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31 sierpnia 2012 r.

Szanowni Panstwo,

Przedstawiamy Ponstwu sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Parasclowego
[Fundusz’] zarzqdzanego przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA, za okres od 1 stycznia do 30
czerwca 2012 roku,

Na dzien 30 czerwca 2012 warto$¢ aktywdw netto Funduszu wyniosta 2 229 min PLN, natomiast fgczna wartoéé
aktywéw netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
SA wyniosta 3,16 mid PLN.

Ponizej przedstowiamy pedsumowanie dzictalnodci inwestycyjnej Subfunduszy.

Rynek obligacji:

Szereg czynnikow wspierato notowania polskich obligacyi w pierwszym pétroczu 2012 roku. Do najwazniejszych
nalezy zaliczy¢ otoczenie globalne. Srodowisko niskich stép procentowych na gtéwnych rynkach finansowych swiota
sprzyjato dalszemu przeptywowi kapitatu w strone krajow o stabilnym standingu finansowym i wiarygodnej polityce
fiskalnej i pienigznej oraz oferujgcych wyzszq oczekiwang stope zwrotu, do jakich zalicza sie Polska. Rentownosci
diugoterminowych obligacji niemieckich w omawianym okresie osiggnety nowe minima na poziomie 1,17%. Stabsze
dane zza Oceanu spowodowoly réwniez rekordowe spadki rentownosci 10-letnich obligacji rzqdu Standéw
Zjednoczonych do 1,50%, czyli o ponad 55 pb. w samym drugim kwartale 2012 roku,

Czynnikiem, ktéry pomagat cenom polskich papierdw dhuznych, byly dane makroekonomiczne ptyngce ze sfery
realnej. Wigkszos¢ wskaznikow sugerowata relatywnq site polskiej gospodarki, chocioz na horyzoncie widaé juz
tendencje do stopniowego wyhamowonia wzrostu. Sprzedaz detaliczna i produkcja sprzedana zanotowaty istotny
spodek dynamiki w danych zo marzec 2012, ale naptywojqce dane za czerwiec nie wykazywaty istotne) stabosci.
Opublikowane wskozniki pozwalajq spoglgdaé dosyé optymistycznie na wzrost PKB w Polsce w drugim kwartale,
ktory powinien ksztattowaé sie w przedziale 2,.8-3,3% (spadek z 3,5% w | kwartale | 43% w1V kwortale 2011).

Ocenigjgc perspektywy wzrostu w najblizszych miesiqcach, warto odnotowaé obnizenie sie wskaznika PMI dlo
przemystu dlo Polski ponizej poziomu S0 pkt. (ostatni odczyt za czerwiec na poziomie 48), z wyrgznym trendem
opadajgcym. Rowniez wskaZniki CLI (wskazniki wyprzedzajqce koniunktury) publikowane przez OFCD kazq zotozyé
spadek tempa wzrostu do poziomu 2,7-3,0% za caly rok 2012. Wchodzenie gospodarki w okres umiarkowanego
spowolnienia generalnie sprzyja dfugim pozycjom obligacyjnym, poniewoz otwiera droge do obnizek stopy
referencyjnej w perspektywie roku. Jednoczeénie jednak, spowolnienie w scenariuszu bazowym nie jest na tyle
znaczqce, aby wywotal obawy o pogorszenie wskaznikéw wiarygodnosci kredytowej kroju, ktore wykazujq duzq
wrazliwos¢ na wahania tempa wezrostu PKB.

Czynnikiem istotnie wspierojgcym polskie obligacje byto umiejetnie prowadzona i wiarygodna polityka fiskalna.
Prognozy KE oraz agencji ratingowych méwiq o wysoce prawdopodobnym scenariuszu obnizenia deficytu fiskalnego
do 3% PKB juz w 2012 roku. Cenom obligacji sprzyjaty réwniez czynniki o charakterze technicznym - elastyczne
dopasowywanie podazy przez Ministerstwo Finonséw do warunkéw rynkowych oraz sprawne sfinansowanie %
potrzeb pozyczkowych brutto no 2012 rok.
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Noplyw kapitatu zagranicznego wspierany korzystnymi danymi makroekonomicznymi  spowodowat spadek
rentownosci polskich obligacji do piecioletnich miniméw. Wydaje sie, 2e przewazajq argumenty zo dalszymi - co
prawda nie tak spektakularnymi - wzrostami cen. Istotnym czynnikiem ryzyka jest sytuacja w strefie euro, ktoro
boryka sie z duzymi problemami i moze wplywaé na postrzeganie rynku lokalnego. Z drugiej jednak strony,
determinacja glownych bankéw centralnych do tworzenia sprzyjajqcych warunkéw monetarnych niezbednych do
powrotu wzrostu na Swiecie sprzyja notowaniom polskich obligacji skarbowych.

Rynek akgji:

Poczgtek 2012 przynidst odreagowanie fali spadkowej z drugiej potowy 2011 roku. Programy pomocowe ze strony
Europejskiego  Bonku  Centrolnego  pozwolity  uczestnikom  rynku  zopomnieé na  pewien  czos
o problemach, z jakimi trzeba sie zmierzy¢ w dtuzszym okresie. Ten wygérowany optymizm zostat schtodzony stabym
zachowaniem rynkéw akcji w kwietniu oraz maju br. W oczekiwaniu na kolejne dziotania bankéw centralnych oraz
konkretne propozycje dotyczqce rozwigzania problemu zadtuzenio w UE, rynki w czerwcu zareagowaty wzrostomi.
Zaproponowane zmiany nie 2mienigjg w zbyt duzym stopniu obrazu rynku, ale skfonnoéé decydentow
w Europie do reform i odwaznych posunieé staje sie coraz wieksza.

Nojlepszym sektorem w drugim kwartale biezqcego roku byt sektor chemiczny, ktéry byt pod silnym wplywem
wezwaon na akcje spotek chemicznych, takich jok Azoty Tarmndw SA czy Zaktady Azotowe Putawy SA. Po raz kolejny
najstabiej zachowujqcym sie sektorem byto budownictwo. Coraz wiecej spétek z tej branzy po okresie boomu z lat
2005-2008 odnotowuje problemy z plynnoéciq. Ze wzgledu na specyfike oraz duzq cyklicznosé tego sektora wielu
spdtkom trudno bedzie przetrwoé okres nojblizszych kilku kwartatéw ze zmniejszong liczbq planowanych inwestycji
oroz mnigjszym portfelem zamowien.

Dane gospodarcze naptywajqce z naszego kraju potwierdzaty utrzymywanie si¢ pozytywnych tendencji w sprzedazy
detalicznej. W ostatnich miesiqcach jej dynamika roczna waha sie w przedziale pomiedzy 5-10%. Jest to bardzo
dobry wynik, ktory utrzymuje wzrost gospodarczy w naszym kroju na poziomie nieosiggalnym obecnie w wiekszoéci
krajow europejskich. Duzo stabiej wyglgda sytuagja w przemysle, ktéremu w najblizszych kwartatoch przyjdzie sie
dodatkowo zmierzy¢ z mniejszq aktywnoscig spowodowanq spadkiem nowych inwestycji infrastrukturalnych |
zmniegjszaniem gktualnego portfela zamoéwien.

Natomiast dane naptywajqce z gospodarki $wiatowej wykazywaly wyrazne tendencje negatywne. Dane o liczbie
zatrudnionych w sektorze pozarolniczym w USA wykozaly wyraznq tendencje spadkowgq i osiggnely w kwietniu oraz
maju poziom ponizej 100 tys. osob. Jest to najnizszy poziom wzrostu zatrudnienia od drugiego kwartatu 2011 r.
Dynamika wzrostu zatrudnienia nie jest tak szybka, jak mozna byto zaklado¢ w momencie uruchamiania programow
,dodruku” pieniqdza przez amerykanski FED. Z kolei u noszych zochodnich sqsiadéw pogorszyly sie dane
naptywajqce z przemystu.

Drugie potrocze bedzie prawdopodobnie przebiegolo w rytm spowolnienia gospodarczego na  Swiecie
i zwalczaniem jego skutkéw. Podobnie jak w pierwszym potroczu, mozemy mieé do czynienia z trendem bocznym na
rynkach okcji. Pogorszenie sie danych ekonomicznych moze przyczyni¢ sie do wiekszego odchylenio od trendu
bocznego i ryzyka spadku indekséw wraz z postepami cyklicznego spowolnienia. W zwiqzku z powyzszym, skiod
portfela powinien obejmowac spotki o dobrej jakosci, wysokich dywidendach oraz niskim zadtuzeniu, W ramach
alokacji warto  wykorzystywac silne przereagowania rynkowe do zmnigjszania / zwiekszania ekspozycji
w akgje.
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Stopy zwrotu

Ponizej prezentujemy stopy zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Subfunduszy w okresie sprawozdawczym:
BPH Subfunduszu Skarbowego: +1,88%.

BPH Subfunduszu Obligacji 1: +2,36%

BPH Subfunduszu Obligagji 2: +2,08%

BPH Subfunduszu Obligacji Europy Wschodzqcej: +4,70%

BPH Subfunduszu Selektywnego: +1.86%

BPH Subfunduszu Stabilnego Wzrostu: +3,34%

BPH Subfunduszu Aktywnego Zarzqdzania: +3,74%

BPH Subfunduszu Akgji: +5,29%

BPH Subfunduszu Akcji Dynamicznych Spotek: +5,78%

BPH Subfunduszu Akgji Europy Wschodzqcej: +9,95%

BPH Subfunduszu Akgji Globalny: +1,68 %

BPH Subfunduszu Nieruchomosci Europy Wschodzqcej: -11,81%
BPH Subfunduszu Globalny Zywnosci i Surowcow: -6,10%

Dzigkujemy za powierzenie swoich srodkéw Funduszom zarzqdzanym przez nasze Towarzystwo | okazane w ten
sposdb zaufanie.
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BPH SUBFUNDUSZ SKARBOWY

SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES
od 1 stycznia 2012 r. do 30 czerwca 2012 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzqdzone no podstawie przepisow ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2009 roku, Nr 152, poz. 1223, 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,

» Zestowienie Lokat wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2012 roku o wartosci 513 305 tys. 2t w tabeli
gtéwnej oraz w tabelach uzupetniajqcych i dodatkowych,

* Bilans sporzqdzony na dzier 30 czerwca 2012 roku wykazujqcy aktywa netto w wysokosci 447 614 tys.
z,

e Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2012 do 30 czerwca 2012 roku wykazujgcy dodatni
wynik z operacji w wysokosci 7 972 tys, zt,

e Zestawienie zmian w aktywach netto,

e Noty objasniqjgce,

* Informacje dodatkowq.

Warszawa, 31 sierpnia 2012 r,

O ot 0o~

Artur Czerwonski
Prezes Zarzqdu

rZyc
Wiceprezes Zarzqdu

Wiceprezés Zarzqdu



BPH SUBFUNDUSZ SKARBOWY

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

BPH Subfundusz Skarbowy, dolej zwany Subfunduszem, do 16 maja 2008 dziatat jako fundusz inwestycyjny
otwarty.

Do 30 czerwca 2003 roku Subfundusz nosit nazwe PBK ATUT 2 FIO Bezpiecznych Papieréw Diuznych i byt
zarzqdzany przez PBK ATUT Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjno, ktére dnia 31 maja 2001
roku zostato wpisane do rejestru przedsiebiorcow 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 Papierow Skarbowych oraz na mocy zezwolenio Komisji Popierdw Wartosciowych 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 nurnerem RFJ 67.

Przejecie zorzqdzania Subfunduszem przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna
2ostato dokonane na podstawie uméw zawartych w dniu 29 listopada 2002 roku pomiedzy PBK ATUT TFI S.A.
a CA IB TFI S.A. oraz decyzji Komisji Papierow Wartosciowych i Gietd numer DFI/W/4032-2/2-4/782/2003 z
dnia 25 marca 2003 roku, obejmujgcej réwniez zgode na zmiane nazwy Subfunduszu na CA (B Fundusz
Inwestycyjny Otwarty Skarbowy. Zmiana nazwy nastgpita od dnia 1 lipca 2003 roku.

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

Decyzjq nr DFL/4032/64/16/07/V1/U/3-11/MM z dnia 28 grudnia 2007 roku Komisja Nadzoru Finansowego
udzielita Towarzystwu zezwolenia na przeksztatcenie BPH FIQ Akcji, BPH FIO Akcji Dynamicznych Spétek, BPH
FIO Akcji Europy Wschodzqcej, BPH FIO Aktywnego Zarzqdzania, BPH FIO Obligacji Europy Wschodzqcej, BPH
FIO Nieruchomosci Europy Wschodzqcej, BPH FIO Obligacii 1, BPH FIO Obligacii 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 chwilg wpisu do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych, Fundusz nabyt osobowosé
prawnq, wstqpit w prawa i obowiqzki funduszy inwestycyjnych podlegajqcych przeksztatceniu. Fundusze
inwestycyjne podlegajqce przeksztatceniu zostaly wykreslone z rejestru funduszy inwestycyjnych.

Organem Funduszu jest BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akeyina 2 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 pietnastu subfunduszy w ramach BPH Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego Parasolowego.

BPH FIO Parasolowy sktada sie z nastepujgeych Subfunduszy:
BPH Subfundusz Akcji,
BPH Subfundusz Akgji Dynomicznych Spétek,
BPH Subfundusz Akcji Europy Wschodzqcej,
BPH Subfundusz Aktywnego Zarzqdzanig,
BPH Subfundusz Obligacji Europy Wschodzqcej,
BPH Subfundusz Nieruchomosci Europy Wschodzqcej,



BPH Subfundusz Obligacji 1,

BPH Subfundusz Obligagji 2,

BPH Subfundusz Skarbowsy,

BPH Subfundusz Stabilnego Warostu,

preeksztatcone w subfundusze w dniu 16 majo 2008 r.

BPH Subfundusz Globalny Zywnoéci i Surowcow,
utworzony 16 grudnia 2008 .

BPH Subfundusz akcji Globalny,
BPH Subfundusz Selektywny ( do 31 sierpnia 2011 roku BPH Subfundusz Ochrony Kapitatu 1),
utworzone 8 majo 2009 r.

BPH Subfundusz Ochrony Kapitatu 2,
BPH Subfundusz Aktywnego Zarzqdzania Globalny.

Na dzien sporzqdzenia potqczonego sprawozdania finansowego, tj. 30 czerwca 2012 r. subfundusze: BPH
Aktywnego Zarzqdzania Globalny i BPH Ochrony Kapitatu 2 nie zostaty uruchomione.

Cel inwestycyiny, specjalizacja_oraz stosowane ograniczenia inwestycyijne

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartoéci Aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci
lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiqgniecia celu inwestycyjnego.

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

Subfundusz moze inwestowaé nie mniej niz 70% (siedemdziesiqt procentl WANS w instrumenty dtuzne,
tj.: obligacje, bony skarbowe, papiery komercyjne, listy zostawne, 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 inwestowac w akcje lub obligacje zamienne na akcje tylko i wytqcznie w przypadku, gdy
istnieje zobowigzanie drugiej strony do odkupu tych akgji lub obligacji zamiennych, Zobowigzanie to powinno
mie¢ charakter instrumentu diuznego.

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

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2012 do 30 czerwca 2012 roku. Dniem
bilansowym jest 30 czerwca 2012 roku.

Kontynuacja dziatalnosci

Ponizsze sprawozdanie finansowe zostato sporzqdzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnoéci przez Fundusz
oraz Subfundusz w dajqcej sie przewidzieé przyszlosci.

Czos trwanio Funduszu i Subfunduszu jest nieograniczony. Na dzien sporzqdzenia sprawozdania
finansowego nie ujownily sie Zodne przestanki $wiodczqce o mozliwosci zaprzestania dziotalnosci przez
Fundusz i Subfundusz, w zwigzku z czym sprawozdanie sporzqdzono w oparciu o zasade kontynuacji
dziatania,



Wskazanie podmiotu, ktory przeprowadzit przeqlagd sprawozdania finansowego

Przeglad sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2012 do 30 czerwca 2012 roku zostat
przeprowadzony, na podstawie zawarte] umowy o przeglgd sprawozdania finansowego, przez Deloitte Audyt
Sp. z 0.0. Z siedzibg w Warszawie pod adresem: Al. Jana Pawta Il 19, 00-854 Warszawa.

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujgcych

BPH Subfundusz Skarbowy zbywao nastepujgce typy jednostek uczestnictwa, rdznigce sie w szczegdinosci
sposcbem pobierania optat manipulacyjnych oraz minimalng waortoéciq rejestru: jednostki uczestnictwa typu
A typuBitypuP.

Warszawa, 31 sierpnia 2012 r.
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ZESTAWIENIE

LOKAT

BPH Funduszu Inwestycyjny Otwarty Parasolowy 8PH Subfundusz Skarbowy
pordwnanie z poprzednim okresem sprawozdawczym

30.06.2012 31.12.2011
Procentowy Procentowy
Wortosc wediug wyceny na udziot w Wartodé wediug wyceny no udziat w

Wartosé wedhig ceny nabycia dzien bilansowy aktywach ogétem| Wortess wedtug ceny nabycia dzien bilansowy oktywach ogotem,
Akcje 0 0 0,00 0 0 0.00
Warranty subskrypcyine 0 0 0,00 0 0 0.00
Praowa do akeji 0 0 0,00 1] 0 0,00
Prawo poboru 0 0 0.00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0.00 0 0 0,00
Listy zostawne 0 0 0.00 0 0 0,00
Dluzne papiery wartoéciowe 511 610 513 284 97,80 362 143 363 123 8487
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 [4] 0 0.00
Udzioty w spétkach 2 ograniczong
odpowiedziolnosciq 0 0 0,001 0 0 0.00
Jednostki uczestniciwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikoty inwestycyjine 1] 4] 0,00 0 0 0.00
Tytudy uczestnictwo emitowane
przez instytucje wspdinego
inwestowonia majqce siedzibe zo
granicg 0 0 0,00 0 0 0.00/
Wierzyteino$ci 0 0 0,00 0 0 0.00/
weksle 0 0 0,00 o} 0 0.00
Depozyty 21 21 0.00 42 238 42 472 9,93
Waluty [} 0 0.00 0 0 0:00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Stotki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0.00
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TABELA UZUPELNIAJACA - DEPOZYTY
BPH Funduszu Inwestycyjny Otwarty Parasolowy 8PH Subfundusz Skarbowy

na dzief 30.06.2012
Wartosc wedtug Procentowy
Wartosc wedtug ceny wyceny na dzief Warto$é wedtug udziof w
Kraj siedziby Warunki nabycio w donej Wartoé¢ wedtug ceny | bilansowy w donej wyceny ng dzieft oktywach
Nazwa banku banku Waluto | cprocentowanio waolucie nabycio w tys. waolucie bilansowy w tys. ogotern
W walutach paristw nalezqcych do QECD 21 21 0,00
Rzeczpospolito
O/N 30 2012-07-02 Bank BPH $A  [Polska PLN _ |stale 465 2160000 21 2100268 21 0.00
W walutach paristw nienalezgeych do OECD
nie dotycay




TABELA DODATKOWA - GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT
BPH Funduszu Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Skarbowy
na dzien 30.06.2012

Procentowy
udzial w
Worto$¢ wedtug ceny Wartos¢ wedlug wyceny aktywach
GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT Rodzaj tgczno liczbo nabycia w tys, na dzief bilonsowy w tys. ogdlem
Popiery wartosciowe gwarantowane przez Obligacje,
Skarb Panstwa Bony skarbowe 292 168 313752 314576 59.94

Papiery wartosciowe gworontowone przez NBP

nie dotyczy

Papiery wortosciowe gwarontowane przez

jednostki samorzqdu terviorialnego nie dotycay
Papiery wortosciowe gwarantowane przez
panstwo nalezqce do OECD (2 wylqezeniem
Rzeczypospolitej Polskiejl nie dotyczy

Papiery wartosciowe gwarantowane przez
migdzynarodowe instytucje finansowe, ktdrych
czonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub
przynajmniej jedno z poistw nale2qcych do
QECD

ni¢ dotyczy




TABELE DODATKOWE - GRUPY KAPITALOWE

BPH Funduszu Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Skarbowy

GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 | wortost wediug wyceny na daien | ooty

USTAWY bilansowy w tys. aktywach ogotemn
Grupa Volkswagen AG 14 801 2,82
Grupa Bre Bank 41687 7,94
Grupa Rabobank 39167 7,46




BILANS

BPH Funduszu Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Skarbowy

na dzien 30.06.2012

twszystkie dane wyrazone sq w tysiqcach 2t - z wyjgtkiem liczby jednostek inwestycyjnych oraz Wartodci Aktywow Netto na

Jednostki inwestycyjne wyrazonych w zl)

30.06.2012 31.12.2011

I. Aktywa 524 857 427873
1) $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty 4087 2966
2) Naleznoéci 7465 3336
3} Transokcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 15976
4) Sktadniki lokot notowane na cktywnym rynku, w tym 295 714 317 540
Dtuzne popiery wartosciowe 295 714 317 540
51 Skindniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym 217 591 88 055
Dluzne papiery wartosciowe 217 570 45583
6] Nieruchomosci 0 0
7) Pozostate aktywa 0 0
|, Zobowigzania 77 243 3194
. Aktywa netto (I-11) 447 614 424 679
IV. Kapital funduszu 311608 296 644
Kopitot wptocony 5462 735 5273 750
Kapitot wyptacony (wielkosé ujemna) -5151127 -4 977 106
V. Dochody zatrzymane 135511 127 014
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody 2 lokat netto 114 296 110 591
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowony zysk {stratal ze zbycia
lokat 21215 16 422
VI. Warost [spadek) wartosci lokat w edniesieniu do ceny nabycia 495 1021
VIL. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operocji [IV+V+/-VI} 447 614 424 679
Liczba jednostek uczestniciwa, w tym 14 001 613,9030 13 531 431,1026
Jednostki typu A 13 988 414,3707 13 506 3104580
Jednostki typu B 13 199,0323 25 120,6446
Waortosc aktywdw netto na jednostke uczestnictwa 3197 3138
Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa typu A 3197 3138
Wartos¢ aktywéw netto no jednostke uczestnictwa typu B 3197 3138
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RACHUNEK WYNIKU Z CPERACJI
BPH Funduszu Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Skarbowy
zo okres od 01.01.2012 do 30.06.2012

{dane wyrazone w tys. 21 z wyjqtkiem wyniku z operagji przypadojgeego na jednostke uczestnictwa wyrazonego w zi)

01.01-30.06.2012

01.01-31.12.2011

01.01-30.06.2011

I. Przychody z lokat 7478 16 441 8 469
Oywidendy i inne udzialy w zyskach 0 0 0
Przychody ocdsetkowe, w tym: 7476 16 437 8 467
QOdsetki od depozytdw i rachunkdw bankowych 410 1316 245
Odsetki 1659 6277 4322
Qdpis dyskonta 5 407 8 844 3 899
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomodéci 0 0 0
Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0 0
Pozostote 2 4 2
I, Koszty funduszu 3773 7 588 4311
1) Wynogrodzenie dla towarzystwa 3215 5068 2184
2] Wynagrodzenia dla podmictéw prowoadzqeych dystrybucje 0 0 0
3) Optaty dla depozytariusza 17 32 17
4} Optaty 2wigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu 0 0 0
5) Optaty 2a zezwolenig oroz rejestracyjne 0 0 0
6) Uslugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0
7) Ustugi w zakresie zarzqdzania aktywami funduszu 0 0 0
8} Ustugi prawne 2 0 0
9) Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10} Koszty odsetkowe 534 2476 2104
11) Koszty zwigzane 2 posiodaniem nieruchomosgci 0 0 0
12) Ujemine saldo réznic kursowych 0 0 0
13} Pozostale 5 11 6
. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
IV. Koszty funduszu netto [I1-111} 3773 7 588 4311
V. Przychody z lokat netto {I-1V} 3705 8 853 4158
V1. Zreolizowany i niezrealizowany zysk Istrata) 4267 1913 629
Zrealizowany zysk [strata) ze zbycia lokat, w tym: 4793 2 466 2104
2 tytutu réznic kursowych 0 0 0
Warost [spadek] niezrealizowanego zysku {stratyl z wyceny lokat, w tym: -526 -552 -1475
z tytulu réznic kursowych 0 0 0
VII. Wynik z operacji (V+/-VI) 7972 10 767 4787
Wynik z operacji na jednostke uczestnictwa 0,57 0,80 0,52
Wynik z operacji no jednostke uczestnictwa typu A 057 0,80 0,52
Wynik 2 operacji no jednostke uczestnictwa typu B 057 080 0,52

r Czerwoiiski

OO e

Prezes Zarzgdu

Marcin Bed

/
W%’f“é es Zarzadu

Wit

apider Mokrzycki



ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

BPH Funduszu Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Skarbowy

za okres od 1 stycznio do 30 czerwco 2012 roku

twszystkie dane wyrazone sq w tysigcach zt - z wyjgtkiem liczby jednostek inwestycyjnych oraz Wartosci Aktywow Netto na Jednostki inwestycyjne

wyrazonych w zf)
30.06.2012 31.12.2011

L. Zmiana wartosci aktywdw netto 22 935 100 893
1. Wartos¢ oktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdowczego 424 679 323 786
2. Wynik z operacji zo okres sprawozdawczy {razem), w tym: 7972 10 767
Przychody z lokat netto 3705 8 853
Zreglizowany zysk Istrato) 2e zbycia lokat 4793 2 466
Wzrost spadek] niezrealizowanego zysku {straty} z wyceny lokat -526 -552
3. Zmiana w aktywach netto z tytwlu wyniku z operocji 7972 10 767
4, Dystrybucja dochodow {przychoddw] funduszu frazem) g 0
Z przychoddéw z lokat netto 0 0
Ze zrealizowanego zysku ze zbycio lokat Y 0
2 przychodow ze zbycia lokat g 0
5, Zmiony w kapitale w okresie sprowozdowczym (rozem}, w tym: 14 963 90 126
Zmiana kapitatu wplaconego (powiekszenie kopitahy z tytutu zbytych JU} 188 985 425336
Zmiana kapitatu wyptaconego (zmnigjszenie kopitalu 2 tytutu odkupionych JU) 174 022 335210
6. taczna zmiona gktywdw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) 22 935 100 893
7. Wartosé aktywdw netto no koniec okresu sprawozdawczego 447 614 424 679
8. §rednia wartosé aktywdw netto w okresie sprowozdawezym 431 136 338 156
II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwao 470 182,8004 2 875 105,8917
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdowczym: 470 182,8004 2 875105,8917
Liczbao zbytych jednostek uczestnictwa 5966 570,3755 13 741 052,3280
Liczbo odkupionych jednostek uczestnictwa 5496 3875751 10 865 946,4363
Saldo zmian 470 182,8004 2 B75 1058917
2. Liczba jednostek narastajgco od poczgtku dziokalnosci funduszu, w tym: 14 001 613,9030 13 631431,1026
Liczba 2bytych jednostek uczestnictwa 244 866 033,2649 238 899 462 8894
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwao 230 864 419,3619 225 368 031,7868
Saldo zmian 14 001 613.9030 13 531 4311026
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 14 001 613,9030 13 531 431,1026
I, Zmiana wortosci oktywdw netto na jednostke uczestnictwa 0,59 1,00
1 Wartoé¢ oktywdw nette na JU na koniec poprzedniego okresu sprowozdawczego 3138 30,38
2. Wartos< oktywodw netto ng JU na koniec biezqcego okresu sprowozdawczego 31,97 31,38
3. Procentowa zmiana wortodci oktywow netto na JU w okresie sprowozdawczym 1.88% 3.29%
4. Minimalno wortos¢ aktywoéw netto na JU w okresie sprawozdawczym™ 31,39 30,32
data wyceny 2012-01-02 2011-01-14
5. Moksymalna wartesé oktywdw netto na JU w okresie sprowozdawczym™ 3197 3138
dota wyceny 2011-06-29 2011-12-28
6. Wartos¢ aklywdw netto na JU wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdowczym 31,97 3138
data wyceny 2012-06-29 2011-12-30
IV, Procentowy udziot kosztéw funduszu w Sredniej wartosci aktywow netto, w tym: 0.88% 2,24%
Procentowy udziot wynagrodzenia dlo towarzystwa 0,75% 150%
Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzqeych dystrybucje 0,00% 0.00%
Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0.00% 0.01%
Procentowy udzial optot zwigzanych z prowadzeniem rejestru oktywéw funduszu 0.00% 0,00%
Procentowy udziol optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00% 0.00%
Procentowy udziot optat za ustugi w zakresie zarzgdzonia aktywomi funduszu _ 0,00% 0,00%
*oraz 2012-01-03

** oraz 2012-06-30
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Zatqeznik do sprawozdania finansowego
BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY PARASOLOWY
BPH SUBFUNDUSZU SKARBOWEGO
zarzqdzanego przez
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

Nota objasniajgca 1- Polityka rachunkowoséci
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 {DzU. z 2009 roku, Nr 152, poz. 1223, z pdin. zm. Ustawa") oraz
Rozporzqdzenia Ministre Finonséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859) - ,Rozporzqdzenie”,
Sprowozdanie sporzqdzane jest w jezyku polskim i w walucie polskiej.

Informacje wykazywane w sprawozdaniu finonsowymn prezentowane sq w tysigcach ztotych, za wyjgtkiem
wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa.

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

Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczqeych Subfunduszu oraz metody wyceny
aktywow i sktadnikow lokat oraz ustalenie zobowigzan i wyniku finansowego

Operacje dotyczgce Subfunduszu, ujmuje sie w ksiegach rachunkowych i wykazuje w sprawozdaniu
finansowym zgodnie z ich trescig ekonomiczng.

Warto$¢ poszczegbinych sktadnikdw oktywow i pasywow, przychoddw i zwigzanych z nimi kosztow, jok tez
zyskow i strat ustola sie oddzielnie.

Ksiggi rachunkowe Funduszu i Subfunduszu prowadzone sq w systemie ksiegowym Orlando-Efos na
kontach ksiegi gtownej oraz powigzanych z nimi ksiegach pomocniczych wedtug ustalonego planu kont.
Zapisy w ksiegach rachunkowych dokonywane sq na podstawie dowodéw ksiegowych.

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

Nabycie olbo zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie
zawarcio umowy. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po momencie, o
ktérym mowa w Statucie {tj. godz. 23.00) oraz sktadniki, dla ktdrych we wskazanym momencie brak jest
potwierdzenia zawarcia transakgji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywdw Subfunduszu i ustaleniu
jego zocbowigzan.

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

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

W sprawach nieuregulowanych przepisami Ustawy, przyimujqc polityke rachunkowoéci, Subfundusz moze
stosowaé kragjowe standardy rachunkowosci wydane przez uprawniony w mysl ustawy Komitet
Standardéw Rachunkowosci. W przypadku braku odpowiedniego standardu krajowego Subfundusz moze
stosowac Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci.

Subfundusz obowigzany jest stosowaé okreélone Ustawq zasady rachunkowosci, rzetelnie i jasno
przedstawigjqc sytuacje majgtkowq i finansowaq oraz wynik finansowy.

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, o zobowigzanio Subfunduszu ustala sie w dniu wyceny oraz na dzien
sporzgdzenia sprawozdania finansowego. WortoS¢ aktywow netto Subfunduszu jest réwna wartoéci
aktywdw Subfunduszu, pormniejszonych o zobowigzania Subfunduszu w dniu wyceny.

Ze wzgledu na prowadzong polityke inwestycyjng, a takze w celu umozliwienia Towarzystwu w sposdb
nalezyty wyceny oktywdw netto oraz ustalenia wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa, w tym
w szczegdlnosci biorge pod uwage mozliwosé uzyskanio przez Towarzystwo informacji niezbednych do
przeprowadzenia wyceny aktywdw netto oraz ustalenia wartosci oktywdw netto na jednostke uczestnictwa



oraz inne aspekty organizocyjno-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 joko godziny, z ktorej
bedq pobierane kursy do wyceny aktywdw netto Funduszu i Subfunduszy nie wplynie na prawidiowe,
zgodne z Ustawq o funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzqdzeniem ustalenie wartosci aktywow,
wartosci aktywdw netto oroz wartosci aktywdw netto na jednostki uczestnictwa; ponadto nie wplynie na
whasciwe podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzeganie limitéw inwestycyjnych,

Warto$¢ dituznych papleréw wartosciowych nienotowanych 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 kosztow
odsetkowych Subfunduszu.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczqwszy od
dnia zawarcia umowy kupna, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowane] przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

Zobowigzania z tytutu zbycio popieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu,
wycenia sig, poczqwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodq korekty rdznicy pomiedzy cenq
odkupu a cenq sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy zestosowoniu efektywnej stopy procentowe;.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz rozlicza sie w czasie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe).

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

Na potrzeby okredlenia WANS/JU w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale
wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub wyptatomi, ujmowanymi zgodnie
ze zdaniem poprzednim.

Ujgcie w ksiggach rachunkowych stanéw $rodkéw pienigznych odbywa sie na podstawie oficjalnych
wyciqgow z rachunkdw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z danego dnia, ktére zostaty
zatwierdzone w systemach bankowosci elektronicznej.

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

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

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

Subfundusz pokrywa z wiasnych srodkéw nastepujgce koszty i wydatki zwigzane z dziotalnoscig
Subfunduszu: wynogrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie Subfunduszem; optaty i prowizje maklerskie;
prowizje i optaty bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytéw i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz;
podatki i optaty wynikajqce z przepisdw prawa: prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i
rozliczeniowych; koszty likwidacji Subfunduszu. Koszty zwigzane z dziotalnosciq Subfunduszu nie
wymienione powyzej pokrywane sq przez Towarzystwo.

Naleznq dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w
ktorym na potrzeby wyceny akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzglednigjqcy
wartosci prawa do dywidendy.

W kazdym dniu wyceny wartos¢ naleznej dywidendy, wyptacanej w walucie innej niz zioty polski,
przeszacowywana jest wedtug Sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez NBP.

Podatek od naleznej dywidendy spétki wehodzqcej w sktad portfela inwestycyjnego ujmowany jest jako
koszt.



Aktualizacja rynkow gtownych jest przeprowadzana pierwszego dnia miesiqca kalendarzowego 2
uwzglednieniem wolumenu obrotu na rynkach oktywnych, na ktérych notowany byt dany instrument w
miesigcu poprzednim, przy czym wybierany jest ten rynek, na ktérym wolumen obrotu byt najwigkszy.
Bloomberg Generic {BG) i Bloomberg Fair Value (BFV) nie sq rynkami aktywnymi.

Pojgcie rynku aktywnego interpretowane jest zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa.

Zrodtern cen papieréw zagranicznych jest serwis Bloomberg.

Dla instrumentéw nabytych w trokcie danego miesigca procedura wyznaczanio rynku i kursu pierwszy raz
Jjest realizowona na dzief rejestracji instrumentu w wycenie.

Dodatkowo stosowany jest nastepujgcy algorytm:

1. Wyznacza sie rynki aktywne, na ktdrych notowany jest dany instrument, w tym:

a) dla krajowych instrumentéw udziotowych dla funduszu, ktdéry ma w statucie zapisane odniesienie do
indeksu WIG - ze wzgledu na prowadzong przez fundusz polityke inwestycyjnq - rynek gtéwny ustalany jest
na podstawie tych rynkéw aktywnych, ktdre sq brane pod uwage przy ustalaniu indeksu WIG;

b} dla pozostatych krajowych instrumentéw udziatowych wyboru dokonuje sie sposrod rynkéw aktywnych,
na ktorych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z rynku BONDSPOT, GPW w Warszawie oraz
inne rynki aktywne dla danego papieru, w oparciu o dane z serwisu Bloomberg;

c} dia krajowych instrumentow diuznych wybdr rynku gtdwnego opiera sie na rynkach aktywnych
obejmujgcych BONDSPOT | GPW w Warszawie, w przypadku braku wolumenu obrotu na kazdym z tych
rynkdw, na ktérym dany instrument jest notowany, joko rynek gtdwny wyznaczany jest BG, a w przypadku
braku BG - BFV;

d} dla zagronicznych instrumentow udziatowych wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie spoéréd rynkéw
aktywnych, na ktdrych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg;

e) dla zagranicznych instrumentéw dluznych rynek gtowny ustala sie sposréd rynkéw aktywnych, na
ktérych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg; w przypadku braku
wolumenu obrotu na kazdym z tych rynkéw na ktérym dany instrument jest notowany, jako rynek gtéwny
wyznaczany jest BG, a w przypadku braku BG - BFV.

2. Jezeli instrument byt notowany przynajmniej przez jeden dzieri na jakimkolwiek rynku oktywnym w
rozumieniu punktu 1 w miesiqcu poprzedzajgcym uruchomienie procedury aktualizacji rynkdw gtéwnych,
pod uwage brany jest wolumen obrotéw z miesiqca poprzedzajgcego date uruchomienia procedury
oktualizacji rynkéw wyceny dla poszczegdlnych rynkdw.

Jezeli instrument w miesiqcu poprzedzajgcym date uruchomienia procedury aktualizacji rynkéw gtéwnych
nie byt notowany na Zadnym z rynkdéw aktywnych w rozumieniu punktu 1, a jednoczesnie no dzief
uruchomienia procedury coktualizacji rynkéw gtéwnych jest notowany na rynku/ach aktywnych - pod
uwage brany jest wolumen obrotéw z dnia uruchomienia procedury aktualizacji rynkdw gtéwnych. W takim
przypadku procedura wyboru rynku gtéwnego jest przeprowadzana codziennie do czasu zakofczenia
danego miesiqco kalendarzowego. Poczqwszy od kolejnego miesiqca wybdr rynku przeprowadzany jest w
oparciu o pkt. 1i 2.

W sytuacji, kiedy przy okazji badania rynkéw gtownych na poczqgtku miesigca na kilku rynkach
zagranicznych jednoczesnie wystepuje taki sam wolumen obrotow dla danego papieru wartosciowego, za
podstawe przyjmowany jest rynek, ktory byt wybrany joko giéwny w miesiqcu poprzednim.

Akceptowalne sg odchylenioc na  kursach sktadnikéw lokat posiadanych przez Subfundusz i
Depozytariusza w danym dniu wyceny,

Dopuszczalna jest nastepujgea wartos¢ bezwzgledna réznicy cen:

- 0,25 % dla obligacji oraz bonéw skarbowych,

- 1,00 % dlg akgji.

Jezeli réznice zawierajq sie w ustalonych przedziatach to do wyceny przyjmuje sie kurs Towarzystwa.

2] Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

W zwigzku z faktem wejécia w 2ycie przepisow Rozporzqdzenia Ministra Finansdw w sprawie szczegdlnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z dnia 8 pazdziernika 2004 roku [Dz.U. 231 poz. 2318 z dnia
22 pozdziernika 2004 roku dalej zwanego ,Rozporzgdzeniem”), Towarzystwo dla wszystkich zarzgdzanych
Funduszy byfo zobligowane do zastosowania po raz pierwszy przepiséw Rozporzqdzenio w dniu 1 stycznia
2005 roku.



Sktadniki aktywow Subfunduszu wyceniane sq oraz zobowigzania Subfunduszu ustalane sq zgodnie z
obowigzujgcym statutem Funduszu.

Nabycie albo zbycie skfudnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu
zgodnie z Rozporzqdzeniem - w dacie zawarcia umowy.

Dla sktadnikow lokat wycenianych do 31 grudnia 2004 roku zgodnie z metodq amortyzacii liniowej wartodé
godziwa wynikajqca z ksigg rachunkowych na 31 grudnia 2004 roku stanowi nowo ustalonq skorygowang
ceng nabycio dia danych sktadnikéw lokat. Od tej wartoéci od dnia 1 stycznia 2005 roku naliczana jest
wartos¢ sktadnikow lokat oszacowana przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu za biezgey okres sprawozdawczy zostato sporzgdzone zgodnie z
Zatqcznikiem nr 1 do Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnig 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegoinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

Sprawozdania finansowe funduszy inwestycyjnych otwartych sporzqdzane od 2005 roku nie obejmujq
raportu - Rachunek przepltywdw pienigznych.

Informacje zawarte w sprawozdaniach finansowych wykazuje sie w tysigcach zlotych, z wyjqgtkiem

WAN/JU. Subfundusz prezentuje wartoéci w zaokrggleniu do jednosci.

3) Szczegdtowy opis metodologii wyliczania wskaznikow, o ktérych mowa w przepisach
dotyczqcych prospektu i skrotu prospektu

Sposdb obliczanio Wspdtezynnika Kosztow Catkowitych fwskaznik WKC)
Wskaznik ten Subfundusz okresla wedtug wzoru joko: WKC= Ky/WANS,

gdzie:
WANS - oznaczo Srednig Wartose aktywow Netto Subfunduszu
K - oznacza koszty operacyjne Subfunduszu, o ktdrych mowa w przepisach o szczegdlnych zasadach

rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z wytqczeniem:

1) kosztédw transakcyjnych, w tym prowizji i optat maoklerskich, podatkéw zwigzanych z nobyciem lub
zbyciem sktadnikéw portfela,

2l odsetek z tytutu zaciggnietych pozyczek lub kredytow,

3} $wiadczefi wynikajgcych z realizacji uméw, ktérych przedmiotem sq instrumenty pochodne,

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

5) wartosci swiadczen dodatkowych,

t - oznacza okres, za ktdry przedstawione sq dane.

Do wskaznika WKC Subfundusz nie wigcza kesztéw wskazanych powyzej do wytqczenia oraz optat
manipulacyjnych.



NOTA 2 - NALEZNOSCI FUNDUSZU
BPH Funduszu Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Skarbowy
na dzien 30.06.2012
lwyrozone w tys. 1)

30.06.2012 31.12.2011

Z tytutu zbytych lokat 0 4]
Z tytulu instrumentéw pochednych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek Liczestnictweo 557 785
£ tytutu dywidend 0 4]
Z tytutu odsetek 6908 2551
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow 0 0
£ tytuiu udzielonych poyczek 0 0
Pozostate 0 0

7 465 3336

NOTA 3 - ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU
BPH Funduszu Inwestycyjny Otworty Parasolowy BPH Subfundusz Skarbowy
na dzien 30.06.2012
twyrazone w tys. zit

30.06.2012 31.12.2011

Z tytutu nabytych oktywéw 45213 0
Z tytwlu transakji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 27 690 0
Z tytutu instrumentdw pochodnych 0 g
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 2277 844
2 tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 1502 1799
2 tytubu wyplaty dochoddw funduszu 0 0
Z tytutu wyplaty przychodow funduszu 0 0
Z tytutu wyemitowanych obligacji 0 0
Z tytutu krétkoterminowych poiyezek i kredytéw 0 0
2 tytutu dlugoterminowych podyezek i kredytéw 0 0
Z tytutu gworancji lub poreczen 0 0
Z tytuiu rezerw 559 548
Pozostate zobowigzania 2 3

77 243 3194




NOTA 4 - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
BPH Funduszu Inwestycyjny Otworty Parasolowy BPH Subfundusz Skarbowy

na dzien 30.06.2012
Wortos¢ no dzied Wartosc na dziert
Wartoéé na d2ien bilansowy w walucie Warteéc no dzien bilansowy w wolucie
. . bilansowy w donej sprawozdania bilansowy w danej sprowozdonia
1. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA wolucie w tys. na finansowego w tys. no walucie w tys. na finansowego w tys. na
RACHUNKACH BANKOWYCH Waluto 30.06.2012 30.06.2012 31.12.2011 31.12.2011
I, Banki;
1. BANK BPH S.A. PLN 4087 4087 2 966 2 966
Wartos< na dzied Wartosé na dzied
R Warlodé na dzien bilansowy w walucie Waortod¢ no dzien bilonsowsy w wolucie
'_" SRED_N' w OKR%"'E SPRAWOZDAWCZYM POZIOM bilansowy w donej sprawozdonia bikansowy w danej sprawozdonia
SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W walucie w tys.no | finansowegow tys. na {  wakicie wtys.no | finansowego w tys. na
CELU 2ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN Waluta 30.06.2012 30.06.2012 31.12.2011 31.12.2011
11, Sredni w okresie sprawozdawczym poziom Srodkdw pienieznych:
1 BANK BPH S.A. |PLN 3 462 3462 2188 2188
Warto$ na dzied
bilonsowy w walucie
. ; sprawozdania
11). EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH finansowego w tys.

(I, Ekwiwalenty srodkdw pienieznych w
podziole na ich rodzeje:




Nota-5 Ryzyka

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Skarbowy

na dzien 30.06.2012

1} Poziom obcigzenia ryzykiem stopy procentowej:
al _ Aktywa obcigzone ryzykiem wynikajgcym ze stopy procentowej
Kategoria bifonsowa Rodzaj aktywow Wartosc w tys. 2. Udziat w aktywach %)
Lokaty notowane na Papiery dtuzne stoto- 78 216 14,90
aktywnym rynku kuponowe i dyskontowe
Lokaty nienotowane na 176 992 33,72
aktywnym rynku
Suma 255 208 48,62
b) _ Aktywa obcigzone ryzykiem przephywdw pienieznych
Kategoria bilansowa Rodzaj aktywdw Wartosé w tys. 2 Udziat w aktywach (%)
Lokaty notowane na Papiery dluzne zmienno- | 217 499 4144
aktywnym rynku kuponowe
Lokaty nienotowane na 40578 7,73
aktywnym rynku
Suma 258077 49,17
¢l Sumaali bl wartos¢ 513 285 tys. 2}, udziat w aktywoch - 97,79%
2)  Poziom obcigzenia ryzykiem kredytowym:
a) Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigZenie w przypadku nie wywigzania sie ze zobowigzari
nie dotyczy
bl Przypadki znaczqeej koncentragji ryzyka kredytowego
nie dotyczy
¢} Catkowite obcigzenie ryzykiem kredytowym
Kategoria bilansowa Rodzaj aktywow Wartosé w iys. 24 Udziat w aktywach (%)
Lokaty notowane na Nieskarbowe papiery 0 0,00
oktywnym rynku dtuzne
Lokaty nienotowane na Nieskarbowe papiery 198 709 37.86
aktywnym rynku diuzne
Suma 198 709 37,86
3} Poziom obcigzenia ryzykiern walutowym:
a) Catkowite obcigzenie ryzykiem walutowym, w tym przypadki znaczgeej koncentracii [* oznaczone
waluty o znacznej koncentraci ryzyka walutowego tj. waluty na ktorych ekspozycja przekracza 10%
oktywodw Subfunduszu)
nie dotyczy
4) _Podsumowanie poziomu obcigzenia poszczegdlnymi ryzykomi i poréwnanie do okresu poprzedniego
Podsumowanie ot?cl_fg;’)(r]'ue
poziomu - Poziom . Poziom .
L ryzykiem L Wskazanie Kwoty P Wskazanie
obc:ngmo y Ak_ty}ua przeptywow obcungnlq kategorii lokot [odzwierciedlajgce, obungmg kategorii lokat
poszczegdlnymil  obcigzone < rodkd aktywow i beiazonveh | nie clnienie aktywow i obcigzonveh
ryzykomti | ryzykiem stopy srodkow zobowiqzan obcigzony wypeinie zobowigzan qzany
4 . | pienieznych N ryzykiem zobowigzan no - ryzykiem
porownanie do|  procentowej wynikgj h ryzykiem kredytowymn | dzier bilanso bE ol walutowym
okresu yze stjc;g : kredytowym ytowy ¢ wy walutowym wy
poprzedniego procentowej
obligacje, obligacje
obligacje przedsiebiorstw,
przedsiebiorstw,|  Obligagje, papiery
papiery obligacje komercyjne
wysoki komercyjne |przedsigebiorstw| umiarkowany brok brak brak

Profil ryzyka Subfunduszu w wymienionych powyzej kategoriach w pordwnaniu do poprzedniego okresu
raportowego rdni sig brakiem listow zastawnych oraz bonéw skarbowych w portfelu subfunduszu.




NOTA 6 ~ INSTRUMENTY POCHODNE
BPH Funduszu Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Skarbowy
na dziefl 30.06.2012

Na keniec biezgcego ani poprzedniego roku bilansowego w portfelu subfunduszu nie byto instrumentéw pochodnych.

NOTA 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU
LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
BPH Funduszu Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Skarbowy
na dzien 30.06.2012

30.06.2012 31.12.2011
Woaortos¢ no dzief Wartosé na dzien
bilansowy w tys. zt bilansowy w tys, zt

I. Fransakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkupu, w tym: 0 15976

1. Transakgje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na
subfundusz praw wiasnosci i ryzyk 0 15976

2. Transakeje, w wyniku ktdrych nie nastepuje przeniesienie na
subfundusz prow wiasnosci i ryzyk 0 0

Il. Transakcje przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu,
w tym: 27 690 0

1. Transakcje, w wyniku ktérych nostepuje przeniesienie na
druggq strone praw wigsnosci i ryzyk 27 690 0

2. Transakgje, w wyniku ktdrych nie nastepuje przeniesienie na
drugq strone praw wiasnoéci i ryzyk 0 0

lil. Naleznosci z tytulu papierdw wartosciowych
pozyczonych od subfunduszu w trybie przepisow
rozporzqdzenio o pozyczkach papieréw wartosciowych 0 0

IV. Zobowiqzania z tytulu papierow wartosciowych
pozyczonych przez subfundusz w trybie przepisow
rozporzqdzenio o poZyczkach papieréw wartoéciowych 0 0




NOTA 8 - KREDYTY | POZYCZKI
BPH Funduszu Inwestycyjny Ctwarty Parasolowy BPH Subfundusz Skarbowy

na dzien 30.06,2012

W biezqcym oni poprzednim roku bilonsowym Subfundusz nie zociggat kredyldw oni pozyezek przekraczojgeych 1% wartodci aktywéw subfunduszu,

W biezqcym oni poprzednim roku bilansowyrmn Subfundusz nie udzielot pozyczek pienieznych.

NOTA-9 WALUTY | ROZNICE KURSOWE
BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartege Skarbowego
no dzief 30.06.2012

Na bieqcy oni poprzedni dzien bilonsowy Subfundusz nie posiadel oktywéw oni zobowigzor w walucie innej niz zloty polski,



NOTA-10 DOCHQDY | ICH DYSTRYBUCIA

BPH Funduszu Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Skarbowy

na dzief 30.06.2012
30.06.2012 31.12.2011
ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK {STRATA) ZE ZBYCIA
LOKAT Wartos€ zrealizowanego Warost Ispadek Worloéé zreckizowonego Wazrost [spedek
2ysku (straty} ze 2bycia | niezreolizowanego zysku | zysku fsirotyl ze zbycio | niezrealizowanego 2ysku
lokat w tys. Z wyceny oktywdw w tys. Iokat w tys, Z wyceny aktywdw w tys.
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 4712 -526 2309 -552
Diuzne papiery wartoéciowe 4712 -526 2309 -552
Sktadniki lokat nienatowane na akiywnym rynku, w tym 81 0 157 0
Dluzne papiery wortoéciowe 13 ¢ 93 0
Nieruchomesci 0 0 0 0
Pozostate 0 0 0 0
4793 -526 2 466 -552
WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU
Wyplacane przychody z lokat: 0
Wyptlocony zrealizowany zysk ze zbycia lokat 0
Wortod¢ w okresie . . L
Udziot w oktywach w | Udziot w aktywach Wplyw no wortosé Wphyw ng wortosc¢
WYPLACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT spruwozgflswczym w dniu wyplaty netto w doiu wyplaty OKlywow w tys. oklywbw Retto w tys.
Przychody ze zbycia lokat funduszu aktywodw niepublicznych: 0 0 0 o]

Subfundusz nie wyptoca dochodéw swoim uczestnikom




NOTA 11 - KOSZTY FUNDUSZU

BPH Funduszu Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Skarbowy

na dzien 30.06.2012
30.06.2012 31.12.2011

Wartosé w okresie Wartos¢ w okresie

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO sprawozdowczym w tys. | sprawozdawczym w lys,
2t 2t
0] 0

Wartos¢ w okresie Wartosé w okresie
Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA sprowozdawczym w tys, | sprawozdawczym w tys.
Czes¢ stata wynogrodzenia 3215 5068
Czes¢ wynagrodzenio uzalezniona od wynikdw funduszu 0 g
1. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANE Wartosc w okresie wartoéé w okresie
BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI sprawozdawczym w tys. | sprowozdawczym w tys.
1. izbyty skiodnik lokat) 0 0
a) {koszty zwiqzane ze zbytyrm sktadnikiem lokat) 0




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

na dzien 30.06.2012

30.06.2012 31.12.2011 31.12.2010
Wartos¢ aktywdw netto na koniec roku
obrotowego 447 613 461,47 424 678 535,71 323 785 765,60
Wartosé aktywdw netto na jednostke
uczestnictwa na koniec roku
obrotowego 31,97 31,38 30,38
Wartos¢ oktywdw netto na
poszczegdine kategorie jednostek
uczestnictwa na koniec roku
obrotowego 31,97 31,38 30,38
Wartosé aktywow netto na jednostke
uczestnictwa typu A (PLN] 31,97 31,38 30,38
Wartos¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa typu B (PLN) 31,97 31,38 30,38




Informacja dodatkowa
BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY PARASOLOWY
BPH SUBFUNDUSZ SKARBOWY

Informacje o znaczqcych zdarzeniach dotyczgeych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym
za biezqcy okres sprawozdowczy

W biezqgcym okresie sprawozdawczym nie zarejestrowano zadnych znaczqcych zdarzen, dotyczgeych lat
ubieglych, ktére wymagalyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

Po dniu bilansowym nie zarejestrowanc Zadnych znaczqcych zdarzen, ktére wymagatyby ujecio w
sprawozdaniu.

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

Dane pordwnawcze za poprzednie okresy sprawozdowcze zostaly sporzqdzone zgodnie z formatem
sprawozdania wynikajgcym z Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24.12.2007 r. w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowoséci funduszy inwestycyjnych.

Dokonane korekty bteddw podstawowych

W okresie sprawozdawczym nie zarejestrowano przypadkow, w ktorych niezbedne bytoby dokonanie
korekty Wartodci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa w ksiegach rachunkowych
Subfunduszu.

W okresie sprawozdawczym nie wystqpity przypadki zawieszenia zbywania i odkupywania jednostek
uczestnictwa oroz zowieszenia w dokonywaniu wyceny Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na
Jednostke Uczestnictwa,

W okresie sprawozdawczym nie wystqpity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez
Subfundusz.

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

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycio lokat { w tys. zt.)

Obligacje 4712
Bony skarbowe 13
instrumenty pochodne 68
Zrealizowany zysk [strata) - razem 4793

Wzrost [spadek) niezrealizowanego zysku Istraty) zwyceny lokat [ w tys. zt.)
Obligacje -526
Wzrost {spadek) niezrealizowanego zysku Istraty) - razem -526



Dane dotyczqce podatkow i optat

BPH FIO Parasolowy posiada osobowoé¢ prawng, w zwigzku z czym podlega przepisom Ustawy o podatku
dochodowym od os6b prawnych. Zgodnie z art. 6 ust. 1 pkt. 10 Ustowy o podatku dochodowym od oséb
prawnych, zwalnia si¢ od podatku dochodowego fundusze inwestycyjne utworzone na podstawie Ustawy o
funduszoch inwestycyjnych.

Zgodnie z Ustawg z dnia 21 listopada 2001 r. o zmianie ustawy o podatku dochodowym od 0s6b fizycznych
oraz ustawy o zryczattowonym podatku dochodowym od niektorych przychodéw osiqganych przez osoby
fizyczne (Dz. U. 2001 nr 134 poz. 1509} od dochodu z tytutu udzictu w funduszach inwestycyjnych jest
pobierany w formie ryczattu podatek w wysokosci 19 % wyptacanej kwoty dochodu fart. 30 ust. 1 pkt 1cl.
Podatek pobiera podmiot uprawniony do prowadzenia rachunku podatnika poczqwszy od 1 marca 2002 r.
lart. 52a ust. 6). Zwolnione od podatku sq dochody wyptacone podatnikowi, ktéry zawart stosowng umowe
przed 01 grudnia 2001 r. {art. 52a ust. 1 pkt 3).

Dochody Subfunduszu z tytutu obrotu papierami wartosciowymi na rynku krajowym nie podlegajq
opodatkowaniu.

W okresie sprawozdawczym prowizja maklerska wyniosta 0 tys, zt.

Warszawa, 31 sierpnio 2012 .

O /MM/W .
Artur Czerwonski Marcin Bednarek eL ander Mokrzycki
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu
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grupa GE Copital

Warszawa, dnia 31 sierpnia 2012 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank BPH S.A. wypetniajqc obowigzki Depozytariusza dla BPH Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego Parasolowego BPH Subfunduszu Skarbowego potwierdza, iz dane dotyczqce standw
aktywéw subfunduszu, w tym w szczegdlnosci aktywéw zapisanych na rachunkach pienieznych i
rachunkach papierdw wartosciowych oraz pozytkdéw z tych aktywdw wynikajgcych, zaowarte w
sprawozdaniu finansowym subfunduszu sporzqdzanym na dzien 30 czerwca 2012 roku za okres

od 1 stycznia 2012 roku do 30 czerwca 2012 roku sq zgodne ze stanem faktycznym.
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¥l Wydziot Gospodarezy Krajowego Rejestru Sqdowego, pod nurnerern KRS 0000010260, NIP: 675-000-03-84.
Kapitat zakladowy i wplacony: 383.339.555 2t

www.bph.pl
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z PRZEGLADU SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2012 DO 30 CZERWCA 2012 ROKU

Do Rady Nadzorczej BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Przeprowadzili$émy przeglad zalaczonego sprawozdania finansowego BPH Subfunduszu Skarbowego (zwanego dalej
»Subfunduszem™) z siedzibg w Warszawie, ul. Bonifraterska 17, na ktére skfada sig: wprowadzenie do sprawozdania
finansowego, zestawienie lokat i bilans na dzien 30 czerwca 2012 roku, rachunek wyniku z operacji i zestawienie zmian
w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2012 roku do 30 czerwca 2012 roku oraz dodatkowe informacje
i objasnienia.

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 przeprowadziliSmy stosownic do postanowien ustawy z dnia 29 wrzednia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz. U. 22009 r. Nr 152, poz. 1223 z p6Zn. zm.) oraz krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa
Rade¢ Bieglych Rewidentéw, Standardy nakladaja na nas obowigzek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taki
sposob, aby uzyska¢ umiarkowana pewnodé, iz sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych nieprawidlowosci. Przeglad
przeprowadzilismy gléwnie droga analizy danych sprawozdania finansowego, wgladu w ksiegi rachunkowe, a takze
wykorzystania informacji uzyskanych od kierownictwa oraz oséb odpowiedzialnych za finanse irachunkowos¢
Subfunduszu. Zakres i metoda przegladu sprawozdania finansowego istotnie r6zni si¢ od badan lezacych u podstaw opinii
wyrazanej o zgodnodci z wymagajagcymi zastosowania zasadami (polityks) rachunkowosci rocznego sprawozdania
finansowego oraz o jego rzetelnosci i jasnoscei, dlatego nie mozemy wyda¢ takiej opinii o zalgczonym sprawozdaniu.

Na podstawie przeprowadzonego przegladu nie zidentyfikowali$my niczego, co nie pozwoliloby na stwierdzenie,
ze sprawozdanie finansowe jest zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami rachunkowosci oraz ze rzetelnie i jasno
przedstawia, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkowa i finansowa Subfunduszu na dzieft 30 czerwca 2012
roku oraz wynik z operacji za okres od 1 stycznia 2012 roku do 30 czerwca 2012 roku zgodnie z zasadami rachunkowosci
okreslonymi w powotanej wyzej ustawie i wydanymi na jej podstawie przepisami, w szczegélnosci rozporzadzeniem
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

przepyowadzaj acy przeglad
nr ewid. 9750 DELOITTE AUDYT Sp. z 0.0.

Al Jana Pawia 1 19, 00354 Warszawa
tel. (022) 511-08-11, fax {0223 511-08-13
NIP 527-020-07-85; REGON 0100676370

osoby repregeiiipge goiiot podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych wpisany
na list¢ podmiotéw uprawnionych
pod nr ewidencyjnym 73
prowadzong przez KRBR

Warszawa, 31 sierpnia 2012 roku
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