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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO 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.,

Przeprowadzili§my przeglad zalaczonego sprawozdania finansowego BPH Subfunduszu Obligacji | (zwanego dalej
»Subfunduszem”) z siedzibg w Warszawie, ul. Bonifraterska 17, na ktére sklada sig: wprowadzenie do sprawozdania
finansowego, zestawienic lokat i bilans na dzied 30 czerwea 2015 roku, rachunek wyniku z operacji i zestawienie zmian
w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2015 roku do 30 czerwcea 2015 roku oraz dodatkowe informacje i objasnienia,

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

Przeglad przeprowadziliSmy stosownie do postanowien ustawy z dnia 29 wrzednia 1994 roku o rachunkowodci
(Dz U, z 2013 roku, poz. 330 z pdZniejszymi zmianami) oraz krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez
Krajowsg Radg Bieglych Rewidentéw. Standardy nakiadajg na nas obowiazek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu
w taki sposéb, aby uzyskaé umiarkowana pewnos¢, iz sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych nieprawidlowosci.
Przeglad przeprowadziliSmy gtéwnie droga analizy danych sprawozdania finansowego, wgladu w ksi¢gi rachunkowe, a takze
wykorzystania informacji uzyskanych od kierownictwa oraz osdb odpowiedzialnych za finanse irachunkowo$é
Subfunduszu. Zakres i metoda przegladu sprawozdania finansowego istotnie rézni si¢ od bada lezacych u podstaw opinii
wyrazanej o zgodnosci z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci rocznego sprawozdania
finansowego oraz o jego rzetelnodci i jasnodci, dlatego nie mozemy wydaé takiej opinii o zalgczonym sprawozdaniu.

Na podstawie przeprowadzonego przegladu nie zidentyfikowaliSmy niczego, co nie pozwolitoby na stwierdzenie,
ze sprawozdanic finansowe jest zgodne z wymagajgcymi zastosowania zasadami rachunkowodci oraz ze rzetelnie i jasno
przedstawia, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacj¢ majgtkows i finansowa Subfunduszu na dzien 30 czerwca 2015
roku oraz wynik z operacji za okres od 1 stycznia 2015 roku do 30 czerwca 2015 roku zgodnie z zasadami rachunkowogci
okredlonymi w powolanej wyzej ustawie i wydanymi na jej podstawie przepisami, w szczegélnosei rozporzgdzeniem
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosei funduszy inwestycyjnych
(Dz. U. 22007 roku nr 249, poz. 1859).
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31 sierpnia 2015,

Szanowni Panstwo,

Przedstawiamy Panistwu 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 dzieri 30 czerwca 2015 warto$¢ aktywdw netto Funduszu wyniosta 2 400 min PLN, natomiast fgczna
warto$¢ aktywow 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 kontrariariskiej (przeciwnej do powszechnych oczekiwan rynkowych) wycenic
mozna stopq zwrotu z benchmarku na poziomie 4,9%. W przypadku obligacji krétkoterminowych zysk
wyniost 2,9%.

Pierwszy kwartat okazat sie wymagajgecym testem dla rynkéw rozwijajqcych sie. Kraje, w
szczegolnosci z tej wiasnie grupy musialy zmagaé sie z negatywnymi efektami decyzji o ograniczaniu
programu QE przez amerykariski FED. Co prawda decyzja o zmniejszeniu programu zapadata w grudniu
2013, ale rynki dyskontowaly zmniejszenie skali zakupow obligacii juz od potowy poprzedniego roku.
Rosnqce ryzyko istotnego zmniejszenia bilansu FED oraz lepsze dane w giéwnej gospodarce éwiata
spowodowaty odptyw kapitatu przede wszystkim z bardziej ryzykownych krajéw wschodzqeych. Okres
nadzwyczaj luznej polityki pienieznej w USA oraz tatwej dostepnoéci finansowania w walucie czeéé krajow
wykorzystato do zwigkszenia zadiuzenia publicznego i prywatnego, luzowania fiskalnego, a tym samym
pobudzenia popytu wewnetrznego. W konsekwencji deficyty na rachunkach biezqcych wzroslty do
rozmiaréw przekraczajgeych 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 réwnies
militarnym - Ukraina. Interwencje bankéw centralnych, w szczegéinoéci $miata decyzja banku Turgji z
korica stycznia, zatrzymaly proces dostosowawczy polegajgcy na wyprzedawaniu obligacji wzrost stopy
procentowej} oraz gwattownym spadku wartoéci 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 ulegajg stopniowej poprawie.
Rosnqce w tempie nominalnym pface na poziomie 3,5-4,0% r/r oraz powolny wzrost zatrudnienia w
gospodarce w potqgczeniu z rekordowo niskq inflacjg oscylujgeq na poziomach 0,7% r/r zapewniajg solidny
wzrost realny funduszu ptac oraz konsumpcji na poziomie bliskim 2,5% t/r. Polityka kredytowa bankéw
powinna w dalszym ciggu wspomagaé proces ozywiania popytu. Produkcja przemystowa roénie réwniez
w tempie 5% i wyddje sie realnym osiggniecie tempa 6-8% r/r w 2014 roku. Na rosngcq dynamike
aktywnosci wskazujg réwniez wskazniki uwazane za wyprzedzajqce. PMI oraz jego sktadowe w pierwszym
kwartale znalazly sie na wielomiesiecznych maksimach, ale w kolejnych miesigcach wykazujg 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 niskg inflacjq. Kolejne wypowiedzi zachecaty inwestoréw do
gry na zwyzke cen zaréwno obligacji skarbowych oraz korporacyjnych. Jednym z dalekosigznych planéw
ECB jest bowiem interwencja polegajgca na skupie obligagii zabezpieczonych aktywami {tzw. asset back
securities, ABS). Proces delewarowania europejskich bankéw nie spowalnia. Instytucje finansowe
zmniejszajq aktywa, podwyzszajq swoje wspétczynniki wyptacalnosci, a firmy sptacajg netto swoje kredyty
flednoczesnie zadiuzajge sie znaczqco na rynku kapitatowym). Aby udroznié kanat tworzenia kredytu
bankowego wtadze monetarne planujg odcigzy¢ banki z aktywdw, na ktdre banki muszq odtozyé kapitat.
Rownolegle takie dziatanie wspomogtoby proces tworzenia transparentnego rynku i przerzucenia ryzyka
na inwestoréw, ktérzy rzeczywiscie takowe gotowi sq podjgé. Na poczqtku czerwca ECB pozytywnie
zaskoczyt uczestnikéw, poniewaz obnizyt stope bazowq o 10 punktoéw oraz stope depozytowq do poziomu
-0,10%. Dodatkowo zaprzestat sterylizacji programu SMP. Takie dziatania uwolnig ptynne rezerwy na
kwote rzedu 160 mid EUR. A te $rodki, trzeba bedzie zainwestowaé w instrumenty przynoszqce dochéd, w
przeciwnym razie banki czeka ,podatek” w postaci ujemnej stopy procentowej...

Decyzja o redukgji stopy refinansowej ECB wywiera presje na Rade Polityki Pienieznej, poniewaz
roénie dysparytet stop procentowych i co za tym idzie ryzyko naplywu ~gorqcego pieniqdza’, o charakterze
spekulacyjnym. Zbytnie umocnienie polskiego ziotego w efekcie dziatar zagranicznych  bankéw
centralnych oznacza efektywnie zacieénienie polityki monetarnej w Polsce, eksport deflacji ze strefy euro
oraz presje na polskich eksporterow. Warto zauwazyé, ze dane makro ptynqce z polskiej gospodarki
rowniez nie przeszkadzaly w dalszych spadkach rentownoéci. W skrécie mozna podsumowad je tak, ze
byty na tyle dobre, Zeby nie budzi¢ wqtpliwosci o ryzyko kredytowe kraju (widaé stopniowq poprawe
zaburzong konfliktem Ukrairiskim) a jednoczesnie nie na tyle optymistyczne aby budzi¢ obawy o wzrost
presji inflacyjnej. Konflikt Ukraifiski, ktory rozegrat sie w miedzyczasie wptynat na rynek dtugu pozytywnie -
uczestnikéw zdominowaty obawy o stabszy wzrost w Q2.
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Rynek akeji:

Pierwszy kwartat 2015 i poczqtek drugiego rozpieszczaly zachowaniem inwestoréw obecnych na
warszawskiej gietdzie. Stopy zwrotu na poziomie przewyzszajgcym 10% na wigkszosci indekséw robity
wrazenie i zachecaty niezdecydowanych inwestoréw do podijecia agresywniejszych decyzji. Po tak silnym
wzroscie korekta byla prawdopodobna, ale niewielu inwestoréw zakladato zniwelowanie 2/3 wzrostow
wypracowanych do potowy maja. Gtéwnymi powodamni takiej silnej korekty spadkowej byto pogorszenie
notowan i sentymentu do rynkéw rozwijajqcych sie, wysoka i zaskakujgca dynamika zmian politycznych
zachodzqcych w Polsce w trakcie wyboréw prezydenckich oraz sytuacja gospodarcza Grecji, W efekcie
pierwsze pétrocze zakoriczyto sie wzrostem WIG zaledwie 3,72% na plusie, po wzroécie w pierwszym
kwartale 0 5,2% i spadku w drugim kwartale ¢ 1,5%.

Indeks Msci EM skupidjqcy rynki rozwijajqce sie spadt od poczgtku maja o okoto 10%. Dodatkowo
retoryka przed wyborami parlamentarnymi przyniosta wzrost obaw inwestoréw dotyczqcych niektérych
sektoréw gospodarki ~ chociazby takich jak banki. Ewentualne uchwalenie dodatkowych podatkéw
obciqzy catq gospodarke. Co innego z wyciekaniem niezaptaconych podatkéw przez fikcyjnie wycenione
znaki towarowe, wehikuty podatkowe oraz straty z podatku VAT na fikcyjnym obrocie paliwami. Niestety o
tej czedci opodatkowania (wigkszej nawet kwotowo od zaktadanych 7 mid z) 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
wyciggniemy nauke z tej gorzkiej lekgji naszego potudniowego sgsiada - stabsze banki to stabsza
gospodarka. W obliczu nadchodzqeych potrzeb kapitatowych na wspoffinansowanie $rodkéw unijnych
bytby to duzy blgd z punktu widzenia gospodarki. Ostatni czynnik jaki wptyngt na rynek to oczywidcie
trudny przypadek Grecji. Bez znaczqcej redukgji diugu lub bardziej drastycznego ~ wyjécia ze strefy euro
rozwigzanie problemu nadmiernego zadiuzenia bedzie bardzo trudne. Na szczegscie 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, ktére pozwalajg na wypracowanie rekordowych wynikéw w tym
roku. Niewiele gorszym wynikiem z 48% wzrostem moze pochwali¢ sig PGNIG SA, ktdry 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
konsumentdw. Z podobnymi wynikami tylko ujemnym znakiem znalazta sig Lubelski Wegiel Bogdanka S.A.,
przynoszqc strate na poziomie 46%. Jest to efektem nadpodazy wegla spowodowanie trudng sytuacjq
gérnictwa na Slgsku, ktéry sprzedaje wegiel tylko po to aby utrzymaé mocno zachwiang ptynnosé
finansowq. Do ulubiericéw inwestoréw nie nalezaly réwniez banki z powodu wspomnianych wczeéniej
perturbagji politycznych,
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Dane naplywajgce z gospodarki sq optymistyczne i sq dodatkowo wspierane poprawq
makroekonomii w gléwnych gospodarkach europejskich. Produkcja przemystowa systematycznie
przy$piesza w umiarkowanym tempie i mozna oczekiwaé kontynuagji tego trendu w drugiej potowie roku
wzrostami pomiedzy 5-10% w skali roku. W przypadku sprzedazy detalicznej réwniez wida¢ lekkq
poprawe, ale nie jest to jeszcze dojrzaty trend wzrostowy. Wynagrodzenia i zatrudnienie sktadajqgce sie na
fundusz ptacqg wspierajq trend na sprzedazy detalicznej rosngc o ponad 4%. Znajduje to swoje
odzwierciedlenie w rozmowach ze spétkami, ktére w drugim kwartale wykazujq duzy optymizm, co do
biezqcej sytuacji oraz przyszlych inwestycji.

Wykres1. Stopy zwrotu dla indeksu amerykanskiej gietdy S&p500 total return, niemieckiego DAX oraz
warszawskiego Wig w pierwszym pétroczu 2015 roku,
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Mimo silngj korekty w dalszym ciqgu zachowanie gléwnych indekséw na swiecie zdecydowanie
odbiega od zesztorocznego. Indeksy w Europie nalezq do $wiatowych lideréw stop 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 zesziorocznego i jego gtéwnym wytlumaczeniem moze by¢
dziatalnos¢ bankéw centralnych i ich dodruk gotéwki do gospodarki. W zeszlym roku specjalizowali sie w
tym amerykanie, w tym zdecydowany ruch wykonat europejski Bank Centralny. Polski rynek znajduje sie
gdzie na uboczu tych gtéwnych rynkéw i mimo silnego makro nie moze nadrobié straconego dystansu.
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Wykres 2. Dynamika PMI w Polsce oraz niemiecki indeks oczekiwan ZEW
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Wszelkie dostepne wskaZniki wyprzedzajqce potwierdzajg dobrg koniunkture w najblizszych
kwartatach. Katalizatory pozytywnych zmian jak zwykle powinny pochodzi¢ od zagranicznych inwestordw,
a w szczegdlnodci od rynkéw rozwijajgeych sie. Wzrostowy trend na tych rynkach przyniesie naptywy
kapitatow, ktore pojawig sie réwniez na naszym rynku. Fundamentalnie nasz rynek w andlizie
poréwnawczej wyglgda bardzo dobrze. Miejmy nadzieje, Ze politycy tego nie zepsujq.

Stopy zwrotu

Ponizej prezentujemy stopy zwrotu z inwestycji 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 Obligaciji 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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e-mail: info@bphtfip! i -21-53~

mail: info@bphtfip! Numer Identyfikacji Podatkowe] INIP) 527-21-53-832 Wiceprezes zorzqdu:

Internet: wwav.bphtfi.pl
Aleksander Mokrzycki




BPH TF

grupa GE Capital

BPH Subfunduszu Akgji: +3,57%

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

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

Dziekujemy za powierzenie swoich $rodkéw Funduszom zarzqdzanym przez nasze Towarzystwo i okazane
w ten sposob zaufanie.

s ool V)

Piotr Karnkowski Marcin Bednarek '
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu

BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA KRS 0000002970 Zarzqd

Budynek North Gate Sad Rejonowy dia m. st. Warszawy Prezes Zarzqdu:

ul, Bonifraterska 17 X1l Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego Piotr Karnkowski

00-203 Warszowa . i

el 22 5539799 Wysoko$¢ kapitatu zakladowego 23.456,525,00 2 Wiceprezes Zarzqdu:
el + ‘ . :

foke: +48 22 538 97 98 Wysoko$é kapitaly wplaconego  23.456.525,00 zt Marcin Bednarek
-mail: info@bphtfipl d ji j 527-21-53-83

e-mail: info@bphtfipt Numer Identyfikacji Podotkowej (NIP) 527-21-53-832 Wiceprezes Zarzqdu:

Internet: www.bphtfi.p!
Aleksonder Mokrzycki




BPH SUBFUNDUSZ OBLIGACJI 1

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 rachunkowoéci (Dz.U. z 2013 roku, poz. 330, z poin. 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,

* Zestawienie Lokat wedtug stanu na dzied 30 czerwca 2015 roku o wartodci 316 052 tys. zt, w tabeli
gtownej oraz w tabelach uzupetniajqeych i dodatkowych,

* Bilans sporzqdzony na dzieh 30 czerwca 2015 roku roku wykazujqcy aktywa netto w wysokoéci 261 745
tys. 2,

*  Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2015 do 30 czerwea 2015 roku wykazujgey ujemny
wynik z operacji w wysokosci 475 tys. z1,

* Zestawienie zmian w aktywach netto,

¢ Noty objasnidgjace,

* Informacje dodatkowq.

Warszawa, 31 sierpnia 2015 r.

ﬁJLé/\ j oy ol WWL/

Piotr Karnkowski Marcin Bednarek leksander-Mekrzycki
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzgdu Wice}anes Zarzqdu




BPH SUBFUNDUSZ OBLIGACJI 1
WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

BPH Subfundusz Obligacji 1, dalej zwany Subfunduszem, do 16 maja 2008 roku dziatat jako fundus
inwestycyjny otwarty. '
Subfundusz zostat utworzony na mocy decyzji nr DFN-409/3-24/99 z dnia 11 czerwca 1999 roku Komisji
Papieréw Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego), ktéra udzielita Towarzystwu
zezwolenia na utworzenie CA 1B Otwartego Funduszu Inwestycyjnego Dhuznych Papieréw Wartosciowych,

W dniu 26 lipca 1999 roku Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzony przez
Sqd Okregowy w Warszawie, Vil Wydziat Cywilny i Rejestrowy pod numerem RFI 22.

Od dnia 29 kwietnia 2004 roku nazwa Funduszu ulegta zmianie na BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Obligacji, od 01 lipca 2005 roku - na BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 1.

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 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 Obligacji 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 chwilq wpisu do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych, Fundusz nabyt osobowosé
prawng, wstqpit w prawa i obowigzki funduszy inwestycyjnych podlegajqcych przeksztatceniu. Fundusze
inwestycyjne podlegajqce przeksztatceniu zostaly wykreslone z rejestru funduszy inwestycyjnych.

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

BPH Subfundusz Obligacji 1 jest jednym z czternastu subfunduszy w ramach BPH Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego Parasolowego,

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

BPH FIO Parasolowy sktada sie z nastepujgcych Subfunduszy:
BPH Subfundusz Akgji,
BPH Subfundusz Akcji Dynamicznych Spétek,
BPH Subfundusz Akcji Europy Wschodzqce),
BPH Subfundusz Zrownowazony { do 16 lipca 2014 BPH Aktywnego Zarzqdzania),
BPH Subfundusz Obligaciji Korporacyjnych [do 30 wrze$nia 2013 BPH Strategii Obligacyjnej),
BPH Subfundusz Obligacji 1,
BPH Subfundusz Obligaciji 2,
BPH Subfundusz Skarbowy,
BPH Subfundusz Stabilnego Wazrostu,
przeksztatcone w subfundusze w dniu 16 maja 2008 .

BPH Subfundusz Globalny Zywnosci i Surowcéw,
utworzony 16 grudnia 2008 .

BPH Subfundusz Akciji Globalny,
BPH Subfundusz Selektywny (do 31 sierpnia 2011 roku BPH Subfundusz Ochrony Kapitatu 1),




utworzone 8 maja 2009,

BPH Subfundusz Pienhiezny,
utworzony 16 lipca 2014 .

BPH Subfundusz Aktywnego Zarzqdzania Globalny.

Na dziert sporzqdzenia potqczonego sprawozdania finansowego, tj. 30 czerwea 2015 r. subfundusz: BPH
Aktywnego Zarzqdzania Globalny nie zostat uruchomiony.

Cel inwestycyiny oraz stosowdne ograniczenia inwestycyine

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartoéci Aktywow 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 niewyptacalnoscig emitenta, ryzyka zmiennosci stép procentowych i
ryzyka ograniczonej plynnosci.

Subfundusz moze inwestowaé nie mniej niz 70% (siedemdziesiqt procent] WANS w instrumenty dtuzne, tj.
obligacje, bony skarbowe, papiery komercyjne, listy zastawne, certyfikaty depozytowe, waluty, Instrumenty
Rynku Pienigznego lub w papiery wartodciowe nabyte przez Subfundusz, co do ktérych istnieje zobowigzanie
drugiej strony do ich odkupu. Subfundusz moze réwniez dokonywaé inwestycji w instrumenty diuzne na
rozwijajgcych sie rynkach europejskich i rynkach panstw tworzqcych Wspdlnote Niepodlegtych Pafstw
(WNP).

Obok kryteriéw doboru instrumentéw diuznych okreslonych w art. 10 ust, 1 Statutu Funduszu, Subfundusz
przy dokonywaniu lokat Aktywow Subfunduszu w te instrumenty uwzglednia réwniez poziom
zmodyfikowanego duration portfela inwestycyjnego Subfunduszu ponizej 5 (pigciu} lat,

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 procentowsj (interest rate swap) oraz kontrakty terminowe na stope
procentowq (forward rate agreement),

Fundusz moze lokowaé Aktywa Subfunduszu w poplery wartosciowe i inne prawa mathkowe ktérych typy i
rodzaje okreéla art. 9 Statutu Funduszu, jak réwniez w papiery wartoéciowe i Instrumenty Rynku Pienigznego
dopuszczone do obrotu na:

a) zagranicznych rynkach regulowanych w nastepujqcych paristwach nalezgeych do OECD: Australia,
Islandia, Japonia, Kanada, Korea Potudniowa, Meksyk, Norwegia, Nowa Zelandia, Stany Zjednoczone
Ameryki Potnocnej, Szwajcaria, Turcjo;

bl nastepujgcych rynkach zorganizowanych (w paistwach nalezqcych do OECD innych niz
Rzeczpospolita Polska i Panistwo Czlonkowskie): Australia: Stock Exchange of Newcastle Lid,
Australian Stock Exchange, Islandia: Iceland Stock Exchange, Japonia: Nagoya Stock Exchange,
Osaka Stock Exchange, Tokyo Stock Exchange, Kanada: Montreal Stock Exchange, Toronto Stock
Exchange, Vancouver Stock Exchange, Korea Potudniowa: Korea Stock Exchange, Meksyk: Mexico
Stock Exchange (Bolsa Mexicana de Valores), Norwegia: Oslo Stock Exchange, Nowa Zelandia: New
Zealand Stock Exchange, Stany Zjednoczone Ameryki Péinocnej; American Stock Exchange, New
York Stock Exchange, Nasdagq Stock Market, Szwajcaria; Swiss Exchange, BX Berne Exchange Turcja:
Istanbul Stock Exchange.

Okres sprawozdawczy | dzieri bilansowy

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

Kontynuacja dziatalnosci

Ponizsze sprawozdanie finansowe zostato sporzqdzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz
oraz Subfundusz w dajqcej sie przewidzieé przysztosci,

Czas trwania Funduszu | Subfunduszu jest nieograniczony. Na dziefi sporzqdzenia sprawozdania
finansowego nie ujawnily sie zadne przestanki $wiadczqce o mozliwosci zaprzestania dziatalnosci przez
Fundusz i Subfundusz, w zwiqzku z czym sprawozdanie sporzqdzono w oparciu o zasade kontynuacii
dziatania,




Wskazanie podmiotu, ktéry przeprowadzit badanie sprawozdania finansowego

Przeglqd sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2015 do 30 czerwca 2015 roku zostat
przeprowadzony, na podstawie zawartej umowy o badanie sprawozdania finansowego, przez Deloitte Polska
Spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciq Sp. k. z siedzibg w Warszawie pod adresem: Al, Jana Pawta (1 19,

00-854 Warszawa.

Wskazanie kategoril jednostek uczestnictwa i cech je roZnicujgeych

BPH Subfundusz Obligacji 1 zbywa nastepujqce typy jednostek uczestnictwa, réznigce sie w szczegdlnosci
sposobem pobierania optat manipulacyjnych oraz minimalng wartoscig rejestru: jednostki uczestnictwa typu

A typu BitypuP.

Warszawa, 31 sierpnia 2015,

g

Piotr Karnkowski Marcin Bednarek feks okrzy
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu Wicep¥§ Zarzgdu




ZESTAWIENIE LOKAT
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Obligacji 1
pordwnanie z poprzednim okresem sprowozdawczym

30.06,2015 31.12.2014
Procentowy Procentowy
udziat w udziolw
Warto§é wedlug ceny Wartod¢ wedlug wycenyna | aktywach Warto$t wedlug ceny Wartoé¢ wedlug wycenyna |  aktywach
nabycia dzieii bilansowy ogdlem nabycla dzied bilansowy ogdlem
Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00 0 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 22792 22758 7,00 26 806 26 820 8,89
Diuzne papiery wartociowe 282 556 281390 86,58 260 451 263 832 87.47
Instrumenty pochodne 0 -106 -0,04 0 64 0,02
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikoty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspdlnego
inwestowania majqce siedzibe za
granicqg 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 11987 12010 3,70 6096 6103 2,02
Inne 0 0,00 0 0 0,00

Predes Zarzqdu

wartosci sktadnikéw lokat prezentowanych w bilansie

Marcin Bednargk
m Ww |

A

iceprezes Zarzqdu

0
* Wartosc instrumentéw pochodnych na 30.06.2015 obejmuje niezrealizowany zysk na transakcjach futures w wysckosci 69 tys. zE, ktdry nie jest ujety w
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TABELE DODATKOWE - GRUPY KAPITALOWE

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Obligacji 1

GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98
USTAWY

Procentowy
udziat w
Warto$¢ wedtug wyceny |aktywach
na dzien bilansowy w tys.|ogétem

GRUPA MBANK

16 738

515




BILANS
B8PH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Obligacji 1
na dziefi 30 czerwca 2015 roku

Pio]

Predes Zarzqdu

Iwszystkie done wyroZone sq w tysiqeach zt -z wyjgtkier liczby jednostek inwestycyjnych oroz Wartoéct Aktywéw Netto na Jednostki inwestycyjne

wyrazonych wzl}
30,06.2015 31.12.2014
1. Aktywa 325018 301 633
1) $rodki pienigzne 827 1029
2} Naleznosci 8208 3785
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4) Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 246 714 196 929
DluZne papiery wartoiciowe 246714 196 929
5) Skladniki lokat nlenotovs)ane na aktywnym rynku, w tym 69 269 99 890
Dluzne popiery wartoéciowe 34675 66 904
6) Nleruchomosci 0 0
7) Pozostate aktywa 0 0
11, Zobowlgzania 63 273 9541
11, Aktywa netto {I-ll] 261 745 292 092
V. Kapitat funduszu 90 629 120501
Kapital wplacony 5 259 686 5037 425
Kapitat wyplacony (wielko$¢ ujemna) -5 169 057 -4916 924
V. Dochody zatrzymane 172391 168 232
Zokumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 122350 120345
Zakumulowany, nierozdysponowany zeealizowany zysk {strata) ze zbycia lokat 50041 47 887
Vi Wzrost [spadek) wartoéci lokat w odniesleniu do ceny nabycla -1275 3359
VII, Kapitat funduszu i zakumulowany wynik 2 operacji (IV+V+/-Vi) 261745 292 092
Liczba jednostek uczestnictwa, w lym: 945 8319583 1052939,2378
Jednostki typu A 826 506,9673 908 737,9299
Jednostki typu B 18 540,1260 17 293,7672
Jednostki typu P 100 784,8650 126 907,5407
Warto$¢é oktywdw netto na jednostke uczestnictwa typu A 276,74 27741
Warloé¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa typu B 276,74 27741
Wartod¢ aklywdw netto no jednostke uczestniciwa typu P 276,74 27741
kowski Margin edno ek A

[[% rezes Zorzqdu

L
Ic

sangder Mokrzycki
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Obligacjl 1

za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2015 roku

[dane wyrazone w tys. 24 z wyjatkiem wyniku z operagji przypodajqcego na jednostke uczestnictwa wyrazonego w 2t}

01.01-30,06.2015 01.01-31.12.2014 01.01-30.06.2014
1, Przychody z lokat 5708 16 950 9175
Dywidendy i inne udzialy w zyskach 0 0 0
Przychody odsetkowe, w tym: 5352 16 284 8717
Odsetki od depozytéw i rachunkéw bankowych 80 83 13
Odsetki od papieréw warto§ciowych 3688 12 648 7084
Qdpis dyskonta 1584 3553 1620
Dodatnie saldo ré2nic kursowych 353 662 456
Pozostate 3 4 2
11, Koszty funduszu 3703 9818 5368
1) Wynagrodzenie dla towarzystwa 2787 7716 3994
2) Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzqcych dystrybucje 0 0 0
3) Oplaty dla depozytariusza 15 42 20
4) Oplaty zwiqzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0 0
5) Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
6] Uslugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0
7) Uslugi w zakresie zarzqdzania aktywani funduszy 0 0 0
8) Uslugi prawne . 0 0 0
9) Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10} Koszty odsetkowe 899 2053 1350
11) Koszty 2wigzane z posiadoniemn nieruchomoéci 0 0 0
12} Ujermne saldo réznic kursowych 0 0 0
13] Pozostale 2 7 4
{11, Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
V. Koszty funduszu netto {li-1l) 3703 9818 5368
V. Przychody z lokat netto {I-1v) 2005 7132 3807
V1. Zrealizowany i niezrealizowany zysk {strata) -2 480 10 216 6766
Zrealizowony zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 2154 6853 3493
z tytulu ré2nic kursowych 958 -1011 486
Wazrost {spadek] niezrealizowanego zysku {straty) z wyceny lokat, w tym: -4 634 3363 3273
2 tytulu ré2nic kursowych -1066 1790 -109
Vi, Wynik z operacji (V+/-Vi) ~475]° 17 348 10573
Wynlik z operacji przypadajqcy na jednostke uczestnictwa -0,50 16,48 7,63
Wynik z operacji przypadajqcy no jednostke uczestnictwa typu A -0,50 16,48 7,63
Wynik z operacji przypaddjacy na jednostke uczestnictwa typu B -0,50 16,48 7,63
Wynik z operacji przypadajqey na jednostke uczestnictwa typu P -0,50 16,48 ! 7,63

PreXes Zarzqdu

/I(//Wféévp

Marci

Bednare
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Obligacji 1

za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2015 roku

(wszystkie dane wyrazone sq w tysiqcach 2} - z wyjqtklem ficzby jednostek inwestycyinych oraz Wartoéci Aktywsw Netto na Jednostki inwestycyjne wyrazonych w i)

30.06.2015 31,12,2014

L. Zmiana wartosci aktywdw netto -30 347 -116 833
1, Wartosé aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 292 092 408 926
2, Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -475 17 348
Przychody z lokat netto 2005 7132
Zrealizowany zysk {strata) ze zbycia lokat 2154 6853
Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) 2 wyceny lokat -4 634 3363
3, Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacjl -475 17 348
4, Dystrybucja dochoddéw (przychoddw) funduszu frazem} 0 0
Z przychodéw z lokat netto . 0 0
Ze zredlizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
2 przychodéw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -29 873 ~-134 181
Zmiana kapitalu wplaconego [powiekszenie kapitalu 2 tytulu zbytych JU} 222 260 1559736
Zmiana kapitatu wyplaconego fzmniejszenie kapitalu z tytutu odkupionych JU) 252133 1693917
6. tqezna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawezym (3-4+/-5) -30 347 -116 833
7. Wartosé aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 261745 292092
8. Srednia warto$é aktywdw netto w okresie sprawozdawezym 280 842 385 458
1L Zmiana liczby jednostek uczestnictwa -107 107,2795 ~488 302,2059
1, Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym: -107 107,2795 -488 302,2059
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 794 595,3706 5 715 556,6630
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 901 702,6501 6 203 858,8689
Saldo zmian -107 107,2795 -488 302,2059
2, Liczba jednostek narastajqco od poczqtku dziatainoéci funduszu, w tym: 945 831,9583 1052 939,2378
Liczba zbytych jednostek uczestniciwa 23 623 325,1301 22 828 729,7595
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 22677 4931718 217757905217
Saldo zmian 945 831,9583 1052 939,2378
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 945 831,9583 1052 939,2378
IIl. Zmiana wartodci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa -0,67 12,09
1. Warto$¢ aktywéw netto na JU na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 27741 265,32
2. Wartosé aktywow netto na JU na koniec biezgcego okresu sprowozdawczego 276,74 27741
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywdw netto na JU w okresie sprawozdawczym -0,24% 4,56%
4. Minimalna wartoé¢ akiywéw netto na JU w okresie sprawozdawczym 276,31 264,13
data wyceny 2015-06-16 2014-01-31
5, Maksymalina warto$¢ aktywdw netto na JU w okresie sprawozdaweczym 280,67 278,18
data wyceny * ' 2015-04-08 2014-11-27
6. Warto$¢ aktywéw netto na JU wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 276,74 27743
data wyceny 2015-06-30 2014-12-30
V. Procentowy udziat kosztéw funduszu w sredniej wartoécl aktywédw netto, w tym: 1,32% 2,55%
Procentowy udzial wynagrodzenia dia towarzystwa 0,99% 2,00%
Procentowy udziat wynagrodzenio dla podmiotéw prowadzqcych dystrybucie 0,00% 0,00%
Procentowy udziat oplat dia depozytariusza 0,019 0,01%
Procentowy udziat oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu 0,00% 0,00%
Procentowy udziat oplat za uslugi w zakresie rachunkowosci 0,00% 0,00%
Procentowy udziat oplat za usiugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00% 0,00%

* réwniez dota 2015-04-15

Marcip/Begnare
ok [t
;Mcep ezes Zarzqdu
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Zatqcznik do sprawozdania finansowego
BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY PARASOLOWY
BPH SUBFUNDUSZU 0BLIGACJI 1
zarzqdzanego przez
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

Nota objasnigjgca 1- Polityka rachunkowoéci
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 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 roku, poz. 330, z pé2n. zm. ,Ustawa”) oraz Rozporzqdzenia Ministra
Finansébw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegoblnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U, z 2007 . Nr 249 poz. 1859) - ,Rozporzqdzenie”.

Sprawozdanie sporzqdzane jest w jezyku polskim i w walucie polskie,

Informacje wykazywane w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq w tysigcach zlotych, za wyjqtkiem
wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa,

Na dzieri bilansowy Subfundusz przyjmuje metody wyceny stosowane w dniu wyceny | na tej podstawie
sporzqdza sprawozdanie finansowe.

Ujmowahie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczqcych Subfunduszu oraz metody wyceny aktywdw i
sktadnikéw lokat oraz ustalenie zobowigzari | wyniku finansowego

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

Warto$¢ poszczegblnych skiadnikéw aktywow i pasywdw, przychoddw i zwiqzanych z nimi kosztéw, jak tez
zyskéw i strat ustala sie oddzielnie.

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

Operacje dotyczqee Subfunduszu ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w okresie, ktérego dotyczq.

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w dacie
zawarcia umowy. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po momencie, 0 ktorym
mowa w Statucie (tj. godz. 23.00) oraz skiadniki, dla ktérych we wskazanym momencie brak jest
potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywdw Subfunduszu i ustaleniu
jego zobowigzan,

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

Sktadniki aktywow 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 Rachunkowodci.

Subfundusz obowiqzany jest stosowac okreslone Ustawq zasady rachunkowodci, rzetelnie | jasno
przedstawigjqc sytuacje majqtkowq i finansowq oraz wynik finansowy. :

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie w dniu wyceny oraz na dzien
sporzqdzenia sprawozdania finansowego. Wartoéé aktywédw netto Subfunduszu jest réwna wartosci
aktywow Subfunduszu, pomniejszonych o zobowigzania Subfunduszu w dniu wyceny.

Ze wzgledu na prowadzong polityke inwestycyjng, a takze w celu umozliwienia Towarzystwu w sposdb
nalezyty wyceny aktywdw netto oraz ustalenia wartoéci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa, w tymw
szczegolnosci biorqc pod uwage mozliwos¢ uzyskania przez Towarzystwo informacji niezbednych do
przeprowadzenia wyceny aktywdw netto oraz ustalenia wartosci aktywdw netto na Jjednostke 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 ktdrej
bedq pobierane kursy do wyceny aktywoéw netto Funduszu i Subfunduszy nie wptynie na prawidtowe, zgodne
z Ustawg o funduszach inwestycyinych oraz Rozporzqdzeniem ustalenie wartosci aktywdw, wartosci
aktywow netto oraz wartosci aktywdw netto na jednostki uczestnictwa; ponadto nie wplynie na wiasciwe
podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzeganie limitdw inwestycyjnych,

Wartod¢  diuznych papierdw  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 sig, poczqwszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metodqg skorygowanej ceny nabycia, oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowe;j,

Zobowigzania z tytulu zbycia papierdw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu,
wycenia sie, poczgwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodq korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu
a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowsj,

Koszty odsetkowe z tytutu kredytdw i pozyczek zacrqgmetych przez Subfundusz rozhcza sie w czasie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,

Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitatu wptaconego i kapitatu wyptaconego jest dziert 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 wyptatami, uimowanymi zgodnie ze zdaniem
poprzednim.

Ujecie w ksiegach rachunkowych stanéw srodkdéw pienigznych odbywa sie na podstawie oficjalnych
wyciqgébw z rachunkdéw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z danego dnia, ktére zostaly
zatwierdzone w systemach bankowosci elektronicznej.

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

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

Koszty wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqdzanie naliczane sq kazdego dnia od wartodci aktywéw netto z
poprzedniego dnia wyceny i rozliczane sq przez Subfundusz do 15-go dnia nastepnege miesiqca
kalendarzowego za miesiqc poprzedni.

Subfundusz pokrywa z wiasnych $rodkéw nastepujgce koszty | wydatki zwiqzane z dziatalnoscig
Subfunduszu: wynagrodzenie 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 oplaty wynikajgce z przepisow prawa; prowizie i optaty na rzecz instytucji depozytowych i
rozliczeniowych; koszty likwidacji Subfunduszu. Koszty zwigzane z dziatalnoscig Subfunduszu nie wymienione
powyzej pokrywane sq przez Towarzystwo.

Nalezng dywidende z akgji Jub innych instrumentow notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny akgcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy
nieuwzgledniajgey wartosci prawa do dywidendy.

W kazdym dniu wyceny warto$¢ 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 wehodzgcej w skiad portfela inwestycyjnego ujmowany jest jako koszt.




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

Pojecie rynku aktywnego interpretowane jest zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa.

Zrodtem cen papieréw zagranicznych jest serwis Bloomberg.

Metody wyceny skiadnikéw lokat

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

wartosci godziwej.

1) Wartos¢ godziwg skfadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujgey
sposdb:

a) jezeli Dzieri Wyceny jest rwnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku
- wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na
aktywnym rynku w dniu wyceny, 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 wartos¢ z Dnia Wyceny;

b) jezeli Dzied Wyceny jest réwnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakgji na aktywnym rynku,
przy czym wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywéw jest znaczqco 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
umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej poprzez zastosowanie metod
odnoszqcych sie do sposob6w wyceny poszczegéinych kategorii lokat nienotowanych na rynku
aktywnym, o ktérych mowa w paragrafach 2-3, z zastrzezeniem, e gdy wycena Aktywdw Funduszu
oraz Aktywéw Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w
przypadku braku kursu zamkniecia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego
odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo wartoéé z uwzglednieniem
istotnych zdarzen majgeych wplyw na ten kurs albo wartoéé;

¢) jezeli Dzieh Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakgji na aktywnym rynku - wedtug
ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamknigcia ustalonego na
aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamknigcia - innej, ustalongj przez rynek wartosci
stanowiqcej jego odpowiednik, skorygowanego w sposéb umozliwiajqcy uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej wartodci godziwej poprzez zastosowanie metod odnoszqcych sie do sposobéw
wyceny poszczegoinych kategorii lokat nienotowanych na rynku aktywnym.

W przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym aktywnym rynku, wartoéciq
godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym.

Podstawq wyboru rynku gtéwnego dla sktadnikéw lokat notowanych na rynku aktywnym jest wolumen
obrotu na danym sktadniku lokat.
Wyboru rynku gléwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego. W celu
ustalenia rynku gtéwnego na dany miesiqc kalendarzowy brany jest pod uwage wolumen obrotu w miesigcu
poprzednim.
Za rynek aktywny uwaza sie rynek spetnidgjqcy tqcznie nastepujqee kryteric:

d) instrumenty bedqce przedmiotem obrotu na rynku sq jednorodne,

e) zazwyczaj w kazdym czasie wystepujq zainteresowani nabywcy i sprzedawey,
ceny sq podawane do publicznej wiadomoéci. :

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

f) oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowanq, niezalezng jednostke $wiadczqcg
tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te Jjednostke przeplywdw
pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem;

g) zastosowanie wiasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane
wejsciowe pochodzq z aktywnego rynku;

h)  oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomocqg powszechnie uznanych metod estymadji;
oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie
publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sie istotnie sktadnika, w szczegolnosei
o podobnej konstrukgji prawnej i celu ekonomicznym.

Sktadniki lokat wynikajqce z przyjetej polityki inwestycyjnej Subfunduszu wycenia sie w nastepujgey sposéb:




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 akcje,
prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne nienotowane na rynku aktywnym wycenia sig za
pormocq powszechnie uznanych metod estymacii, w szczegélnosci:

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

b) prawa do akcji nienotowanych na rynku aktywnym wyceniane bedq w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowane] przy uwzglednieniu kazdej istotnej zmiany wartodci godziwej, o ktdrej wiadomo
Funduszowi, wynikajqcej z przeprowadzonej analizy rynkowej oraz finansowej spétki,

¢) warranty subskrypcyjne oraz prawa poboru wyceniane bedq metodq wartodci wewngtrznej, ti. jako
wigksza z wartoéci: zera, oraz réznicy wynikajqcej z rynkowej wartosci akcji, na ktére opiewa warrant lub
prawo poboru oraz wartosci wynikajqeej z nabycia tych akeji w wyniku realizacji praw przystugujgcych
warrantom lub prawom poboru lub wartosci teoretycznej prawa poboru w zaleznosci od tego, ktdra 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 wartodci godziwej, o ktérej wiadomo Subfunduszowi, wynikajqcej z przeprowadzonej
analizy rynkowej oraz finansowej spotki. Certyfikaty inwestycyjne nienotowane na rynku aktywnym
wycenia sie wediug ostatniej ogtoszonej przez fundusz inwestycyjny wartosci aktywdw netto na
certyfikat inwestycyjny z uwzglednieniem wszelkich zmian wartoéci godziwej certyfikatu inwestycyjnego
takiego funduszu od momentu ogtoszenia wartosci aktywéw netto przez fundusz do godziny 23.00 czasu
polskiego w Dniu Wyceny. -

Depozyty wycenia sie w wysokosci wynikajqcej z sumy wartodci nominalnej oraz naliczonych odsetek, pray
czym kwote naliczonych odsetek ustala sig przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.
Listy zastawne notowane na rynku aktywnym wyznacza sig 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 procentowe;,
Diuzne papiery wartoéciowe notowane na rynku aktywnym wycenia sie wedtug kursu z rynku aktywnego.
Dtuzne papiery wartosciowe, dla ktérych istnieje potrzeba korekty kursu ze wzgledu na znaczqco niski
wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywdw albo na danym skiadniku aktywéw nie zawarto zadnej
transakcji, wycenia sie na podstawie kursu Bloomberg Generic (BGN) a w przypadku braku takiego kursu
Bloomberg Fair Value (BFV). Diuzne papiery wartosciowe nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie
metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.
Instrumenty pochodne standaryzowane notowane na rynku aktywnym w szczegdlnosci kontrakty terminowe
notowane na GPW w Warszawie wycenia sig wedtug kursu z rynku aktywnego, natomiast do wyceny
instrumentéw pochodnych niestandaryzowanych nienotowanych na rynku aktywnym stosowane bedq
modele w szczegdlnosci dla standardowych opcji na akcje - model Blacka-Scholesa oraz dla kontraktow
zamiany stopy procentowej, transakgji FRA i transakgji zamiany walut (currency swap) model wyceny metodq
zdyskontowanych przeptywow pienigznych,

Kontraktowe transakcje terminowe bedqce Niewystandaryzowanymi Instrumentami Pochodnymi, ktérych

baze stanowig kontrakty terminowe notowane na rynkach zorganizowanych, wycenia sig zgodnie z zasadami

przyjetymi dla instrumentéw pochodnych standaryzowanych notowanych na rynku aktywnym.

Papiery wartoéciowe 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 procentowej. Przedmiotem transakcji mogq by¢ papiery wartoSciowe emitowane lub gwarantowane
przez Skarb Paristwa 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 papierdw wartosciowych, przy zobowigzaniu sig Subfunduszu do odkupu, wycenia
sie, poczqwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodq korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng
sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sig lub ustala w walucie, w ktbrej 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 rachunkowosci

Nie wprowadzano zmian stosowanych zasad rachunkowoéci Funduszu.




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

Sposob obliczania Wspétczynnika Kosztéw Catkowitych (wskaznik WKC)
Wskaznik ten Subfundusz okresla wedtug wzoru jako: WKC= Ky WANSt

gdzie;
WANS - oznacza sredniq Warto$é Aktywéw Netto Subfunduszu
K - oznacza koszty operacyjne Subfunduszu, o ktérych mowa w przepisach o szczegdlnych zasadach

rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z wytqczeniem:

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

2) odsetek z tytutu zaciggnietych pozyczek lub kredytow,

3) swiadczen wynikajqeych z realizacji umaéw, ktérych przedmiotem sq instrumenty pochodne,

4) optat zwiqzanych z nabyciem lub odkupieniem jednostek uczestnictwa Iub innych optat ponoszonych
bezposrednio przez Uczestnika,

5) wartosci swiadczer dodatkowych,

t - oznacza okres, za ktory przedstawione sq dane.

Do wskaZnika WKC Subfundusz nie wigcza kosztéw wskazanych powyzej do wytqczenia oraz optat
manipulacyjnych.




NOTA 2 - NALEZNOSCI FUNDUSZU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Obligacji 1

na dzien 30.06.2015
{wyrazone w tys. zi}
30.06.2015 31.12.2014
Z tytutu zbytych lokat 3061 0
Z tytulu instrumentéw pochodnych 0 0
2 tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 104 2
Z tytulu dywidend 0 0
Z tytulu odsetek 5043 3783
Z tytulu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw 0 0
Z tytulu udzielonych pozyczek 0 0
Pozostate 0 0
8 208 3785
NOTA 3 - ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Obligacji 1
na dzlen 30,06.2015
{wyrazone w tys. zt)
30.06,2015 31.12.2014

Z tytulu nabytych aktywow 0 0
Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 62 000 8233
Z tytulu instrumentéw pochodnych 0 0
2 tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 39 90
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 789 645
Z tytutu wyplaty dochodéw funduszu 0 0
Z tytutu wyplaty przychodéw funduszu 0 0
Z tytutu wyemitowanych obligacji 0 0
Z tytulu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytulu diugoterminowych podyczek i kredytéw 0 0
Z tytubu gwarancji lub poreczed 0 0
Z tytutu rezerw 445 573
Pozostate zobowigzania 0 0
63 273 9541




NOTA 4 - SRODKI PIENIEZNE [ ICH EKWIWALENTY
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Obligacji 1

na dzieri 30,06.2015
30.06.2015 31.12.2014
Warto$¢ na dziert Warto$é na dzien
Wartos¢ nadzien | bilansowy wwalucie |  Wartodé na dzled bilansowy w walucie

l. STRUKTURA $RODKOW PIENIEZNYCH NA bilansowy w danej sprawozdania bilansowy w dangj sprawozdania
RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta walucle w tys. finansowego w tys. walucie w tys. finansowego w tys,
|, Banki:

BANK BPH S.A. PLN 133 133 269 269
BANK BPH S.A. TRY 0 1 0 1
BANK BPH S.A. EUR 21 89 1 3
BANKBPH S.A, UsD 1 3 1 3
JP Morgan Securities Ltd. EUR 143 601 Q 0
JP Morgon Securities Ltd, Usb 0 0 215 753

Warto$¢ na dziert Warto$¢ na dzien

I1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM Wartos¢ na dzieri | bilansowy w walucie | Wartoé¢ na dzien bilansowy w walucie
SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU bilansowy w danej sprawozdania bilansowy w danej sprawozdania
ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN Waluta walucie wys. finansowego w tys. walucie wtys. finansowego w tys,
I1. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych:

BANK BPH S.A, PLN 461 461 1065 1065
BANK BPH S.A, TRY 0 1 0 1
BANK BPH S.A, EUR 38 158 78 331
BANK BPH S.A. usb 1 3 2 8
JP Morgan Securities Ltd, Usp 14 54 170 595
JP Morgan Securities Ltd. EUR 61 257 0 0
Hl. Ekwiwalenty §rodkéw pienigznych w podziale

na ich rodzaje:

0




1)

2}

3)

Nota-5 Ryzyka

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Obligacji 1

na dzier 30.06.2015

Poziom obcigzenia ryzykiem stopy procentowej:
al  Aktywa obcigzone ryzykiem wynikajgcym ze stopy procentowej

Kategoria bilansowa Rodzaj aktywdéw Wartosé wtys. 2t Udziat w aktywach (%)
Lokaty notowane na Papiery diuzne stato- 203 840 62,72

aktywnym rynkil kuponowe i dyskontowe

Lokaty nienotowane na 8477 2,61

aktywnym rynku

Suma 212317 65,33

b) Aktywa obcigzone ryzykiem przeplywdw pienieznych

Kategoria bilansowa Rodzaj aktywdw Wartosé w tys. 2t Udziat w aktywach (%)
Lokaty notowane na Papiery diuzne zmienno- | 42 874 13,19

aktywnym rynku kuponowe i listy

Lokaty nienotowane na zastawne 48 956 15,06

aktywnym rynku

Suma 91830 28,25

c)  Suma a}i bk wartosc - 304 147 tys. zt, udziat w aktywach - 93,58 %

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

nie dotyczy

b} Przypadki znaczqcej koncentracji ryzyka kredytowego

nie dotyczy

¢} Calkowite obcigzenie ryzykiem kredytowym

Kategoria bilansowa Rodzaj aktywow Wartosé w tys, 21, Udziat w aktywach (%)
Lokaty notowane na Nieskarbowe papiery 17 585 541

aktywnym rynku dtuzne

Lokaty nienotowane na Nieskarbowe papiery 57 433 17,67

aktywnym rynku dluzne, listy zastawne :

Suma 75018 23,08

Poziom obciqzenia ryzykiem walutowym:
a)  Catkowite obcigzenie ryzykiem walutowym, w tym przypadki znaczqeej koncentracji {* oznaczone

waluty o znacznej koncentracii ryzyka walutowego tj. waluty na ktérych ekspozycja przekracza 10%

aktywow Subfunduszu)
Waluta Kategoria bilansowa | Rodzaj aktywéw Wartosé w tys. | Udziat w
z aktywach (%)
EUR Srodki pienigzne iich | gotéwka 690 0,21
ekwiwalenty
Lokaty notowane Diuzne papiery 15192 4,67
na aktywnym rynku | wartodciowe
nominowane w
walucie
Lokaty Dhuzne papiery 6522° 2,01
nienotowane na wartodciowe i listy
aktywnym rynku zastawne
nominowane w
walucie
Suma 22 404 6,89
usb Srodki pieniezne iich | gotéwka 3 0,00
ekwiwalenty
Lokaty notowane Diuzne papiery 3881 119
na aktywnym rynku | wartoiciowe
nominowane w
walucie




Lokaty Dluzne papiery 4892 151
nienotowane na wartosciowe
aktywnym rynku nominowane w
walucie
Suma 8776 2,70
TRY Srodki pieniezneiich | gotéwka 1 0,00
ekwiwalenty
Suma 1 0,00

4) _Podsumowanie poziomu obcigzenia poszczegdlnymi ryzykami i poréwnanie do okresu poprzedniego
Aktywa
. obcigzone . .

Poziom - Poziom . Poziom .
L ryzykiem M Wskazanie Kwoty L Wskazanie
obangmq Ak_ty wa przeplywdw obcungmg kategorii lokat {odzwierciedlajgce ObC'ngn'(.’ kategorii lokat

aktywow i obcigzone aktywow i aktywow i
o : srodkéw .. | obciqzonych | nie wypetnienie .. | obcigzonych
zobowiqzart |ryzykiem stopy| .7 = zobowiqzan f S zobowigzafi .

h | b k
aiem stopy | procentowe] | oy || kim0 e | deior biansowy | _Vkiem | aen
procentowe] yze stjc?p})l, kredytowym yiowy 4 walutowym Y

procentowej
obligacje, obligagje, papiery
wysoki ko?noeprlce ;J);] o ko?naeglce)% o umiarkowany | komercyjne, brak niski obligacje
listy zastawne | listy zastawne listy zastawne

Profil ryzyka Subfunduszu w wymienionych powyzej kategoriach w poréwnaniu do poprzedniego okresu
raportowego nie ulegt istotnym zmianom.

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

Metoda pomiaru maksymalnego zaangaZowania funduszu w instrumenty pochodne:
Aktualnie stosowanq metodq pomiaru catkowitej ekspozydji funduszu jest metoda zaangazowania,
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NOTA 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy 8PH Subfundusz Obligacji 1

na dzier 30.06.2015

30.06,2015

31.12,2014

Warto$¢ na dzieh
bilansowy w tys. zt

Wartosé na dziett
bilansowy w tys, zt

I. Transakcje przy zobowliqzaniu sig drugiej strony do

odkupu, w tym: 0 0
1. Transakgje, w wyniku ktdrych nastepuje przeniesienie na

subfundusz praw wiasnosci i ryzyk 0 0
2. Transakgje, w wyniku ktdrych nie nastepuje przeniesienie na

subfundusz praw wiasnodci i ryzyk 0 0
il. Transakcje przy zobowiqzaniu sie subfunduszu do odkupu,

w tym: 62 000 8233
1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na

drugg strone praw wiasnosci | ryzyk 62 000 8233
2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na

druggq strone praw wiasnodci i ryzyk 0 0
11l NaleZnosci z tytutu papieréw wartogciowych

pozyczonych od subfunduszu w trybie przepiséw

rozporzqdzenia o pozyczkach papieréw wartoéciowych 0 0
IV. Zobowiqzania z tytutu papieréw wartoéciowych

pozyczonych przez subfundusz w trybie przepiséw

rozporzqdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych 0 0




NOTA 8 - KREDYTY | POZYCZKI
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Obligacji 1
ha dzief 30,06,2015

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zaciggat kredytdw ani pozyczek przekraczajgcych 1%
wartosci aktywodw subfunduszu.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie udzielat pozyczek pienieznych.

no dzief 31.12,2014 -

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zaciggat kredytow ani pozyczek przekraczajgeych 1%
wartosci aktywdw subfunduszu,

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie udzielat pozyczek pienieznych.




NOTA-9 WALUTY | ROZNICE KURSOWE
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Obigac]i 1

na dzien 30,06.2015
I. WALUTOWA STRUKTURA PQZYCJI BILANSU jednostka waluta 30.06.2015
I, Aktywa w tys. PLN 31 540
1.Srodki pieniezne wtys PLN 694
w walucie obcej wiys, EUR 165
w walucie sprawozdania finansowego wys. PLN 690
w walucie obcej wtys, TRY 0
w walucie sprawozdania finansowego wys, PLN 1
w walucie obcej w tys, UsD 1
w walucie sprawozdania finansowego wtys. PLN 3
3. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku wiys, PLN 19073
w walucie obcej W tys. EUR 3622
w walucie sprawozdania finansowego wiys. PLN 15192
w walucie obcej wys, HUF 1
w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 0
w walucie obcej wtys, Usop 1031
w walucle sprawozdania finansowego wtys. PLN 3881
4, sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku,
wtym wtys. PLN 11414
w walucie obcej wtys. EUR 1555
w walucle sprawozdania finansowego w tys. PLN 6522
w walucie obcej wtys. HUF 35
w walucie sprawozdania finansowego wtys. PLN 0
w walucie obcej wiys. Uso 1299
w walucie sprawozdania finansowego w tys, PLN 4892
5. Naleznosci wtys, PLN 359
Naleznosci z tytutu odsetek od obligacji wtys. PLN 359
w walucie obcej w tys. HUF 1
w walucie sprawozdania finansowego wtys, PLN 0
w walucie obcej wtys. EUR 52
w walucie sprawozdania finansowego wtys, PLN 220
w walucie obcej wtys. uUsb 37
w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 139
II. Zobowigzania wys, PLN 0
Il DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU
Dodatnie réznice kursowe w tys. Ujemne réznice kursowe w tys.
Skiadniki lokat Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Nlezreallzowane

Listy zastawne 0 0 ] 0 8
Dhuzne papiery wartodciowe 943 883 221 22
Instrumenty pochodne 4091 0 3855 396
111, SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA kurs w stosunku
SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO do zt waluta

2015-06-30}100 HUF 13312

2015-06-30|EUR 4,1944

2015-06-30{USD 3,7645




NOTA-10 DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Obligacfi 1

na dzlert 30.06.2015
30.06.2015 31.12.2014
ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZVSK {STRATA) ZE Wartodt Warost {spadek) Wartoé Warost (spadzk)
ZBYCIA LOKAT zrealizowanego zysku | ni i g iz gozysku | niezredli g
{straty} ze zbycio lokat w zysku zwyceny {straty) ze zbycia lokatw zysku zwyceny
tys. akbywdw w tys. tys. akiywdw w tys,
Skiadniki lokat notowane na akiywnym rynku, w tym 1853 -4 443 7 496 3188
DluZne papiery warto§ciowe 1669 ~4512 8295 3188
Skladniki lokat nienotowane na oktywnym rynku, w tym 301 -191 -643 175
Dluzne papiery wartoiciowe 61 47 0 0
Nieruchomosci 0 0 0 1]
Pozostate 0 0 0 0
2154 -4 634 6853 3363
WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU Warto§é w okresie
sprawozdawczymw lys.
Wyplacone przychody z lokat: 0
Wyplacony zrealizowany zysk ze zbycia lokat 0
WYPLACONE PRZYCHGDY ZE ZBYCIA LOKAT Warlod¢ w ckresie Udzialw aktwachw | Udziatw oktywach Wplyw na warto$é Wolyw na wartoéd
’ spl i w bys. dniu wyplaty netto w dniu wyplaty akiywéw w lys. okiywéw netto w tys.
Przychody ze zbycia lokat funduszu aktywdw niepublicanych: 0 0 0 0

Subfundusz nie wyplaca dochodbw swolm uczestnikom




NOTA 11 - KOSZTY FUNDUSZU

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Obligacji 1

na dziefi 30.06,2015
30.06.2015 31.12.2014
Warto$é w okresie Warto§¢ w okresie
I, KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO sprawozdawczym w tys. sprowozdawczym w tys.
0 0
Wartoéé w okresie Warto$¢ w okresie
Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA sprawozdawczym w tys, sprawozdawczym w tys,
Czes¢ stata wynagrodzenia 2787 7716
Czes¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikdw funduszu 0 0
1. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWI‘AZAN E Wartoéé w okresie Wartosé w okresie
BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI sprawozdawczym w tys. sprawozdawczym w tys,
1. (zbyty sktadnik lokat) 0 0
al tkoszty zwigzane ze zbytym skladnikiem lokat) 0 0




NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Obligacji 1

30.06.2015 31,12.2014 31.12.2013

Wartos¢ aktywéw netto na koniec roku obrotowego 261 745 746,54 292 092 885,54 408 925 574,48
Wartoé¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku

obrotowego 276,74 277,41 265,32

Wartoé¢ aktywdw netto na poszczegdine kategorie jednostek uczestnictwa na koniec roku obrotowego

Wartosé aktywdw netto na jednostke uczestnictwa typu A 276,74 27741 265,32
Wartoé¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa typu B 276,74 277,41 265,32
Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa typu P 276,74 277,41 265,32




Informacja dodatkowa
BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY PARASOLOWY
BPH SUBFUNDUSZ OBLIGACJI 1

Informacje o znaczqcych zdarzeniach dotyczqceych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za
biezqcy okres sprawozdawczy

W biezqeym okresie sprawozdawczym nie zarejestrowano zadnych znaczqeych zdarzes, dotyczqcych lat
ubiegtych, ktére wymagatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

Po dniu bilansowym nie zarejestrowano  zadnych znaczqcych zdarzed, ktére wymagalyby ujecia w
sprawozdaniu.

Zestawienie oraz objaénienie réznic pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym | w
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami
finansowymi

Dane poréwnawcze za poprzednie okresy sprawozdawcze zostaly sporzqdzone zgodnie z formatem
sprawozdania wynikajgcym z Rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczeg6lnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

W zwiqzku z czym nie zostaly dokonane zadne korekty.

Dokonane korekty btedéw podstawowych

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

W okresie sprawozdawczym nie wystqpity przypadki zawieszenia zbywania i odkupywania jednostek
uczestnictwa oraz zawieszenia w dokonywaniu wyceny Wartoci Aktywdw Netto Subfunduszu na Jednostke

Uczestnictwa,

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

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym , ktére moglyby w istotny sposéb wptyngé na
oceng sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji subfunduszu i ich zmian.

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (w tys. zH)

Obligacje 1730
Listy zastawne -21
instrumenty pochodne 445
Zrealizowany zysk {strata) - razem 2 154

Wzrost/Spadek niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat | w tys, zt)

Obligacje -4 465
Instrumenty pochodne - 169
Wzrost/Spadek niezrealizowanego zysku (straty) - razem -4634




Dane dotyczqce podatkéw i optat

BPH FIO Parasolowy posiada osobowo$¢ prawng, w zwiqzku z czym podlega przepisom Ustawy o podatku
dochodowym od o0séb prawnych. Zgodnie z art, 6 ust. 1 pkt. 10 Ustawy o podatku dochodowym od oséb
prawnych, zwalnia sie od podatku dochodowego fundusze inwestycyjne utworzone na podstawie Ustawy o
funduszach inwestycyjnych,

Zgodnie z Ustawq z dnia 21 fistopada 2001 r. o zmianie ustawy o podatku dochodowym od osdb fizycznych oraz
ustawy o zryczattowanym podatku dochodowym od niektérych 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 {art. 30 ust, 1 pkt 1c). Podatek pobiera podmiot
uprawniony do prowadzenia rachunku podatnika poczqwszy od 1 marca 2002 r. {art. 52a ust. 6). Zwolnione od
podatku sq dochody wyptacone podatnikowi, ktéry zawart stosownq umowe przed 01 grudnia 2001 . (art. 524
ust. 1 pkt 3).

Dochody Subfunduszu z tytutu obrotu papierami wartoéciowymi na rynku krajowym nie podlegajq
opodatkowaniu,

W okresie sprawozdawczym prowizja maklerska wyniosta 0 zt.

Warszawa, 31 sierpnia 2015 .

L&f e {M‘W[/

Piotn Karnkowski Marcin Bednarek Aleksantler Mokrzycki
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu Wiceprez




Bank BPH S.A.

Ul ptk. Jana Palubickiego 2, 80-175 Gdarisk
Biuro Powiernicze

UL Towarowa 25A,

00-958 Warszawa

Warszawa, 31 sierpnia 2015 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank BPH

grupa GE Capital

Bank BPH S.A. wypetnigjgc obowigzki Depozytariusza dla BPH Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego Parasolowego BPH Subfunduszu Obligacji 1 potwierdza, iz dane dotyczqce standw

aktywéw subfunduszu, w tym w szczegdlnosei aktywdw zapisanych na rachunkach pienigznych i

rachunkach papieréw wartoéciowych oraz pozytkéw z tych aktywdw wynikajgeych, zawarte w

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

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

8PH Shétka Akeyjna

pbts Domansk 4287

K BPH Spotka Akeying
Efe?\ed‘zerdg.Ad inigtreji Funduszy
Biuro Powiernicze

Konrad Kormorowgki
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