BPH SUBFUNDUSZ AKCJI EUROPY WSCHODZACEJ

SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES
od 1 stycznia 2014 r. do 31 grudnia 2014 .

OSWIADCZENIE ZARZADU

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzqdzone na podstawie przepiséw ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 roku, poz. 330, z pd2n. zm.) oraz zgodnie z Rozporzqdzeniem
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku W sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyinych” (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859).

Przedstawione jednostkowe sprawozdanie finansowe obejmuje:

*  Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,

» Zestawienie Lokat wedtug stanu na dzieA 31 grudnia 2014 roku o wartosci 29 758 tys. zt, w tabeli gtéwnej
oraz w tabelach uzupetigjgcych i dodatkowych,

e Bilans sporzqdzony na dzied 31 grudnia 2014 roku wykazujqgcy aktywa netto w wysokosci 29 770 tys. zi,

* Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2014 do 31 grudnia 2014 roku wykazujgcy dodatni
wynik z operacji w wysokosci 1 607 tys. zt,

» Zestowienie zmian w aktywach netto,

» Noty objasniajgce,

¢ Informacje dodatkowaq.

Warszawa, 27 lutego 2015,
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Szanowni Panstwo,

Przedstowiomy Panstwu sprowozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
Parasolowego (,Fundusz’) zarzqdzanego przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., za okres
od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 roku.

Na dzien 31 grudnia 2014 wartosé aktywdw netto Funduszu wyniosta 2 266 min PLN, natomiast tqczna
wartos¢ oktywdw netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez BPH Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych SA. wyniosta 2,9 mld PLN.

Ponizej przedstawiamy podsumowanie dziatainosci inwestycyjnej Subfunduszy.

Rynek obligacji:

To byto udane pétrocze dla posiadaczy polskich obligagji skarbowych. Utrzymanie ich w swoim
portfelu kosztowato jednak inwestoréw wiele nerwdw. Rok 2014 miat przeciez przynieé¢ wzrosty
rentownosci, a kluczowym pytaniem byto jak bardzo gwattowne i kiedy. Sukces strategii kontrarianskiej
{przeciwnej do powszechnych oczekiwan rynkowych) wycenié mozna stopg zwrotu z benchmarku na
poziomie 4,9%. W przypadku obligagji krdtkoterminowych zysk wynidst 2,9%.

Pierwszy kwartat okozat sie wymagajgcym testem dla rynkéw rozwijajqcych sie. Kraje, w
szczegblnosci z tej wiasnie grupy musiaty zmagaé sie z negatywnymi efektami decyzji o ograniczaniu
programu QE przez amerykanski FED. Co prawda decyzja o zmniejszeniu programu zapadata w grudniu
2013, ale rynki dyskontowaty zmnigjszenie skali zakupdéw obligacji juz od potowy poprzedniego roku.
Rosnqce ryzyko istotnego zmniejszenia bilansu FED oraz lepsze dane w gtéwnej gospodarce éwiata
spowodowaty odptyw kapitatu przede wszystkim z bardziej ryzykownych krajéw wschodzqeych. Okres
nadzwyczqj luZnej polityki pienieznej w USA oraz tatwej dostepnosci finansowania w walucie czes¢ krajow
wykorzystato do zwiekszenia zadtuzenia publicznego i prywatnego, luzowania fiskalnego, a tym samym
pobudzenia popytu wewnetrznego. W konsekwencji deficyty na rachunkach biezgcych wzrosty do
rozmiarow przekraczajgeych 6-7% PKB, co dla wielu inwestordw byto nie do utrzymania na dtuzszg mete.
Dodatkowo, na ten proces natozyly sie czynniki o charakterze politycznym (Turcja, Argentyna) czy réwniez
militornym - Ukraina. Interwencje bankéw centrainych, w szczegélnosci émiata decyzja banku Turcji z
konca stycznia, zatrzymaly proces dostosowawczy polegajqcy na wyprzedawaniu obligagji fwzrost stopy
procentowej) oraz gwottownym spadku wartosci lokalnej waluty kraju (nb. po ostabieniu o 25-30% od
potowy 2013).
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Czynniki lokalne miaty mniejsze znaczenie. Dane makro w Polsce ulegojq stopniowej poprawie.
Rosngce w tempie nominalnym ptace na poziomie 3,5-4,0% r/r oraz powolny wzrost zatrudnienia w
gospodarce w potqczeniu z rekordowo niskg inflacjg oscylujgeq na poziomach 0.7% r/r zapewniajq solidny
wzrost realny funduszu ptac oraz konsumpcji na poziomie bliskim 2,5% r/r. Polityka kredytowa bankow
powinna w dalszym ciqggu wspomagac proces ozywiania popytu. Produkcja przemystowa roénie rowniez
w tempie 5% i wydaje sie realnym osiggniecie tempa 6-8% r/r w 2014 roku. Na rosngcq dynamike
aktywnosdci wskozujq rowniez wskazniki uwazane za wyprzedzajgee. PMI oraz jego sktadowe w pierwszym
kwartale znalazty 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 przedstowiciele banku wygtaszali publicznie swoje
koncepcje walki z deflacjq, czy tez uporczywie niskq inflacjq. Kolejne wypowiedzi zachecaty inwestoréw do
gry na zwyzke cen zardwno obligacji skarbowych oraz korporacyjnych. Jednym z dalekosieznych plandw
ECB jest bowiem interwencja polegajgca na skupie obligacji zabezpieczonych aktywami {tzw. asset back
securities, ABS]. Proces delewarowania europejskich bankéw nie spowalnia. Instytucje finansowe
zmnigjszajq aktywa, podwyzszajq swoje wspotczynniki wyptacalnoéci, a firmy sptacajg netto swoje kredyty
(lednoczesnie zadtuzajge sie znaczqco na rynku kopitatowym). Aby udrozni¢ kanat tworzenia kredytu
bankowego wtadze monetarne planujq odciqzy¢ banki z aktywéw, na ktére banki muszq odtozy¢ kapitat.
Réwnolegle takie dziatanie wspomogtoby proces tworzenia transparentnego rynku i przerzucenia ryzyka
na inwestorow, ktorzy rzeczywiécie takowe gotowi sq podjgé. Na poczgtku czerwca ECB pozytywnie
zaskoczyt uczestnikdw, poniewaz obnizyt stope bazowq o 10 punktéw oraz stope depozytowq do poziomu
-0.10%. Dodatkowo zaprzestat sterylizacji programu SMP. Takie dziatania uwolnig ptynne rezerwy na
kwote rzedu 160 mld EUR. A te $rodki, trzeba bedzie zainwestowaé w instrumenty przynoszqce dochéd, w
przeciwnym razie banki czeka ,podatek” w postaci ujemnej stopy procentowsy..

Decyzjo o redukgji stopy refinansowej ECB wywiera presje na Rade Polityki Pienieznej, poniewaz
rosnie dysparytet stop procentowych i co za tym idzie ryzyko naptywu ,gorgcego pienigdza”, o charakterze
spekulacyjnym. Zbytnie umocnienie polskiego zlotego w efekcie dzioton zagranicznych bankéw
centralnych oznacza efektywnie zacie$nienie polityki monetarnej w Polsce, eksport deflacji ze strefy euro
oraz presj¢ na polskich eksporterdw. Warto zauwozy¢, ze dane makro ptynqce z polskiej gospodarki
rowniez nie przeszkadzaty w dalszych spadkach rentownosci. W skrécie mozna podsumowad je tak, ze
byty na tyle dobre, Zeby nie budzi¢ waqtpliwosci o ryzyko kredytowe kraju (widaé stopniowg poprawe
zaburzong konfliktem Ukrainiskim) a jednoczesnie nie na tyle optymistyczne aby budzi¢ obawy o wzrost
presji inflacyjnej. Konflikt Ukrainski, ktory rozegrat sie w miedzyczasie wptyngt na rynek diugu pozytywnie -
uczestnikow zdominowaty obawy o stabszy wzrost w Q2.

Rynek akgji:

W 2014 roku, podobnie jak w 2013, rynki akgji nie przyniosty jednoznacznego trendu. W idealnym
srodowisku poprowy globalnej koniunktury i wzrostu globalnych indeksow, naszej gietdzie w ciggu
ostatnich dwéch lat kilka razy zaciqgnieto reczny hamulec. W 2013 roku zostaliémy zaskoczeni
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Jnacjonalizagjq” potowy srodkéw zgromadzonych w OFE, co niewqtpliwie wplyneto no przyngjmniej
kilkuprocentowq ,strate” w stosunku do $wiatowych indeksow w samych 2013 roku. Na poczqtku 2014
roku, kiedy polska gospodarka zdecydowanie przyépieszata i wyjscie indekséw warszawskich na nowe
szczyty wydawato sig tylko kwestiq czasu - rozpoczeta sie hybrydowa wojna rosyjsko-ukraifiska. Tym
razem nie tylko w naszym kroju nastgpito zahamowanie wzrostéw indekséw, ale réwniez u naszych
zachodnich sgsiadéw. Drugi oraz trzeci kwartat uptyngt pod znokiem spowolnienia spowodowanego
.szokiem” wschodnim. co niewgtpliwie nie pozwolito na wzrosty indekséw. Rezultat tych wszystkich
hamulcéw jest nastepujqcy: gielda amerykarska w ciggu dwéch lat przyniosta 50% wzrost, niemiecka
30% a polska jedynie10%.

Duzym zaskoczeniem 2014 roku byto bardzo dobre zachowanie spétek energetycznych. Wysokie
ceny energii, zdecydowanie powyzej cen naszych sgsiadéw oraz praktycznie cotkowicie ograniczony
import tanszej energii, zaowocowaty poprawg wynikéw spotek. W takim érodowisku niedowazenie sektora
w portfelach zaowocowato silnymi wzrostami cen spétek energetycznych. Najlepiej poradzity sobie PGE SA
oraz Tauron Polska Energio SA rosngc odpowiednio o 21,88% oraz 20,07%. Najlepszq spétkq z indeksu
WIG20 okazat sig PKN Orlen SA zyskujgc 23,51%. Spadajqca ropa znaczqco przyczynita sie do poprawy
marz rafineryjnych, co szczegodlnie pomogto w wypracowaniu tak wysokiej stopy zwrotu w czwartym
kwartale. Z drugiej strony ten spadek cen nie pomagat spétkom surowcowym. Wiaénie ta grupa przyniosta
najnizsze stopy zwrotu w 2014 roku. Samotnym liderem spadkéw byta Jastrzebska Spétka Weglowa SA,
ktora stracita ponad 2/3 wartosci. Drugie miejsce w tym niechlubnym rankingu zajgt ukrainski Kernel
Holding SA, ktéry stracit ponad 25% wartosci.

Sytuacja makroekonomiczna wyglgda dzi$ najlepiej od kilku lat. Mamy do czynienia ze
srodowiskiem bardzo niskich stop procentowych, rozpoczyna sie nowa perspektywa unijna, a przede
wszystkim wskazniki wyprzedzajqce takie, jok depozyty przedsigbiorstw, PMI czy niemiecki ZEW sugerujq
dalszq poprawe gospodarki. Niebagatelne znaczenie ma réwniez fakt spadku cen surowcéw - szczegodlnie
ropy. Oznacza on nic innego jok spadek kosztow i poprawe bilansu handlowego dla wickszosci
rozwinietych gospodarek na $wiecie. Ma réwniez bardzo duzy pozytywny wptyw na gospodarke w naszym
regionie wptywajqc na przyspieszenie wzrostu gospodarczego przynajmniej o 0,5% w skali roku.

W 2wiqzku z powyzszym w 2015 roku oczekujemy najwyzszych stép zwrotu -z dostepnych nam
grup aktywoéw - na rynkach akgji i oczekiwania stép zwrotu powyzej 10% mogq nie okazaé zbyt
optymistycznymi. Stopa dywidendy dla polskich akgji znajduje sie w okolicach 4% przy rynkowej stopie
wolnej od ryzyka na poziomie 2%. Dodatkowo spétki wyceniane sq ponize) dtugoletniej srednigj tj.
wskaZniki cena do zysku na poziomie ok, 14 na 2015 rok i cena do wartoéci ksiegowej wynosi ponizej 1,5.
Przez ostatnie kilka lat zdecydowanie odstawalismy od gtownych gietd na $wiecie. To spowodowato, ze
nasza relatywna wycena jest duzo atrakcyjniejsza i moze zostaé zauwazona przez globalnych inwestordw,
bez ktorych o wzrosty na naszym rynku bedzie trudno. W dalszym ciggu najwiekszym zagrozeniem dla
tego optymistycznego scenariusza jest eskalacja konfliktu na wschodzie. Spadek cen surowcow -
szczegolnie ropy - skutecznie temperuje zapedy Rosji. Dopdki cena ropy utrzyma sie w widetkach od 50 do
80 dolarow za barykke, nie widzimy zagrozen dla optymistycznego scenariusza. Wzrost cen ropy powyzej
80 dolaréw spowoduje wzrost mozliwosci finansowania zdolnoéci bojowych naszych wschodnich
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sqsiaddw, natomiast spadek ponizej 50 dolaréw moze przyniesé réwnie szkodliwg zawieruche polityczng i
nieprzewidywalny rozwoj sytuagji.

Stopy 2wrotu

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

BPH Subfunduszu Skarbowego: +2,39%.

BPH Subfunduszu Pieniezny: +1,54% {od 16.07.2014)

BPH Subfunduszu Obligacji 1: +4,56%

BPH Subfunduszu Obligacji 2: +7.45%

BPH Subfunduszu Obligacji Korporacyjnych: +4,30%

BPH Subfunduszu Selektywnego: -2,70%

BPH Subfunduszu Stabilnego Wzrostu: +1.43%

BPH Subfunduszu Zréwnowazonego: -1,36%

BPH Subfunduszu Akgji: -3.76%

BPH Subfunduszu Akcji Dynamicznych Spétek: -5,51%

BPH Subfunduszu Akcji Europy Wschodzgcej: +6,88%

BPH Subfunduszu Akgji Globalny: +13.48 %

BPH Subfunduszu Globalny Zywnoéci i Surowcow: -19,27%

Dzigkujemy za powierzenie swoich $rodkéw Funduszom zarzqdzanym przez nasze Towarzystwo i okazane
w ten sposdb zaufanie.
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BPH SUBFUNDUSZ AKCJI EUROPY WSCHODZACEJ
WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

BPH Subfundusz Akcji Europy Wschodzqeej, dalej zwany Subfunduszem, do 16 maja 2008 roku dziatot joko
fundusz inwestycyjny otwarty.

Decyzjq nr DFN1-409/3-42/00 z dnia 29 listopada 2000 roku Komisja Papieréw Wartoéciowych i Gield
udzielita Towarzystwu zezwolenia na utworzenie CA IB Otwartego Funduszu Inwestycyjnego Top Europa. W
dniu 24 stycznia 2001 roku Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez
Sqd Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny i Rejestrowy pod numerem RF] 84. Od dnia 29 kwietnia 2004
roku nazwa Subfunduszu ulegta zmianie na BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Top Europa.

0d 18 czerwca 2006 roku Subfundusz dziotot pod nazwq BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akgji Europy
Wschodzqcej.

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 Spotek, BPH
FIO Akcji Europy Wschodzqcej, BPH FIO Aktywnego Zarzqdzania, BPH FIO Obligacji Europy Wschodzqcej, BPH
FIO Nieruchomosci Europy Wschodzqceej, BPH FIO Obligagji 1, BPH FIO Obligacji 2, BPH FIO Skarbowego i BPH
FIO Stabilnego Wzrostu w jeden fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami - BPH FiQ
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
prawng, wstgpit w prawa i obowigzki funduszy inwestycyjnych podlegajgeych przeksztatceniu, Fundusze
inwestycyjne podlegajqce przeksztatceniu zostaly wykreslone z rejestru funduszy inwestycyjnych.

Organem Funduszu jest BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spdtka Akcyjna z siedzibq w Warszawie
pod adresem: ul. Bonifraterska 17, 00-203 Warszawa. Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsiebiorcéw
prowadzonego przez 5qd Rejonowy dla Miasta Stotecznego Warszawy, XIl Wydziat Gospodorczy Krajowego
Rejestru Sqdowego pod Nr KRS 0000002970.

BPH Subfundusz Akcji Europy Wschodzqcej jest jednym z czternastu subfunduszy w ramach BPH Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego Parasclowego.

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

BPH FIO Parasolowy skiada sie z nastepujagcych Subfunduszy:
BPH Subfundusz Akcji,
BPH Subfundusz Akcji Dynamicznych Spotek,
BPH Subfundusz Akeji Europy Wschodzqgcej,
BPH Subfundusz Zréwnowazony { do 16 lipca 2014 BPH Aktywnego Zarzqdzanial,
BPH Subfundusz Obligacji Korporacyjnych {do 30 wrzesnia 2013 BPH Strategii Obligacyjnej),
BPH Subfundusz Obligaciji 1,
BPH Subfundusz Obligagji 2,
BPH Subfundusz Skarbowy,
BPH Subfundusz Stabilnego Wzrostu,
przeksztatcone w subfundusze w dniu 16 maja 2008 r.

BPH Subfundusz Globalny Zywnosci 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 maja 2009 r.



BPH Subfundusz Pieniezny,
utworzony 16 lipca 2014,

BPH Subfundusz Aktywnego Zarzqdzania Globalny.

Na dzien sporzqdzenia potqczonego sprawozdania finansowego, ti. 31 grudnio 2014 r. subfundusz: BPH
Aktywnego Zarzgdzania Globalny nie zostat uruchomiony.

Cel inwestycyjny, specjalizacja oraz stosowane ograniczenia inwestycyjne

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

Podstawowym kryterium doboru lokat jest uzyskiwanie mozliwie wysokiej stopy zwrotu przy jednoczesnym
minimalizowaniu ryzyka zwigzanego z niewyptacalnosciq emitenta, ryzyka zmiennosci stop procentowych i
ryzyka ograniczonej ptynnosci. W tym celu Fundusz bedzie dokonywat inwestycji gtéwnie w instrumenty
udziatowe, tj.: akcje i obligacje zamienne na akgje, a takze w instrumenty finansowe o podobnym poziomie
ryzyka, na rozwijajgcych sie rynkach europejskich i rynkach paorstw tworzqeych Wspélnote Niepodleglych
Panstw (WNP). Subfundusz bedzie inwestowat przede wszystkim w spétki, ktérych siedziba znajduje sie w
Europie lub WNP, bqdz prowadzqcych wigkszo$é swojej dziatalnosci gospodarczej w Europie lub WNP.

Subfundusz moze inwestowaé do 30% (trzydziesci procent) WANS w instrumenty diuzne, tj: obligacje, bony
skarbowe, papiery komercyijne, listy zastawne, certyfikaty depozytowe, wierzytelnoéci pieniezne, Instrumenty
Rynku Pienigznego lub w papiery wartoéciowe nobyte przez Subfundusz, co do ktérych istnieje zobowigzanie
drugigj strony do ich odkupu, a takze w waluty.

Subfundusz moze inwestowaé nie mniej niz 70% {siedemdziesigt procent) WANS w instrumenty udzictowe
ordz w Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, Udziat kontraktéw
terminowych liczony jest wedtug wartosci kontraktu terminowego rozumianego jako iloczyn mnoznika i kursu
kontraktu terminowego.

Obok kryteriéw dla doboru instrumentdw udzictowych okreslonych w art. 10 ust. 2 Statutu Funduszu, do
portfela inwestycyjnego Subfunduszu bedq wybierane te spdtki, ktére wedtug Subfunduszu rokujg mozliwosci
wzrostu kursu akgji, wynikojqce z analizy sytuacji fundementalnej danej spétki oraz kraju, w ktérym dana
spotka operuje lub ma siedzibe.

Okres sprawozdaweczy i dziei} bilansowy
Prezentowane sprawozdonie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2014 do 31 grudnia 2014 roku. Dniem
bilansowym jest 31 grudnia 2014 roku.

Kontynuacja dziatalnosci

Ponizsze sprawozdanie finansowe zostato sporzqdzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnoéci przez Fundusz
oraz Subfundusz w dajqcej sie przewidzie¢ przysztosci.

Czas trwania Funduszu i Subfunduszu jest nieograniczony.

W dniu 30 lipca 2014 r. Towarzystwo otrzymato zgode na potqczenie wewnetrzne BPH Subfunduszu
Nieruchomosci Europy Wschodzqcej z BPH Subfunduszem Akcji Europy Wschodzgcej, wyrazonq w formie
decyzji Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 28 lipca 2014 roku (nr DFI/I/4032/8/21/14/U/JG). Dzien
potqczenia ww. subfunduszy oznaczony zostat na 19 wrzesnia 2014r..

Wskazanie podmiotu, ktory przeprowadzit badanie sprawozdania finansowego

Bodanie sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2014 do 31 grudnia 2014 roku zostato
przeprowadzone, na podstawie zawartej umowy o badanie sprawozdania finansowego, przez Deloitte Polska
Spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciq Sp. k. z siedzibq w Warszawie pod adresem: Al. Jana Pawia 1l 19,
00-854 Warszawa.




Wskazanie kateqorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujgeych

BPH Subfundusz Akgji Europy Wschodzqcej zbywa nastepujqce typy jednostek uczestnictwa, réznigee sie w
szczegbinosci sposobem pobierania optat manipulacyjnych, minimalng kwotq wptaty oraz minimalng
wartosciq rejestru: jednostki uczestnictwa typu A, typu B i typu P. Jednostki Uczestnictwa typu A, typu B i typu
P zbywane sq wytqcznie w zamian za wplaty w ziotych.

Do 31 grudnia 2006 Subfundusz zbywat réwniez jednostki typu Euro. Wptaty na jednostki typu Euro byly
dokonywane w EUR. W zwigzku ze zmiang polityki inwestycyjnej, z dniem 1 lipca 2006 Subfundusz zaprzestat
zbywania jednostek typu Euro. Obecnie mozliwe jest jedynie odkupywanie jednostek typu Euro nabytych
przed 1 lipca 2006. Odkupywanie jednostek typu Euro jest dokonywane w EUR.

Warszawa, 27 lutego 2015 .

Pl

Piotr Karnkowski Margin Bednarek
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu

Wiceprezes Zarzqdu




ZESTAWIENIE LOKAT

BPH Fundusz Inwestycyjny Ctworty Parasolowy BPH Subfundusz Akeji Europy Wschodzgeej

na dzien 31 grudnio 2014 r.
31.12.2014 31.12.2013
Procentowy udziot Procentowy udzic?
Wortes wedlug ceny Wartodé wedlug wycenynaf  w aktywach Wartosc wedtug ceny Wartos¢ wedhug wyceny na | w aktywach
nobycio dzier bilansowy ogbtem nabycia dzieh bilarsowy ogélem

Akcje 26 744 28 068 93,77 18 540 17 209 5532
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0.00
Prawa do okcji 79 117 0,39 0 [ 0,00
Prawa pobory 0 0 0,00 0 0 000
Kwity depozytowe 0 0 0.00 7305 6140 19.74
Listy zostowne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dluzne popiery wortosciowe 0 0 0.00 0 0 0.00
Instrumenty pachodne 0 0 0,00 0 -4 001
Jednostki uczestnictwa 0 0 0.00 0 0 0.00
Certyfikoty inwestycyjne ¢] 0 0,00 +] 0 0,00
Tytuly uczestnictwo emitowane przez instytucje
wspdinego inwestowanio mofqce siedzibe za granicq 0 0 0.00 0 4] 0,00
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 1] 0.00
Weksle 0 0 0.00 0 0 0.00
Depozyty 1573 1573 5.26 1553 1553 4,99
Inne 0 0 0,00 0 Q 0,00

Pre2gs Zarzqdu
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TABELE DODATKOWE - GRUPY KAPITALOWE

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Akcji Europy Wschodzqcej
na dzien 31.12.2014

. Procento
GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 Wartos¢ wedtug wyceny na dzief udziat “\:vy
USTAWY bilansowy w tys. aktywach ogdiem
SABANCI HOLDING 1820 6,08
KOC HOLDING 1285 4,29




BILANS

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Akcji Europy Wschodzqcej
na dzier 31 grudnia 2014 roku

fwszystkie done wyrozone sq w tysiqeoch 2t - z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz Wartosci Aktywéw Netto na Jednostki

uczestnictwa wyrazonych w zi)

31.12.2014 31.12.2013
I. Aktywa 29933 31109
1) Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 31 22
2} Naleznosci 144 6189
3] Transakeje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4) Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 28 185 23 349
Dluzne papiery wartoéciowe 0 4]
5} Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym 1573 1 549
Dluzne papiery wortosciowe 0 0
6] Nieruchomosci 0 0
7) Pozostate aktywa 0 0
l. Zobowigzania 163 4981
IIf. Aktywa netto (l-11) 28770 26128
V. Kapitat funduszu 89 214 87179
Kapitat wptacony 462 485 445 495
Kapitat wyptacony {wielkos¢ ujemna) -373 271 -358316
V. Dochedy zatrzymane -60 806 -58 550
Zakurnulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -8892 -8390
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strota) ze zbycia lokat -51914 -50 160
VI. Wzrost {spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1362 -2 501
VIl Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI} 28770 26 128
Liczba jednostek uczestnictwa, w tym: 515 986,9256 484 020,6292
Jednostki typu A 450 641,4034 471 374,1058
Jednostki typu Euro 18 654.1650 98272374
Jednostki typu P 7045382 10229687
Jednostki typu B 5 986,8230 17963173
Wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa typu A 57,70 53.98
Waortodé aktywodw netto na jednostke uczestnictwa typu Euro 57,70 53.98
Warto$é aktywdw netto na jednostke uczestnictwa typu P 57,70 53.98
Wartos¢ oktywdw netto na jednostke uczestnictwa typu B 57.70 53.98
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Akeji Europy Wschodzgcej
za okres od 1 stycenia do 31 grudnia 2014 roku
([done wyrozone w tys. 2t 2 wyjgtkiern wyniku 2 operagji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa wyrozonego w 21}

01.01-31.12.2014 01.01-31.12.2013
I. Przychody z lokat 711 938
Dywidendy i inne udzioty w zyskoch 633 849
Przychody odsetkowe, w tym: 28 89
Odsetki od depozytdw i rachunkéw bankowych 24 89
Odsetki od papierdw waroéciowych 0 0
Odpis dyskonta 5 0
Dodatnie saldo réznic kursowych 49 0
Pozostate 4] 0
II. Koszty funduszu 1213 1550
1} Wynogrodzenie dlo towarzystwa 1108 1363
21 Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgeych dystrybucje 0 4]
3) Oplaty dio depozytariuszo 44 30
4} Optaty zwigzone z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu 0 0
5] Optoty za zezwolenio oroz rejestracyjne 0 0
6) Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7} Ustugi w zokresie zarzqdzania aktywami funduszu 0 0
8] Ustugi prawne 0 0
9) Ustugi wydawnicze, w tym poligroficzne 0 0
10} Koszty odsetkowe 0 0
11) Koszty 2wigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
12} Ujernne saldo ré2nic kursowych 0 50
13} Pozostale 61 107
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
V. Koszty funduszu netto (I1-1l1) 1213 1550
V. Przychody z lokat netto {I-1V) -502 -512
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk [strata) 2109 -5 563
Zreglizowony zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym; -1 754 -1540
z tytulu réznic kursowych -1312 278
Warost [spadek! niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 3863 -4 023
2 tytutu réznic kursowych 2123 -2 572
VII. Wynik 2 operacji {V+/-Vi) 1607 6175
Whynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa 3,11 -12,76
Wynik z operacji przypadajgey no jednostke uczestnictwa typu A 3,11 -12,76
Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa typu Eurg 3,11 -12.76
Wynik z operaciji przypadajacy na jednostke uczestnictwa typu P 311 -12,76
Wynik z operocji przypadajqey na jednostke uczestnictwa typu B 311 -12.76
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWNACH NETTC

BPH Fundusz Inwestycyjny Otworty Parasolowy BPH Subfundusz Akeji Europy Wschodzqcej

za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 roku

{wszystkie dane wyrazone sq w tysigcach zt - z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa araz Wortogci Aktywow Netto na Jednostki uczestnictwa

wyrazonych w zi)
31.12.2014 31.12.2013
I. Zmiona wartosci aktywéw netto 3642 -11129
1, warto$é aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 26128 37 257
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy [razem), w tym: 1607 -6175
Przychody z lokat netio -502 -612
Zrealizowany zysk {strato} ze zbycia lokat -1 754 -1540
Woarost {spadek] niezrealizowanego zysku {straty) z wyceny lokat 3863 -4 023
3. Zmiana w aoktywach netto z tytutu wyniku z operacji 1607 -6 175
4, Dystrybucjo dochodéw [przychoddw) funduszu (razem) 0 ]
Z przychoddw 2 lokat netto 0 0
Ze zrealizowanego zysku ze zbycig lokat 0 0
Z przychoddw ze zbycia lokot 0 0
5. Zmiany w kapitcle w okresie sprawozdawczym {razem], w tym: 2035 -4 953
Zmiana kopitotu wptaconego [powiekszenie kapitotu 2 tytutu zbytych JU) 16991 6756
Zmiana kapitotu wyptaconego {zmniejszenie kapitotu z tytutu odkupignych JU) 14 955 11709
6. Lgczna zmiana oktywdw netto w okresie sprowozdowczym {3-4+/-5) 3 642 -11129
7. Wartoié aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 29770 26 128
8. Srednio warto$é aktywdw netto w okresie sprawozdawezym 27 705 34033
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 31 966,3004 -82 695,1109
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym: 31 966,3004 -82 695,1109
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 297 868.2058 103 618,8361
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 265 901,9054 186 313,9470
Solda zmian 31 966,3004 -82 695,1109
2. Liczba jednostek narastajgco od poczqtku dziakalnosci funduszu, w tym: 515 986,9296 484 020,6292
Liczha zbytych jednostek uczestnictwa 5919 960.2287 5622 092.0229
Liczbo odkupionych jednostek uczestnictwa 5403 973,2991 5138071,3937
Saldo zmian 515 986,9296 484 020.6292
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 515 986,9296 484 020,6292
Ill. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa 3,72 -11,76
1. Wartos¢ aktywéw netto no JU ng koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 53.98 65,74
2. Wartos¢ aktywow netto na JU na kaniec biezgcego okresu sprawozdaowczego 57,70 5398
3. Procentowa zmiona wartosci aktywdw netto na JU w okresie sprawozdawczym 6,88% -17,89%
4. Minimalng warto$¢ aktywow netto no JU w okresie sprawozdawcezym 49,64 52.48
data wyceny 2014-03-14 2013-12-27
5. Maksyrnalng wartosé aktywdw netto na JU w okresie sprowozdawczym 60,15 7092
data wyceny 2014-06-10 2013-01-24
6. Wartos¢ aktywdw netto na JU wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawgzdowczym 57,82 54,01
dato wyceny 2014-12-30 2013-12-30
IV. Procentowy udziat kosztow funduszu w $redniej wartosci aktywow netto, w tym: 4,38% 4,55%
Procentowy udziot wynagrodzenia dlo towarzystwao 4,00% 4.00%
Procentowy udziot wynagrodzenia dla podmiotdw prowadzgeych dystrybucje 0,00% 0.00%
Procentowy udziat oplot dla depozytariusza 0.16% 0.09%
Procentowy udziat optat zwigzonych z prowadzeniem rejestru oktywdw funduszu 0,00% 0.00%
Procentowy udzial optat za ustugi w zakresie rachunkowesci 0,00% 0,00%
Procentowy udziof optat za ustugi w zakresie zarzqdzonia oktywami funduszu 0,00% 0,00%
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Zatgeznik do sprawozdania finansowego
BPH FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY PARASOLOWY
BPH SUBFUNDUSZU AKCJI EUROPY WSCHODZACEL
zarzgdzanego przez
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

Nota objasniajgca 1- Polityka rachunkowosci
1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci
Ujownianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Infermacje 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 pézn. zm. Ustawa"} oraz Rozporzgdzenia Ministra
Finansdow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych [Dz. U, z 2007 r. Nr 249 poz. 1859) - ,Rozporzqdzenie”.

Sprawozdanie sporzqdzane jest w jezyku polskim i w walucie polskiej.

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

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

Uimowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Subfunduszu oraz metody wyceny
aktywdw i sktadnikow lokat oraz ustalenie zobowiqzan i wyniku finansowego

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

WartosE poszczegolnych skiadnikdw aktywow i pasywadw, przychoddw i zwigzanych z nimi kosztéw, jak tez
zyskow i strat ustala sie oddzielnie.

Ksiegi rachunkowe Funduszu i Subfunduszu prowadzone sqg w systemie ksiegowym Crlando-Efos na
kontach ksiegi gtéwnej oraz powigzanych z nimi ksiegach pomocniczych wedtug ustalonego plonu kont.
Zapisy w ksiggach rachunkowych dokonywane sg na podstawie dowoddw ksiegowych.

Operagje dotyczgee Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktorego dotyczq.

Nabycie albo zbycie skiadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie
zawarcia umowy. Skiadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po momencie, o
ktérym mowa w Statucie [tj. godz. 23.00) oraz skladniki, dla ktorych we wskazanym momencie brak jest
potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie akiywow Subfunduszu i ustaleniu
jego zobowigzan.

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

Sktadniki aktywoéw Subfunduszu wyceniane sq oraz zobowigzanio Subfunduszu ustalane sqg zgodnie
2 obowigzujgcymi przepisami prawa polskiego i statutem Funduszu.

W sprawach nieuregulowanych przepisami Ustawy, przyjmujgc polityke rachunkowosci, Subfundusz moze
stosowad krojowe stondardy rachunkowosci wydane przez uprawniony w mysl ustowy Komitet
Standardéw Rachunkowosci. W przypadku braku odpowiedniego standardu krajowego Subfundusz moze
stosowad Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci,

Subfundusz obowigzany jest stosowaC okreslone Ustowq zasady rachunkowosci, rzetelnie i jasno
przedstawiajqc sytuacje majgtkowq i finansowq oraz wynik finansowy.

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie w dniu wyceny oraz na dzien
sporzgdzenia sprawozdania finansowego. Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu jest rowna 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 aktywow netto oraz ustalenia wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa, w tym
w szczegolnosci biorgc pod uwage mozliwos¢ uzyskanio przez Towarzystwo informacji niezbednych do
przeprowadzenia wyceny aktywdw netto oraz ustalenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa



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

Zgodnie z najlepszq wiedzq Towarzystwa przyjecie w Statucie Funduszu godziny 23.00 jako godziny, z ktdrej
bedq pobierane kursy do wyceny aktywdw netto Funduszu i Subfunduszy nie wplynie na prawidtowe,
zgodne z Ustawq o funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzgdzeniem ustalenie wartosci aktywodw,
wartosci aktywdw netto oraz wartosci aktywow netto na jednostki uczestnictwa; ponadto nie wplynie na
wtasciwe podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzeganie limitdw inwestycyjnych.

Wartos¢  diuznych papierdw wartoéciowych nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w
skorygowanej cenie nabycio, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe), przy czym
skutek wyceny tych sktadnikdw lokat zalicza sie odpowiednio do przychoddw odsetkowych albo kosztdow
odsetkowych Subfunduszu.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczgwszy od
dnia zawarcia umowy kupng, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;.

Zobowigzania z tytutu zbycio papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu,
wycenia sie, poczgwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodq korekty roznicy pomiedzy ceng
odkupu a cenq sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

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

Koszty odsetkowe z tytutu kredytdw i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz rozlicza sig w czasie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

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

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

Ujecie w ksiegach rachunkowych stanéw $rodkéw pienieznych odbywa sie na podstawie oficjalnych
wyciqgow z rachunkdéw bankowych, z uwzglednieniern wszystkich operacji z danego dnia, ktére zostaty
zatwierdzone w systemach bankowoséci elektronicznej.

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

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

Koszty wynagrodzenia Towarzystwa za zarzgdzanie naliczane sq kazdego dnia od wartoéci aktywodw netto
z poprzedniego dnia wyceny i rozliczane sq przez Subfundusz do 15-go dnia nastepnego miesiqca
kalendarzowego za miesiqc poprzedni.

Subfundusz pokrywa z wiasnych $rodkéw nastepujgce koszty | wydatki zwigzane z dziatalnodcig
Subfunduszu: wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem; optaty i prowizje maklerskie;
prowizje i optaty bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytdw i pozyczek zaciagnietych przez Subfundusz;
podatki i optaty wynikgjgce z przepisow prawa; prowizje i opfaty na rzecz instytucji depozytowych i
rozliczeniowych; koszty likwidacji Subfunduszu. Koszty zwigzane 2z dziatalnosdcig Subfunduszu nie
wymienione powyzej pokrywane sq przez Towarzystwo.

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

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

Podatek od naleznej dywidendy spétki wehodzqeej w sktad portfelo inwestycyjnego ujmowany jest jako
koszt.



Aktualizocja rynkow gtownych 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 ktdrym wolumen obrotu byt nojwiekszy.
Bloomberg Generic {(BGN} i Bloomberg Fair Value [BFV) nie sq rynkami aktywnymi.

Pojecie rynku aktywnego interpretowane jest zgodnie z obowigzujqcymi przepisami prawa.

Zrodtem cen papieréw zagranicznych jest serwis Bloomberg.

Dia instrumentow nobytych w trakcie danego miesiqca procedura wyznaczania rynku i kursu pierwszy raz
Jest realizowana na dzien rejestracji instrumentu w wycenie,

Dodotkowo stosowany jest nastepujgcy algorytm:

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

al dia krajowych instrumentéw udziatowych dla funduszu, ktéry ma w statucie zapisane odniesienie do
indeksu WIG - ze wzgledu na prowadzongq przez fundusz polityke inwestycyjng - rynek gtéwny ustalany jest
na podstawie tych rynkéw aktywnych, ktére sq brane pod uwage przy ustalaniu indeksu WIG;

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

¢} dlg krojowych instrumentéw diuznych wybér rynku gléwnego opiera sie na rynkach aktywnych
obejmujgcych BONDSPOT i GPW w Warszawie, w przypadku braku wolumenu obrotu na kazdym z tych
rynkéw, na ktérym dany instrument jest notowany. jako rynek giéwny wyznaczany jest BGN, a w przypadku
braku BGN - BFV;

d] dlo zagranicznych instrumentéw udziatowych wyboru rynku gtdwnego dokonuje sie sposréd rynkéw
aktywnych, na ktérych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg;

el dla zagranicznych instrumentéw dtuznych rynek gtowny ustala sie sposréd rynkdw 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 ktorym dony instrument jest notowany, jako rynek gtéwny
wyznaczany jest BGN, a w przypadku braku BGN - BFV.

2. Jezeli instrument byt notowany przynajmniej przez jeden dzied na jakimkolwiek rynku aktywnym w
rozumieniu punktu 1 w miesiqcu poprzedzajgcym uruchomienie procedury aktualizacji rynkéw gtéwnych,
pod uwage brany jest wolumen obrotéw z miesiqgca poprzedzajgcego date uruchomienia procedury
aktualizacji rynkow wyceny dia poszczegdlnych rynkéw.

Jezeli instrument w miesigcu poprzedzajgcym date uruchomienia procedury aktualizacji rynkéw gtéwnych
nie byt notowany na Zadnym z rynkow aktywnych w rozumieniu punktu 1, a jednoczeénie na dzief
uruchomienia procedury aktualizacji rynkéw gtdwnych jest notowany na rynku/ach aktywnych - pod
uwage brany jest wolumen obrotéw z dnia uruchomienia procedury aktualizacji rynkdw gtdwnych. W takim
przypadku procedura wyboru rynku gléwnego jest przeprowadzana codziennie do czosu zakonczenia
danego miesigca katendarzowego. Poczqwszy od kolejnego miesiqea wybdr rynku przeprowadzany jest w
oparciu o pkt. 1i 2.

W sytuacji, kiedy przy okazji badania rynkéw gtéwnych na poczgtku miesigca na kilku rynkach
zagranicznych jednoczednie wystepuje taki sam wolumen obrotdw dla danego papieru wartosciowego, za
podstawe przyjmowany jest rynek, ktdry byt wybrany joko gtéwny w miesiqcu poprzednim,

Akceptowalne sq odchylenia na  kursach sktadnikow lokat posiadanych przez  Subfundusz i
Depozytariusza w danym dniu wyceny.

Dopuszczalna jest nastepujgea wartosS¢ bezwzgledna réznicy cen:

- 0,25 % dla obligacji oraz bondéw skarbowych,

- 1,00 % dlo akgji.

Jezeli rdznice zawierajq sie w ustalonych przedziatach to do wyceny przyjmuije sie kurs Towarzystwa.

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

Nie wprowadzano zmian stosowanych zasad rachunkowosci.



3. Szczegdtowy opis metodologii wyliczania wskaznikéw, o ktérych mowa w przepisach
dotyczgceych prospektu i skrotu prospektu

Sposéb cbliczania Wspétezynnika Kosztdw Catkowitych {wskaznik WKC)
Wskaznik ten Subfundusz okresla wedtug wzoru jako: WKC= KyWANS,

gdzie:
WANS - oznacza Sredniqg Wortosé Aktywdw Netto Subfunduszu
K - oznacza koszty operacyjne Subfunduszu, o ktorych mowa w przepisach o szczegdlnych zasadach

rachunkowoséci funduszy inwestycyjnych z wytqczeniem:

1) kosztdw transakcyjnych, w tym prowizji i opat maklerskich, podatkdéw zwigzanych z nabyciem lub
zbyciem sktadnikdw portfelq,

2) odsetek z tytutu zaciggnietych pozyczek lub kredytow,

3) $wiadczer wynikajgeych z realizacji umow, ktérych przedmiotem sq instrumenty pochodne,

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

5} wartosci Swiadczeri dodatkowych,

t - oznaczo okres, zo ktdry przedstawione sq dane.

Do wskoznika WKC Subfundusz nie wiqcza kosztdéw wskazanych powyze] do wytgczenia oraz opfat
manipulacyjnych.



NOTA 2 - NALEZNOSCI FUNDUSZU

8PH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Akeji Europy Wschodzqcej

na dzien 31.12.2014
{wyrazone w tys. zt}

31.12.2014 31.12.2013

Z tytutu zbytych lokat 78 6183
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 0 0
Z tytutu dywidend 66 6
2 tytutu odsetek 0 0
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0

Pozostole 0 0
144 6189

NOTA 3 - ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy 8PH Subfundusz Akcji Europy Wschodzqcej
na dzier 31.12.2014
{wyrazane w tys. 21}
31.12.2014 31.12.2013

Z tytutu nobytych aktywdw 0 4844
Z tytutu tronsakeji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 0 0
2 tytutu instrumentdw pochodnych 0 0
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 22 19
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 32 22
Z tytulu wyptaty dochodéw funduszu 0 0
Z tytulu wyplaty przychodow funduszu 0 0
Z tytutu wyemitowanych obligagji 0 o
2 tytutu krdtkoterminowych poiyezek i kredytéw Y] 0
Z tytutu dhugoterminowych pozyczek i kredyidw 0 0
Z tytutu gwarongii lub poreczen 0 o
Z tytutu rezenw 109 96
Pozostate zobowigzania 0 0
163 4981




NOTA 4 - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
BPH Fundusz Inwestycyiny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Akcji Europy Wschodzgcej
na dziei 31.12.2014

31.12.2014

31122013

Wartes< no dzien

wonosc ng dziert

. . . wartodé no dziert | bitonsowy wwolucie | Warlos€ nodzied | bilansowy w walucie
I. STRUKTURA SRODKOQW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH bilonsowy w danej sprawozdania bilonsowy w danej sprawozdanio
BANKOWYCH Waluta walucie wtys. fingnsowegn w tys, wolucie w tys. finansowego w tys.
I. Banki:
BANK BPH S.A. PLN 28 28 21 21
BANK BPH S.A. EUR 0 1 0 0
BANK BPH 5.4 usp 0 1 4] 1
BANK BPH 5.4, HUF 1 0 4] 0
BANK BPH S.A, TRY 0 1 o 0

) ) . Wartos¢ na dzieri wortost no dzied

Il SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW warto$é no dziefi | bilonsowy w walucie | Waortodé na dzied | bilonsowy w wolucie
PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA bilorsowy w donej sprawozdanio bilansowy w donej sprowozdonia
BIEZACYCH ZOBOWIAZAN Waluto walucie w iys. finansowego w tys. wolucie w tys. finansoweqo w tys.
IL. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkow pienieznych:
BANK BPH SA. PLN 16 16 36 36
BANK BPH 5.4, EUR 6 27 1 4
BANK BPH S.A uso 1 2 1 3
BANK BPH 5.4, HUF 0 o] 0 0
BANK BPH 5.4, TRY 1 1 1 1

111 EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH

Wortost na dzief
bilonsowy w walutie
sprowozdonio
finunsowego w tys.

11l Ekwiwalenty Srodkdw pienieznych




Nota-5 Ryzyka
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Akcji Europy Wschodzqcej
na dzien 31.12.2014

1)  Poziom obcigzenia ryzykiem stopy procentowej:
al Aktywa obcigzone ryzykiem wynikajqecym ze stopy procentowe;]
nie dotyczy
bl Aktywa obcigzone ryzykiem przeplywodw pienieznych
nie dotyczy
cl Suma a}i bl; wartosé - 0 tys. 24, udziot w aktywach - 0%

2) Poziom obcigzenia ryzykiem kredytowym:
al  Kwoty odzwierciedlajqce maksymalne obcigzenie w przypadku nie wywigzania sie ze
zobowigzan
nie dotyczy
bl Przypadki znaczqcej koncentracji ryzyka kredytowego
nie dotyczy
c) Catkowite obcigzenie ryzykiem kredytowym
nie dotyczy

3) Poziom obcigzenia ryzykiem walutowym:
a)l Catkowite cbcigzenie ryzykiem walutowym, w tym przypadki znaczgceej koncentracji (*
oznaczone waluty o znacznej koncentracji ryzyka walutowego tj. waluty na ktérych
ekspozycja przekrocza 10% aktywdw Subfunduszu)

Waluta Kategoria Rodzaj aktywow Wartos¢ w tys. | Udziat w
bilansowa Fa3 oktywach (%)
usD Srodki pienieznei | gotowka 1 0,00
ich ekwiwalenty
Suma 1 0,00
TRY* Srodki pieniezne i gotéwka 1 0.00
ich ekwiwalenty
Lokaty notowane Akcje nominowane | 9 054 3025
no aktywnym rynku | w walucie
Suma 9055 30,25
EUR* Srodki pieniezne i | gotéwka 1 0,00
ich ekwiwalenty
Lokaty notowane Akcje nominowane | 6573 2196
na aktywnym rynku | w walucie
Suma 6574 21,96

4)  Podsumowanie poziomu obcigZenia poszczegblnymi ryzykami i pordwnanie do okresu
poprzedniego

Aktywao
. obcigzone . .
Poziom : Poziom . Poziom .
obcigenia Aktywo ryzyklerrj e Wskozpme .Kw.oty . obcigzenia Wskogpme
T - przepiywow Fi kategorii lokat | odzwierciedigjgce Lo kategorii lokot
aktywow i obcigzone , A oktywéw i g : Eace: oktywow i i
Al : srodkow T obcigzonych nie wypetnienie o obcigzonych
zobowigzan ryzykiem stopy o zobowigzon - — zobowiqzon -
; ; pienieznych . ryzykiem zobowiqzar na . ryzykiem
ryzykiem stopy | - procentowe] wynikajqeych ze e kredytowym | dzier bilansowy 7L walutowym
procentowej stopy kredytowym walutowym
procentowej
brak brak brok brak brok brak wysoki akcje

Profil ryzyka Subfunduszu w wymienionych powyzej kategoriach w poréwnaniu do poprzedniego okresu
raportowego ulegt zmianom. W portfelu wystepujq akcje nominowane w walucie.




Dziotajgc na podstawie Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia 2013 roku w sprawie
sposabu, trybu oraz warunkdw prowadzenio dziatalnodci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych { Dz.
U. 2013 roku poz. 538} Zarzqd BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. uchwatg z dnia 31 lipca 2013
r. przyjqt do stosowania polityke zorzgdzania ryzykiem.

Metoda pomiaru maksymalnego zaangazowania funduszu w instrumenty pochodne:
Aktualnie stosowanqg metodg pomiaru cotkowite] ekspozycji funduszu jest metoda zaangazowania.



£0-T0-HT02 L0-T0-7102 L0-TO-9102 asn 4301NjoM M QUYMY04 K4]  AUDILAM 215103] 20-TO-5T02 ASN/AHN3
SALTELT /U3 s 008 T | ydAuomousouap wAuooisn od QUYME0L %4
asn ooy asn Gtk Ainom zopazids
16T 1DS040SAM M G5 DZOIDISOP 007 T6L T 1DSONOSAM M SN DZ2UDISOP LT
2040 4N3 000 0O T 195040SAM 2010 ¥N3 000 00 T PFOHOSAM e H
m Anpm anwAzne zsnpunygns- M Ipn|om ainLAZN0 zsnpunyqng-
obaupoysod ofisupoyaod 1ysouod aAuzaard yAuzadad 1bAzod [2110M10 DSOLIDM, 1hAzod obaupoysod | ibAzod fe13oz dA)
nUsINgsU musawnnsul Ua£zsAzid bmoispod pabpag ojomy WINNS NS YohpzsAzad 250U DIZJOMIO [37) muawnisul
DIIDUORAM {pausnbimg yoAyzshzad lozpoy
[ISITEY 1asoujppodoz AulLLIa |
ujuIE )
£102°2T'1¢ ua1zp ou

"424upoy20d Mmo1UBLUNIISUI OJAD 81U NZSNPUNy YIDD3ISH M AMOSUD|IQ US1Zp DN

HT02°2T'TE Uazp pu
faobzpoyasp Adoang 10y 2snpunyqns Hdg AMO[OSRIDG ALDMIO AulAdAIsamul zZsnpund Hdd
INQOHIOd ALNIWNHLSNI - 9 ¥LON




NOTA 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPY
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Akcji Europy Wschodzgcej
na dzief 31.12,2014

31.12.2014

31.12.2013

Wartosé na dzien
bifansowy w tys. zi

wartos¢ no dzierd
bilansowy w tys. zt

1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony
do odkupu, w tym:

1, Transakgje, w wyniku ktérych nostepuje
przeniesienie na subfundusz praw wiasnosci i ryzyk

2. Transakeje, w wyniku ktérych nie nastepuje
przeniesienie na subfundusz praw wiasnosci i ryzyk

Il. Transakeje przy zobowiqzaniu sie subfunduszu
do odkupu, w tym:

1. Transakgje, w wyniku ktérych nastepuje
przeniesienie na drugg strone praw wasnosci i ryzyk

2, Transakeje, w wyniku ktdrych nie nastepuje
przeniesienie na drugq strone praw wiasnosci i ryzyk

I1l. Naleznoéci z tytuty papierdw wartosciowych
pozyczonych od subfunduszu w trybie przepiséw
rozporzgdzenia o pozyczkach papierow
wartosciowych

V. Zobowiqzania z tytubu popierdw wartosciowych
pozyczonych przez subfundusz w trybie przepisow
rozporzqdzenia o pozyczkach papierow
wartosciowych




NOTA 8 - KREDYTY | POZYCZK!
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Akcji Europy Wschodzqcej
no dzief 31.12.2014
W hiezgeym roku bilansowym Subfundusz nie zacigoe! kredytdw oni pozyczek przekroczojqeych 1% wortosei aktywow Subfunduszu.
W biezqcym okresie bilonsowym bilonsowym Subfundusz nie udzielat pozyczek pienieznych.
no dzie 31.12.2013
W biezqcym roku bilensowym Subfundusz nie zaciggot kredytow oni pozyczek przekraczojgeych 1% wartodei oktywow

W biezqcym okresie bilansowym bilansowym Subfundusz nie udzielot pozyczek pienieznych.
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NOTA-10 DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA
BPH Fundusz Inwestycyjny Otworty Porasclowy BPH Subfundusz Akcji Europy Wschodzqeej

na dzied 31.12.2014
31.12.2014 31.12.2013
ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK [STRATA) ZE
ZBYCIA LOKAT Wartoié zrealizowonega Warost [spadek] wartoéc zrealizowanego Warost {spadek]
2ysku [stroty} ze 2bycia | niezredlizowanege zysku z|  zysku istraty) 2e Zbycia | niezreolizowanega zysku z
lokot w tys. wyceny okiywdw w tys. lokat w tys. wyceny akiywdw w tys,
Skladniki lokat notowane na okiywnym ryriku, w tym -1731 3859 -1 542 -4 019
Dluzne papiery wortodciowe 0 0 1] 0
Sktadniki lokat nienotowone na aktywnym rynku, w tym 0 0 0 -4
Dluzne papiery wortosciowe 0 1] 0 0
Nieruchomosci 1] 0 0 0
Pozostale -23 L] 2 0
-1754 3863 -1 540 -4 023
WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU Wartof¢é w okresie
SProwozdowczymw tys.
Wyptacone przychody z lokot 0
Wyptacony zrealizowany zysk ze zbycia lokat 0
Wartosc w okresie Udziot w aktywach w dniu |Udzial w oktywoach netto w Wphaw na warteéé Wptyw na wartoé
WYPLACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT sprawozd wiys, wyplaty dniu wyplaty aktywdw w tys. ak netlo wtys.
Przychody ze zbycia lokot funduszu aktywéw niepublicznych: 1] 0 0
[ 0 0

Subfundusz nie wyptaca dochoddw swoim uczestnikom




NOTA 11 - KOSZTY FUNDUSZU

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Akcji Europy Wschodzqcej

na dzien 31.12.2014
31.12.2014 31.12.2013

Wartos¢ w okresie Waortos¢ w okresie
1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO e [
0 0

Wartos¢ w okresie Wartoéé w okresie
Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA sprowezdowezym w tys, | Sprowozdowcezym w tys,
Czes¢ stota wynagrodzenia 1108 1363
Czes¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw funduszu O 0

HY. KQSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANE Wartosc w okresie Wartos¢ w okresie
BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI sprawozdawczym w tys. | sprowozdawczym w tys.

1. {zbyty sktadnik lokat}

a) {koszty zwigzaone ze zbytym sktadnikiem lokat)




NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Akcji Europy Wschodzqcej

31.12,2014 31.12.2013 31.12.2012
wartos¢ aktywdéw netto na koniec roku obrotowego 29 770 065,62 26 128 486,68 37 256 694,28
Wartos¢ aktywodw netto na jednostke uczestnictwa na
keniec roku obrotowego w A 57.70 53,98 65,74
Wartos¢ akiywdw netto na jednostke uczestnictwa na
koniec roku obrotowego W EUR 13,54 13,02 16,08

Waortodé aktywdw netto na poszczegéine kategorie jednostek uczestnictwa na koniec roku obrotowego

Wartosé aktywdw netto no jednostke uczestniciwo typu

A{PLN] 57,70 5398 65,74
Wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa typu
Euro [PLN) 57,70 53,98 65,74
Wartosé aktywéw netto no jednostke uczestnictwa typu
Eurc [EUR} 13,54 13.02 16,08
Wartoé€ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa typu
P {PLN] 57,70 53,98 65,74
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa typu
B{PLN] 57,70 53,98 65.74




Informacja dodatkowa
BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY PARASOLOWY
BPH SUBFUNDUSZ AKCJI EUROPY WSCHODZACEJ

Informacje o znaczqceych zdarzeniach dotyczqeych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym
za biezqcy okres sprawozdawczy

W biezqcym okresie sprawozdawczym nie zarejestrowanc zadnych znaczqeych zdarzen, dotyczqeych lat
ubiegtych, ktére wymagatyby ujecia w sprawozdaniu fingnsowym,

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

Po dniu bilansowym nie zarejestrowano Zzadnych znaczqoych zdarzen, ktdre wymagalyby ujecia w
sprawozdaniu.

Zestawienie oraz objasnienie rdznic pomiedzy danymi ujownionymi w sprawozdaniu finansowym i w
porownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami
finansowymi

Dane pordwnawcze za poprzednie okresy sprowozdowcze zostaty sporzgdzone zgodnie z formatemn
sprawozdania wynikajgcym z Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24.12.2007 r. w sprawie
szczegdinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

W zwigzku z czym nie zostaty dokonane zadne korekty.

Dokonane korekty btedéw podstawowych

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

W okresie sprawozdawczym nie wystqpily przypadki zawieszenia zbywania i odkupywanio jednostek
uczestnictwa oraz zawieszenia w dokonywaniu wyceny Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na
Jednostke Uczestnictwa,

W okresie sprawozdawczym nie wystqpity przypoadki nierozliczenia sie transokcji zawieranych przez
Subfundusz.

inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym , ktore mogtyby w istotny sposdob wplyngé
na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji subfunduszu i ich zmian.

Zrealizowany zysk {strata) ze zbycia lokat [ w tys. 2}

Akcje 476
Kwity depozytowe -1256
Instrumenty pochodne -22
Zrealizowany zysk (strato) - rozem -1754

Wzrost/Spadek niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat [ w tys. 2t)

Akcje 2655
Kwity depozytowe 1165
Prawa do akcji 38
Instrumenty pochodne 5
Wzrost/Spadek niezrealizowanego zysku (straty) - razem 3863

Informacja o polgczeniu subfunduszy

W dniu 30 lipca 2014 r. Towarzystwo otrzymato zgode na potgczenie wewngtrzne dwéch subfunduszy
wydzielonych w ramach BPH FIO Parasolowy, wyrazong w formie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego
z dnia 28 lipca 2014 roku (nr DFI/1/4032/8/21/14/U/J6G):

e BPH Subfunduszu Nieruchomosci Europy Wschodzqcej [subfundusz przejmowany)
e BPH Subfunduszem Akgji Europy Wschodzqcej (subfundusz przejmujqcy}



Potgczenie nastgpito w trybie potgczenia wewnetrznego z ustawy o funduszach inwestycyjnych, o jego
skutkiem jest:

- przydziat jednostek uczestnictwa subfunduszu przejmujgcego w zamian zo Jednostki Uczestnictwa
Subfunduszu przejmowanego. Wszystkim Uczestnikorn Subfunduszu przejmowanego (wedtug stanu no
dzien przydziatu) zostaly wydane Jednostki Uczestnictwa tej samej kategorii w subfunduszu przejmujgcym,
w adekwatnej liczbie (zgodnie z wycenami Jednostek Uczestnictwa na dzied poprzedzajgcy date
przydziatu).

- przekazanie majgtku Subfunduszu przejmowanego Subfunduszowi przejmujgcemu.

W dniu 6 sierpnia 2014 roku Fundusz ogtosit na stronie internetowej www.bphtfi.pl informacje o zamiarze
potqczenia subfunduszy, w ktdrej zostat przedstawiony harmonogram fqczenia subfunduszy oraz
ogtoszony statut Funduszu [zgodnie z postanowieniami art. 208b Ustawy). Polgczenie zostato
przeprowodzone w dniu 19 wrzesnia 2014 .

informacje o subfunduszu przejmowanym na dzien 18 wrzeénia 2014 czyli na ostatnig wyceng
subfunduszu (dane w ztotych),

Aktywad netto {I-il) 6245371,67
Liczha jednostek uczestnictwa: 4797 827,9535
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa typu A, B, Pi EUR 1,30

Przydziat Jednostek Uczestnictwa przez Subfundusz przejmujgcy zostat dokonany w dniu 19 wrzesnia 2014
r. na podstawie wyceny z dnia 18 wrzednia 2014 r. bez pobierania optaty manipulacyjne;.
Potqczenie zostato rozliczone w ksiegach rachunkowych subfunduszu przejmujgcego na dzier 19.09.2014.

Na potrzeby wykazania potqczenia przyjeta zostata metoda nabycia, polegajgea na wprowadzeniu do ksigg
subfunduszu przejmujgcego sktadnikéw portfela subfunduszu przejmowanego w zaktualizowanej na dzier
potqczenia cenie nabycia (ceng nabycia stola sie wartos¢ tych sktodnikdw no dzied potqczenia) oraz
przeniesieniu naleznosci | zobowigzon subfunduszu przejmowanego. Skumulowany wynik z inwestycji, w
tym wynik biezgcy [zysk niezrealizowany, naliczone przychody} zostat przeniesiony jako kapitat wptacony
zwigzany z przydziatem jednostek uczestnictwa objetych w zamian za jednostki uczestnika subfunduszu
przejmowanego,

Dane dotyczqce podatkow i optat

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

Zgodnie z Ustawq z dnia 21 listopada 2001 r. 0 zmianie ustawy ¢ podatku dochodowym od 0séb fizycznych
oraz ustawy o zryczattowanym podatku dochodowym od niektdrych przychodéw osigganych 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 1cl.
Podatek pobiera podmiot uprawniony do prowadzenia rachunku podatnika poczgwszy od 1 marca 2002 r.
{art. 52a ust. 6). Zwolnione od podatku sq dochody wyptacone podatnikowi, ktéry zawart stosowng umowe
przed 01 grudnia 2001 r. fart. 52a ust. 1 pkt 3).

Dochody Subfunduszu z tytutu obrotu papierami wartoéciowymi na rynkach zagranicznych mogq podiegaé
opodatkowaniu. Subfundusz w okresie sprawozdawczym zaptacit podatek z tytutu naleznej dywidendy w
wysokosci 61 tys. zt.

W okresie sprawozdawczym prowizja maklerska wyniosta 91 tys. zt.

Warszawa, 27 lutego 20151,

%\%—/ /M%W

Piotr Karnkowski Marcin Bednarek
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu
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grupa GE Capital

Warszawa, 27 lutego 2015.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank BPH S.A. wypetniajgc obowigzki Depozytariusza dla BPH Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego Parasolowego BPH Subfunduszu Akcji Europy Wschodzqcej potwierdza, iz dane
dotyczqce stanéw aktywéw subfunduszu, w tym w szczegdlnosci aktywow zapisanych na
rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkow z tych aktywow
wynikajgcych, zawarte w sprawozdaniu finansowym subfunduszu sporzqdzanym na dzien
31 grudnia 2014 roku za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku sg zgodne ze

stanem faktycznym.

Bank BPH Spétka Akevina |
Mened: s. Admin
Biuro Powiernicze

Konrad Komorowski

Bank BPH S.A.

jansk-Poinos w Gdansku




Deloi
e OItter Deloitte Polska

Spdika z ograniczong odpowiedzialnoécig Sp. k.
z siedzibg w Warszawie

Al. Jana Pawta Ii 19

00-854 Warszawa

Polska

Tel.: +48 22511 08 11, 511 08 12
Fax: +48 22 511 08 13
www.deloitte.com/pl

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Do Uczestnikéw BPH Subfunduszu Akcji Europy Wschodzacej

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego BPH Subfunduszu Akcji
Europy ‘Wschodzacej (dalej ,,Subfundusz”) wechodzacego w sklad BPH Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego Parasolowego (dalej ,,Fundusz”) z siedziba w Warszawie, ul. Bonifraterska 17, na ktore
sktada si¢ wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat, bilans na dzief
31 grudnia 2014 roku, rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto
sporzadzone za rok obrotowy od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku oraz noty
objasniajace i informacj¢ dodatkows.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami sprawozdania finansowego Subfunduszu
odpowiada Zarzad BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (dalej “Towarzystwo”).
Zarzad Towarzystwa jest zobowigzany do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spetniato
wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci
(Dz. U. z 2013 r., poz. 330 z pézn. zm.), zwanej dalej ,,ustawa o rachunkowosci” i wydanymi na jej
podstawie przepisami, w szczegdlnosci rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007
1., Nr 249, poz. 1859), zwanego dalej ,,rozporzadzeniem o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnoéci sprawozdania finansowego
z przyjetymi przez Subfundusz zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy przedstawia ono
rzetelnie ijasno, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkows i finansowa, jak tez
wynik finansowy Subfunduszu oraz o prawidlowosci ksiag rachunkowych stanowigcych podstawe
jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliémy i przeprowadziliSmy stosownie
do postanowien:

—  rozdziatu 7 Ustawy o rachunkowosci,

—  krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajows Rad¢ Bieglych
Rewidentéw w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowalimy i przeprowadziliémy w taki sposob,
aby uzyskaé racjonalng pewno$¢ pozwalajgca na wyrazenie opinii 0 sprawozdaniu.
W szczegdlnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Subfundusz
zasad (polityki) rachunkowosci i znaczacych szacunkow, sprawdzenie — w przewazajgcej mierze
w sposob wyrywkowy — dowodéw i zapiséw ksiegowych, z ktérych wynikajg liczby i informacje
zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i caloSciowa oceng¢ sprawozdania finansowego.
Uwazamy, ze badanie dostarczylo wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

¥

Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy KRS 0000446833, NIP: 527-020-07-86, REGON: 010076870 3

Member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited
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Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe BPH Subfunduszu Akcji Europy Wschodzacej
we wszystkich istotnych aspektach:

przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowe;j i finansowej
Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2014 roku, jak tez jego wyniku finansowego za rok
obrotowy od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku,

zostalo sporzadzone zgodnie 2z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajagcymi z Ustawy o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi oraz na podstawie prawidlowo prowadzonych ksigg
rachunkowych, '

jest zgodne z wplywajacymi na tre§¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu Subfunduszu.

Jlagdie

Joanna Kacperska
Kluczowy biegly rewident
przeprowadzajacy badanie
nr ewidencyjny 12296

W imieniu Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. — podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdaf finansowych wpisanego na liste podmiotéw uprawnionych
prowadzona przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

fisz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte

Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k.

Warszawa, 27 lutego 2015 roku



BPH Subfundusz Akcji Europy Wschodzacej

RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
BPH SUBFUNDUSZU AKCJI EUROPY WSCHODZACEJ
ZA ROK OBROTOWY 2014

I. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujace badany Subfundusz

BPH Subfundusz Akcji Europy Wschodzacej wchodzi w sktad BPH Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego Parasolowego. Fundusz moze uzywa¢ nazwy skrécone;j ,,BPH FIO Parasolowy”.

Fundusz powstal na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego
nr DFL/4032/64/16/07/V1/U/3-11/MM z dnia 28 grudnia 2007 roku, ktéra udzielita Towarzystwu
zezwolenia na przeksztalcenie dotychczasowych dziesigeiu funduszy otwartych zarzadzanych
przez Towarzystwo (BPH FIO Akcji, BPH FIO Akcji Dynamicznych Spétek, BPH FIO Akcji
Europy Wschodzacej, BPH FIO Aktywnego Zarzadzania, BPH FIO Obligacji Europy
Wschodzacej, BPH FIO Nieruchomo$ci Europy Wschodzacej, BPH FIO Obligacji 1, BPH FIO
Obligacji 2, BPH FIO Skarbowego i BPH FIO Stabilnego Wzrostu) w jeden fundusz inwestycyjny
otwarty z wydzielonymi subfunduszami — BPH FIO Parasolowy.

Obecnie w sklad Funduszu wchodzg nastepujace Subfundusze:

BPH Subfundusz Akeji,

BPH Subfundusz Akcji Dynamicznych Spolek,

BPH Subfundusz Akcji Europy Wschodzacej,

BPH Subfundusz Zréwnowazony (do dnia 16 lipca 2014 roku BPH Aktywnego Zarzadzania),
BPH Subfundusz Obligacji Korporacyjnych,

BPH Subfundusz Obligacji 1,

BPH Subfundusz Obligacji 2,

BPH Subfundusz Skarbowy,

. BPH Subfundusz Stabilnego Wzrostu,

10. BPH Subfundusz Globalny Zywnoéci i Surowcow,

11. BPH Subfundusz Akcji Globalny,

12. BPH Subfundusz Selektywny,

13. BPH Subfundusz Pieni¢zny (utworzony w dniu 16 lipca 2014 roku),
14. BPH Subfundusz Aktywnego Zarzadzania Globalny.

A e DA bl

Na dziefi sporzadzenia potgczonego sprawozdania finansowego, tj. 31 grudnia 2014 roku,
subfundusz BPH Aktywnego Zarzadzania Globalny nie zostal uruchomiony.

Fundusz zostal zawigzany aktem notarialnym z dnia 13 grudnia 2007 roku przed notariuszem
Bogumila Ganko prowadzaca Kancelarig Notarialng w Warszawie (Repertorium A Nr 2289/2007).

Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez VII Wydziat
Cywilny i Rejestrowy Sadu Okregowego w Warszawie, pod numerem RFI 379 dnia 16 maja 2008
roku.

Funduszem zarzadza Towarzystwo dzialajace pod firmg ,BPH Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych” Spétka Akcyjna (,,Towarzystwo™) z siedzibg w Warszawie, ul. Bonifraterska 17.
Towarzystwo jest wpisane do rejestru przedsigbiorcéw pod numerem KRS 0000002970,
prowadzonego przez Sad Rejonowy w Warszawie XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego.

Funkcje Depozytariusza przechowujacego aktywa Subfunduszu petni Bank BPH S.A. z siedziba
w Gdansku, ul. ptk. Jana Patubickiego 2.

Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp. k. 5



BPH Subfundusz Akcji Europy Wschodzacej

Funkcje Agenta Transferowego obstugujacego Subfundusz petni ProService Agent Transferowy
Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Putawska 436.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost warto$ci aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

Subfundusz dziata na podstawie:

— ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546
z p6zn. zm.),

— statutu zatwierdzonego przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego w dniu 28 grudnia 2007 roku
decyzja nr DFL/4032/64/16/07/VI/U/3-11/MM o utworzeniu Funduszu w brzmieniu
okreslonym w akcie notarialnym z dnia 13 grudnia 2007 roku sporzadzonym przed
notariuszem Bogumilg Ganko (Repertorium A Nr 2289/2007) z pdzniejszymi zmianami.

2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Dziatalno$é Subfunduszu w 2013 roku zamknela si¢ ujemnym wynikiem z operacji w wysokosci
6.175 tys. zk. Sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok obrotowy 2013 podlegato badaniu
przez bieglego rewidenta. Badanie zostalo przeprowadzone przez podmiot uprawniony Deloitte
Polska Spolka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. Biegly rewident wydal o tym
sprawozdaniu opini¢ bez zastrzezen.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Towarzystwa zatwierdzajace sprawozdanie finansowe za rok
obrotowy 2013 odbyto sie w dniu 15 kwietnia 2014 roku.

Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2013 zostalo zgodnie z przepisami prawa zlozone
w RFI w dniu 22 kwietnia 2014 roku.

3. Dane identyfikujgce podmiot uprawniony oraz kluczowego bieglego rewidenta
przeprowadzajacego w jego imieniu badanie

Wyboru podmiotu uprawnionego do badania dokonato Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
Towarzystwa. Badanie sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone na podstawie umowy
z dnia 26 czerwca 2014 roku, zawartej pomigdzy Subfunduszem a firmg Deloitte Polska Spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. z siedzibg w Warszawie, al. Jana Pawla II 19, wpisang na
prowadzong przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentow list¢ podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod nr 73. W imieniu podmiotu uprawnionego badanie sprawozdania
finansowego Subfunduszu zostalo przeprowadzone pod nadzorem kluczowego bieglego rewidenta
Joanny Kacperskiej (nr ewidencyjny 12296) w dniach od 2 do 25 lutego 2015 roku oraz poza
siedzibg Towarzystwa do dnia wydania niniejszej opinii.

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. oraz kluczowy biegly rewident
przeprowadzajacy badanie potwierdzajg, iz sa uprawnieni do badania sprawozdaf finansowych
oraz spefniajg warunki okreslone w art. 56 ustawy o bieglych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz nadzorze publicznym
(Dz. U. 22009 r. nr 77, poz. 649 z pézniejszymi zmianami) do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej
opinii o sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

Deloitte Polska Spéika z ograniczong odpowiedzialnoScig Sp. k. 6



BPH Subfundusz Akeji Europy Wschodzacej

4. Dostepno§¢ danych i oswiadczenia kierownictwa Subfunduszu
Nie wystapily ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i kluczowemu bieglemu rewidentowi w trakcie badania udostgpniono
wszystkie zadane dokumenty i dane, jak réwniez udzielono wyczerpujacych informacji
i wyjasnien, co miedzy innymi zostalo potwierdzone pisemnym o$wiadczeniem Zarzadu
Towarzystwa z dnia 27 lutego 2015 roku.

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. 7
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II. SYTUACJA MAJATKOWA I FINANSOWA SUBFUNDUSZU

Ponizej zaprezentowane sg podstawowe wielkosci z rachunku wyniku z operacji oraz wskazniki
finansowe opisujace wynik finansowy Subfunduszu, jego sytuacj¢ finansowg i majatkowa

w poréwnaniu do analogicznych wielkosci za rok poprzedni.

Wybrane pozycie (w tys. z1)

Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym
Przychody z lokat w okresie sprawozdawczym

Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny
lokat

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

Koszty wynagrodzenia Towarzystwa

Rentownos¢ aktywow netto

Koszty Subfunduszu do $rednich aktyw6w netto

Aktywa netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu
sprawozdawczego (zt)

014 013
27.705 34.033
711 938
3.863 (4.023)
(1.754) (1.540)
1.108 1.363
5,8% (18,1)%
4,4% 4,6%
57,70 53,98

Analiza powyzszych wielko$ci i wskaznikow wskazuje na wystapienie w badanym okresie

nastepujacych tendencji:

—  wazrost wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa o 6,9% w stosunku do 31 grudnia

2013 roku,

—  wzrost rentowno$ci aktywéw netto w skali roku o 23,9 punktu procentowego w stosunku

do poprzedniego roku obrotowego,

- spadek wskaznika kosztéw Subfunduszu w odniesieniu do wartosci $rednich aktywow netto
0 0,2 punktu procentowego w stosunku do poprzedniego roku obrotowego.

W dniu 30 lipca 2014 roku Towarzystwo otrzymalo zgode na polaczenie wewnetrzne
BPH Subfunduszu Nieruchomosci wyrazong w formie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego
z dnia 28 lipca 2014 roku (nr DF/I/4032/8/21/14/U/JG). W dniu 19 wrze$nia 2014 roku nastapito
polaczenie wewnetrzne BPH Subfunduszu Nieruchomosci Europy Wschodzacej (subfundusz
przejmowany) z BPH Subfunduszem Akcji Europy Wschodzacej (subfundusz przejmujgcy).
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III. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1. Ocena systemu rachunkowosci

Subfundusz posiada aktualng dokumentacje opisujaca przyjete zasady rachunkowosci, zgodna
we wszystkich istotnych aspektach z wymaganiami art. 10 Ustawy o rachunkowosci oraz
rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) zwanego dalej
srozporzadzeniem o rachunkowosci” i zatwierdzona do stosowania. Zasady te byly stosowane
w sposob ciagly i nie ulegly one zmianie w stosunku do zasad stosowanych w roku poprzednim.
Bilans otwarcia wynika z zatwierdzonego sprawozdania finansowego za poprzedni rok obrotowy
i zostat on prawidtowo wprowadzony do ksiag rachunkowych badanego okresu.

Na bazie testéw przeprowadzonych w ramach procedur badania sprawozdania finansowego
dokonaliémy weryfikacji stosowanego systemu rachunkowosci i nie stwierdziliémy
nieprawidtowoéci, ktore mialyby wplyw na sporzadzone sprawozdania finansowe. Stosowany
przez Subfundusz system rachunkowosci nie byt jednak cato$ciowo przedmiotem naszego badania.

2. Informacje identyfikujace badane sprawozdanie finansowe

Badane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na dzien 31 grudnia 2014 roku i obejmuje:
—  wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
~  zestawienie lokat na dzief 31 grudnia 2014 roku wykazujace lokaty w kwocie 29.758 tys. zl,

—  bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2014 roku wykazujacy aktywa netto w kwocie
29.770 tys. 24,

— rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku
wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 1.607 tys. zi,

-~ zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014
roku wykazujace zwigkszenie aktywow netto w kwocie 3.642 tys. zi,

—  noty objasniajace i informacj¢ dodatkowa.

3. Informacje o wybranych istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

Struktura aktywow i pasywdw oraz pozycji ksztaltujacych wynik z operacji Subfunduszu zostata
przedstawiona w sprawozdaniu finansowym.

Portfel inwestycyjny

Zestawienie lokat zostalo prawidlowo przedstawione jako element sprawozdania finansowego
Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2014 roku.

Stan aktywow zapisanych na rachunkach papieréw wartosciowych na dzien 31 grudnia 2014 roku
zostat potwierdzony w O$wiadczeniu Depozytariusza.

Struktura nalezno$ci

Struktura naleznosci zostata prawidlowo przedstawiona w nocie do sprawozdania finansowego.

Kapital powierzony

Wartos¢ ksiegowa kapitatu powierzonego na dzien 31 grudnia 2014 roku wyniosta 89.214 tys. z1.
Szczegdtowe informacje dotyczace zmian w kapitale powierzonym w okresie sprawozdawczym
zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym.
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Przychody z lokat

Przychody z lokat w badanym okresie wyniosty 711 tys. zl. Rachunek wyniku z operacji
prawidlowo przedstawia strukture przychodow.

Koszty dziatalnosci operacyjnej

W badanym okresie koszty operacyjne Subfunduszu wyniosty 1.213 tys. zt, z czego koszty
wynagrodzenia Towarzystwa wynosily 1.108 tys. zi, a pozostate koszty 105 tys. zt. Rachunek
wyniku z operacji prawidiowo przedstawia strukturg kosztéw operacyjnych.

4. Kompletnos¢ i poprawno$é sporzadzenia wprowadzenia do sprawozdania finansowego,
dodatkowych informacji i objasnien Subfunduszu

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego zawiera wszystkie istotne informacje wymagane
zalgcznikiem do rozporzadzenia o rachunkowos$ci. Zarzad Towarzystwa potwierdzil zasadnos¢
zastosowania zasady kontynuacji dziatalno$ci przez Subfundusz przy sporzadzaniu sprawozdania
finansowego. Zasady wyceny aktywdw i pasywdéw, pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu
sporzgdzenia sprawozdania finansowego zostaly prawidtowo i kompletnie opisane w tym
wprowadzeniu.

Zarzad Towarzystwa sporzadzil dodatkowe informacje i objasnienia w postaci not tabelarycznych
do poszczegdlnych pozycji bilansu oraz rachunku wyniku z operacji Subfunduszu, a takze
w postaci opisow slownych. Dodatkowe informacje i objasnienia w sposéb prawidlowy
i kompletny opisuja pozycje bilansu oraz rachunku wyniku z operacji Subfunduszu oraz zawierajg
wszystkie pozycje, ktérych ujawnienie jest wymagane przepisami rozporzadzenia o rachunkowosci.

Zgodnie z przepisami rozporzadzenia o rachunkowosci informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym ujawnia si¢ w tysigcach zlotych, chyba ze charakter i istotno$¢ pozycji wymagajg
innej doktadnosci.

List Zarzadu Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfunduszu, zawierajacy informacje
wymagane §37 ww. rozporzadzenia oraz O$wiadczenie Depozytariusza Subfunduszu o zgodnosci
danych dotyczgcych stanéw aktywéw Subfunduszu ze stanem faktycznym, zgodnie
z obowigzujagcymi przepisami zostaly dolgczone do polaczonego sprawozdania finansowego
BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Parasolowego.
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IV. UWAGI KONCOWE

O$wiadczenia Zarzadu

Deloitte Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialno$cig Sp. k. oraz kluczowy biegly rewident
otrzymali od Zarzadu Towarzystwa pisemne o$wiadczenie, w ktérym Zarzad stwierdzil,
iz w badanym okresie Towarzystwo przestrzegalo przepiséw prawa.

Yool

Joanna Kacperska
Kluczowy biegly rewident
przeprowadzajacy badanie
nr ewidencyjny 12296

W imieniu Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. — podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na list¢ podmiotéw uprawnionych
prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

A

Dariusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k.

Warszawa, 27 lutego 2015 roku
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