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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA Z PRZEGLADU SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2015 ROKU DO 30 CZERWCA 2015 ROKU

Do Akejonariuszy i Rady Nadzorczej BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

PrzeprowadziliSmy przeglad zalgczonego sprawozdania finansowego BPH Subfunduszu Skarbowego (zwanego dalej
»oubfunduszem”) z siedzibg w Warszawie, ul. Bonifraterska 17, na kiére sklada sig: wprowadzenie do sprawozdania
finansowego, zestawienie lokat i bilans na dzien 30 czerwca 2015 roku, rachunek wyniku z operacji i zestawienie zmian
w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2015 roku do 30 czerwea 2015 roku oraz dodatkowe informacje
i objagnienia,

Za sporzadzenie zgodnego z obowiazujgcymi przepisami sprawozdania finansowego Subfunduszu odpowiada Zarzad
BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej “Towarzystwem”), Naszym zadaniem bylo
przeprowadzenie przegladu tego sprawozdania.

Przeglad przeprowadziliémy stosownie do postanowieti ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci
(Dz. U. z 2013 roku, poz 330 z pézniejszymi zmianami) oraz krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez
Krajows Rad¢ Bieglych Rewidentéw. Standardy nakladaja na nas obowigzek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu
w taki sposéb, aby uzyskad¢ umiarkowang pewnodé, iz sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych nieprawidtowodci.
Przeglad przeprowadziliSmy gidéwnie drogg analizy danych sprawozdania finansowego, wgladu w ksiegi rachunkowe, a takze
wykorzystania informacji uzyskanych od kierownictwa oraz oséb odpowiedzialnych za finanse i rachunkowo§é
Subfunduszu. Zakres i metoda przegladu sprawozdania finansowego istotnie rézni sie od badat lezacych u podstaw opinii
wytazanej o zgodnosci z wymagajgeyml zastosowania zasadami (polityka) rachunkowoéci rocznego sprawozdania
finansowego oraz o jego rzetelnodei i jasnosci, dlatego nie mozemy wydaé takiej opinii o zalgezonym sprawozdaniu,

Na podstawic przeprowadzonego przegladu nie zidentyfikowali§my niczego, co nie pozwoliloby na stwierdzenie,
ze sprawozdanie finansowe jest zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami rachunkowodci oraz ze rzetelnie i jasno
przedstawia, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkows i finansowg Subfunduszu na dzien 30 czerwca 2015
roku oraz wynik z operacji za okres od 1 stycznia 2015 roku do 30 czerwea 2015 roku zgodnie z zasadami rachunkowosci
okreslonymi w powolanej wyzej ustawie i wydanymi na jej podstawie przepisami, w szczegdlnosci rozporzadzeniem
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U, 22007 roku nr 249, poz. 1859).

Tlagsln.

Joanna Kacperska
Kluczowy biegty rewident
przeprowadzajacy przeglad
nr ewid. 12296

W imieniu Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoseia Sp. k. — podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdari finansowych wpisanego na listg podmiotéw uprawnionych prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:
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31 sierpnia 2015 r,
Szanowni Paristwo,

Przedstawiamy Pafstwu sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
Parasolowego (,Fundusz’) zarzqdzanego przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., za okres
od 1 stycznia do 30 czerwca 2015 roku.

Na dzien 30 czerwca 2015 wartosé¢ aktywdw netto Funduszu wyniosta 2 400 min PLN, natomiast fgczna
warto$¢ aktywdow netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez BPH Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. wyniosta 2,9 mid PLN.

Ponizej przedstawiamy podsumowanie dziatalno$ci inwestycyjnej Subfunduszy.

Rynek obligacji:
To byto udane pétrocze dia posiadaczy polskich obligacji skarbowych, Utrzymanie ich w swoim
portfelu kosztowato jednak inwestoréw wiele nerwéw.

Sukces strategii kontrariafskiej (przeciwnej do powszechnych oczekiwan rynkowych) wycenic
mozna stopq zwrotu z benchmarku na poziomie 4,9%. W przypadku obligacji krétkoterminowych zysk
wyniést 2,9%.

Pierwszy kwartat okazat sie wymagdjgcym testem dla rynkéw rozwijajqcych sie. Kraje, w
szczegblInosci z tej wiasnie grupy musialy zmagaé si¢ z negatywnymi efektami decyzji o ograniczaniu
programu QE przez amerykanski FED. Co prawda decyzja o zmniejszeniu programu zapadata w grudniu
2013, ale rynki dyskontowaly zmniejszenie skali zakupéw obligacji juz od potowy poprzedniego roku.
Rosnqce ryzyko istotnego zmniejszenia bilansu FED oraz lepsze dane w gtéwnej gospodarce $wiata
spowodowaly odplyw kapitatu przede wszystkim z bardziej ryzykownych krajéw wschodzqgeych. Okres
nadzwyczaj luZnej polityki pienieznej w USA oraz fatwej dostepnosci finansowania w walucie cze$é krajéw
wykorzystato do zwigkszenia zadtuzenia publicznego i prywatnego, luzowania fiskalnego, a tym samym
pobudzenia popytu wewnetrznego. W konsekwencji deficyty na rachunkach biezqcych wzrosty do
rozmiaréw przekraczajqcych 6-7% PKB, co dla wielu inwestoréw byto nie do utrzymania na diuzszq mete.
Dodatkowo, na ten proces natozyly sie czynniki o charakterze politycznym (Turcja, Argentyna) czy réwniez
militarnym - Ukraina. Interwencje bankéw centralnych, w szczegdlnodci $miata decyzja banku Turcji z
konica stycznia, zatrzymaty proces dostosowawczy polegajgey na wyprzedawaniu obligacji (wzrost stopy
procentowej) oraz gwattownym spadku wartosci lokalnej waluty kraju (np. po ostabieniu o 25-30% od
potowy 2013).
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Czynniki lokalne mialy mniejsze znaczenie. Dane makro w Polsce ulegajq stopniowej poprawie.
Rosnqce w tempie nominalnym pface na poziomie 3,5-4,0% r/r oraz powolny wzrost zatrudnienia w
gospodarce w pofgczeniu z rekordowo niskq inflacjg oscylujgeq na poziomach 0,7% r/r zapewniajq solidny
wzrost realny funduszu ptac oraz konsumpcji na poziomie bliskim 2,5% r/r. Polityka kredytowa bankéw
powinna w dalszym ciggu wspomagaé proces ozywiania popytu. Produkcja przemystowa roénie réwniez
w tempie 5% i wyddje sie realnym osiqgnigcie tempa 6-8% r/r w 2014 roku. Na rosnqcq dynamike
aktywnosci wskazujq réwniez wskazniki uwazane za wyprzedzajqce. PMI oraz jego sktadowe w pierwszym
kwartale znalazly sie na wielomiesiecznych maksimach, ale w kolejnych miesigcach wykazujq tendencje
spadkowq.

Decydujgcym czynnikiem dla rynku dtugu w drugim kwartale byty dziatania Europejskiego Banku
Centralnego. Niemal od pierwszych tygodni kwartatu przedstawiciele banku wygtaszali publicznie swoje
koncepcje walki z deflacjg, czy tez uporczywie niskq inflacjg. Kolejne wypowiedzi zachecaty inwestoréw do
gry na zwyzke cen zaréwno obligacji skarbowych oraz korporacyjnych. Jednym z dalekosieznych planéw
ECB jest bowiem interwencja polegajqca na skupie obligacji zabezpieczonych aktywami (tzw. asset back
securities, ABS). Proces delewarowania europejskich bankéw nie spowalnia. Instytucje finansowe
zmniejszajq aktywa, podwyzszajq swoje wspdtczynniki wyptacalnosci, a firmy sptacajq netto swoje kredyty
fednoczednie zadtuzajge sie znaczqeo na rynku kapitatowym). Aby udrozni¢ kanat tworzenia kredytu
bankowego wiadze monetarne planujg odciqzyé banki z aktywdw, na ktére banki muszq odtozyé kapitat.
Rownolegle takie dziatanie wspomogfoby proces tworzenia transparentnego rynku i przerzucenia ryzyka
na inwestoréw, ktorzy rzeczywiscie takowe gotowi sq podjgé. Na poczqtku czerwca ECB pozytywnie
zaskoczyt uczestnikdw, poniewaz obnizyt stope bazowg o 10 punktéw oraz stope depozytowq do poziomu
-0,10%. Dodatkowo zaprzestat sterylizacji programu SMP. Takie dziatania uwolnig ptynne rezerwy na
kwote rzedu 160 mld EUR. A te érodki, trzeba bedzie zainwestowaé w instrumenty przynoszqce dochéd, w
przeciwnym razie banki czeka ,podatek” w postaci ujemnej stopy procentowej...

Decyzja o redukdji stopy refinansowej ECB wywiera presje na Rade Polityki Pienieznej, poniewaz
ro$nie dysparytet stép procentowych i co za tym idzie ryzyko naptywu »gorgcego pieniqgdza”, o charakterze
spekulacyjnym. Zbytnie umocnienie polskiego ztotego w efekcie dziatari zagranicznych bankéw
centralnych oznacza efektywnie zaciegnienie polityki monetarnej w Polsce, eksport deflacji ze strefy euro
oraz presje na polskich eksporteréw. Warto zauwazy¢, ze dane makro plyngce z polskiej gospodarki
réwniez nie przeszkadzaty w dalszych spadkach rentownoéci. W skrécie mozna podsumowac je tak, ze
byty na tyle dobre, Zeby nie budzi¢ watpliwosci o ryzyko kredytowe kraju (wida¢ stopniowq poprawe
zaburzonq konfliktem Ukrairiskim) a jednoczesnie nie na tyle optymistyczne aby budzi¢ obawy o wazrost
presji inflacyjnej. Konflikt Ukraifiski, ktory rozegrat sie w miedzyczasie wplyngt na rynek dtugu pozytywnie -
uczestnikow zdominowaty obawy o stabszy wzrost w Q2.
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Rynek akgji:

Pierwszy kwartat 2015 i poczqtek drugiego rozpieszczaty zachowaniem inwestoréw obecnych na
warszawskiej gietdzie. Stopy zwrotu na poziomie przewyzszaigeym 10% na wigkszosci indekséw robity
wrazenie i zachecaly niezdecydowanych inwestoréw do podjecia agresywniejszych decyzji. Po tak silnym
wzroscie korekta byta prawdopodobna, dle niewielu inwestoréw zakladato zniwelowanie 2/3 wzrostéw
wypracowanych do potowy maja. Gtéwnymi powodami takiej silnej korekty spadkowej byto pogorszenie
notowan i sentymentu do rynkéw rozwijajgcych sie, wysoka i zaskakujgea dynamika zmian politycznych
zachodzqcych w Polsce w trakcie wyboréw prezydenckich oraz sytuacja gospodarcza Grecji,. W efekcie
pierwsze pétrocze zakoriczyto sie wzrostemn WIG zaledwie 3,72% na plusie, po wzroscie w pierwszym
kwartale 0 5,2% i spadku w drugim kwartale o 1,5%.

Indeks Msci EM skupiajgcy rynki rozwijajqce sie spadt od poczqtku maja o okoto 10%. Dodatkowo
retoryka przed wyborami parlamentarnymi przyniosta wzrost obaw inwestoréw dotyczqcych niektérych
sektorow gospodarki - chociazby takich jak banki. Ewentualne uchwalenie dodatkowych podatkéw
obciqzy catq gospodarke. Co innego z wyciekaniem niezaptaconych podatkéw przez fikcyjnie wycenione
znaki towarowe, wehikuly podatkowe oraz straty z podatku VAT na fikcyjnym obrocie paliwami. Niestety o
tej czesci opodatkowania (wiekszej nawet kwotowo od zaktadanych 7 mlid zl) mowy jest duzo mniej. Za to
dominuje retoryka uderzenia w ,zte banki”, ktére moze nie sq bez winy ale w duzej mierze odpowiadajq za
rozwdj gospodarczy. Juz jeden polityk wegierski prébowat nacjonalizowaé system bankowy i wpedzit
gospodarke swojego kraju w kilka lat recesji i spowolnienia gospodarczego. Mam nadzieje, ze
wyciqgniemy nauke z tej gorzkiej lekgji naszego potudniowego sgsiada - stabsze banki to stabsza
gospodarka. W obliczu nadchodzqeych potrzeb kapitatowych na wspotfinansowanie $rodkéw unijnych
bytby to duzy blad z punktu widzenia gospodarki. Ostatni czynnik jaki wptyngt na rynek to oczywidcie
trudny przypadek Grecji. Bez znaczqcej redukeji diugu lub bardziej drastycznego - wyjécia ze strefy euro
rozwigzanie problemu nadmiernego zadtuzenia bedzie bardzo trudne. Na szczescie gospodarka grecka
ma marginalne znaczenie w gospodarce europejskiej ~stanowi 1,4% pkb strefy euro i nie bedzie miata
wptywu na fundamenty. Pozostate kraje z regionu PIGS radzq sobie zdecydowanie lepiej.

W pierwszym pétroczu zdecydowanym liderem rynkowym spoéréd polskich blue chipéw byt PKN
Orlen S.A. wypracowujqc w tym okresie stope zwrotu na poziomie ponad 50%. Jest to zapewne zastuga
bardzo wysokich marz w otoczeniu spétki, ktdre pozwalajg na wypracowanie rekordowych wynikéw w tym
roku. Niewiele gorszym wynikiem z 48% wzrostem moze pochwalié sie PGNIG SA, ktory zyskuje na nizszych
cenach surowcéw kupowanych od rosyjskich kontrahentéw. Takie zachowanie spotki jest o tyle
zaskakujqce, Ze cate te obnizki z lekkim opéZnieniem czasowym powinny znalezé sie w kieszeniach
konsument6w. Z podobnymi wynikami tylko ujemnym znakiem znalazta sie Lubelski Wegiel Bogdanka SA.,
przynoszqc strate na poziomie 46%. Jest to efektem nadpodazy wegla spowodowanie trudng sytuacjg
gémictwa na Slgsku, ktéry sprzedaje wegiel tylko po to aby utrzymaé mocno zachwiang plynnoéc
finansowq. Do ulubiericow inwestoréw nie nalezaly réwniez banki z powodu wspomnianych wczesniej
perturbagiji politycznych,
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Dane naplywajgce z gospodarki sq optymistyczne i sq dodatkowo wspierane poprawgq
makroekonomii w gtéwnych gospodarkach europejskich. Produkgja przemystowa systematycznie
przy$piesza w umiarkowanym tempie i mozna oczekiwaé kontynuacji tego trendu w drugiej potowie roku
wzrostami pomigdzy 5-10% w skali roku. W przypadku sprzedazy detalicznej réwniez widaé lekkg
poprawe, ale nie jest to jeszcze dojrzaly trend wzrostowy. Wynagrodzenia i zatrudnienie skiadajqce sie na
fundusz ptacq wspierajq trend na sprzedazy detalicznej rosnqc o ponad 4%. Znajduje to swoje
odzwierciedlenie w rozmowach ze spdtkami, ktére w drugim kwartale wykazujq duzy optymlzm co do
biezqcej sytuagji oraz przyszlych inwestydiji.

Wykres1. Stopy zwrotu dla indeksu amerykariskiej gietdy S&p500 total return, niemieckiego DAX oraz
warszawskiego Wig w pierwszym pétroczu 2015 roku.
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Mimo silnej korekty w dalszym ciqgu zachowanie gtéwnych indekséw na $wiecie zdecydowanie
odbiega od zesztorocznego. Indeksy w Europie nalezq do $wiatowych lideréw stép zwrotu. Niemieckie
indeksy wzrosly od poczqtku roku o ponad 11%, przy prawie 1%j stopie zwrotu na rynku amerykariskim.
Jest to catkowicie odmienny obraz -od zesztorocznego i jego gtéwnym wyttumaczeniem moze byé
dziatalnoé¢ bankéw centralnych i ich dodruk gotéwki do gospodarki. W zesztym roku specjalizowali sie w
tym amerykanie, w tym zdecydowany ruch wykonat europejski Bank Centralny. Polski rynek znajduje sie
gdzie na uboczu tych gtownych rynkéw i mimo silnego makro nie moze nadrobié straconego dystansu.

BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA KRS 0000002970 Zarzqd

Budynek North Gate Saqd Rejonowy dla m, st. Warszowy Prezes Zarzqdu:

ul. Bonifraterska 17 il Wydziot Gospadarczy Krajowego Rejestru Sqdowego Piotr Karnkowski

00-203 Warszawa i X

el 44822 5389799 Wysokosé kapitahs zoktadowego 23.456.525,00 2 Wiceprezes Zorzqdu:

: + . 4

faks: +48 22 538 97 98 Wysokoé¢ kapitalu wplaconego  23.456.525,00 2} Marcin Bednarek
-moil; @bphtfi i j -21-53-

e-moil: info@bphtfipl Nurner Identyfikacji Podatkowe] INIP) 527-21-53-832 Wiceprezes zorzqdu:

Internet: www.bphtfipi
Aleksander Mokraycki




BPH TF

grupa GE Capital
Wykres 2. Dynamika PMI w Polsce oraz niemiecki indeks oczekiwan ZEW
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Wszelkie dostgpne wskazniki wyprzedzajqce potwierdzajg dobrg koniunkture w najblizszych
kwartatach. Katalizatory pozytywnych zmian jok zwykle powinny pochodzié¢ od zagranicznych inwestoréw,
a w szczegdlnodci od rynkéw rozwijajqeych sie. Wzrostowy trend na tych rynkach przyniesie naplywy
kapitatow, ktore pojowiq sie réwniez na naszym rynku. Fundamentalnie nasz rynek w andlizie
porownawczej wyglqda bardzo dobrze. Migjmy nadzieje, ze politycy tego nie zepsuijq.

Stopy zwrotu

Ponizej prezentujemy stopy zwrotu z inwestycii w jednostki uczestnictwa Subfunduszy w okresie
sprawozdawczym:

BPH Subfunduszu Skarbowego: +0,41%.

BPH Subfunduszu Pieniezny: +0,96%

BPH Subfunduszu Obligacji 1: -0,24%

BPH Subfunduszu Obligacji 2: -0,03%

BPH Subfunduszu Obligacji Korporacyjnych: +1,43%

BPH Subfunduszu Selektywnego: +5,41%

BPH Subfunduszu Stabilnego Wzrostu: +0,77%

BPH Subfunduszu Zrownowazonego: +1,38%
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BPH TFI

grupa GE Capital

BPH Subfunduszu Akcji: +3,57%

BPH Subfunduszu Akcji Dynamicznych Spotek: +6,99%
BPH Subfunduszu Akcji Europy Wschodzqcej: +2,74%
BPH Subfunduszu Akgji Globalny: +8,81%

BPH Subfunduszu Globalny Zywnosci i Surowcow: -4,67%

Dziekujemy za powierzenie swoich $rodkéw Funduszom zarzqgdzanym przez nasze Towarzystwo i okazane
w ten sposéb zaufanie.
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BPH SUBFUNDUSZ SKARBOWY

SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES
od 1 stycznia 2015 r. do 30 czerwca 2015 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzqdzone na podstawie przepiséw ustawy z dnia 29 wrzeénia
1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 roku, poz. 330, z pdZn. zm.) oraz zgodnie z Rozporzqdzeniem
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku W sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych” (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859).

Przedstawione jednostkowe sprawozdanie finansowe obejmuje:

»  Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,

o Zestawienie Lokat wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2015 roku o wartoéci 421 998 tys. 2, w tabeli
gtéwnej oraz w tabelach uzupetnigjgeych i dodatkowych,

o Bilans sporzqdzony na dzier 30 czerwea 2015 roku wykazujqcy aktywa netto w wysoko$ci 424 309 tys. zt,

¢ Rachunek wyniku z operaciji za okres od 1 stycznia 2015 do 30 czerwca 2015 roku wykazujacy dodatni
wynik z operacji w wysokosci 1 892 tys. t, ‘

»  Zestawienie zmian w aktywach netto,

¢ Noty objasniajqce,

s Informacje dodatkowaq.

Warszawa, 31 sierpnia 2015,

Pl WW[/ A \Qmm

Piotr Karnkowski / Marcin Bednarek
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu Wideprezes Zorzqdu
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BPH SUBFUNDUSZ SKARBOWY

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

BPH Subfundusz Skarbowy, dalej zwany Subfunduszem, do 16 maja 2008 dziatat joko fundusz inwestycyjny
otwarty.

Do 31 grudnia 2003 roku Subfundusz nosit nazwe PBK ATUT 2 FIO Bezpiecznych Papieréw Diuznych i byt
zarzqdzany przez PBK ATUT Towarzystwo Funduszy Inwestycyinych Spétka Akcyjna, ktdre dnia 31 maja 2001
roku zostato wpisane do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m.st. Warszawy XIX
Wydziat Gospodarczy do Krajowego Rejestru Sqdowego pod Nr KRS 0000015084,

Subfundusz powstat z przeksztatcenia funduszu powierniczego PBK ATUT 2 - Fundusz Powierniczy
Bezpiecznych Papieréw Skarbowych oraz na mocy zezwolenia Komisji Papieréw Wartoéciowych i Gietd
numer DFN-409/2-45/99 z dnia 8 paZdziernika 1999 roku. PBK ATUT 2 - Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Bezpiecznych Papieréw Diuznych zostat zarejestrowany w rejestrze funduszy inwestycyjnych w dniu 5 lipca
2000 roku pod numerem RF| 67.

Przejecie zarzqdzania Subfunduszem przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akeyina
zostato dokonane na podstawie umdw zawartych w dniu 29 listopada 2002 roku pomiedzy PBK ATUT TFI S.A.
a CA IB TFI S.A. oraz decyzji Komisji Papieréw Wartosciowych i Gietd numer DFI/W/4032-2/2-4/782/2003 z
dnia 25 marca 2003 roku, obejmujqcej réwniez zgode na zmiane nazwy Subfunduszu na CA IB Fundusz
Inwestycyjny Otwarty Skarbowy. Zmiana nazwy nastgpita od dnia 1 lipca 2003 roku.

Od dnia 29 kwietnia 2004 roku nazwa Subfunduszu ulegta zmianie na BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Skarbowy.

Decyzjq nr DFL/4032/64/16/07/VI/U/3-11/MM z dnia 28 grudnia 2007 roku Komisja Nadzoru Finansowego
udzielita Towarzystwu zezwolenia na przeksztatcenie BPH FIO Akgji, BPH FIO Akcji Dynamicznych Spotek, BPH
FIO Akcji Europy Wschodzqcej, BPH FIO Aktywnego Zarzqdzania, BPH FIO Obligacji Europy Wschodzqcej, BPH
FIO Nieruchomosci Europy Wschodzqcej, BPH FIO Obligacji 1, BPH FIO Obligagji 2, BPH FIO Skarbowego i BPH
FIO Stabilnego Wzrostu w jeden fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami - BPH FIO
Parasolowy {,Fundusz”).

W dniu 16 maja 2008 roku BPH FIO Parasolowy zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych
prowadzony przez Sqd Okregowy w Warszawie, Vil Wydziat Cywilny i Rejestrowy pod numerem RFI 379,

W wyniku przeksztatcenia, z chwilq wpisu do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych, Fundusz nabyt osobowosé
prawngq, wstqpit w prawa i obowiqzki funduszy inwestycyjnych podlegajgcych przeksztatceniu. Fundusze
inwestycyjne podlegajqce przeksztatceniu zostaly wykreslone z rejestru funduszy inwestycyjnych.

Organem Funduszu jest BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akeyjna z siedzibg w Warszawie
pod adresem: ul. Bonifraterska 17, 00-203 Warszawa. Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsiebiorcow
prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla Miasta Stotecznego Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sqdowego pod Nr KRS 0000002970,

BPH Subfundusz Skarbowy jest jednym z czternastu subfunduszy w ramach BPH Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego Parasolowego.

W dniu 30 lipca 2014 r, Towarzystwo otrzymato zgode na potqczenie wewnetrzne BPH Subfunduszu
Nieruchomosci Europy Wschodzqcej (subfundusz przejmowany) zBPH Subfunduszem Akcji Europy
Wschodzqceej (subfundusz przejmujqcy), wyrazong w formie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 28
lipca 2014 roku (nr DFI/1/4032/8/21/14/U/JG). Potqczenie subfunduszy nastqpito na 19 wrzesnia 2014,

BPH FIO Parasolowy skiada sie z nastepujqcych Subfunduszy:
BPH Subfundusz Akcji,
BPH subfundusz Akcji Dynamicznych Spétek,
BPH Subfundusz Akcji Europy Wschodzqgcej,




BPH Subfundusz Zréownowazony { do 16 lipca 2014 BPH Aktywnego Zarzqdzanial,

BPH Subfundusz Obligacji Korporacyjnych (do 30 wrzesnia 2013 8PH Strategii Obligacyjnej),
BPH Subfundusz Obligacji 1,

BPH Subfundusz Obligacii 2,

BPH Subfundusz Skarbowy,

BPH Subfundusz Stabilnego Wazrostuy,

przeksztatcone w subfundusze w dniu 16 maja 2008 r.

BPH Subfundusz Globalny Zywnoscii Surowcdw,
utworzony 16 grudnia 2008 r.

BPH Subfundusz Akcji Globalny,
BPH Subfundusz Selektywny {do 31 sierpnia 2011 roku BPH Subfundusz Ochrony Kapitatu 1),
utworzone 8 maja 2009,

BPH Subfundusz Pieniezny,
utworzony 16 lipca 2014 1.

BPH Subfundusz Aktywnego Zarzqdzania Globalny.

Na dziedl sporzqdzenia potqczonego sprawozdania finansowego, tj. 30 czerwca 2015 r. subfundusz: 8PH
Aktywnego Zarzqdzania Globalny nie zostat uruchomiony.

Cel inwestyceyiny, specjalizacja oraz_stosowane ograniczenia inwestycyine

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartodci Aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci
jokat. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Podstawowym kryterium doboru lokat jest uzyskiwanie mozliwie wysokiej stopy zwrotu przy jednoczesnym
minimalizowaniu ryzyka zwigzanego z niewyptacalnosciq emitenta, ryzyka zmiennosci stop procentowych i
ryzyka ograniczonej ptynnosci.

Subfundusz moze inwestowaé nie mniej niz 70% (siedemdziesigt procentt WANS w instrumenty dtuzne,
tj. obligacje, bony skarbowe, papiery komercyjne, listy zastawne, certyfikaty depozytowe, waluty, Instrumenty
Rynku Pienieznego lub, z zastrzezeniem ust. 3 Statutu Funduszu, w papiery wartosciowe nabyte przez
Subfundusz, co do ktérych istnieje zobowigzanie drugiej strony do ich odkupu.

Subfundusz moze inwestowaé w akcje lub obligacje zamienne na akcje tylko i wytgcznie w przypadku, gdy
istnieje zobowigzanie drugiej strony do odkupu tych akeji lub obligacji zamiennych. Zobowigzanie to powinno
mieé charakter instrumentu diuznego.

W zakresie inwestycji Subfunduszu w Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty
Pochodne przedmiotem lokat Subfunduszu moggq by¢ notowane na rynku regulowanym kontrakty terminowe
na obligacje, kontrakty zamiany stopy procentowej (interest rate swap) oraz kontrakty terminowe na stopg
procentowq {forward rate agreement).

Okres sprawozdawczy i dzief bilansowy

Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2015 do 30 czerwca 2015 roku. Dniem
bilansowym jest 30 czerwca 2015 roku.

Kontynudcja dziatalnosci

Ponizsze sprawozdanie finansowe zostato sporzqdzone przy zatozeniu kontynuaciji dziatalnoéci przez Fundusz
oraz Subfundusz w dajqcej sie przewidziec przysziosci,

Czas trwanic Funduszu i Subfunduszu jest niecgraniczony. Na dzien sporzgdzenia sprawozdania
finansowego nie ujawnily sie zadne przestanki swiadczqce o mozliwodci zaprzestania dziatalnosci przez
Fundusz i Subfundusz, w zwigzku z czym sprawozdanie sporzqdzono w oparciu o zasade kontynuacii
dziatania.




Wskazanie podmiotu, ktéry przeprowadzit przeglad sprawozdania finansowego

Przeglad sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2015 do 30 czerwea 2015 roku zostal
przeprowadzony, na podstawie zawartej umowy o badanie sprawozdania finansowego, przez Deloitte Polska
Spétka z ograniczonq odpowiedzialnodciq Sp. k. z siedzibq w Warszawie pod adresem: Al. Jana Pawta Il 19,

00-854 Warszawa,

Wskazanie kateqoril jednostek uczestnictwa i cech je réznicujgcych
BPH Subfundusz Skarbowy zbywa nastepujqce typy jednostek uczestnictwa, rézniqce sig¢ w szczegdlnodci
sposobem pobierania optat manipulacyjnych oraz minimalng wartosciq rejestru: jednostki uczestnictwa typu

A typuBitypuP,

Warszawa, 31 sierpnia 2015 r.

@ A el Wu |

Piotr Karnkowski Marcin Bednarek
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ZESTAWIENIE LOKAT
BPH Funduszu Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Skarbowy
poréwnanie z poprzednim okresem sprawozdawczym
na dzlen: 30.06,2015

Pre¥es Zarzqdu

30.06.2015 31.12,2014
Procentowy Procentowy
Wartoé¢ wedlug wyceny no udziof w Wartodé wedlug wyceny na udzal w

Wartoéé wedlug ceny nabycia dzien bitonsowy akiywach ogélem| Wortoéé wedlug ceny nabycla daier’ bilansowy aktywach ogélem
Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgji 0 0 0,00 i 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0.00 0 0 0,00
Listy zastawne 34348 34279 7,80 32828 32791 6,48
Dluzne paplery wartosciowe 360870 361458 83,35 406 972 410835 81,22
Instrurnenty pochodne 0 ~103 0,03 0 27 001
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyine 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuly uczesinictwa emitowane
przez instytucje wspdlnego
inwestowania majqce siedzibe za
granicq 0 0 0,00 0 0 0,00
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0.00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 26 265 26 364 6,08 15764 15777 312
Inne 0 Y 0.00 0 0 0,00

\ N
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TABELA DODATKOWA - GWARANTOWANE SKLADNIKI LOKAT
BPH Funduszu Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Skarbowy

na dzief 30.06.2015
Procentowy
. udzial w

Wartos¢ wedlug ceny Wartoéé wedlug wyceny na aktywach
GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT Rodzaj tqezna ficzba nabycia w tys. dziefl bilansowy w tys. ogblem
Papiery wartosciowe gwarantowane przez )
Skarb Paistwa Obligacje 18 500 18 504 18 504 4,27
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP |nie dotyczy
Papiery wartosciowe gwarantowane przez
jednostki samorzqdu terytorialnego nie dotycay
Papiery wartosciowe gwarantowane przez
pafstwa nalezqce do OECD {z wylqczeniem
Rzeczypospolite] Polskiej} nie dotyczy

Papiery wartosciowe gwarantowane przez
miedzynarodowe instytucje finansowe, ktdrych
czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub
przynajmniej jedno z paistw nalezqcych do
OECD

nie dotyczy




TABELE DODATKOWE - GRUPY KAPITALOWE

BPH Funduszu Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Skarbowy

GRUPY KAPITALOWE, O KTGRYCH MOWA W ART. 98 | wartogé wediug wyceny na dief Frocemony

USTAWY bilansowy w tys. aktywach ogdtem
Grupa Pekao 40731 9,39
Grupa mBank 22 591 521
Grupa Santander 5701 1,31




BILANS

BPH Funduszu Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Skarbowy
na dziefi 30 czerwea 2015 roku

(wszystkie dane wyrazone sq w tysiqeach zt - 2 wyjgtkiem liczby jednostek inwestycyjnych oraz Wartosci Aktywow Netto na

Jednostki inwestycyine wyrazonych w zi)

30.06.2015 31.12.2014

I, Aktywa 433 654 505 856
1) $rodki pienlezne  ich ekwiwalenty 1050 679
2) Naleznosci 10 606 4745
3) Transakcje przy zobowlgzaniu sie drugief strony do odkupu 0 41002
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 264 707 327 665
Dluzne papiery wartodciowe 264 707 327 665
5} Skiadniki lokat nlenotowane na aktywnym rynku, w tym 157 291 131765
Dtuzne papiery wartosciowe 96 751 83170
6) Nieruchomosci 0 0
7) Pozostate aktywa 0 0
il. Zobowigzania / 9345 29567
ill. Aktywa netto {I-1}) 424 309 476 289
1V, Kapitat funduszu 251066 304 938
Kapitat wplacony 6 240 948 6189171
Kapital wyptacony (wielko$¢ ujemna) -5989 882 -5 884 233
V. Dochody zatrzymane 172706 167 480
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z fokat netto 143 325 140815
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk {strata) ze zbycia
lokat : 29 381 26 665
VI, Wzrost {spadek) wartoéci lokat w odnlesleniu do ceny nabycla 537 3871
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacjl (IV+V+/-V1) 424309 476 289
Liczba jednostek uczestnictwa, w tym 12321 844,9499 13 884 608,6083
Jednostki typu A 12 306 561,6122 13 865 423,5973
Jednostki typu B 15 283,3377 19 185,0110
Wartoéé aktywdw netto na jednostke uczestnictwa 3444 34,30
Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa typu A 34,44 34,30
Wartoé¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa typu B 34,44 34,30

Marcin Bednarek Mokrzycki

Piot %
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII
BPH Funduszu Inwestycyjny Otwarty Purasolowy BPH Subfundusz Skarbowy

za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2015 roku
{dane wyrazone w tys. zt 2 wyjqtkiern wyniku z operacji przypadajqcego na jednostke uczestnictwa wyrazonego w i)

01.01-30.06,2015 01.01-31.12,2014 01.01-30.06.2014
L. Przychody z lokat 5998 15046 8338
Dywidendy | inne udzlaly w zyskach 0 0 0
Przychody odsetkowe, w tym: 5993 14 956 8185
Odsetki od depozytéw i rachunkéw bankowych 227 282 27
Odsetki od papieréw wartoéciowych 3799 10927 6534
Odpis dyskonta 1967 3747 1624
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomodci 0 0 0
Dodatnie saldo ré2nic kursowych 0 84 150
Pozostate 5 6 3
1. Koszty funduszu 3488 8261 4 463
1} Wynagrodzenie dla towarzystwa 3392 7646 3973
2} Wynagrodzenia dia podmiotéw prowadzqeych dystrybucje 0 0 0
3) Oplaty dla depozytariusza 15 31 16
4) Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru oktywéw funduszu 0 0 0
5) Oplaty za zezwolenia oroz rejestracyjne 0 0 0
6) Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0
7} Ustugi w zakresie zarzqdzania aktywami funduszu 0 0 0
8] Ustugi prawne 0 0 0
9) Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10) Koszty odsetkowe 64 574 469
11) Koszty zwiqzane z posiodaniem nieruchomoséci 0 0 0
12} Ujemne soldo réznic kursowych 13 0 0
13} Pozostale 4 10 5
11, Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
IV, Koszty funduszu netto {li-Il) 3488 8261 4463
V. Przychody z lokat netto {I-1V) 2510 6785 3875
V1. Zrealizowany | niezreallzowany zysk (strata) -618 5347 2896
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 2716 2279 528
z tytutu réznic kursowych -82 -174 197
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku [straty) z wyceny lokat, w tym: ~3334 3068 2368
2 tytutu réznic kursowych 278 378 -237
VIL. Wynik z operagji (V+/-Vl) 1892 12132 6771
Wynik z operacji na jednostke uczestnictwa 0,15 0,87 0,46
Wynik z operacji na jednostke uczestnictwa typu A 0,15 0.87 0,46
Wynik z operacji na jednostke uczestnictwa typu 8 0,15 0.87 0,46

Piotikarnkowski , Marcin ed?a%
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

BPH Funduszu Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Skarbowy

za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2015 roku

{wszystkie dane wyrazane sq w tysigcach 2 - z wyjgtkiem liczby jednostek inwestycyjnych oraz Wartoéci Aktywéw Netto na Jednostki inwestycyjne

wyrazonych w zl}
30.06,2015 31,12.2014
1. Zmiana wartoéci aktywow netto -51 980 ~96 665
1, Wartos¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 476 289 572 954
2, Wynik z operacji za okres sprawozdawczy {razem), w tym: 1892 12132
Przychody z lokat netto 2510 6785
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2716 2279
Werost (spadek] niezrealizowanego zysku {straty] z wyceny lokat -3 334 3068
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 1892 12132
4, Dystrybucja dochoddw {przychoddw) funduszu (razem) 0 0
Z przychodéw z lokat netto 0 o
Ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
Z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okrasie sprawozdawczym (razem), w tym: -53 872 -108 797
Zmiana kapitalu wplaconego {powiekszenie kapitalu z tytulu zbytych JU) 51777 153 569
Zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytutu odkupionych JU) 105 649 262 366
6. tqczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) -51 980 -96 665
7. Warto$é aktywdw netto na kaniec okresu sprawozdawczego 424 309 476 289
8. Srednia wartoéé aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 455 695 509 438
Il. Zmiana liczby Jednostek uczestnictwa -1562763,6584 -3 219 830,0726
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawezym: -1562 763,6584 -3 219 830,0726
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1503 058,3540 4532 095,6650
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 30658220124 77519257376
Saldo zmian -1562 763,6584 -3 219 830,0726
2. Liczba jednostek narastajgco od poczqtku dziatalnodci funduszu, w tym: 12 321 844,9499 13 884 608,6083
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 268 269 045,3397 266 765 986,9857
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 255 947 200,3898 252 8813783774
Saldo zmian 12 321 844,9499 13 884 608,6083
3, Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 12 321 844,9499 13 884 608,6083
1. Zmiana wartoscl aktywdw netto na jednostke uczestnictwa 0,14 0,80
1. Warto$¢ aktywéw netto na JU na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 34,30 33.50
2. Warto$é aktywéw netto na JU na koniec biezqcego okresu sprawozdawczego 34,44 34,30
3, Procentowa zmiana warto$ci aktywdw netto na JU w okresie sprawozdawczym 0,41% 2,39%
4, Minimalna warto$¢ aktywdw netto na JU w okresie sprawozdawczym 3431 33,48
data wyceny 2015-01-02 2014-01-31
5. Moksymolna warto$é oktywow netto na JU w okresie sprowozdawczym 34,56 34,31
data wyceny 2015-04-15* 2014-11-26*
6. Warto$¢ aktywdéw netto na JU wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 34,44 34,30
data wyceny 2015-06-30** 2014-12-30
IV. Procentowy udziat kosztdw funduszu w éredniej wartoséci aktywdw netto, w tym: 0,77% 1,62%
Procentowy udzial wynagrodzenia dla towarzystwa 0,74% 1,50%
Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgeych dystrybucje 0,00% 0,00%
Procentowy udziat oplat dla depozytariusza 0,00% 0,01%
Procentowy udziat oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywoéw funduszu 0,00% 0,00%
Procentowy udziat oplat za ustugi w zokresie rachunkowosci 0,00% 0,00%
Procentowy udziat oplat za uslugi w zakresie zarzqdzania aktywami funduszu 0,00% 0,00%

* oraz 2015-01-05
** oraz 2012-04-16
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Zatqeznik do sprawozdania finansowego
BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY PARASOLOWY
BPH SUBFUNDUSZU SKARBOWEGQ
zarzqdzanego przez
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

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

Informacje w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 wrzeénia
1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 roku, poz. 330, z pdZn. zm. ,Ustawa") oraz Rozporzqdzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegbinych zasad rachunkowodci funduszy
inwestycyjnych (Dz, U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859) - ,Rozporzqdzenie”,

Sprawozdanie sporzqdzane jest w jezyku polskim i w walucie polskiej.

Informacje wykazywane w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq w tysiqcach ztotych, za wyjgtkiem
wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa,

Na dzien bilansowy Subfundusz przyjmuje metody wyceny stosowane w dniu wyceny i na tej podstawie
sporzgdza sprawozdanie finansowe.

Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczqcych Subfunduszu oraz metody wyceny aktywdw i
sktadnikow lokat oraz ustalenie zobowigzar | wyniku finansowego

Operacje dotyczqce Subfunduszu, ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych i wykazuje w sprawozdaniu
finansowym zgodnie z ich treécig ekonomiczna.

Warto$¢ poszczegdinych sktadnikéw aktywow i pasywdw, przychoddw i zwigzanych z nimi kosztéw, jak tez
zyskow i strat ustala sie oddzielnie,

Ksiegi rachunkowe Funduszu i Subfunduszu prowadzone sq w systemie ksiggowym Orlando-Efos na kontach
ksiggi gtownej oraz powiqzanych z nimi ksiegach pomocniczych wedtug ustalonego planu kont. Zapisy w
ksiegach rachunkowych dokonywane sq na podstawie dowoddw ksiegowych.

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

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie
zawarcia umowy. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po momencie, o ktérym
mowa w Statucie {tfj. godz. 23.00) oraz sktadniki, dla ktérych we wskazanym momencie brak jest
potwierdzenia zawarcia transakeji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywéw Subfunduszu i ustaleniu
jego zobowigzan,

Towarzystwo dopetnia wszelkich staraf, aby uwzgledni¢ w wycenie wszystkie transakcje zawarte przez
Subfundusze w dniu T i uzyska¢ potwierdzenia zawartych transakcji w wymaganym czasie, Towarzystwo
dodatkowo w godzinach porannych w dniu T+1 przedstawia Depozytariuszowi do weryfikacji zestawienie
uzgodnionych zawartych transakcji z dnia T.

Sktadniki aktywéw Subfunduszu wyceniane sq oraz zobowigzania Subfunduszu ustalane sq zgodnie z
obowigzujgcymi przepisami prawa polskiego i statutem Funduszu.

W sprawach nieuregulowanych przepisami Ustawy, przyjmujqc polityke rachunkowosci, Subfundusz moze
stosowac krajowe standardy rachunkowosci wydane przez uprawniony w mys| ustawy Komitet Standardéw
Rachunkowosci. W przypadku braku odpowiedniego standardu krajowego Subfundusz moze stosowaé
Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci,

Subfundusz obowigzany jest stosowac okredlone Ustawq zasady rachunkowodci, rzetelnie i jasno
przedstawigjqc sytuacje majgtkowq i finansowq oraz wynik finansowy.

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ w dniu wyceny oraz na dzien
sporzqdzenia sprawozdania finansowego. Wartos¢ aktywéw netto Subfunduszu jest réwna wartodci
aktywdw Subfunduszu, pomnigjszonych o zobowigzania Subfunduszu w dniu wyceny.

Ze wzgledu na prowadzong polityke inwestycyjng, a takze w celu umozliwienia Towarzystwu w sposéb
nalezyty wyceny aktywow netto oraz ustalenia wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa, w tym w
szczegdlnosci biorgc pod uwage mozliwosé uzyskania przez Towarzystwo informacji niezbednych do
przeprowadzenia wyceny aktywow netto oraz ustalenia wartoéci aktywédw netto na jednostke uczestnictwa




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

Zgodnie z najlepszq wiedzq Towarzystwa przyjecie w Statucie Funduszu godziny 23.00 jako godziny, z ktorej
bedq pobierane kursy do wyceny aktywdw netto Funduszu i Subfunduszy nie wplynie na prawidtowe, zgodne
z Ustawq o funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzqdzeniem ustalenie wartodci aktywdéw, wartosci
aktywdw netto oraz wartosci aktywdw netto na jednostki uczestnictwa; ponadto nie wplynie na wiadciwe
podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzeganie limitéw inwestycyjnych.

Wartoé¢  dtuznych papieréw wartoéciowych nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych sktadnikdw lokat zalicza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo kosztow
odsetkowych Subfunduszu.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczqwszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentows;j,

Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartodciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu,
wycenia sig, poczqwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodq korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu
a cenq sprzedazy, przy zastosowaniu efektywne] stopy procentowej.

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

Koszty odsetkowe z tytu{u kredytéw i pozyczek zaciqgnietych przez Subfundusz FOZ]ICZG sie w czasie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowsj.

Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitatu wptaconego i kapitatu wyptaconego jest dziefl ujecia zbycia i
odkupienia jednostek uczestnictwa w odpowiednim rejestrze.

Na potrzeby okreslenia WANS/JU w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia sige zmian w kapitale wptaconym
oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wplatami lub wyptatami, ujimowanymi zgodnie ze zdaniem
poprzednim,

Ujecie w ksiegach rachunkowych standw srodkéw pienieznych odbywa sie na podstawie oficjalnych
wyciqgéw z rachunkéw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z danego dnia, ktdre zostaly
zatwierdzone w systemach bankowosci elektronicznej.

Koszty ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w wysokosci przewidywanej, W przypadku kosztéw tworzy sig
rezerwe na przewidywane wydatki, Platnosci z tytutu kosztdw zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe.
Rezerwy wycenia sie w uzasadnionej, wiarygodnie oszacowanej wartosci,

Subfundusz zobowigzany jest do tworzenia odpowiedniego preliminarza kosztéw, zawiergjqcego pozycje
kosztow w wysokoéci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustalania wartosci aktywdw netto w dniach wyceny,

Koszty wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqdzanie naliczane sq kazdego dnia od wartosci aktywdw netto z
poprzedniego dnia wyceny i rozliczane sg przez Subfundusz do 15-go dnia nastepnego miesigca
kalendarzowego za miesigc poprzedni.

Subfundusz pokrywa z wiasnych Srodkoéw nastepujgce koszty i wydatki zwigzane z dziatalnoscig
Subfunduszu: wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie Subfunduszem; optaty | prowizie maklerskie;
prowizje i optaty bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytow i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz;
podatki i optaty wynikajgce z przepiséw prawa; prowizje i oplaty na rzecz instytucji depozytowych i
rozliczeniowych; koszty likwidacji Subfunduszu. Koszty zwigzane z dziatalnosciq Subfunduszu nie wymienione
powyzej pokrywane sq przez Towarzystwo,

Naleznq dywidende z akciji lub innych instrumentéw notowanych na aktywnym rynku ujmuje sig w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy
nieuwzgledniajgey wartosci prawa do dywidendy.

W kazdym dniu wyceny warto$é naleznej dywidendy, wyplacanej w walucie innej niz zioty polski,
przeszacowywanda jest wedtug $redniego kursu ustalonego dla danej waluty przez N8P,

Podatek od naleznej dywidendy spdtki wehodzgeej w sktad portfela inwestycyjnego ujmowany jest jako koszt.




Aktualizacja rynkow gtéwnych jest przeprowadzana pierwszego dnia miesigca kalendarzowego z
uwzglednieniem wolumenu obrotu na rynkach aktywnych, na ktérych notowany byt dany instrument w
miesigcu poprzednim, przy czym wybierany jest ten rynek, na ktérym wolumen obrotu byt najwiekszy.
Bloomberg Generic (BGN) i Bloomberg Fair Value (BFV) nie sq rynkami aktywnymi.

Pojecie rynku aktywnego interpretowane jest zgodnie z obowigzujgeymi przepisami prawa,

Zrodtem cen papieréw zagranicznych jest serwis Bloomberg.

Metody wyceny sktadnikow lokat

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej

wartosci godziwe], '

1) Wartos¢ godziwg skfadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujqcy
sposéb:

a) Jezeli Dziert Wyceny jest réwnoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakgji na aktywnym rynku
- wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na
aktywnym rynku w dniu wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena Aktywdéw Funduszu oraz Aktywow
Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamknigcia, a w przypadku braku
kursu zamkniecia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, za ostatni
dostepny kurs przyjmuje sig ten kurs albo wartoé¢ z Dnia Wyceny;

b) jezeli Dzieh Wyceny jest réwnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku,
przy czym wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywdw jest znaczqceo niski albo na danym
sktadniku aktywéw nie zawarto zadnej transakgji - wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w  sposéb
umozliwigjgey uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej poprzez zastosowanie metod
odnoszqcych sie do sposobéw wyceny poszczegbinych kategorii lokat nienotowanych na rynku
aktywnym, o ktérych mowa w paragrafach 2-3, z zastrzezeniem, ze gdy wycena Aktywéw Funduszu
oraz Aktywow 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 warto$¢ z uwzglednieniem
istotnych zdarzern majgcych wplyw na ten kurs albo wartosé;

o) Jjezeli Dziert Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakgji na aktywnym rynku - wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia ustalonego na
aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia - innej, ustalonej przez rynek wartosci
stanowiqcej jego odpowiednik, skorygowanego w sposbéb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej poprzez zastosowanie metod odnoszqcych sie do sposobdw
wyceny poszczegdlnych kategorii lokat nienotowanych na rynku aktywnym,

W przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, wartosciq
godziwg jest kurs ustalony na rynku giéwnym.

Podstawq wyboru rynku gtéwnego dla sktadnikéw lokat notowanych na rynku aktywnym jest wolumen
obrotu na danym skladniku lokat,
Wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego. W celu
ustalenia rynku gtéwnego na dany miesiqc kalendarzowy brany jest pod uwage wolumen obrotu w miesigeu
poprzednim.
Za rynek aktywny uwaza sie rynek spetniajgcy tqcznie nastepujqce kryteria:

d) instrumenty bedgce przedmiotem obrotu na rynku sq jednorodne,

e) zazwyczaj w kazdym czasie wystepujq zainteresowani nabywey i sprzedawcy,
ceny sq podawane do publicznej wiadomosci.

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

f) oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke $wiadczgeq
tego rodzaju ustugi, o ile moZliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeplywdw
pienieznych zwigzanych z tym skiadnikiem;

g) zastosowanie wiasciwego modelu wyceny skiadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane
wejéciowe pochodzg z aktywnego rynku;

h)y oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomocq powszechnie uznanych metod estymagii;
oszacowanie wartosci skiadnika lokat, dla ktérego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie
publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sig istotnie skfadnika, w szczegblnodci
o podobnej konstrukgeji prawnej i celu ekonomicznym.

Skiadniki lokat wynikajqce z przyjetej polityki inwestycyjnej Subfunduszu wycenia sig w nastepujqcy sposdb:




1)

2)

3)

4

5)

6)

Akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, certyfikaty inwestycyjne, kwity depozytowe
notowane na rynku aktywnym regulowanym wycenia sie wedtug kursu z rynku aktywnego. Natomiast akgje,
prawa do akgji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie za
pomocq powszechnie uznanych metod estymacji, w szczegdlnoéci:

) dla ckeji bedzie stosowana metoda wyceny w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
uwzglednieniu kazdej istotnej zmiany wartoéci godziwej, o ktérej wiadomo Subfunduszowi, wynikajqeej z
przeprowadzonej analizy rynkowej oraz finansowej sp6tki,

b) prawa do akgji nienotowanych na rynku aktywnym wyceniane bedg w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy uwzglednieniu kazdej istotne] zmiany warto$ci godziwej, o ktére] wiadomo
Funduszowi, wynikajqcej z przeprowadzonej analizy rynkowej oraz finansowej spétki,

¢) warranty subskrypcyjne oraz prawa poboru wyceniane bedg metodq wartodci wewnetrznej, tj. jako
wigksza z wartosci: zera, oraz réznicy wynikajqcej z rynkowej wartoéci akcji, na ktére opiewa warrant lub
prawo poboru oraz wartoéci wynikajqcej z nabycia tych akeji w wyniku realizacji praw przystugujqeych
warrantom lub prawom poboru lub wartosci teoretycznej prawa poboru w zaleznosci od tego, ktéra z
tych wartosci jest mniejsza; warranty subskrypcyjne oraz prawa poboru na akcje nienotowane na rynku
aktywnym wyceniane bedq w skorygowanej cenie nabycia oszacowanej przy uwzglednieniu kazdej
istotnej zmiany wartosci godziwej, o ktérej wiadomo Subfunduszowi, wynikajqcej z przeprowadzonej
analizy rynkowej .oraz finansowe] spétki. Certyfikaty inwestycyjne nienotowane na rynku aktywnym
wycenia sie wedtug ostatniej ogfoszonej przez fundusz inwestycyjny wartodci aktywéw netto na
certyfikat inwestycyjny z uwzglednieniem wszelkich zmian wartosci godziwej certyfikatu inwestycyjnego
takiego funduszu od momentu ogtoszenia wartosci aktywdw netto przez fundusz do godziny 23.00 czasu
polskiego w Dniu Wyceny.

Depozyty wycenia sig w wysokosci wynikajqcej z sumy wartodci nominalnej oraz naliczonych odsetek, przy
czym kwote naliczonych odsetek ustala sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.
Listy zastawne notowane na rynku aktywnym wyznacza sie zgodnie z zasadq okreslong w paragrafie 1 ust. 2,
natomiast nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentows),
Dfuzne papiery wartoéciowe notowane na rynku aktywnym wycenia sie wedtug kursu z rynku aktywnego.
Dtuzne papiery wartoéciowe, dla ktérych istnieje potrzeba korekty kursu ze wzgledu na znaczgco niski
wolumen obrotéw na danym skiadniku aktywdw albo na danym sktadniku aktywéw nie zawarto zadne;
transakeji, wycenia sie na podstawie kursu Bloomberg Generic (BGN) a w przypadku braku takiego kursu
Bloomberg Fair Value (BFV). Dtuzne papiery wartoéciowe nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie
metodq skorygowanej.ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe,
Instrumenty pochodne standaryzowane notowane na rynku aktywnym w szczegélnosci kontrakty terminowe
notowane na GPW w Warszawie wycenia si¢ wedtug kursu z rynku aktywnego, natomiast do wyceny
instrumentoéw pochodnych niestandaryzowanych nienotowanych na rynku aktywnym stosowane bedg
modele w szczegdinoéci dia standardowych opgji na akcje ~ model Blacka-Scholesa oraz dla kontraktéw
zamiany stopy procentowe), transakgji FRA i transakgji zamiany walut (currency swap) model wyceny metodq
zdyskontowanych przeplywow pienigznych,

Kontraktowe transakcje terminowe bedqce Niewystandaryzowanymi Instrumentami Pochodnymi, ktérych

baze stanowiq kontrakty terminowe notowane na rynkach zorganizowanych, wycenia sie zgodnie z zasadami

przyjetymi dla instrumentéw pochodnych standaryzowanych notowanych na rynku aktywnym.

Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczqwszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej. Przedmiotem transakcji mogq byé papiery wartoéciowe emitowane lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski oraz papiery wartoéciowe dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym.

Zobowiqzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sig Subfunduszu do odkupu, wycenia
sig, poczqwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodq korekty réznicy pomiedzy cenq odkupu a ceng
sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;,

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sig lub ustala w walucie, w ktérej sq
notowane na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nie sq notowane na aktywnym rynku - w walucie, w ktdrej
sq denominowane.

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowoéci

Nie wprowadzano zmian stosowanych zasad rachunkowosci Funduszu.




3. Szczegblowy opis metodologii wyliczania wskaznikéw, o ktérych mowa w przepisach
dotyczqcych prospektu i skrotu prospektu

Sposob obliczania Wspédtezynnika Kosztéw Catkowitych (wskaznik WKC)
WskaZnik ten Subfundusz okresla wedtug wzoru jako: WKC= Ky/WANS;

gdzie:
WANS - oznacza $redniq Wartos¢ Aktywdw Netto Subfunduszu
K - oznacza koszty operacyjne Subfunduszu, o ktérych mowa w przepisach o szczegdinych zasadach

rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z wytgczeniem:

1) kosztdw transakeyjnych, w tym prowizji i optat maklerskich, podatkéw zwigzanych z nabyciem lub zbyciem
sktadnikéw portfela,

2} odsetek z tytutu zaciggnietych pozyczek lub kredytéw,

3) $wiadczert wynikajqeych z realizacji umdw, ktérych przedmiotem sq instrumenty pochodne,

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

5} wartosci $wiadczen dodatkowych,

t - oznacza okres, za ktory przedstawione sq dane,

Do wskaznika WKC Subfundusz nie wiqcza kosztéw wskazanych powyzej do wylqczenia oraz opfat
manipulacyjnych,




NOTA 2 - NALEZNOSC| FUNDUSZU

BPH Funduszu Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Skarbowy

na dzien 30.06.2015
{wyrazone w tys, z)
30.06.2015 31,12.2014
Z tytulu zbytych lokat 5390 0
Z tytulu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 327 10
Z tytutu dywidend 0 0
Z tytulu odsetek 4 889 4735
Z tytulu posiadanych nieruchomogci, w tym ¢zynszéw 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
Pozostale 0 0
10 606 4745
NOTA 3 - ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU
BPH Funduszu Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Skarbowy
na dzier 30,06,2015
{wyrazone w tys, zi)
30.06.2015 31.12.2014

Z tytutu nabytych aktywow 0 0
Z tytutu transakeji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 7000 27 962
2 tytutu instrument6w pochodnych 0 0
Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 555 429
7 tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 1080 561
2 tytutu wyplaty dochod6,w funduszu 0 0
Z tytulu wyplaty przychodéw funduszu 0 0
Z tytulu wyemitowanych obligacji 0 0
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytéw 0 0
Z tytulu dlugoterminowych posyczek i kredytéw 0 0
Z tytulu gwarancjl lub poreczer 0 0
Z tytulu rezerw 537 615
Pozostate zobowigzania 173 0
9345 29 567




NOTA & - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
BPH Funduszu Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Skarbowy

na dzier 30.06.2015
30.06.2015 31.12.2014
Warto$é na dziery Warlodé na dzlert

5 Wartoéé na dziehy bilansowy w walucie Wartoéé na dzied bilansowy w walucie
1. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNVCH NA bilansowy w danej sprawozdania bilansowy w danej sprowozdania
RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta walucle w tys. finansowego w tys. walucie w tys. finansowego w tys.
1. Banki:
BANK BPH S.A, PLN 1043 1043 676 676
BANKBPHSA, EUR 1 4 0 1
BANK BPH S.A, Usb 1 3 1 2

§ Warto$¢ na dzieit Worto$€ na dzied
i RED,N W OKRE,SE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM Warto$¢ na dzied bilansowy w walucie Warto$€ na dziedt bilansowy w wolucie
SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W' bilansowy w danej sprowozdania bilansowy w danej sprawozdania
CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN Waluta waolucie w tys. finansowego w tys. walucle w tys. finansowego w tys.
1L, $redni w okresie sprawozdawczym poziom Srodkow pienieznych:
BANK BPH SA. PLN 937 937 921 921
BANK BPHS.A. EUR 30 125 1 3
BANK BPH S.A. USb 1 4 Q 0
Wartoéé na dzlef
bilansowy w walucie
sprawozdania

11, EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH finansowego w lys.
Il Ekwiwalenty $rodkow pieniginych w
podziale na ich rodzaje: 0




1

2)

3

Nota-5 Ryzyka

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Skarbowy

na dziert 30.06,2015

Poziom obcigzenia ryzykiem stopy procentowej:

al _Aktywa obcigzone ryzykiem wynikajgcym ze stopy procentowej

Kategoria bilansowa Rodzaj aktywdéw Wartosé w tys. 74, Udzial w aktywach (%)
Lokaty notowane na Papiery dluzne stato- 81712 18,84

aktywnym rynku kuponowe i dyskontowe

Lokaty nienotowane na 31716 731

aktywnym rynku

Suma 113 428 26,15

bl Aktywa obcigzone ryzykiem przeplywéw pienieznych

Kategoria bilansowa Rodzaj aktywéw Warto$é w tys. 2t Udziat w aktywach (%)
Lokaty notowane na Papiery diuzne zmienno- | 182 991 42,20

aktywnym rynku kuponowe i listy

Lokaty nienotowane na zastawne 99314 22,90

aktywnym rynku

Suma 282 305 65,10

¢) Suma a) i bl wartoéé 395 733 tys. 24, udziat w aktywach - 91,25%

Poziom obcigzenia ryzykiem kredytowym:
a)  Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie w przypadku nie wywigzania sie ze zobowigzan

nie dotyczy

bl Przypadki znaczqeej koncentracji ryzyka kredytowego

nie dotyczy '

c) _Calkowite obcigzenie ryzykiem kredytowym

Kategoria bilansowa Rodzaj aktywdéw Warto$é w tys, 2t Udziat w aktywach (%)
Lokaty notowane na Nieskarbowe papiery 22 564 5,20

aktywnym rynku dluzne

Lokaty nienotowane na Nieskarbowe papiery 112526 25,95

aktywnym rynku dtuzne i listy zastawne

Suma 135090 31,15

Poziom obcigzenia ryzykiem walutowym:
a)  Calkowite obcigzenie ryzykiem walutowym, w tym przypadki znaczqcej koncentracii (* oznaczone
waluty o znacznej koncentracii ryzyka walutowego tj. waluty na ktérych ekspozycja przekracza 10%

aktywdw Subfunduszu)

EUR Srodki pienieznei | gotéwka 4 0
ich ekwiwalenty
Lokaty notowane | Papiery diuzne 8783 2,03
na thywnym nominowane w ‘
rynku walucie
Lokaty Papiery diuzne 7619 1,75
nienotowane na | nominowane w
aktywnym rynku | walucie

Suma 16 406 3,78

usb Srodki pienigznei | gotéwka’ 3 0
ich ekwiwalenty
Lokaty notowane | Papiery diuzne 3718 0,86
na aktywnym nominowane w
rynku walucie
Lokaty Papiery dituzne 5822 1,34
nienotowane na nominowane w
aktywnym rynku walucie

Suma 9543 2,20




4) Podsumowanie poziomu obcigZenia poszczegéinymi ryzykami i poréwnanie do okresu poprzedniego
Podsumowanie Aktywa obcigzone
poziomu ryzykiem Poziom Weskazanie Kwot Poziom .
IS . o Y A Wskazanie
o:zbccz‘gzg?rl\q i Aktywa obcigzone prgzs)%h;:gf,w Z?(?ngw? kategorii lokat |odzwierciedlajqce (()]ii'ngw? kategorii lokat
P ryzykgmi)il ryzykiemtstop_y pienieznych zobquoﬁ obciqqunych niebwypelnignie zobquoﬁ obciqiﬁny ch
. . proceniowej ooy . TyzZykiem Z0bowigzan na : ryzyglem
poro(;,;/(?gsnde do wymksutjggch ze kr;ydzzt‘g:/?m kredytowym | dzien bilansowy - w%i{gw m walutowym
poprzedniego . procentowej
Obligacje
skarbowe, Obligacje obligacje
obligacje skarbowe, przedsiebiorstw,
przedsiebiorstw,|  obligacje papiery
papiery  |przedsiebiorstw, komercyine, Obligacje
wysoki komercyjne | listy zastawne | umiarkowany | listy zastawne brak niski przedsigbiorstw

Profil ryzyka Subfunduszu w wymienionych powyzej kategorlach w poréwnaniu do poprzedniego okresu

raportowego rézni sig brakiem bondw skarbowych oraz posiadaniem listow zastawnych w portfelu subfunduszu.

Dziatajqe na podstawie Rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia 2013 roku w sprawie sposobu, trybu
oraz warunkéw prowadzenia dziatalnodci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych { Dz. U, 2013 roku poz. 538)
Zarzqd BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. uchwatq z dnia 31 lipca 2013 . przyjqt do stosowania

polityke zarzqdzania ryzykiem.

Metoda pomiaru maksymalnego zaangazowania funduszu w instrumenty pochodne:
Aktualnie stosowanq metodq pomiaru catkowitej ekspozycji funduszu jest metoda zaangazowania.
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NOTA 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
BPH Funduszu Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Skarbowy

na dzieh 30.06.2015
30.06.2015 31,12,2014
Warto$¢ na dzien Wartos¢ na dzieit

bilansowy w tys. zt

bilansowy w tys. zt

I Transakeje przy zobowiqzaniu sle drugiej strony do

odkupu, w tym: 0 0
1. Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na

subfundusz praw wlasnoéci i ryzyk 0 41002
2. Transakgje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na

subfundusz praw wiasnosci i ryzyk 0 0
Il Transakcje przy zobowiqzaniu sig subfunduszu do odkupuy,

wtym: 7000 27 962
1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na

drugq strone praw wiasnosci i ryzyk 7000 27 962
2. Transakcje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na

drugq strone praw wiasnosci i ryzyk 0 0
111, Naleznosci z tytubu papierow wartosciowych

pozyczonych od subfunduszu w tryble przepisow

rozporzqdzenia o pozyczkach papierdw warto$ciowych 0 0
IV. Zobowiqzania z tytutu papleréw wartosciowych

pozyczonych przez subfundusz w trybie przepiséw

rozporzqdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych 0 0
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NOTA-9 WALUTY | ROZNICE KURSOWE

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Skarbowy

na dzief 30.06.2015
{wyrazone w tys. zl)

I, WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU jednostka waluta 30.06.2015

1. Aktywa w tys. 26 410
1.Srodki pieniezne w tys PLN 7
w walucie obcej wtys, EUR 1
w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 4
w walucie obcej wtys. usD 1
w walucie sprawozdania finansowego W tys, PLN 3
2. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku w tys. PLN 14 605
w walucie obce] w tys, EUR 2094
w walucie sprawozdania finansowego w tys, PLN 8783
w walucie obcej wtys, UsD 1547
w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 5822
3, Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku w tys, PLN 11337
w walucie obcej W tys. usb 988
w walucie sprawozdania finansowego wiys. PLN 3718
w walucie obcej wtys. EUR 1816
w walucie sprawozdania finansowego w tys, PLN 7619
4, Naleznosci wtys. PLN 461
I. Z tytutu odsetek w tys. PLN 461
w walucie obcej w tys. EUR 70
w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 295
w walucie obcej W tys. Usb 44
w walucie sprawozdania finansowego w tys, PLN 166
II. Zobowigzania w tys. PLN 0

1. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

Dodatnie roznice kursowe Ujemne réznice kursowe
Sktadniki lokat Zredalizowane Niezrealizowane |Zrealizowane Niezrealizowane

Instrumenty pochodne i 2911 0 2863 249
Dluzne papiery wartosciowe 72 948 203 43
M. SREDNTKURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA SPORZADZENIA kurs w stosunku
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO do zt waluta

2015-06-30 3,7645/USD

2015-06-30 4,1944{EUR




NOTA-10 DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

BPH Funduszu Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Skarbowy

na dzlert 30,06,2015
30.06.2015 31.12.2014
ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK {STRATA) ZE ZBYCIA
LOKAT Wartoéé zrealizowanego Warost {spadek) Wartoéé zreclizowanego Warost {spadek)
2ysku {straty} ze zbycia | niezrealizowanego zysku | 2ysku {straty) ze zbycia | nlezrealizowanego zysku
lokat w tys. Zwyceny akiywbw w tys, lokat w tys. 2 wyceny oktywdw w tys.
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 241 -3 204 2404 3041
Diuzne papiery wartosciowe _aal -3 204 2404 3041
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym 2475 -130 -125 27
Dluzne papiery wartoéciowe 0 0 0 0
Nieruchomosci 0 0 0 0
Pozostale 0 0 0 0
2716 -3 334 2279 3068
WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU
Wyptacone przychody z lokat: 0
Wyplacony zrealizowany zysk ze zbycla lokat 0
Wartos¢ w okresie . :
Udzlat w aktywachw | Udziatw oktywach | Wplyw na warto$é Wplyw no wartosé
WYPLACONE PRZYCHODY 2€ ZBYCIA LOKAT spmwozti;wczym v dniu wyplaty netto w dniu wyplaty oktywdw w tys. aklywéw netto w tys,
Przychody ze zbycia lokat funduszu aktywdw niepublicznych: 0 0 0 0

Subfundusz nie wyplaca dochodéw swoim uczestnikom




NOTA 11 - KOSZTY FUNDUSZU

BPH Funduszu Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Skarbowy

na dzieit 30.06.2015
30.06.2015 31.12.2014

Wartos¢ wokresie | Wartos¢ w okresie

1, KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO sprawozdawczym wys, | sprawozdawczym w tys.
2zt 2

Pozostate: 0 0

Warto$¢ w okresie Wartosé w okresie
Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA sprawozdawczym w tys. | sprawozdawczym w tys,
Czes¢ stata wynagrodzenia 3392 7646
Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw funduszu 0 0
1, KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANE Warto$¢ w okresie Warto$c w okresie
BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYM| LOKATAMI sprawozdawczym wtys, | sprawozdawcazym w tys,
1, {zbyty skiadnik lokat) 0 0
a) [koszty zwigzane ze zbytym skiadnikiem lokat) 0 0




NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
BPH Funduszu Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Skarbowy

30.06.2015

31122014

31.12.2013

Wartos¢ aktywow netto na koniec roku

obrotowego

424 308 507,55

476 289 001,06

572 954 414,40

Wartos¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa na koniec roku
obrotowego

34,44

34,30

33,50

Wartoéé aktywdw netto na
poszczegblne kategorie jednostek
uczestnictwa na koniec roku
obrotowego

34,44

34,30

33,50

Wartosé¢ aktywoéw netto na jednostke
uczestnictwa typu A (PLN)

34,44

34,30

33,50

Wartos¢ aktywdw netto na jednostke
uczestnictwa typu B (PLN)

34,44

34,30

33,50




Informacja dodatkowa
BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY PARASOLOWY
BPH SUBFUNDUSZ SKARBOWY

Informacje o znaczqeych zdarzeniach dotyczqeych lat ubleg+ych ujetych w sprawozdaniu finansowym
za biezqcey okres sprawozdawczy

W biezqcym okresie sprawozdawczym nie zarejestrowano zadnych znaczqeych zdarzefi, dotyczqeych lat
ublegtych, ktére wymagalyby ujecia w sprawozdaniu finansowym,

Informacje o znaczqcych zdarzeniach, jokie nastgpity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w
sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie zarejestrowano zadnych znaczqcych zdarzed, ktdre wymagatyby ujecia w
sprawozdaniu.

Zestawienie oraz objasnienie rdznic pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzqgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami
finansowymi

Dane poréwnawcze za poprzednie okresy sprawozdawcze zostaly sporzqdzone zgodnie z formatem
sprawozdania wynikajgcym z Rozporzqdzenia Ministra Finansow z dnia 24.12.2007 r. w sprawie
szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

W zwigzku z czym nie zostaly dokonane zadne korekty.

Dokonane korekty btedéw podstawowych

W okresie sprawozdawczym nie zarejestrowano przypadkéw, w ktérych niezbedne bytoby dokonanie
korekty Wartodci Aktywéw Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa w ksiegach rachunkowych

Subfunduszu,
W okresie sprawozdawczym nie wystgpily przypadki zawieszenia zbywania i odkupywania jednostek
uczestnictwa oraz zawieszenia w dokonywaniu wyceny Wartoéci Aktywow Netto Subfunduszu na

Jednostke Uczestnictwa.
W okresie sprawozdawczym nie wystgpily przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez

Subfundusz.

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym , ktore moglyby w istotny sposdb wptynqé
na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji subfunduszu i ich zmian.

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat [ w tys. zt.)

Obligacje 241
instrumenty pochodne 2475
Zrealizowany zysk (strata) - razem 2716

Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku {straty) z wyceny lokat { w tys. zt)

Obligacje -3 204
Instrumenty pochodne -130
Wozrost (spadek) niezrealizowanego zysku {straty) - razem -3334




Dane dotyczgce podatkéw i optat

BPH FIO Parasolowy posiada osobowos¢ prawng, w zwigzku z czym podlega przepisom Ustawy o podatku
dochodowym od 0séb prawnych. Zgodnie z art. 6 ust. 1 pkt. 10 Ustawy o podatku dochodowym od oséb
prawnych, zwalnia sig od podatku dochodowego fundusze inwestycyjne utworzone na podstawie Ustawy o
funduszach inwestycyjnych,

Zgodnie z Ustawq z dnia 21 listopada 2001 r. o zmianie ustawy o podatku dochodowym od oséb fizycznych
oraz ustawy o zryczattowanym podatku dochodowym od niektorych przychoddw osiqganych przez osoby
fizyczne {Dz. U. 2001 nr 134 poz. 1509} od dochodu z tytutu udziatu w funduszach inwestycyjnych jest
pobierany w formie ryczattu podatek w wysokosci 19 % wyptacanej kwoty dochodu {art. 30 ust. 1 pkt 1c),
Podatek pobiera podmiot uprawniony do prowadzenia rachunku podatnika poczqwszy od 1 marca 2002 .,
{art, 52a ust, 6). Zwolnione od podatku sq dochody wyptacone podatnikowi, ktdry zawart stosowng umowe
przed 01 grudnia 2001 1. (art. 52a ust, 1 pkt 3.

Dochody Subfunduszu z tytu{u obrotu papierami wartosciowymi na rynku krajowym nie podlegajg
opodatkowaniu.

W okresie sprawozdawczym prowizja maklerska wyniosta 7 tys. zk.

Warszawa, 31 sierpnia 2015 .
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Bank BPH S.A.

ul. plk. Jana Patubickiego 2, 80-175 Gdarisk
Biuro Powiernicze

Ul Towarowa 25A,

00-958 Warszawa

Warszawa, 31 sierpnia 2015,

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank BPH

grupa GE Capital

Bank BPH S.A. wypetnidjgc obowigzki Depozytariusza dla BPH Funduszu Inwestycyjnego

Otwartego Parasolowego BPH Subfunduszu Skarbowego potwierdza, iz dane dotyczqce standéw

aktywéw subfunduszu, w tym w szczegdlnosci aktywdw zapisanych na rachunkach pienieznych i

rachunkach papieréw wartoéciowych oraz pozytkéw z tych aktywéw wynikajgcych, zawarte w

sprawozdaniu finansowym subfunduszu sporzqdzanym na dzier 30 czerwca 2015 roku za okres

od 1 stycznia 2015 roku do 30 czerwca 2015 roku sq zgodne ze stanem faktycznym.

ponk BPH Spotka Akeyina
Mermdzer ds, Admilistrpcji funduszy
Byt Powiernicze

Konrad Komorowsk

Bonk BPH S.A. 9094
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