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'WYBRANE DANE FINANSOWE wiys, 2t W tys. EUR
1. Przychody z lokat 117 28
Il. Koszty funduszu netto 66 16
lIl. Przychody z lokat netto - 1 12
IV, Zrealizowane zyski (straty) ze zhycia lokat 0} 0
V. Niezrealizowane zysk (straty) z wyceny lokat -85 -16
VI. Wynikz operacji -14 -4
VIl. Zobowigzania 19 5
VI, Akywa 10 882 2698
IX. Akywa netto . [ 10 863 2 693
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatow Inwestycy;nych 94 864 94 864
XI. Wartoéé aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 114,51 28,39
XI. Wynik z operacji na certyfikat mwedycyjny 0,16 -0,04
pozycja X. wykazana w szt, | ’
pozycje XI | Xil odpowienio:wzt. | EUR -
pozycje bilansu w tys. EUR sq przeliczone wg. éredniego kursu NBP z dnia 30 czerwca
RO15 .
pozycje rachunku wynikéw w tys. EUR s3 przeliczone wg. &edniej arytmetyczne] kursdw
NBP z dnia 30 czerwca, 29 maja i 30 kwietnia 2015 r.
ZESTAWIENIE LOKAT
) . ' 2 kwartat. 1 kwartat : S
SKEADNIKI LOKAT
2015 roku 2015 roku
Warto§ ¢ . Warto§é
Wartos & wediug Pro«::entowy Wartosé : wedlug ro?entowy
wediug ceny ~ [L Yoy na [udziatw - wedlug ceny [VYoony na dzial w
nabycia w tys. d'zien- Phtywach nabyciaw tys. d.zieri ktywach
bilansowy w' jogétem- -pilansowy w |jogélem
kys. kys.
1. Akcje 0 -0]. 0,00 0 -0 0,00
2, Warranty subskrypcy;ne - 0 0 . 0,00 0 0 0,00
3. Praw a do. akeji ol o|- 0,00 of . 0 -0,00
4. Praw a poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
5. Kwity depozytowe 0 o] 0,00 0 0 0,00
6. Listy zastaw ne 0 0 0,00 0 0 0,00
7. Dluzne papiery w arto$ciow e 9 453 9442 86,76 9 453 9 527 87,55
8. Instrumenty pochodne’ -0 ol 0,00 0 0 - 0,00
9. Udzialy w spétkach z ograniczon .
odpov*vy iedziglnoécia ¢ ) 0 0 0,00 0 0 0,00
10. Jednostki uczestnictwa 0 4] 0,00 4] 0 0,00
11. Certyfikaty inwestycyjne . . . 0 0 0,00 0 0 0,00
12. Tytuly uczestnictwa emitow ane przez : ' :
instytucje w spbinego inw estow ania 571 625 5,75 571 605 5,56
majace siedzibe za granicg
13. Wierzytelnoéci 0 0 0,00 0 0 0,00
14. Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
15, Depozyty 71 71 6,53 465| 465 4,27
16. Waluty .0 o 0,00 0 o] 0,00
17. Nieruchomosci 0 0f - 0,00 0 0 0,00
18. Statki morskie 0 -0 0,00 0 0 0,00
19. lnne 0 0 0,00 0 0 0,00
TABELEZUPELNIAJACE
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj ynku Nezwarynks  [Emitent Nhaweedl i
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2 kwartal
2014 rok kwartal
2014 roku
Warto$ é [Jn\llartoéé
Warto'éc" wedlug : Pr»o?entowy:v Wartos ¢ ediug o rocen‘towyv :
wedlug cen wyceny na udziat w wediug con -Wyceny na dzial w-
hab Cigw tys dzienh aktywach ab cigw tys izie it . ktywach
Y y ‘ bilansowyw jogélem .| y ¥ bilansowyw jogélem.
tys. : kys. .
0 o] 0,00 o o . 0,00 -’
0 0 0,00 0 o] 0,00{ -
0 0 0,00 0 o] 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00] .
10 165 10 298 86,72 11 094 11:272 '89,39|
0 0 0,00 0 0 ~ 0,00]
0 0 0,00 0 ol - " 0,00
0 -0 0,00 0 0 0,00!- -
0 0 0,00 ol 0f.. .0,00
942 990 8,34 942 1150 9,12
0 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
234 234 “197) 69 69 0,55
.0 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 .0 0,00
. Wartos6 wedlug MWartos6 wediug Procentowy-udziat
: ZVar:)ucnljﬂ wania :zan':?nflna Liczba .ceny nabycla w |wyceny na dzien \w akywach . .
procentowan ) ’ ys. pbilansowy w tys. pgélem
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- nie dotyczy

- nie dotyczy

- nie dotyczy

- nie dotyczy

1.0 terminie wykupu po_Wyiej 1roku: .

a) Obligacje
_ L ann . o . Treasury Bond . Rzeczpospolita "4
PS0416 (PLO000106340) . Aldywnyl‘ryne'!g Rynek-regulowany Spot Poland Skarb Paristwa quskl bolska :2916-04.25>
~ nie dotyczy
- nie dotyczy
- nle dotyczy
TULY UCZESTNICTWA ~ .
IT Jedzi
MITOWANE PRZEZ INSTYTUCJE Rodza) ynku Nazwa rynky  [N62%a Kraj sledziby |,
SPOLNEGO INWESTOWANIA emitenta  pmitenta
AJACE SIEDZIBE, ZA GRANICA
. . , [ yxor ETF
' h : COMMODITI
Lyxor ETF COMMODITIES THOMPSON L ’ “r : ES R;e ublika )
1. REUTERS/JEFFERIES CRB TR; FR - FCP Aktywny Rynek - RynekRegulowany Euronext Paris  [THOMPSON FraF:mcusl@ 8 000
(FRO010270033) ' . REUTERS/JE]
: : FFERIES
CRBTR
- . Warto&¢ wediug [Wartosé wedtug
DEPOZYTY * Nazwa bankr E;a}]jhs;iedzltfy Waluta rfr;ucnelguowania ceny nabycia w, ceny nabycia w
" Hanej walucie lys.
. Wwalutach paristw nalezacych do OECD 71
1,0/N 1D 2015-07-01 pankBPH A, [ACC2POSPOLBIN - Ltale 1,05 711000,00 711
2, nia'dotyczy ’
NIERUCHOMOSCI Sféﬁiddania 40 hata nabycia :?erg:;sﬁfgi Kraj polozenia jAdres Powierzchnia
TABELHDODATKOWE
GWARANTOWANE SKLAbNIKI : 'czna ' Wartost wedlug Warto$¢ wediug Procentowy udziat
Rodza) . izzba ceny nabycia w Wwyceny na dzier v adywach
LOKAT : lys. bilansowy w tys. pgétem
1.Paplery w'ariqéciowe gwarantowane. L
przez Skarb Paristwa - ’ nie dotyczy -
2.Papiery warto$ciowe gwarantowane - ‘ni.e dotyez .
przez NBP yezy
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9197 0453 0 442 . 86,76
9197 9453 9 442 186,76
state 5,00 1 000,00 9197 9 453 9 442 86,76
Warto& wedlug Wartoé wediug Procentowy udziat
ceny nabycia w wyceny na dzien v akkywach
ys. bilansowy w tys. pgblem
5705 6 253 5,75
\Wartose wedu.:g \Warto§¢ wedtug Procentowy udzial
Wwyceny na dzieft
bilansowy w Wyceny na dziert W %I;lywach
Hanej walucle bilansowy w tys. pgétem
11 6,53
711 000,00 711 6,53
. .  Mario wedlug MWartost wediug Procentowy udziat]
" Obcigzenia [Stuzebnosei ceny nabyclaw jwyceny na dzied w akywach
. ys. bilansowy w tys. pgoélem
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3. Paple ry wartoé clowe gwarantowane :
przez jednostki samorzadu nie dotyczy
terytorialnego
4.Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez paristwa nalezace do OECD(z .- |nie dotyczy
wylgczeniem Rzeczypospolitej Polskiej)|. -
5. Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez migdzynarodowe instytucje
finansowe, ktérych czlonkiem jest . nie.dotyczy
Rzeczpos polita Polska lub przyna;mnlej ‘ :
jedno z paﬁstw nalezqcych do OECD,
NSTRUMENTY RYNKU 1 , aruhk - Wartos Wartosé wediug MWarto&6 wedtug
) Emitent Termin wykupu P N .. Liczba ceny nabyciaw wyceny na dzien
P|EN|EZNEGO . ) oprocenfowanla nomlqalna: s, pliansowy w tys.
1. nie dotyczy
RUPY KAPITALOWE, O KTORYCH xac':fyé wedlud  Procentowy udziat w
OWA W ART. 98 USTAWY bilansowy wiys, KYWach ogétem
1. nie dotyczy ‘
SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD - : .
Warto§ wedjug Procentowy udmal w
PODMIOTOW, O KTORYGH MOWA - hiyoony na e wach agolem
W ART. 107 USTAWY = “pilansowy wtys. :
1. nie dotyczy
PAPIERY WARTOSCIOWE
MITOWANE PRZEZ
IEDZYNARODOWE INSTYTUCJE .
FINANSOWE, KTORYCH : Kraj siedziby . o
CZt ONKIEM JEST . Nazwa emitgnfa Emitenta - Rodzaj rynku Nazwa q./nku |iczba
RZECZPOSPOLITA POLSKA LUB
PRZYNAJMNIEJ JEDNO Z PANSTW
NALEZACYCH DO OECD
1. nie dotyczy
2 kwartat| 1  kwartat 2 kwartat
BILANS - T e 2014 rok  f--ssmee-----
. 2015 | roku 2015 roku o 2014. rolu
I Aktywa - - ' 10882 11264 © 11875 12 610
1. Srodki pieniezne | ich ekwiwalenty 2 2 2 3
2. Naleznosci 84 637 352 98
3. Transakcje przy zobowigzaniu sle diugiej strony do odkupu 0 0 o] ]
4, Skiadnik lokat notowane na akkywnym rynku w tym: 10 067 10 132 11 288 12 422
-dluzne papiery wartosciowe i 9 442] 9 627 10 298 11272
5, Skadnildi lokat nienotowane na akywnym rynku, w tym: 711 465 234 69}
-diuzne papiery wartosciowe 0 0 0
6. Nieruchomosci 0 0 0 o]
7. Pozostate aldywa 19 28 0 - 19
I, Zobowiazania 19 21 24 23
Il Aktywa netto (I-ll) 10 863 11243 11 851 12 687
IV. Kapital funduszu 8 697 9 062 9 667 10 335
1. Kapitat wptacony - 116 645 115 645 1156 645 116 645
2. Kapitat wyptacony (wielko& ujemna) "--~106 948 -106 583 -105 978 -105 310
V. Dochody zatrzymane 2122 2072 2004 1866]
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 5 590 5 540 5 486 5359
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2. Zalumulowany, nierozdysponowany zreallzowany zysk (strata) ze o
zbycia lokat -3 468 -3 468 -3 483 -3 492
VI.Wzrost (spadek) wartoé ci Iokat w odnies:e niu do ce ny ‘ M 109 180 385
nabycia ' . b .
VIil. Kapitat funduszu i zakum ulowany wymk z operacjl y : :
(IV+V+-VI) 10 863 11 243] . 11 851 12 587
| iczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych 94 864 98 053 103 321 109 107
WNartos¢ aklywdw netto na cerlyfikat inwestycyjny - 114,51 114,66 114,70 115,37
Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych - 94 864)
Rozwodniona wartosé aktywow netto na ceﬂyfikat‘inweétycy]ny 114,51
Liczba cerlym@téw lnwestycyjnych w podz:ale na sene carlyflkatéw
Llczba certyﬁkatéw mwestycy)nych serii At 98 053 szt.
Warto& akywéw netto na poszczegéine serie certyfikatow inwestycyjnych:
Wartoéé aktywow netto na certyfikat inwestycyjny serii A: 114,66 2.

- Narastajgco . Narastajaco
kwartaty roku Okres roku kwartaly roku,
biezgcego ; poprzedniego
kwartal: poprzedniego kwartat:
rok: go- rok:
od: ’ od: -

. do: do:

od 2015-04-01 - [ -------=----1 014-04-01 - f-------cmomny

2015 2014
RACHUNEK WYNIKU ZOPERACJI  [rommmmmensmoos oo oo oo ooy

] . 2015-01-01 P014-01-01
do 20150830 f----- mm e D014-06-30  f------------1

. . 3 © - [R015-06-30 : 2014-06-30
I. Przychody z lokat. 117 239 136 274
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0 0 0
2. Przychody odsetkowe 116 238 136 274
a) Odsetki od depozytéw i rachunkéw bankowych 2 3 2 2
" b)Odsetkd od papieréw wartosciowych 114 235 134 272
¢)Odpls dyskonta [0} 0 0 0
3, Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci -0 0 0 0
4, Dodatnie saldo réznic kursowych [0} 0 0 0
5. Pozostate . 0 2 0 0
Il. Koszty funduszu: - |87 137 76 152
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 56 116 65 130
2. Wynagrodzenia dla podmiotow pmwadzqcych dystrybucje 0 0 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 1 2 1 2

Komisja Nadzoru Finansowego
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4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aklywow
funduszu - 6 12 8 13

5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 of 0] 0]

6. Uslugi w zakresie rachunkowosci 0 o 0 0]

7. Uslugi w zakresie zarzgdzania akdywami funduszu 0 0 0 0

8. Udlugi prawne 0 0 0 0

9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0 .0

10. Koszty odsatkowe 0 ol. .0 0

11. Koszty zwiqzane z posiadaniem nIeruchomoécl 0 0 0 0

12. Ujemne saldo réznic kursowych 0 0 0 0

13. Pozostale 3 7 3 7

lil. Koszty pokrywane przez towarzystwo 1 1 0 .. .0

IV, Koszty funduszu netto (lI-1l1) 66 136 76 --452

V.Przychody z lokat netto (I-IV) 51 104 60} 122

Vl. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -65 -122 92 126

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 0 15 0 3
-2 tytutu réznic kursowych 0 0 NE 0

2. msw(?;amdek) nlezreallzowanego zysku (graty) z wyceny 65 437 82 123
-~z tytubu réZnic kursowych 14 -16 2 2

VIL. Wynik z operacji -14 -18 - 152 248

Wymkz operacjl przypada]qcy na certynkat Inwsstycyjny 0,15 -0,19 1 40 s 2,27
:cxz::cr;i‘%gy wynnlfz operacjl przypadajacy na certyflkat 0,15 " 0,19 ) 1,40 - 2.27
Narastajaco "Narastajgco
otneage ! Oresroku  kvaria ks
kwartal: zzf)rzednlego kwartat:
rok: - dor “. roks:
od: SR od:-:
do: do:
' 2 . ' 2"
0d.2015-04-01 |~wvmeoconono- 2014-01-01  F------onooood
ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO . U [ B
. . R 2015-01-01 . . . Rot14-01-01
. }do 2015-06-30 [-=---se----o- R014-12-31 . f------ Zeweeo
- po1508-30 . . 2014-06-30

I.Zmiana warto$ ci aktyw éw netto -380 988 -1 360 624

1.\sl\p/?artvc;$daak\l~y£;\g:etto na koniec poprzedniego okresu 11243 11 851 13 241 13 214

2.Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -14 -18]. 180} 248|
-a) przychody z lokat netto 51 104 249 122
b)zrealizowany zysk (strata) ze zbycla lokat ) 15 13 3
c)wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -65 -137 82 123

3.Zmiana w aklywach netto z tytutu wyniku z operacji ’ -14 T8 180 248

4. Dystrybucja dochodéw (przychoddw) funduszu (razem) 0 0 0 0
a)z przychodéw z lokat netto ’ 0 0 0] 0
b)ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0 0 0
¢)z przychod6w ze zbycia lokat 0 0 ] 0

5.Zmiany w kapitale w olresie sprawozdawczym (razem), w tym: -365 -970 -1 640 -871
a)zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytulu ) . :

.wydanych certyfikatow inwestycyjnych) 0 0 ‘ . 0 0.
T tpomon sy s el ase] e

6.Laczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym -380 -988 -1 360 624

7. Warto& aktlywéw netto na konlec okresu sprawozdawczego 10 863 10 863 11 851 12 587

8. Srednia wartos aklywéw netto w okresie sprawozdawczym 11235 11 541 12768 . 13100

Il. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych- 3189 8 457 13 414 7 628)

1.Zmiaha liczby certyfikatéw inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym: 3 189 8 457 13 414 7 628
a)liczba wydanych certyfikatoéw inwestycyjnych 0 .0 ) o] ) 0
b)liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 3189 8 457 13 414 7 628
c)saldo zmian ) -3 189 -8 457 -13 414).

7 s g g PO sood  saosd] iosa|  toater
a)liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 1156 452 1156 452 1156 452 1156 452
b)liczba wylupionych certyfikatéw inwestycyjnych 1061588 1061588 1053 131 1047 345
c)saldo zmian 94 864 94 864 103 321 109 107

-7 628 o
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3. Przewndywana liczba cenyﬂkatéw inwes(ycyjnych . - 94 864 94 864 103 321 109 107
lll. Zmiana warto$ ci aktyw 6w netto na certyfikat inwestycyjny 0,15 -0,19|- 163 - . 2200 -
1. wartosé akywow netto na ceriyfikat inwestycyjny na koniec j R '
popizedniego okesu sprawozdawczego ' 114,86 114,70 13,17 13,17
2, wartoé¢ aktlywdw netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezacego
okresu sprawozdawczego 114,51 114,51 114,70 116,37
3. procentowa zmiana wartosci akywéw netto na certyfikat Inwestycyjny w . .
okresie sprawozdawezym 013 <07 1,36 1.94
4. minimaina warto& akywow nefto na cerlynkat inwestycyjny w olresie
sprawozdawczym 114,51 114,51 113,08 113,08
-data wyceny 2015-06-30 [2016-06-30 014-01-31 2014-01-31
6. maksymalna warto& aklywéw netto na cenyf:kat mwestycyjny w okresie ' . -
sprawozdawezym - 114,60 - 114,80] | 116,04 115,37| -
-data wyceny 2015-04-30 2015-02-27 - P014-10-31 P014-06-30
6. warto§¢ akywow netto na certyfllel inweaycyjny wedlug oglatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym 114,51 114,51 114,82 115,37
-data wyceny 015-06-30 2015-06-30 R014-12-30 2014-06-30
7. Rozwodniona warto$ aklyw6w netto na cenyﬁkat inwestycyjny 114,51 114,51 114,70 116,37
V. Procentowy udzial kosztéw funduszu w $redniej wartoécl
aktywow netto, w tym: - 0,59 1,18 . 002 1,16
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,50 ' 0,99 0,02 0,99
2. procentowy udziat wynagmdzema dla podmlotéw pmwadzacych )
dystrybucje 0,00 : 0,00 0,00 0,00 .
3. procentowy udziat optat dla depazytanu&a . : 0,01 .- 0,02 0,00 - ~.0,02
4, ¢ dziat Il 6 ,
procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aldyw W 0,05 0,10 0,00 0,10
funduszu
5. procentowy udzial optat za ustugi w zalsesie rachunkowosci 0,00 0,00 0,00 0,00
6. procent dzi . :
p owy udzial oplat za ustugi w zakresie zarzqdzania aktywami 0,00 0,00 ‘ 10,00 0,00
funduszu ?
Maksymalna wartoéé aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny w drugim kwartale réwniez dnia 2015-05-29,
Narastajaco _ Narastajaco
kwartaly roku Okres roku kwartaly roku
blezacego oprzednilego poprzedniego
kwartah: pop 9 kwartat:
od;
rok: dos rok:
od: ' od:
do: do:
‘ o : o L2 WU 2
' o od 2015-04-01 f------------ 014-04-01  f------------+
: 2015 2014
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH | ...l ...2002 1 220 ]
2015-01-01 2014-01-01
do 2016-06-30 [--=----------- p014-06-30  f------------1
2015-06-30 2014-06-30
A, Przeplywy Srodkoéw pxemeznych z dzmlalnoécl operacyjnej . 365 970] - 505 874
I Wplywy 54 628 79 607 20922 27 575
1. Z tytutu posigdanych lokat 460 460 © 540 540
1.1. Odsetki od obligacji 460 460 540 540
2. Z tytutu zbycia sidadnikow lokat 654 166 79 131 20 381 27021
2.1, Obligacje . 209 © 750( 0 ", 648
2.2. Depozyty 53 957 78 002 20 381 26 373
2.3. Tytuly uczestnictwa o] 379 ] 0
3. Pozostate 2 16 2 14
a)w tym odsetk od lokat | rachunkdw. bankowych . 2 3 2 2
H. Wydatki ' : 54263 - 78 637 20417 26 701
1. Z tytutu posadanych lokat 0 ' 0 0 . 0
2. Z tytulu nabycia skdadnikéw lokat 54 203 78 479 20 350 26 529
2.1. Depozyty 54 203 78 479 20 350] - 26 442
2.2, Tytuly uczes(nlctwa 0 0 ' 0 87
3. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 58 117 " 66]. 132 .
4, Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzqcych ) '
0 0 0 0
dystrybucje
5. Z tytutu oplat dla depozytariusza 1 3 1 1
6. Z tytutu opiat zwigzanych z prowadzeniem rejestru akkywow funduszu 0 25 0 25
0 0 0 0

7. Z tytutu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych

Komisja Nadzoru Finansowego
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8. Z tytutu usug w zakresie rachunkowosei

9. Z tytulu uslug w zakresle zarzadzania akdywami funduszu

10. Z tytulu ustug prawnych

11. Z tytutu posiadania nieruchomoscl

ololojo

ololojo

12. Pozostale

~lo|lolelo

B.Przeplywy §rodkéw pienigznych z dziatalno$ci finansowej

-36

Rl

-970

-871

L Wplywy

1. Z tytulu wydania certyﬂkatéwlnwestycyjnbych» )

2. Z tytutu zaciggnigtych kredytow

3. Z tytulu zaciagnietych pozyczek

4. Z tytulu sptaty udzielonych pozyczek

5. Odsetk

6. Pozostate

olololo]olo]o

olo|lolo|leolofo

ojo|o|lojo|o|lo

Il Wydatki

365

970

871

1. Z tytulu wykuplenia certyfikatow inwestycyjnych

365

970

871

2, Z tytutu sptat zaciggnigtych kredytéw

3. Z tytutu splat zaciggnietych pozyczek

-4. Z tytuly wyemitowanych obligac]

6. Z tytutu wyptaty przychodéw

6. Z tytutu udzielonych pozyczek

7. Odsetk

.8, Pozostate

olo|o|olelo]o

OlOo|lojolojolo

lojelololololo

ekwiwalentéw §rodkéw pienieznych

C. Skutki zmian kursé6w wymiany §rodkéw pienieznych i

(=]

(=

o

D.Zmiana stanu §rodkéw pienieznych netto (A#/-B)

poczatek okresu sprawozdawczego

E Srodki pieni¢zne i ekwiwalenty §rodkéw pienieznych na

koniec okresu sprawozdawczego (E+/-D)

F.8rodki pieniezne i ekwiwalenty §rodk6w pienigZnych na -

NOTY

NOTA-1POLITYKARACHUNKOWOSCI

Plik

Opis

Nota 1BPH FIZ_DS.rtf

NOTA-ZNALEZNOSCIFUNDUSZU 2 lvanat
' : 2015  roku
1. Z tytulu zbytych lokat 0
2. Z tytutu instrumentéw pochodnych 0
3. Z tytulu wydanych certyfikatéw inwestycyjnych -0
4. Z tytutu dywidendy . 0
5. Z tytutu odsetek ) 84
6. Z tytulu posiadanych nieruchomoscl, w tym czynszéw 0
7. Z tytutu udzielonych pozyczek 4]
8. Pozostale .0
2 lwartal
NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU : .
- ‘ 2015 roku

= | 1.Z tytutu nabytych aktywéw

5/

2. Z tytutu transakeji przy zobowigzaniu sig funduszu do odkupu

3. Z tytuly instrumentéw pochodnych

olojolo

4. Z tytutu wplat na certyfikaty inwestycyjne

Komisja Nadzoru Finénsowégo :
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5. Z tytulu wykupionych certyfikatow inwestycyjnych : ' 0 ‘

6. Z tytuiu wyptaty dochodéw funduszu :

7. Z tylulu wyptaty przychodéw funduszu

8. Z tytutu wyemitowanych obligacji

9. Z tytulu krétkoterminowych pozyczeki kredytéw

10. Z tytutu diugoterminowych pozyczek | kredytéw

11. Z tytulu gwarancji lub porgczen, .

12.Zlulu rezew . L i e T 19]

13. Pozostale zobowiazania ' D R : 0

olololololo

INFORMACJA DODATKOWA

Plik Opis

FDS_raport_Ii_kwartal_201 S_dodatkoyva.rtf :

PODPISY

PODPISYOSOBREPREZE_NTUJA_CYCHFUNDUSZ a

Data B mie i Nazwisko " Btanowisko/Funkcja Podpis

£015-08-04 PIOTR KARNKOWSKI  ..|PREZES ZARZADU

R015-08-04 MARCIN BEDNAREK WICEPREZES ZARZADU

2015-08-04 ALEKSANDER MOKRZYCKI WICEPREZES ZARZADU

Komisja Nadzoru Finansowego







: : Zu%qczmk do sprowozdamo fmonsowego : :
BPH FUNDUSZU. INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO DOCHODOWYCH SUROWCOW
zarzqdzanego przez
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

_ “Nota objadniajgca 1- Polityka rachunkowosci
1. Opis préyjetych zasad rachunkowosci - |
‘ Ujawnianie i prezentoqu mformoc;u w sprowozdanlu finansowym -
Informacje w sprowozdonlu flnonsowym prezentowone sq zgodnle z przepisami Ustcwy z dmo 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 roku, poz. 330, z p62n. zm. ,Ustawa"} oraz Rozporzqdzenia Ministra

Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zosad rochunkowoscu funduszy‘
inwestycyjnych (Dz. U. z.2007r, Nr 249 poz, 1859)-,,Rozporzqdzeme" : :

© . Sprawozdanie sporzqdzane jest w jezyku polskim i w walucie polskiej.

Informacje wykazywane w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq w tysigcach ztotych, za wyjqtkiem
wartodci aktywédw netto na certyﬂkct mwestycyjny

Na dzieA bilansowy Fundusz. przyjmuje metody wyceny stosowane w dniu wyceny i na tej podstowue
sporzqdzo sprawozdcnle flnansowe :

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

Operacje.dotyczqce Funduszy, UijJe sigw kSIegoch rachunkowych i wykozwe W sprowozdomu finansowym
zgodnie z ich trescig ekonomiczng.

Wartoéé poszczegdinych sktadnikdw aktywow i pasywow, przychoddw i zwigzanych z nimi kosztow jak tez
zyskéw i strat ustala sie oddzielnie.

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sq w systemie ksnegowym Orlando-Efos na kontach ksiegi g%ownej
oraz powigzanych .z -nimi ksiggach pomocniczych wedtug ustalonego planu kont. -Zapisy w ksiggach
rachunkowych dokonywane sq na podstawie dowodéw ksiegowych.

Operacje dotyczqce Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotyczq.

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz u;muje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia -
umowy. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, o ktérym mowa w
Statucie (tj. godz. 23.00) oraz sktadniki, dla ktérych we wskazanym momencie brak jest potwierdzenia
zawarcia transakgji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywdw Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Towarzystwo dope’mla wszelkich staran,- aby uwzglednié 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 transakgji z dnia T,

Sktadniki aktywéw Funduszu wyceniane sq oraz zobowigzania Funduszu ustglane sq zgodnie
z obowiqzujqéymi przepisomi prawo polskiego i statutem Funduszu.

W sprawach nieuregulowanych przepisami Ustawy, przyjmujac polityke rachunkowosci, Fundusz moze
stosowaé krajowe standardy rachunkowosci wydane przez uprawniony w mys$| ustawy Komitet Standardéw
Rachunkowoéci. W przypadku  braku ‘odpowiedniego stondcrdu krajowego Fundusz moze stosowac
Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci.

Fundusz obowigzany jest stosowa¢ okreslone Ustawq zasady rachunkowodci, rzetelnie i jasno przedstawiajqc
sytuacje majqgtkowq i finansowq oraz wynik finansowy.

Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala sie w dniu wyceny oraz na dzief
sporzqdzenia sprawozdania’ finansowego. Warto$¢ aktywdw netto Funduszu jest rdwna wartodci aktywow
Funduszu, pomniejszonych o) zobowiqzcnio Funduszu w dniu wyceny.

Ze wzglgdu na prowadzong pohtyke mwestycqu, a takze w celu umozliwienia Towarzystwu w sposob
nalezyty wyceny aktywéw netto oraz ustalenia wartosci aktywdw. netto na certyfikaty inwestycyjne, w tym w
szczegdlnoéci biorgc pod uwage mozliwodé uzyskania przez Towarzystwo informacji niezbednych do
przeprowadzenia wyceny aktywow netto oraz ustalenia wartosci aktywdw netto na certyfikaty inwestycyjne
oraz inne aspekty orgamzacyjno techmczne momentem dokonywonlo wyceny Jest godzmo 23.00 czasu
polskiego w dniu wyceny. - . .







Zgodnie z najlepszq wnedzq Towarzystwa przyjeae w Statucie Funduszu godziny 23,00 jako godzmy. z ktorej

bedq pobierane kursy .do wyceny aktywow, netto Funduszu nie wptynie na prawidtowe, zgodne z Ustawg o
._funduszach inwestycyjnych oraz Rozperzqdzeniem ustalenie wartoéci aktywdw, wartosci aktywéw netto oraz
wartodci aktywdw netto na- certyfikaty inwestycyjne a takze na przeprowadzenie wykupu certyfikatéw

inwestycyjnych po cenach zgodnych z przepisami wyzej wymienionej Ustawy; ponadto nie wplynie na

wiasciwe podejmowanie decyzji mwestycyjnych w tym przestrzeganie limitéw inwestycyjnych.

Wartos¢ dtuznych pdpierdw wartosaowych nlenotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie

w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy- zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych sktadnikéw lokat zalicza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo kosztéw
odsetkowych Funduszu

Papiery. wartpé,ciowez,nqbyte przy. zobowigzaniu sie drugiej strony. do odkupu wycenia sie, poczgwszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej.

Zobowiqzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia
sie, poczqwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty rozmcy pomiedzy ceng odkupu a ceng
sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentoweJ

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywne; stopy procentoweJ

Koszty odsetkowe z tytu%u kredytow i pozyczek zocsqgnuetych przez Fundusz rozlicza sie 'w czasie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,

Dniem wprowadzenia do ksqu zmiany kapitatu - wp’raconego i kapitatu wyptaconego jest dzier. ujecia
wydania i wykupienia certyfikatéw inwestycyjnych w odpowiednim rejestrze.

Na potrzeby okreslenia WAN/CI w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia sig zmian kapitatu wyp’roconego
zwigzanych z wyptatami, u;mowonymt zgodnie ze zdaniem poprzednim.

UJQCIe w ksiegach- rachunkowych standéw $rodkéw pienieznych odbywa sie na podstawie oficjalnych
wyciqgéw z rachunkéw barkowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z danego dnia, ktére zostaty
zatwierdzone w systemach bankowosci elektroniczne;.

Koszty ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w wysokosci przewidywanej. W przypadku kosztéw tworzy sie
rezerwe na przew:dywone wydatki. Ptatnosci z tytu’:u kosztéw zmniejszajg. uprzednio utworzonq rezerwe,
Rezerwy wycenia si¢ w uzasadnionej, wiarygodnie oszacowanej wartosci,

Fundusz zobowigzany jest do tworzenia odpowiedniego . preliminarza “kosztéw, zowmrcuqcego pozycje
kosztdbw w wysokodci uzasadnionej, ustalone na - podstawie stawek okresowych odpow:edmo do

. czgstotliwodci ustalania wartosci aktywéw netto w dniach wyceny.

-Koszty wynogrodzema Towarzystwo za zdrzqdzanie naliczane sq w dniu wyceny od wartosci oktywow netto z
poprzedniego dnia wyceny . i rozliczane sq przez Fundusz do 15-go dnia nastepnego miesigca
kalendarzowego za miesigc poprzedni.

Fundusz pokrywa z wtasnych $rodkéw nastepujqce koszty i wydatki zwigzane z dziatalnosciq Funduszu:
wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie Funduszem; optaty i prowizie maklerskie; prowizje i optaty
bankowe; koszty obs%ugn i odsetek od kredytéw i pozyczek zaciqgnietych przez Fundusz; podatki i optaty
wynikajgce z przepiséw prawa; prowizje | optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozhczenlowych koszty
Sponsora Emisji, ktére nie mogq przekroczy¢ 0,1% srednlej rocznej WAN w skali roku; koszty KDPW i GPW,
koszty zwiqzane z dziatalnosciq Rady Inhwestoréw; "koszty I|kwidc1q| Funduszu  (w tym wynagrodzenie
likwidatora, ktére nie moze przekroczyé 100,000 zi). Koszty ZWquone z dzm’folnosdq Funduszu nie .
wymienione powyzej pokrywane sq przez Towarzystwo.

Naleznq dywidende z akgji lub innych instrumentéw notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiggach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny akgji wykorzystony jest po raz pierwszy kurs rynkowy
nieuwzgledniajqcy wartosci prawa do dywidendy. - :

W kazdym dniu wyceny wartoé$¢ naleznej dywndendy, wyptdacanej w walucie innej niz zioty polski,
przeszacowywana jest wedtug Sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez NBP, _
Podatek od naleznej dywidendy spotki wehodzqcej w sktad portfela inwestycyjnego ujmowany jest jako koszt.







Metody wyceny skidadnikéw Iokdt .

Aktywa Funduszu wycenia S|e, a zobowuqzcmlo Funduszu ustcla sie wedtug wmrygodme 0szacowanej
wartosci godziwej: -

1y

Wartoéé godziwg . sk+adn|kow lokat notowcnych na “‘aktywnym rynku wyznacza sie: w nastepujgcy

sposdb:

a) jezeli Dzierh Wyceny jest réwnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakgji na aktywnym rynku
- wediug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na
aktywnym rynku w dniu wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena Aktywéw Funduszu oraz Aktywéw
Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w.Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku
kursu zamkniecia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, za ostatni
dostepny kurs przyjmuje SIe ten kurs albo wartoéé z Dnia Wyceny;

b) jezeli Dziert Wyceny jest réwnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakgji na oktywnym rynku

- przy czym wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywdw jest znaczqco niski albo na donym”
sktadniku aktywéw nie zawarto zadnej transakcji - wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny kursu ustalonego na cktywnym rynku, skorygowanego w sposéb
umozliwiajqcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej poprzez zastosowanie metod
odnoszqcych sig do sposobédw wyceny poszczegélnych kategorii lokat nienotowanych na rynku
aktywnym; o ktérych mowa w paragrafach 2-3, z zastrzezeniem, ze gdy wycena Aktywéw Funduszu
oraz Aktywéw Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w
przypadku braku kursu zamkniecia - inngj, ustolonej przez rynek wartosci stanowiqce] jego

" odpowiednik, zg ostatni dostepny Kkurs przyjmuje sie ten kurs albo wortoéc z uwzgledmemem

. istotnych zdarzer majgcych wptyw na ten kurs albo wartosé;

¢) jezeli Dzien Wyceny.nie jest zwyk’rym dniem dokonywania tronsokqn na oktywnym rynku - wed’fug '
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamknigcia ustalonego na
aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamknigcia - innej, ustalonej przez rynek wartoéci
stanowiqcej jego odpowiednik, skorygowanego w sposdb umozliwiajgcy .uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej ' wartosci godziwej poprzez zastosowanie metod odnoszqcych sie do sposobow
‘wyceny poszczegolnych kategorii lokat nienotowanych na rynku aktywnym. . -

W przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wnecej niz jednym oktywnym rynku wortosaq
godziwg jest kurs ustalony- na rynku g%ownym : o -

Podstawq wyboru rynku g+ownego dlo sk%odmkow |ok0t notowanych na rynku oktywnym Jest wolumen
obrotu na danym sktadniku lokat.

Wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego. W celu
ustalenia rynku gtéwnego na dany m4eanc kolendorZOWy brany Jest pod uwage wolumen obrotu w miesigcu
poprzednim, -

Za rynek aktywny uwaza Sle rynek spe’rmo;qcy ’rqczme nastepujgce kryteria:

d) mstrumenty bedqce przedmiotem obrotu na rynku sq jednorodne,
e) zazwyczaj w kazdym czasie wystepujq zcunteresowcnm nabywcy i sprzedawcy,

_ceny sq podawane do pubhcznej wiadomosci;

Za wiarygodnie oszacowang wartosc godziwg sktadnikéw lokat nienotowonych na rynku aktywnym uznaje
sie warto$¢ wyznaczonq poprzez:

f) - oszacowanie warto$ci.sktadnika lokat przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke $wiadczqcq
tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przep+ywow
pienieznych zwiqzanyich z tym sktadnikiem;

' g) zastosowanie wiasciwego modelu wyceny sktadnika |okat oile wprowcdzone do tego modelu dane

wejsciowe pochodzq z aktywnego rynku;

“h) ’_oszacowame ‘wartodci- sktadnika lokat “za - pomocq powszechme uznonych metod estymaql ,

-~ oszacowanié - wartoéci sktadnika  lokat, - dla ktorego nie istnieje -aktywny rynek, na podstawie -
publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego sie istotnie sktadnika, w szczegblnoscei
0 podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

Sk+adn|k| lokat wymkcuqce z przyjetej pO|ItykI mwestycyjnej Funduszu wycenlo sig w. nostepUchy sposob

D

Akqe prowo do okcy prowa poboru warronty subskrypcyjne certyﬁkoty inwestycyjne, kwmy depozytowe
notowane na rynku aktywnym regulowanym wycenia si¢ wedtug kursu z rynku aktywnego. Natomiast okqe '
prawa do akgji, prawa- poboru, warranty subskrypcyjne nienotowane na rynku oktywnym wycema sie 2a

" pomocq powszechnie uznanych-metod estymacji, w szczegdinosci:

a) dla akeji bedzie stosowana metoda wyceny w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
uwzgledmemu kazdej |stotnej zmiany wartodci godziwej, o ktérej wiadomo Funduszowi, wynikajgcej z







2)

3)

4

5)

~

przeprowadzonej analizy- rynkowej oraz fmonsowej spotki,

b) prawa do akcji nienotowanych na rynku aktywnym wyceniane bedg w skorygowanej cenie nobyuo,

oszacowanej przy uwzglednieniu kazdej istotnej zmiany wartoici godziwej, o kidrej wmdomo
Funduszowi, wynikajqcej z przeprowadzonej analizy rynkowej oraz finansowej sp6ti,

¢) warranty subskrypcyjne oraz prawa poboru wyceniane bedq metodq -wartosci wewnetrznej, tj. jako
wieksza z wartosci: zera, oraz réznicy wynikajgcej z rynkowej wartosci akgji, na ktére opiewa warrant lub
prawo poboru oraz wartoéci wynikajqgcej z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych
warrantom lub prawom poboru lub wartodci teoretycznej prawa poboru w zaleznosci od tego, ktéra z
tych wartoéci jest mniejsza; warranty subskrypcyjne oraz prawa poboru na akcje nienotowane na rynku
aktywnym wyceniane bedq w skorygowanej cenie nabycia oszacowane] przy uwzglednieniu kazdej
istotriej zmiany wartosci godziwej, o ktérej wiadomo Funduszowi, wynikajqcej z przeprowadzonej analizy
rynkowej oraz finansowej spoiki. Certyfikaty inwestycyjne nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie
wedtug ostatniej ogloszonej przez fundusz . inwestycyjny wartosci aktywéw netto na  certyfikat

- inwestycyjny-z uwzglednieniem wszelkich, zmian wartosci godziwej certyfikatu mwestycyjnego takiego

©funduszu odmomentu ogfoszenia wartosci aktywdéw netto przez fundusz do godziny 23.00 czasu
polskiego w Dniu Wyceny.

Depozyty wycenia sie w wysokosci wynikajgcej z sumy wartoéci nominalnej oraz naliczonych odsetek, przy

czym kwote naliczonych odsetek ustala sig przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Listy zastawne notowane na rynku aktywnym wyznacza sie zgodnie z zasadg okrelong w paragrafie 1 ust. 2,

natomiast nienotowanie na rynku aktywnym wycenia sig w skorygowanej cenie nabycia, oszacowoneJ przy -

zastosowaniu efektywnej stopy proceritowej. -

Diluzne papiery wartosciowe notowane na rynku aktywnym wycenia sie wedtug kursu z rynku oktywnego

Dtuzne papiery wartosciowe, -dla ktdrych istnieje. potrzeba korekty kursu ze wzgledu na znaczqco niski

* wolumen’ .obrotéw na- danym sktadniku aktywéw albo na danym sktadniku aktywéw nie’ zawarto zadnej. -
transakeji, wycenia“sie na podstawie kursu Bloomberg Generic (BGN} a w przypadku braku takiego kursu

Bloomberg Fair Value (BFV). Diuzne papiery wartosciowe nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie
metodq skorygowanej ceny. nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,

Instrumenty pochodne standaryzowane notowane na rynku aktywnym w szczeg6Inosci kontrakty terminowe
notowane na GPW w Warszawie wycenia si¢ wedtug kursu z rynku aktywnego, natomiast do wyceny
instrumentéw pochodnych ntestcndoryzowonych nlenotoquych na rynku aktywnym stosowane . bedq
modele w szczegdlnosci dla standardowych opcji na akcje - model Blacka-Scholesa oraz dla kontraktéw

. zamiany stopy procentowej, transakcji FRA i transakcji zamiany walut (currency swap) model wyceny metodq
* zdyskontowanych przeptyw6w pienieznych.

Kontraktowe transakcje terminowe bedqce N|ewystcmdc1ryzow0nym1 lnstrumentom: Pochodnymn ktérych -
baze stanowiq kontrakty terminowe notowane na rynkach zorganizowanych, wycenia sie zgodnie z zasadami
przyjetymi dla instrumentow pochodnych standaryzowanych notowanych na rynku aktywnym.

Papiery wortosaowe nabyte przy zobowiqzaniu sie druguej strony- do odkupu wycenia sie, poczqwszy od dnia.
zawarcia umowly. kupna, metodg skorygowanéj ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej. Przedmiotem transakcji mogq byé papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane
przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Polski oraz papiery wartoéciowe dopuszczone do obrotu na rynku
regulowonym na terytonum Rzeczpospohtej PO|SkIeJ lub na zogramcznym rynku regulowonym

ZobOW|qzc1n|a z tytu{u zbycna papuerow wortosmowych przy zobowaqzamu sie Funduszu do odkupu, wycemo sig,
poczqwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodq korekty réznicy pomigdzy cenq odkupu a cenq sprzedazy,
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Aktywa oraz zobow4qzomo denommowone W walutach obcych wycenia sie Iub ustala w walucie; w ktérej sq
notowane na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nie sq notowane na aktywnym rynku - w walucie, w ktore]
sq denomlnowane

2. Opis wprdwudzonyCh 'zrn'idﬁ stoéowahyc'h'zasad rachunkowosci

Nie wprowadzano zmian stosowanych zasad rachunkowosci Funduszu,







lnformaqa dodatkowa do skroconego sprawozdama f inansowego, bedqcego
sk’fadmklem raportu kwqrtalnego :

" BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamkmetego Dochodowych Surowcow

za okres od1 kwuetma 2015 r do 30 czerwca 2015 r.

1) Informaqe 0- znoczqcych zdarzemach dotyczqcych lat ubneg%ych UJQtyCh w
sprawozdaniu finansowym za biezqcy okres sprawozdawczy
W okresne spruwozdowczym me wystqpl%y znoczqce zdarzenia dotyczqce lat ubiegtych.

2) Informaqe o znaczqcych zdarzemach Jakue nastqpl’ry po dmu bulansowym a
nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bllonsowym n|e nostqpﬂy znoczqce zdarzenia nleuwzgledmone w sprawozdaniu
fmonsowym L _ :

3) Zestawnenie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w
sprawozdaniu fmcmsowym i w poréwnywalnych danych fmonsowych a uprzednlo :
sporzqdzonymi.i opubhkowanyml sprawozdcmoml finansowymi '
W okresie sprawozdawczym nie pojawity sie rdznice pomiedzy danymi ujownlonyml W
sprawozdaniu finansowym a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi kwartalnymi
sprowozdonmm| ﬂnonsowyml

4) Dokonane korekty b’redow podstawowych ich przyczyny, tytu’fy ordz wplyw
wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuacje majqgtkowq i finansowq, ptynnosé
oraz wymk z operaqn i rentownosc funduszu przy czym w przypadku, gdy o

a) w okresue sprawozdawczym wystqpl’ry przypadk: informowania uczestnikéw o
korektach wyceny aktywéw netto na jednostke uczestnictwa albo certyfikat
inwestycyjny, prezentacja tabeli zawierajgcej co najmniej date skorygowanej wyceny,
date ogtoszenia korekty wyceny, wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa:
lub. certyflkot inwestycyjny sprzed ogtoszonej korekty oraz po korekcie oraz
wyjasnienie powstania przyczyn korekty

W okresie sprowozdowczym me wystqpl’ry takie zdarzenia.

b) w okresue sprawozdawczym wystqpl’fy przypadkl zawieszenia zbywania Iub
odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny
aktywdw netto na jednostke uczestnictwa albo certyfikat inwestycyjny - prezentacja
tabeli zawierajgcej co najmniej date og’foszenio rozpoczecia zawieszenia, okres, w
ktérym zawieszenie obow:qzywa’ro a tokze wyjasnienia podstaw prawnych i przyczyn
zawieszenia . :
W okresie sprowozdowczym nie wystqpl’ry tokle zdarzemo '

c w okresne sprawozdowczym wystapity przypadki nie rozliczenia sie transakcji
zawieranych przez fundusz - wskazanie takich transakcji oraz przyczyn, dla ktorych
nie zostaty one rozliczone . .

W okresie sprowozdawczym nie wystqpl’fy tokle zdarzenia,

5) Opis niepewnosci,  co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci, wraz ze

' wskazamem, czy. sprawozdame finansowe zawiera korekty z tym zwiqzane, Opis .- -

podejmowanych quz planowanych - przez .jednostke dziatarn™ majgcych na celu
eliminacje niepewnosci
Brak niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci







6) Inne informacje niz wskdzone w spraWozdanlu finansowym, ktére moglyby w
istotny sposob wp’fynqc na ocene sytuaql mathkowej. flnansowej, wymku z operaql
funduszu i ich zmian - - . .

Komentarz Zarzqdzajqcego Funduszem:

Wydarzeniem drugiego kwartatu byta niewgtpliwie silna przecena obligacji skarbowych -
minione 3 miesiqce byty dia polskich papieréw skarbowych najgorszymi od 15 lat, Szeroki
indeks rynku - stracit prawie 3%, a rentownosci obligacji dtugoterminowych. wzrosty: o
przeszto 100 punktow bazowych. Trudno znaleZé jeden powdd wyprzedazy - byta to

raczej mieszanka czynnikéw fundamentalnych i technicznych. Po pierwsze, z polskiej i . -

niemieckiej gospodarki praktycznie niezmiennie od poczgtku roku naptywajq coraz lepsze
dane makroekonomiczne. Dotyczy to zaréwno produkcji przemystowej jak i aktywnosci
konsumentéw. Ponadto w miesiqcach wiosennych inwestorzy utwierdzili sie w
przekonaniu, ze odczyt wskaznika inflacji za luty br. byt ostatecznie najnizszym w histori,
_ ktdry stopniowo od tego momentu rést bedzie w strone 1% r/r. Podobne trendy zauwazyli
inwestorzy na rynkach bazowych. Réwnolegle z poprawigjgcymi sie danymi makro
udrozniony zostat kanat kredytowy bankéw. A jak wiadomo, bez tego nie mozna byto
liczy¢ na trwalsze ozywienie. Pomdgt tutaj réwniez pakiet dziatari EBC ze stycznid, ktéry
obnizyt skutecznie koszty finahsowania przedsiebiorstw. Wyprzedaz miata  swoje
bezposrednie powody réwniez z czysto technicznych czynnikéw. Z jednej strony pakiet
EBC przewidywany byt przez uczestnikow rynku juz o potowy 2014 roku, co oznacza ze
mieli duzo.czasu aby zbudowa¢ obszerne pozycje w obligacjach niemieckich oraz krajow
peryferyjnych. Z drugiej strony sezonowo duze podoze w maju obligacji skarbowych
cigzyty na kupUchych '

Na rynku surowcéw drugi kwartat przyniést wreszcie odreogowcnle serii spadkéw klasy
aktywdw od czerwca ubiegtego roku. Indeks Reuters/CRB wyrazony w dolarze bedqgcy
przedmiotem inwestycji funduszu zyskat 7,2%. Odreagowanie wynikato z jednej strony z

czynnikéw technicznych - surowce sq skrajnie wyprzedane, z drugiej pomogty

poprawigjqce sie dane makro oraz wzrost cen 2zywno$ci wywotany obawami o silne El

Nifio. W kolejnych miesigcach na zachowaniu klasy aktywéw cigzyé moze sytuacja w

Chinach - kluczowym rynku dia metali i surowcéw energetycznych, gdzie rosng obawy o
silniejsze od oczekiwoh wyhomowonie wzrostu gospodarczego.

Metoda pomlaru maksymalnego zoongazowama funduszu w instrumenty pochodne:
Aktualnie stosowang metodq pomiaru catkowitej ekspozycji funduszu jest metoda
zaangazowania,
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