Q 0 0,00
2 305 9 377 93,67 9 305 9 335 90,82
0 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0.00 Q 0 0,00
0 0,00 Q 0,00
0 0,00 0 0,00
214 190 1,89 428 411 4,00
0 0 0,00 0 0 0,80
0 0 0,00 Q 0 0,00
4] 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
0 0 .00 o] 0 0,80
0 0 .00 aQ 0 0,00
0 0 0,00 Q 0 0,80
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Priany prezentacyjne dotyczgce okrestw

pordw naw czych zostaly opisane w informacil
Hodatkow ej dolgezone) do ninigjszego raportu.

TABELEZUPELNIAJACE

DE.UZNE PAPIERY WARTOSCIOWE

Rodzaj rynku PNazwa rynku

Emitent

lemitenia

Kraj siedziby

[Feanin
wylupu

-nie dotyczy

-nie dolyczy

-nie dotyczy

-nie dotyczy

1.0 terminie wykupu powyzej 1 roku:

&) Obligacje
[Freasury Bond . Rzeczpospolits g
-P80718 (PLOGDO107595) Aktywny rynek - Rynek regulowany spot Poland [Skarb Pafstwa Polsk Polsa 2018-07-25
~ nie dotyczy
- pie dotyczy
- nie dotyczy
TULY UCZESTNICTWA
MITOWANE PRZEZ INSTYTUCJE rodzaj yni Nazwa ynke VA2 Kraj siedziby 1azba
SPOLNEGO INWESTOWANIA emitenta  emitenta
AJACE SIEDZIBE ZA GRANICA
L yxor
Commodifies
Lyxor Gemmodities Thomson ;Zzgzgore Republika
1. Reuters’'CoreCommuodity CRE TR UCITS ETF  [Akywny Rynek - Rynek Reguiowany [Borsa Haliana Commodity Francusia 3000
C-EUR (FRO0102700633}
ICRB TR
UCITS ETF
IC-EUR
NIERUCHOMOSCI f:;;ddama % bata nabycia dilgzz;;ifg' Kraj potozenia Adies Dowierzchnia
TABELEDODATKOWE
GWARANTOWANE SKEADNIK! czna Wwartost wediug Martost wediug Procentowy udzial
Rodzaj izzba ceny nabycia w Mwyceny na dzien w aklywach
L OKAT tys. hifansowy wiys. jogdlem
1. Papiery warfo$ciowe gwarantowane i
przez Skarb Paiistwa hie dotyczy
2. Papiery wartoSciowe gwarantowane hie dotyczy
przez NBP

Komisja Nadzoru Finansowego
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YA —— ) Miaricsd we@lug Wartoss wedlgg’ FProcentowy udzial
. . ficzba kceny nabycia w wyceny na dzien w akdywach
cprocentowania nominaina K .
kyS, Bilansowy wtys. pgdtem
8700 8 798 8824 95,58
870G 8 788 8824 85,58
state 2,50 1000,00 8700 8 795 8824 95,58
Wanest wedhug Wartos6 wedlug [Procentowy udzial
ceny nabycia w pwyceny na dzien i akdywach
1ys. bilansowy w tys, fogdtemn
214 187 2,14
[Wartod: wadlug MWarosd wedlug Procentowy udzial
Oicigienia Stuzebnosci lceny nabycia w MWyceny na dzien w akywach
fys. bilansowy w tys. jogotem
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3. Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez jednostki samorzadu hie dotyczy
terytorialnego
4. Papiery wartoSciowe gwarantowane
przez panstwa nalezgce do OECD (2 hie dotyezy
wylaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej)
§. Papiery wartoSciowe gwarantowane
przez migdzynarodowe instytucie
finansowe, kiérych czlonkiem jest nie doelyczy
Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej
jedno z pafdsiw nalezgcych do OECD
INSTRUMENTY RYNKU ) Mtk \Warlods ’ Wartosé wedtug Wartos wediug
- Emitent Tenmin wykupu . X Liczba ceny nabycia w fwyceny na dzied
p;ENIEZNEGO bprocentowania hominalna bys. bitansowy w tys.
1. nie dotyczy
ERUPY KAPITALOWE, O KTORYCH [Mof wedlid ooy waziat w
OWA W ART. 98 USTAWY ooy w b, Bywach ogdiem
1. nie dotyczy
SKLADNIKI LOKATNABYTEOD  hostwedug L
PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA juyceny na aziefi [ooo " et
W ART. 107 USTAWY pilansowy w tys.
1. nie dotyczy
PAPIERY WARTOSCIOWE
EMITOWANE PRZEZ
MIEDZY NARODO}NE INSTYTUCJE
E%%N:ig‘gs i JKE.I;_)'.RYCH Nazwa emitenta Z:ft:r:izmy Rodzaj rynku Nazwa rynku Eiczba
RZECZPOSPOLITA POLSKA LUB
PRZYNAJMNIEJ JEDNO Z PANSTW
NALEZACYCH DO OECD
1. nie dotyczy
3 kwartat 2 kwarat 3 kwarat
BILANS B b 2095 rok e
2016 roku 2016 ok 2015 roka
I Aktywa 9232 g 548 16011 10 267
1. Sro¢k pieniezne i ich ekwiwalenty 163 50 328 459
2. Naleinodcl . 41 207 18 53
3. Transakcje przy zobowiazaniu sie drugie srony do odkupu 4 ¢ [+ 0
4, Skadnil lckat notowane na aklywnym ryak:, wiym: 9§22 G 269 g 567 9 745
~tiuzne papiery wartosciowe 8824 g 056 9377 9 338
&, SKHadniki Ickat nienotowane na akywnym rynke, wtym: G 0 G 0
-diuzne papiery wartoiciowe 4] ¢l o o]
&, Nieruchemossi c o o] 0
7. Pozegale akdywa 7 12 o] 9
li. Zobowigzania 16 15 16 18
Ul Aktywa netto {i-1) 9217 g £33 9995 10 249
V. Kapitat funduszu 7074 7 351 7828 8122
1. Kapitat wpltacony 118 648 115 645 116 645 115 8456
2. Kapital wyptacony (wielkoi¢ ujemna) -108 572 -108 294 -107 817 ~107 523
V. Dochody zatrzymane 2138 2129 Z 18 2115
1. Zaksmuiowane, nierozdysponowane przychody 2 iokat netto 5 665 5660 5 645 5638

Komisja Nadzoru Finansowego
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Procentowy udziat]
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2. Zakumuiowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (srata) ze
zbycia lokat -3 530 <3 531 -3 626 -3 521
Vi.Wzros't (spadek) wartodci lokat w odniesieniu do ceny o 58 48 iz
nabycia
) i i zak ik ji
Vil Kapitat funduszu i zakum ulowany wynik z operacji 0217 o 535 5 695 10 249
(V-V}
I Od s prawozdania finansowego na dzien 30 wrzesnia
RO16 1. w bilansie Fundusz prezentuje lokaty overnight w
pozycji $érodki pienigzne. W poprzednich sprawozdaniach
Finans owych lokaty overnight byly prezentowane w
pozycji Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.
Emiany prezentacyjne dotyczace okresow
poréwnawczych zostaly opisane w informacji dodatkowe}
dolaczonej do niniejszego raportu.
Litzba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 80 872 83084 BY 285 89 808
Wartost aklywow netic na cerlyfikat inwestycyiny 144,25 114,72 114,65 14,12
Przewidywana liczha cerlyfikatow inwedycyinych 80 672
Rozwodniona warto$ akywdw netio na certyfikat inwestycyjny 114,25
Liczba ceryfikaléw imwestycyjnych w podziale na sere cerlyfikaidw,
Liczba certyfikatéw inwestycyinych serii Az 80 672 szt.
Wartost aktywdw netlo na poszczegdine sarie cestyfikatow inweslyeyinych:
Wartodé aktywow netto na certyfikat inwestycyjny serii A: 114,25 zL
Narastajgco Narastajaco
kwartaly roku Okres roku kwartaty roku
biezgcego onrzedniego popizedniego
kwartat: pop 9 kwarta:
od:
rok; dor rok:
od: ) od:
do: do:
3 3
0d 20160701 [ rrrrrm ooy ROTEOT-01  frrmeeemm v
2016 2015
RACHUNEK WYNIKU ZOPERACJ!  [-ormrrmrmor oo oo oo oo
[2016-01-01 2015-01-0%
40 20160830 | romwnmvmnnnnd 201509-30  |f---e-eeen-e-
[2016-08-30 [2015-69-30
I. Przychody z lokat 56 172 103 342
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach a} o] o] 0
2. Przychody odsetkowe 56 172 101 339
3. Przychody zwigzane z posadaniem nierichomoéei 0 "] 1] 0
4. Dodatnie saido rdznic kursowych 0 0 2 1
5. Pozostate 8] 0 o] 2

Komisja Nadzoru Finansowege
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1§ Koszty funduszu 52 163 85 201
1. Wynagredzenie dia tfowarzystwa 42 128 54 168
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucie ] 4] o 0
3. Optaty dla depozytariusza 1 3 1 3
4. Cplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aklywéw
funduszu 4 1 6 19
5. Cplaty za zezwolenia oraz rejestracyine [ 0 ¢ 0
6. Ustugl w zakresie rachunkowosci G a o G
7. Uslugl w zairesie zarzgdzania aklywami funduszuy ¢ 0 ¢ 0
&, Uslugi prawne [ 0 ¢ 4
9. Usiugi wydawnicze, w tym poligraficzne G o o) O
10. Koszty odsetkowe o b] o] a
11. Koszty zwigzane z posadaniem nieruchomodei o 0 o] g
12. Uiemne saldo réinic kursowych o 0 [ a
13. Pozostale B 11 4 10
HI. Koszty pokrywane prrzez towarzystwo 1 1 7 7
V. Koszty funduszu netto {il-i) 51 152 58 193
V. Przychody z jokat netto (IiV) 5 19 45 149
Vi.Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 44 -43 -84 ~206
1. Zreatizowany zysk {strata) ze zbycia lokat, wtym: 1 -4 -53 -38
- Z tytutu réznic kursowych 0 0 -3 -3
2. mlst“fﬁ;c!ek) niezreatizowanego zysky (straty) 2 wyceny 45 a9 a1 168
-z tytutu roznic kursowych -G 3 4 -12
Vi, Wynik z operacji -39 23 -39 57
Mynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny 0,48 0,29 4,43 £,64
R;t:::gydcn;jc:;y wynik z operacji przypadajacy na cerlyfikat 048 0,29 543 054
Narastajaco Narastajgco
heseage | OMesToks
kwartat: poprzedniego | o k.
rok: :g: rok:
od; h od:
do: do;
3 3
od 2018-07-01 f-vemvmomcannn PO16-0101  fomommooaaaa
2018 2015
ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO  feemrmmemoonofo st S0
[2016-01-01 20156101
G0 20160830 f-=--n-=none- R015-12-31  pr--------eeen
2016-09-30 [2615-09-30
L. Zmiana wartosci aktywow netto -316 -778 -1 856 -1 603
1.gar:;(§dzli'yx;:getto na ¥eniec poprzedaiego okresu o 533 9995 11 851 11 854
2. \Wynik 2 operacii za olres sprawozdawczy {razem), w tym: -39 «23 A7 -57
a)przychody z lokat netto 5 18 159 149
p)zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1 -4 ~44 -38
cywzrod (spadek) niezrealizowanego zysia (Sraly) 2 wyceny lokat 45 -39 -133 ~168
3. Zmiana w akywach nette z tykutu wyniku z eperacji -39 -23 -7 -57
4. Dystrybucja dochodéw {przychodow) funduszu (razem) ¢] G a 0
a)z przychoddw 2 lokat netio 0 [ 0 0
p)ze zrealizowanege zysiu ze zbycia lokat G [ 4} 0
c}z przychoddw ze zbycia fokat a} G 0 o}
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 277 755 - 838 -1 545
ajzmiana kapitatlu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tylulu
wydanych sestyfikatow inwestycyinych} 0 0 2 a
i itatu taconego zmniejszenie kapltal
b)i‘ynz;iaorﬁzh cer::fyizaiéw iﬂeve;ycyjn::ch) pltaiu byl 277 154 -1 889 -1545
6. Lgczna zmiana aklywdw netto w olresie sprawozdawczym -318 ~778 -1 BS6 -1 603
7. Wartodd akiywdw netto na koniec akresy sprawozdawczego 217 g 217 9995 i0 249
8. Srednia wartoss aklywow netto w ckresie sprawozdawezym g 511 9 755 11 041 11297
lIl. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych 2422 5 583 16 066 13 512
1. Zmiana ficzby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym: 2422 6 583 16 066 13 512
a}iiczba wydanych certyfikatow inweslycyjnych G 0 0 [¢]
b)liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 2422 6 583 16 066 13 512
c)saldo zmian -2 422 -8 583 ~18 066 -13 812
iczba ceriyfi i i i
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a)iczba wydanych certyfikatow inwestycyinych 4 156 452 1 166 452 1156 482 1 166 452,
b)iiczba wykupicnych ceryfikatéw inwestycyjaych 1075780 1075 78O 1069197 10686 643
c)saido zmian 80872 BG 672 BT 265 8% 809
3. Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 80672 8G 672 87 255 89 809
il Zmiana wartosci aktyw ow netto na ceriyfikat inwestycyiny 0,47 0,30 0,15 -0,59
1. waros aklywéw netto na cerdyfikal inweslycyiny na koniec
poprzedniego olresu sprawozdawczego 114,72 114,58 114,70 ”"5-70
2, wartes aklywow neito na certyfikat Inwestycyiny na koniec bieZgcego
okesu sprawozdawezego 114,26 114,25 114,55 114,12
3. precentowa zmiana wartose! akkywdw netto na certyfikat inwedycyiny w
clresie sprawozd awczym 0.41 .26 0.13 -0.51
4, minimalna waro&t aklywow nette na ceryfikat inwestycyjny w okese
sprawozdawezym 144,25 114,28 113,77 113,77
-data wyceny [2016-09-30 20160830 2015-08-31 [2015-08-31
& maksymalna warto&E alklywdw netto na ceriyfikas inwestycyiny w okresie
sprawozdawezym 114,41 114,80 114,85 114,80
-data wyceny rO16-08-31 2016-02-29 2015-11-30 [2015-02-27
&, wartoiE aklywbw neito na cerlyfikat inwestycyiny wedtag ostatniej
wyceny w okiesie sprawozdawczym 114,25 114,25 114,54 114,12
-data wyceny [2016-09-30 2016-08-30 2015-12-30 P015-6G8-30
7. Rozwodniona warioéé altywow netto na centyfikat inwestycyjny 114,25 114,25 114,565 114,12
IV, Procentowy udziat kosztow funduszu w §redniej wartosci
- . . 0,54 1,56 2,20 1.71
aktywow netto, w tym:
1. procentowy udziat wynagrodzenia dia towarzystwa 0,44 1,31 1.84 1,49
2. procentowy udziat wynagrodzenia dia podmioléw prowadzacych
dystrybucie 0,00 0,00 0,00 0,00
3. procentowy udzial opiat dia depozylanusza 0,01 0,03 0,04 0,03
4. pmcent dziat optal zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywdw
procentowy udziat op igzanych z p d YW 0,03 0,10 0,10 010
funduszu
5, procentowy udziat optat za usugi w zalgesie rachunkowodci 0,00 0,00 0,00 0,00
G, zjrg:s;;ztzw udziat optat za udugi w zalresie zarzgdzaniz aklywami 0,00 0.00 0,00 0.00
Narastajaco Narastajaco
kw:.arta%y roku Okres roku kwartaty roku
biezgcego oprzedmiege poprzedniego
kwartat: pop g kwartal:
od:
rok: des rok:
od: ! od:
do! do:
3 3
od 201607-0% frrrrmmmrorwed POISOT-01  frrrrnonemnnns
& 5 20186 2018
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH [0 T T
[20%6-01-01 2015-01-014
G0 20180030 [ row v mrwemn R015-08-3C  prnonreeesnes
[f016-12-31 20150930
A.Przeplywy srodk6w pienieznych z dziatalnoSci operacyjnej 380 591 322 1769
1. Wotywy 427 752 9 506 1111
1. Z tytutu posiadanych lokat 223 232 0 460
2. Z tytutu zbycia sitadnikow lokat 204 505 8 503 10 631
3. Pozogtaie 9 15 3 20
1. Wygatk 47 164 9184 9 342
1. Z tytutu posiadanych lokat o] 0 0
2. Z tytatu nabycia sdadnikow lokat 0 0 9128 9128
3. Z tytztu wyptaconego wynagrodzenia dla jowarzysiwa 42 130 85 172
4. Z tytubu wyptaconego wynagrodzenia dla pedmictow prowadzacych o o 0 o
dysrybucie
5. Z tytutu optat dia depozytarivsa 1 2 1 4
§. Z tytutu oplat zwigzanych z prowadzeniem nejesin adywow funduszu 0 14 o 25
7.7 tytutu optat za zezwolenia oraz oplat rejestracyjnych 0 0 Q 0
8, Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 0 0 O 0
9. Z tytutu ustug w zakesde rarzgdzania aklywami funduseu Q 0 O 0
10. Z tytutu ustug prawnych 0 0 ] 0
11. Z tytulu posiadania nienuchomo®i 0 0 0 0
12, Pozodale 4 15 1 14
B. Przeplywy $rodkow pieniginych z dzialainosci finansowej 277 -755 575 -1 548
1. Witywy 0 0 0 0
1. 2 tytulu wydania cerlyfikaidw inwestycyinych 0 0 O o]
2. Z tylulu zaciggnietych kedytow o o 4] o
3. Z tytuku zaciggnietych pozyczek 0 G 0 0
4. Z tytulu splaty udzielonych pozyczek 8] G 0 o]
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5. Odsetk [¢] o] 0 G
6. Pozostate ¢4 Q o] G
il. Wydatid 277 755 575 1 545
1. Z tytutu wykupienia cedyfikatdw inwestycyjnych 277 758 575 1545
2. Z tytulu splat zaciggnigtych kredyiéw G Q 0 &
3. Z tytutu splat zaciagnietych pozyczek o} 8] 0 G
4. Z tytuks wyemitowanych obligacii o] o] 0 Y
& 2 tytubis wyplaty przychedéw Q 4} 0 o]
6. Z tytutu ndzielonych podyczek 0 0 0 s]
7. Odsetld 4] 0 0 0
8. Pozostate o] 0 0 o]
C. Skutki zmian kursow wymiany Srodkdéw pienigiznych i 0 o 5 5

ekwiwalentéw $rodkdw pienigiznych

D, Zmiana stanu $rodkéw pienieinych netto (A+/-B) 103 163 253 223

E Srodki pienieZne i ekwiwalenty $rodkéw pieniginych na
poczatek okresu sprawozdawczego

F. Srodki pienieine i ekwiwalenty $rodkéw pienigznych na
koniec okresu sprawozdawczego {EH-D)

80 326 713 238

163 163 488 459

*Od sprawozdania finansowego na dzied 30 wrzednia 2016 r. w Rachunku przeplywow plenieznych Fundusz nie
prezentuje przeplywdw plenicznych z tytutu lokat overnight. W poprzednich sprawozdaniach finansowych jokaty
pvernight byly prezentowane w pozycji Wplywy 1 Wydatki jako Przeplywy Srodkdw plenieznych z dziatalnosei
pperacyjnej. Zmiany prezentacyjne dotyczace okresow pordwnawczych zostaly opisane w informacji dodatkowej
dotgezonej do ninfejszego raportu.

NOTY
NOTA-1POLITYKARACHUNKOWOSCI
Plik Opis
Nota 1BPH FIZ_DS.tf
" . 3 lwartat
NOTA-INALEZNOSCIFUNDUSZU ane
2016 roku
1. Z tytutu zhyiych lokat 0
2. Z tytubu instrumentéw pochodnych 0
3, Z tytutw wydanych certyfikaidw inwestycyinych u}
4. Z tytatu dywidendy Q
5. Z tytutu odsetek 40
B. Z tytutu pesadanych nieruchomosde!, w tym czynszow Q
7. Z dtule udzielonych poZyczek Q
8, Pozostate 1
[NOTA-:&ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU I 3 e
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2016 roku
1. Z tytudz nabytych aklywow 0
2. Z tytutus transakei przy zobowigzaniv se funduszu do odlupu 4]
3. Z tytubu ingrumentdw pochodnych 4]
4. 2 tytuhz wpiat na certyfikaty inwestycyjne 0
5. Z tytule wylupionych certyfikatow inwestycyjaych 0
5. Z tytutu wyplaty dochoddw funduszu 0
7.2 tytutz wyptaty preyeiod Ow funduszu 0
&. Z tytute wyemitowanych obligacii 0
9. Z tytuti kidtkoterminowych pozyczeki redytow 4]
10. Z tytutu diugotenninowych podyczeki kredytow 0
11. Z tytutu gwarancji lub porgozen 0
12, Z tytuiu rezerw 15
13. Pozostate zobowigzania Q
INFORMACJA DODATKOWA
Plik COpis
FDS_raport_III_kwartal 2018_dodatkowa rif
PODPISY
PODPISYOSOBREPREZENTUJACYCHEUNDUSZ
Data imig | Nazwisko Stanowisko/Funkcja Podpis
R016-11.04 PIOTR KARNKOWSK] PREZES ZARZADU L_%/‘\
A
pO16-11-04 MARCIN BEDNAREK WICEPREZES ZARZADU . {;
RO16-11-04 IWLEKSANDER MOKRZYCKI WICEPREZES ZARZADU
oy T
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BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
DOCHODOWYCH SUROWCOW

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Dochodowych Surowcdw, dalej zwany Funduszem, dzicln zgodnie z
ustowg z dnig 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. 2014 poz. 157) joko fundusz
inwestycyiny zamkniety.

Fundusz jest zarzgdzony przez BPH Towarzystwo Funduszy inwestycyjnych Spotka Akcyina z siedzibg w
Warszawie pod adresem: ul. Bonifraterska 17, 00-203 Warszawa.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 8 marca 2004 roku podjete uchwale o zmicnie
nazwy Towarzystwa z CA 1B Towarzystwe Funduszy Inwestycyinych Spétka  Akcyina (Repertorium A,
646/2004) na BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spdtka Akcyjna. :

Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla Miasta
Stotecznego Warszawy, Xit Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod Nr KRS 0000002970,
Decyzjqg nr DFI/W/4034-3/11-1-2162/06 z dnia 3 czerwea 2006 roku Komisja Papierdw Wartodciowych i Gietd
udzieltc BPH Toworzystwu Funduszy inwestycyinych Spdtka Akcyjna zezwolenic na utworzenie BPH
Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Dochodowych Surowcw,

W dniu 31 pozdziernika 2006 roku Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych
prowadzonego przez $qd Okregowy w Warszawie, VII Wydziat Cywilny | Rejestrowy pod numerem RF| 244,

Cel inwestycyijny, specializacja oraz stosowane ograniczenia inwestycyjne

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartodei Aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartodel

lokat Funduszu.

Dlo osiggniecia cefu inwestycyjnego Fundusz bedzie stosowat strategie zabezpleczania porifelo akcii o

nazwie Constant Proportion Portfolio insurance {w skrécie ,CPPI") polegajgeg na odpowiednim

rebalansowaniu  udziatdw  tytutdéw  uczesinictwa w  instytuciach  zbiorowego  inwestowania

specializuigeych sie w inwestowaniu na rynkach towarowych 1 instrurentdw dhunych w portfelu w

celu ochrony Wartoéci Aktywéw Netto Funduszu na Certyfikat inwestycyjny przed spadkiem ponizej

zoktadanego poziomu, zwonego dolej poziomem ochrony kapitatu, na koniec zatozonego

kazdorazowo okresu zgodnie z nastepujgcymi zotozeniami;

al Wartos¢ Aktywdw Netto Funduszu w dowolnym momencie nie powinna spasé ponizej
okreslonego poziomu minimalnego, zwanego dalej poziomem cdniesienia, tak aby na
koniec zdefiniowgnego wstepnie ckresu Wartosé Aklywéw Nette Funduszu byla nje
mniejsza od wymaganego dla uzyskania przyjetego poziomu ochreny kopitahu,

k) maksymalne zaangazowanie w akcje (dalej zwane tokze maksymalng ekspozyciql powinno
byé réwne w dowolnym momencie state] wielokrotnosci réznicy pomiedzy aktuolng
Wartoscig Aktywdw Netto Funduszu oraz poziomem odniesienia.

Zaoktadany poziom ochrony kapitatu bedzie obowigzywat w okresach trzyletnich, przy czym poziom
ten, przy zastosowaniu strategii, w pierwszym okresie trzyletnim bedzie nie mnigjszy niz 100%
Wartoscl Aktywdw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyiny z pierwszege Dnia Wyceny Funduszu,
Fundusz poprzez przekazanie raporiu biezqcego oraz publikacje w okresie od 4 {czierech} do 2 idwéch)
tygodni przed pierwszym Dniem Wyceny kazdego kolejnego okresu trzyletniego, poda do publicznej
wiadomosci informacje o zaktadanym poziomie ochrony kopitatu w nastepnym frzyletnim okresie,
przy czym poziom ten bedzie nie mnigjszy niz 100% Wartosci Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat
tnwestycyjny z pierwszego Dnia Wyceny koleinego okresu trzyletniego.

Fundusz moze takze, w tym samym trybie | fa tych somych warunkach, podwyiszyé zakbadany
poziom ochrony kapitatu w trokcie trwania trzyletnich okreséw, przy czym zmiana ta dotyczy donego
okresu trzyletniego i stgje sig skuteczna w nastepnym Oniu Gietdowym po dniu, w ktérym podano do
publicznej wiadomosci informacie o podwyzszeniu zakiadanego poziomu ochrony kapitatu.



Fundusz nie gwarantuje osiggnigcia celu inwestycyjnego, w tym w szczegdinosci ochrony kapitatu no
zoktadanym poziomie, a takze spetnienia sig zatozen strategii zabezpieczonia portfela akgji. Fundusz, z
zastrzezeniern ograniczen okreslonych w Statucie, moze lokowaé Aktywa Funduszu wytgeznie w:

a) depozyty w bankach krajowych;

b) Instrumenty Rynku Pienigznego;

c diuzne papiery wartosciowe;

d) tytuly uczestnictwa w  instytucjach zbiorowego inwestowcnia  specjalizujgcych sie w
inwestowariu na rynkach towarowych;

2 Pochodne instrumenty Towarowe dopuszezone do obrotu na gietdach towarowych;

f) euro, dolar amerykafiski,

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Prezentowane kwartaine skrécone sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 iipca 2016 do 30 wrzesnia
2016 roku oraz dane narastajgeo od 1 stycznia do 30 wrzednia 2016 roku. Dniem bilansowym jest 30
wrzesdnia 2016 roku.

Kontynuacja dziatalnosci

Ponizsze sprawozdanie finonsowe zostato sporzgdzone przy zotoZeniu kontynuac)i dziotalnosci przez
Fundusz w dajqcej sie przewidzie€ przysztosci.

Czas trwanio Fundusau jest niecgraniczeny. Na dzief sporzgdzenic sprowozdanic finansowego nie ujawnity
sig 2odne przestanki swiadczqee o mozliwoscl zaprzestania dzictalnosci przez Fundusz, w zwigzku z czym
sprawozdanie sporzqdzono w oparciu o zasade kontynuagji dziakenic.

Wskazanie rynku, na ktérym notowane sq certyfikaty inwestycyine
Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtege Dochodowych Surcwedw notowane sg
na Giekdzie Fapierdw Wartesciowych w Warszawie S.A.

Wskazanie serii certyfikatéw inwestycyinych i cech je réZnicujgeych
Fundusz BPH F1Z Dochodowych Surowcdw wyemitowat certyfikaty inwestycyjne serii A,

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




Zatgeznik do sprawozdania finansowego
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO DOCHODOWYCH SUROWCOW
zarzgdzanego przez
* BPH Towuarzystwo Funduszy inwestycyjnych SA

Nota objaéniajgca 1- Polityka rachunkowosci
1 Opis przyjetych zasad rachunkowosci
Ujawnianie i prezentacjo informacji w sprawozdaniu finansowym

Informagje w sprawozdaniu finonsowym prezentowane sg zgodnie z przepisomi Ustawy z dnia 29 wrzeénia
1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 roku, poz. 330, z pdzn. zm. Ustawa”) oraz Rozporzgdzenia Ministra
Finansow z dnic 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegbinych zosad rachunkowoéci funduszy
inwestycyinych (Dz. U. z 2007 r, Nr 249 poz. 1859) - ,Rozporzqdzenie”.

Sprawozdanie sporzqdzone jest w jezyku polskim i w walucie polskiej.

informacie wykozywane w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq w tysigcach ztotych, zo wyjgtkiem
wartosci aktywdw netio na certyfikat inwestycyjny.

Ne dzien bilansowy Fundusz przyjmuje metody wyceny stosowane w dniu wyceny | na te] podstawie
sporzgdza sprawozdanie finansowe.

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgecych Funduszu oraz metody wyceny aktywow
i sktadnikow lokat oraz ustatenie zobowigzan | wyniku finonsowego

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

Wartos¢ poszezegdinych sktadnikow aktywdw i pasywow, przychoddw i zwigzanych z nimi kosztow, jok te?
zyskow i strat ustala sie oddzielnie,

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sg w systemie ksiegowym Orfando-£fos na kontach ksiegi gidwnej
oraz powigzanych z nimi ksiggach pomocniczych wedhug ustalonege planu kont, Zopisy w ksiegach
rachunkowych dokonywane sq na podstawie dowodow ksiegowych.

Operacje detyczqee Funduszu uimuje sie w ksiegach rachunkowych w ckresie, ktbrege dotyczq,

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz uimuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy. Sktadniki iokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, o kibrym mowa w
Statucie (tf. godz. 23.00) oraz skiadniki, dlo kidrych we wskazanym momencie brak jest potwierdzenia
zewarcia transckcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywdw Funduszu i ustateniu Jego zobowigzan.
Towarzystwo dopetnia wszelkich staran, aby uwzglednié w wycenie wszystkie transakcie zawarte przez
Fundusz w dniu T | uzyskal potwierdzenia zawartych trensckcji w wymaganym czasie. Towarzystwo
dodatkowo w godzinach porannych w dniu T+1 przedstawia Depozytariuszowi do weryfikacii zestawienie
uzgodnionych zowartych transakeji z dnia T.

Sktadniki aktywow Funduszu wyceniane sg oroz zobowigzanic Funduszu ustalane sg zgodnie
z cbowigzujgeymi przepisami prawa polskiego i statutem Funduszu.

W sprowach nieuregulowanych przepisami Ustawy, przyjmujgc polityke rachunkowosci, Fundusz moze
stosowad krajowe standardy rachunkowosci wydane przez uprawniony w mysl ustawy Komitet Standorddw
Rachunkowosci, W przypadku braku odpowiedniego standardu  krojowego Fundusz moZe  stosowad
Miedzynarodowe Stendardy Rachunkowosci,

Fundusz obowigzany jest stosowac okreslone Ustawq zasady rachunkowosci, rzeteinie i josno przedstowicjge
sytuacje maigtkowq i finansowq oraz wynik finansowy.

Aktywa Funduszu wycenia sig, o zobowigzonia Funduszu usialo sie w dniu wyceny oroz no dzien
sporzgdzenia sprawozdania finansowego. Wartos¢ aktywow netto Funduszu jest réwna wartosci aktywow
Funduszu, pomnigiszonych ¢ zobowigzania Funduszu w dniu wyceny,

Ze wzgledu na prowadzong polityke inwestycying, o takze w celu umozliwienia Towarzystwu w sposdb
nalezyty wyceny aktywéw netto oraz ustolenia wartosci aktywdw netto na certyfikaty inwestycyjne, w tym w
szczegblnosci biorge pod uweage mozhiwesé uzyskonia przez Towarzystwo informagji niezbednych do
przeprowadzenia wyceny oktywow netto oraz ustalenia wartosci aktywow netto na certyfikaty inwestycyjne
oraz inne aspekty organizacyjno-techniczne, momentem dokonywonia wyceny jest godzina 23.00 czasu
polskiego w dniu wyceny,



Zgodnie z najiepszg wiedzq Towarzystwe przyjecie w Statucie Funduszu godziny 23.00 juko godziny, z ktdrej
bedq pobierane kursy do wyceny aktywdw netto Funduszu nie wplynie na prawidiowe, zgodne z Ustawg o
funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzqdzeniem ustalenie wartosci aktywow, wartosct cktywow netto oraz
wartodci aktywdw netto na certyfikaty inwestycyine o takze na przeprowadzenie wykupu certyfikatdéw
inwestycyinych po cenach zgodnych z przepisomi wyze] wymieniong] Ustawy; ponadto nie wplynie na
wiasciwe podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzeganie limitdw inwestycyinych.

Wartos¢ diuznych papieréw wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig

w skorygowane] cenie nabycio, oszacowanej przy zastosowaniu efekiywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych sktadnikdw lokat zalicza sig edpowiednio do przychoddw odsetkowych albo kosztow
odsetkowych Funduszu.

Papiery wartoéciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczqwszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metodg skorygowangj ceny nabycia, oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej,

Zobowigzania z tytubu zbycia popierdw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia
sig, poczqwszy od dnia zawarcia umowy spreedazy, metodg korekty roinicy porniedzy ceng odkupu a ceng
sprzedazy, przy zastosowaniu efektywne] stopy procentowel.

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

Koszty odsetkowe z tytuiu kredytow i podyczek zaciqgnietych przez Fundusz rozlicza sie w czasie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe].

Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kopitctu wptaconege 1 kapitatu wyptaconego jest dzied uiecia
wydanic i wykupienia certyfikatdw inwestycyinych w cdpowiednim rejestrze.

Na potrzeby okredlenic WAN/CH w ckreglonym dniu wyceny nie uwzglednic sie zmian kapitatu wyptaconego,
zwigzonych z wyplatami, ujmowanymi zgodnie ze zdaniem poprzednim.

Ujecie w ksiegach rachunkowych standw érodkdw pienieznych odbywa sie na podstawie oficjalnych
wyciggdw z rachunkdw bankowych, z uwzglednieniern wszystkich operacji z danego dnia, ktére zostaty
zatwierdzone w systemach bankowosci elektroniczne).

Koszty ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w wysokosdci przewidywanel. W przypadku kosztéw tworzy sig
rezerwg na przewidywane wydotki. Platnoéci z tytutu kosztow zmniejszaiq uprzednio utworzong rezerwe.
Rezerwy wycenia sig w uzasadnionej, wigrygodnie oszacowane] wartosci.

Fundusz zobowigzany jest do tworzenio odpowiedniego preliminarza kosztdéw, zawierajgcego pozycje
kosztow w wysckodcl uzasadnione, ustalone na podstowie stawek okresowych odpowiednic do
czestotliwoscl ustalanio wartesci akiywow netto w dniach wyceny.

Koszty wynagrodzenia Towarzystwa za zarzgdzanie naliczane sq w dniu wyceny od wartosct aktywdw netic z
poprzedniego dnic wyceny i rozliczane sg przez Fundusz do 15-go dnia nostepnego miesiqca
kalendarzowego za miesige poprzedni.

Fundusz pokrywa z wiasnych $rodkéw nastepujgee koszty i wydotki zwigzane z dziatoinosciq Funduszu:
wynagrodzenie Towarzysiwe za zarzqdzanie Funduszem; optaty i prowizje moklerskie: prowizje | optaty
bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytéw i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz; podatki i optaty
wyrikajgee z przepisdw prawa; prowizie | optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych; koszty
Sponsora Emisji, kidre nie mogg przekraczyé 0,19% Sredniej roczne] WAN w skali roku; koszty KDPW i GPW;
koszty zwigzane z dzictoinodciq Rody Inwestordw; koszty likwidacji Funduszu {w tym wynagrodzenie
likwidatora, ktdre nie moze przekroczyé 100,000 =il Koszty zwigzane z dziotoinoscig Funduszu nie
wyrnienione powyzej pokrywane sq przez Towarzystwo.

Nalezng dywidende z akgi lub innych instrumentdw notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkewych w dniu, w ktdrym na potrzeby wyceny akeji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy
nieuwzgledniajgcy wartosci prawa do dywidendy.

W kazdym dniu wyceny wartos¢ nalezne] dywidendy, wyptocane] w walucie innegj niz zloty polski,
przeszacowywand jest wedtug éredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez NBP.

Podatek od naleznej dywidendy spétki wehodzgee] w skiad portfela inwestycyinego ujmowany jest jako koszt,



Metody wyceny skladnikdw lokat

Aktywa Funduszu wycenia sig, o zobowigzanio Funduszu ustolo sie wedtug wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwe].

1))

Wartoé¢ godziwg skiadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku wyznocza sie w nastepujgcy

sposob:

#) jezeli Dzien Wyceny jest rowncczesnie zwyikdym dniemn dokonywanic tronsckei na aktywnym rynku
- wediug ostatniege dosteprego w momencie dokenywonio wyceny kursu ustalonego no
aktywnym rynku w dniu wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena Aktywow Funduszu oraz Aktywdw
Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku broku
kursu zamkniecia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqeei jego odpowiednik, za ostatni
dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo wartosé z Dnic Wyceny;

by jezeli Dzient Wyceny jest réwnoczesnie zwykiym dniem dokonywanio transakcii na oktywnym rynku,
przy czym wolumen obrotdw na danyen sktadniku aktywow jest znaczqeo niski albe na danym
sktadniku aktywéw nie zawarto zadnej transakeji - wedtug ostatniege dostepnege w momencie
dokonywania  wyceny kursu ustclonego na aktywnym rynku, skorygowanego w sposdb
umozhiwiajqey uzyskanie wiarygodnie oszacowane] wortosci godziwej poprzez zastosowanie metod
odnoszgcych sie do sposobdw wyceny poszczegblnych kategorii lokat nienotowanych na rynku
aktywnym, o ktérych mowa w paragrafach 2-3, z zastrzezeniem, ze gdy wycena Aktywdw Funduszu
oraz Aktywow Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Driu Wyceny kursu zamknigcia, a w
przypadku braku kursu zamkniecia - innej, ustclonel przez rynek wartosci stonowigeel jego
odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sig ten kurs albo wartedé z uwzglednieniem
istotnych zdarzed maigeych wptyw na ten kurs albo wartosé;

¢} jezel Dzien Wyceny nie jest zwykiym dniem dokonywania tronsokeji na aktywnym rynku -~ wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia ustalonego na
aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamknigcia ~ innej, ustalone] przez rynek wartosci
stanowigce] jego cdpowiednik, skorygowanego w sposdb umozliwigjgey uvzyskanie wiarygodnie
oszacowane] wartodci godziwe] poprzez zastosowanie metod odnoszqoych sie do sposobdw
wyceny poszczegdinych kategorii lokat rienotowanych na rynku aktywnym.

W przypadku, gdy skiadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wigcej niZ jednym aktywnym rynku, wartosciq
godziwg jest kurs ustalony na rynku gtownym.

Podstawg wyboru rynku gtownege dia skiadnikdw lokat notowanych na rynku aktywnym jest wolumen
obrotu na danym sktadniku lokat.

Wyboru rynku gtdwnego dokonuje sie no koniec kaidego kolejnego miesigce kalendarzowego. W celu
ustalenia rynku gidwnege na dany miesiqe kalendarzowy brany jest pod uwoge wolurmen obrotu w miesiqcu
poprzednim.

Za rynek aktywny uwa?a sie rynek spedniajgey tgcznie nastepujgce kryteria:

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

ceny sq podawane do publicznej windomosci,

Za wiorygodnie oszacowang wartos¢ godziwg sktadnikdw lokat nienotowanych na rynku aktywnym uznaje
sie wartosé wyznaczong poprzez:

f) oszacowanie wartosci skiadnika lokat przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke dwiadezgeg
tego rodzaju ustugi, o ile mozliiwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeplywow
pienigznych zwigzanych z tym sktednikiem;

g) zastosowanie wrasciwego modelu wyceny skladnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane
weisciowe pochodzg z oktywnego rynku;

h) oszacowonie wortoscl sktadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod estymacii;
oszacowenie wartosci sktadnika lokat, dia ktdrego nie istnigje oktywny rynek, na podstawie
publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sie istotnie sktadnika, w szczegdlnosc
o podobnej konstrukgji prawnej i celu ekonomiczaym.

Sktadniki lokat wynikajgee z orzyjetej polityki inwestycyjnel Funduszu wycenia sie w nastepujgcy sposob:

1)

Akcje, prawo do akgji, prawa poboru, warranty subskrypeyjne, certyfikaty inwestycyjne, kwity depozytowe

notowane na rynku aktywnym regulowanym wycenia sig wedfug kursy z rynku aktywnego. Natomiast akcje,

prawa do okgji, prawa poboru, warranty subskrypeyjne nienctowane na rynku aktywnym wycenia sie zo

pomocq powszechnie uznanych metod estymacii, w szczegdinodch

a) dla akcji bedzie stosowona metoda wyceny w skorygowanej cenie nabycia, oszacowone) przy
uwzglednieniu kazdej istotnej zmiany wartosct godziwej, o ktorej wisdomo Funduszowi, wynikajacej z



przeprowadzonej analizy rynkowej oraz finansowej spdiki,

by prawa do akcji nienotowenych na rynku aktywnym wycenione bedq w skorygowane] cenie nabycig,
oszacowang] przy uwzglednieniu kazdej istotnei zmicny wartodci godziwel, o ktdrej wiadoemo
Funduszowi, wynikajgcej z przeprowadzonej analizy rynkowej oraz finansowej spdtki,

¢y warranty subskrypcyjne oraz prowa poboru wyceniane bedq metodg wartosci wewnetrzngj, tj. joko
wigkszo z warteéci: zera, oraz roznicy wynikaigeej z rynkowej wartosci akgji, na ktére opiewa warrant lub
prawo poboru oraz wartodci wynikajgeej 2z nabycia tych akcji w wyniku reclizacji praw przystugujgeych
warrantom lub prawom poboru lub wartosci teoretycznej prawa poboru w zaleznosci od tego, kibra z
tych wartodct jest mniejsza; worranty subskrypeyjne oraz prowa poboru na akcje nienotowane na rynku
aktywnym wyceniane bedg w skorygowonej cenie nabycia oszacowane przy uwzglednieniu kazdej
istotnel zmiany wartosci gedziwej, o ktdrej wiadomo Funduszowi, wynikajgce] z przeprowadzonej analizy
rynkowe] oraz finansowej spdtki. Certyfikaty inwestycyine nienciowane na rynku aktywnym wycenic sig
wedtug ostatnie] ogtoszone] przez fundusz inwestycyjny wartodci aktywdw netto na certyfikat
inwestycyiny z uwzglednieniem wszelkich zmien wartosci godziwej certyfikatu inwestycyjnege takiego
funduszu od momentu ogioszenia waricsci akiywow netto przez fundusz do gedziny 23.00 czasu
polskiego w Dniu Wyceny.

2y Depozyty wycenig sie w wysokoscl wynikaiqeej z sumy wartoscl nominalnegj eraz nakczonych odsetek, pray
czym kwote neliczonych odsetek ustale sie przy zastosowaniu efekiywnej stopy procentowej.

3)  Listy zastawne notowane na rynku aktywnym wyznacza sie zgodnie z zasadq okredlong w paragrafie 1 ust. 2,
notomiast rdenotowane na rynku aktywnym wycenic sie w skorygowanej cenie nabycia, oszacowane] przy
zastosowaniu efekiywnej stopy procentowej.

4) Dhuzne papiery wartosciowe notowane na rynku aktywnym wycenia sie wedtug kursu z rynku aktywnego.
Ctugne papiery wartosciowe, dia ktdrych istnigje poirzeba korekty kursu ze wzgledu na znaczgeo niski
wolumen obrotéw na danym skiadniku aktywow albo na danym skiodniku aktywéw nie zawario zadnej
transokeji, wycenia sie na podstawie kursu Bloomberg Generic {BGN) a w przypadku braku takiego kursu
Bloomberg Fair Value (B8FVL Dluzne papiery wartodciowe nienotowane na rynku akiywnym wycenia sie
metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efekiywnej stopy procentowe).

5)  instrumenty pochodne standaryzowane notowane na rynku aktywnym w szczegdinosci kontrakty terminowe
notowene na GPW w Warszowie wycenio sie wedhug kursy z rynku aktywnego, natomiast do wyceny
instrumentdw pochodnych niestandaryzowanych nienotowanych na rynku oktywnym stosowane bedg
modele w szczegéinoéci dla standardowych opcji na akcje - model Blacke-Scholesa oroz dio kontrokidw
zamiany stopy procentowe], transakcji FRA i transakgji zamiany walut {currency swap) modet wyceny metodg
zdyskontowanych przeptywodw pienieznych.

6) Kontrcktowe transakcje terminowe bedgce Niewystondaryzowanymi instrumentami Pochodnymi, ktorych
baze stanowig kontrakty terminowe notowane na rynkach zorganizowanych, wycenia sig zgodnie z zasadarmi
przyjetymi dla instrumentdw pochodnych standaryzowanych notowanych na rynku aktywnym.

Papiery wartodciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do cdkupu wycenio sie, poczgwszy od dnig
zaworcio umowy kupna, meicdq skorygowanej ceny nabycia, oszacowans] przy zastosowaniu efektywnaj
stopy procentowej. Przedmiotem transakcji mogg by¢ papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane
przez Skarb Pafstwa lub Narodowy Bonk Polski oraz papiery warte$ciowe dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na tervtorium Rzeczpospolitej Polskig] lub na zagranicznym rynku regulowanym.

Zobowigzania z tytutu zbycic papierdw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia sig,
poczgwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty réinicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy,
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowel.

Aktywa oraz zehowigzania deneminowane w walutach cheych wycenia sie lub ustaio w walucie, w ktdrej sq
notowane na oktywnym rynku, a w przypadku, gdy nie sg notowane na aktywnym rynku - w walucie, w ktorej
sq denominowane.

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci
Nie wprowadzano zmian stosowanych zasad rachunkowosci Funduszu.



Informacja dodatkowa do skréconego sprawozdania finansowego, bedgcego skiadnikiem
raportu kwartalnego

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Dochodowych Surowcow

za okres od 1 lipca 2016 r. do 30 wrzesnia 2016 r.

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

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

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

Zmiana prezentacii danych w bilansie:

Od sprawozdania finansowego na dzien 30 wrzesnia 2016 w bilansie Fundusz prezeniuje lokaty
avernight w pozycji srodki pieniezne, W poprzednich sprawozdaniach finansowych lokaty overnight byly
prezentowane w pozycji Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku. W celu zapewnienia
porownywalnosci informacji analogicznie zostaty przeksztatcone dane pordwnawcze na dzien 30
czerwca 2016 roku, na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz na dzien 30 wrzesnia 2015 roku,

Przed przeksztatceniem:

30.06.2016 31.312.2015 30.09.2015
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty-razem 3 3 2
Sktadniki lokat nienctowane na aktywnym rynku, w
tym ‘ 57 323 457
Po przeksziatceniu:

30.06.2016 31.12.2015 30.09.2015
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty-razem 60 326 459
Sktadniki iokat nienotowane na aktywnym rynku, w
tym ' 0 0 0

Zmiarg prezentacji danyeh w rachunku przephwow pienieznyeh:

Przed przeksziciceniem:
01.07-30.09.2015 01.01-30.09.2015

Przepltywy $rodkéw pienieznych z dziatalnoscl operacyjnej {1 - H) 576 1546
[ Wplywy 54 633 134 240
I Wydatki 54057 132 694
Zmiana stanu Srodkow pienieznych netto 1 0
Srodki pieniezne i ekwiwalenty Srodkéw pienigznych na poczgtek

okresu sprawozdawczeqo 2 2
Srodki pieniezne { ekwiwalenty Srodkéw pienieznych no koniec okresu

sprawozdawczego 2 2




Po przeksziciceniu:
01.07-30.09.2015 0101-30.09.2015

A, Przepltywy $rodkéw pienieznych z dzialainosci operacyjnej {1 - i) 322 1769
| Wplywy 9 506 11111
il Wydatki 9 184 9342
Zmiana stanu srodkow pienigznych netto -253 223
Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkow pienieznych na poczgtek

okresu sprawozdawczego 713 236
Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkow pienigznych na koniec okresu

sprawozdawczego 459 459

Zmiana prezentacii danych w Tabeli gtownej - Skiadniki Lokat:

Przed przeksztatceniem:

Procentowy
Wartos¢ wediug udzict w
Wartosé wedtug ceny | wyceny na dzief aktywach
nabycic w tys, bilansowy w tys. ogblem
Depazyty na dzien 30.06.2016 57 57 0,60
Depozyty na dzien 31.12.2015 323 323 323
Depozyty na dzien 30.09.2015 457 457 4,45
Po przeksziatceniu;
Procentowy
Wartodé wediug udziat w
Wartos¢ wedtug ceny | wyceny no dzied aktywach
nabycia w tys. bilansowy w tys. ogdtem
Depozyty na dzien 30.06.2015 0 0 0,00
Depozyty na dziet 31.12.2015 0 ¢ 0,00
Depozyty na dzien 30.09.2015 0 0 0,00

4) Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wplyw wywotanych tym
skutkéw finansowych na sytuacje majgtkowg i finansowg, plynnos¢ oraz wynik z operacji i
rentownos¢ funduszu, przy czym w przypadku, gdy:

a) w okresie sprawozdawczym wystqpity przypadki informowania uczestnikdow o korektach wyceny
aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa albo certyfikat inwestycyiny, prezentacja tabeli
zawierajgcej co najmniej date skorygowanej wyceny, date ogtoszenia korekty wyceny, wartosc
aktywéw 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.

bl w okresie sprawozdawczym wystgpily przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania
jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktywow netto na jednostke
uczestnictwa albo certyfikat inwestycyjny -~ prezentacja tabeli zawierajgcej co najmniej date
ogloszenia rozpoczecia zawieszenia, okres, w ktérym =zawieszenie obowigzywato, a takZe
wyjasnienia podstaw prawnych i przyczyn zawieszenid
W okresie sprawozdawczym nie wystgpity takie zdarzenia.

¢} w okresie sprawozdawczym wystqpity przypadki nie rozliczenia sie transakeji zawieranych przez
fundusz - wskazanie takich transakcji oraz przyczyn, dia ktorych nie zostaly one rozliczone
W okresie sprawozdawczym nie wystqpity takie zdarzenia.



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

Brak niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziotalnosci

6) Inne informacje niz wskozane w sprawozdaniu finansowym, ktore moglyby w istotny sposob
wptyngé na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian

Komentarz Zarzqdzajgcego Funduszem:

Lipiec to szereg mniej istotnych wydarzen z punktu widzenia rynkdéw finansowych. Najwazniejsze to
decyzia agencji Fitch, ktdra wbrew oczekiwaniom wiekszosci nie zmienita nie tylko ratingu ale rowniez
iego perspektywy. Rynek nie zareagowat nawet na brak decyzji Banku Anglii czy Europejskiego Banku
Centratnego odnosnie dalszego luzowania polityki pieniezne].

Dominujgcym czynnikiem sierpnia byta informacja o zakoriczeniu prac nad ustawq ,frankowg” przez
Kancelarie Prezydenta. Ostateczny ksztott dokumentu okazat sie by¢ znacznie mniej restrykeyjny niz
wczesniejsze proby regutowania kwestii kredytdow walutowych. tagodnieiszy wymiar kary” dia bankdw
oznacza czesciowy zwrot pobranych spreaddéw walutowych oraz 50% kwoty odsetek ustawowych od
nich. Uczestnicy rynku dobrze przyjeli mniej radykalne propozycie, ktére w praktyce oznaczajg réwniez
mnigjsze zagrozenie dla stabilnodci systemu finansowego (na co wskazywaly réwniez agencie
ratingowe).

Najwazniejszym wydarzeniem wrzednia na rynkach finansowych byty posiedzenia bankéw centratnych
najwazniejszych gospodarek swiata. Brak decyzji Europejskiego Banku Centralnego (a nawet podjecia w
tej sprawie dyskusji) w kwestii ewentualnego przediuzenia programu luzowania ilosciowego poza
marzec 2017 spotkat sie z duzym rozczarowaniem inwestorow. Decyzja Banku Japonii o zmianie celéw
polityki pienieznej z ilosci skupowanych aktywéw w kierunku wyznaczenia konkretnego poziomu
rentownosci 10-letniej obligagji zostata odebrona niejednoznacznie przez uczestnikdw rynku. Bardziej
jostrzebi inwestorzy odczytali to joko otwarcie drogi do ograniczenia programu, z kolei gotebie dobrze
przyjeli dekiaracje banku o dgZeniu do ,przestrzelenia” celu inflacyjnego. Na koniec pozytywnie
zaskoczyt Fed, ktory nie zdecydowat sie na podniesienie stdp procentowych, pomimo narastajgce] presii
danych z gospodarki.

Po bardzo dobrym pierwszym pétroczu, trzeci kwartat przynidst spadek cen surowcéw notowanych na
Swiatowych rynkach finansowych. Notowany w dolarze indeks CRB, bedgcy przedmiotem inwestycji
funduszu, stracit w minionym kwartale 3,25%. Gidwnym Zrodiem przeceny byly surowce rolne, w
szczegblnosci soja, zywiec oraz tusze wieprzowe. Pozytywnie do indeksu kontrybuowaly z kolei metale
przemystowe - w szczegolnosci nikiel. Neutralnie zachowaty sig surowce energetyczne. Dodatkowo
inwestycji funduszu nie sprzyjato umocnienie ztotego wzgledem amerykadskie] waluty o ok 3%, bedqce
wynikiem uspokojenio nastrojéw odnosnie wpltywu Brexitu na wzrost gospodarczy w Europie oraz
zwigzanych z tym oczekiwan co do zachowania bankdw centralnych,

Metoda pomiaru maksymalnego zaangazowania funduszu w instrumenty pochodne:

Na dzieft sporzgdzeniao sprawozdania finansowego fundusz oblicza ekspozycje metodq brutio oraz
metodg zaangazowania zgodnie z art. 7 i ort. 8 rozporzqdzenia delegowanego Komisji {UE) NR
231/2013 z dnig 19 grudnia 2012 r. uzupetnigjgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogdinych warunkdw dotyczgeych prowadzenia dziatalnosci,
depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru.

Wezesniej stosowang metodq pomiaru catkowitej ekspozycji funduszu byta metoda zaangazowanic.
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