BPH SUBFUNDUSZ STABILNEGO WZROSTU

SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES
od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzqdzone na podstawie przepisdw ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 roku, poz. 330, z pdZn. zm.) oraz zgodnie z Rozporzgdzeniem
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;

e  Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,

e Zestawienie Lokat wedtug stanu na dzied 31 grudnia 2015 roku o wartodci 305 539 tys. zt, w tabeli
gtéwnej oraz w tabelach uzupetniajgeych i dodatkowych,

o Bilans sporzgdzony na dziern 31 grudnia 2015 roku wykazujgey aktywa netto w wysokosci 268 720 tys. 21,

e  Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2015 do 31 grudnia 2015 roku wykazujgcy ujemny
wynik z operacji w wysokosci 6 065 tys. zt,

o  Zestawienie zmian w aktywach netto,

o  Noty objasniajgce,

e Informacje dodatkowq.

Warszawa, 29 lutego 2016 .

Piotr Karnkowski Margin Bednarek

Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzqdu
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Szanowni Panstwo,

Przedstawiamy Panstwu sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
Parasolowego (,Fundusz’) zarzqdzanego przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., za okres
od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 roku.

Na dzien 31 grudnia 2015 wartoéé aktywéw netto Funduszu wyniosta 2.404 min PLN, natomiast fqczna
wartoéé aktywdw netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez BPH Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. wyniosta 2.636 min zt.

Ponizej przedstawiamy podsumowanie dziatalnoéci inwestycyjnej Subfunduszy.
Rynek obligacji:

Styczeri 2015 roku zostat zdominowany przez banki centralne na catym Swiecie. Duza cze$c z nich wcigz
dostrzegata wskazania do coraz bardziej niestandardowych dziataf w obliczu rosnqcej presji deflacyjne.
Gtéwng role odegrat Europejski Bank Centralny (ECB). Prezes Draghi pozytywnie zaskoczyt i tak juz
rozochoconych uczestnikéw rynku. Bank miat skupowaé aktywa strefy euro, do wartosci 60 mid EUR
miesiecznie do momentu, az prognozy inflagji nie bedg wskazywaty istotnej poprawy. Oznacza to, ze do
wrzeénia 2016 roku, bank powiekszy swéj bilans do ponad 3 bin EUR, czyli zgodnie z zapowiedziami
Prezesa z sierpnia ubiegtego roku. Gtéwnym sposobem oddziatywania bedzie w tym przypadku kanat
kursowy. Ostabienie euro w stosunku do walut gtéwnych partneréw handlowych ma wesprzec
konkurencyjnoéé sektora przemystowego. Pozostaje tylko czeka¢ na odpowiedz wiadz monetarnych
Standw Zjednoczonych.

W drugim kwartale 2015 roku notowania obligacji skarbowych nieco sie ustabilizowaty. W przypadku
polskiej obligacji dziesiecioletniej byt to przedziat 2,0% - 2,5%. W marcu, uczestnicy rynku przywigzywali
relatywnie duzq wage do czynnikéw o charakterze lokalnym. Chodzito w szczegdlnosci o Rade Polityki
Pienieznej (RPP), ktéra na poczqtku miesiqca zaskoczyta agresywnym cieciem stopy bazowej z poziomu
2,0%. do poziomu 1,5%, zatqczajge niefortunny komentarz kofca cyklu luzowania polityki pienigznej. Tym
samym, RPP odebrata inwestorom nadzieje na rychte obnizki stopy. Opisane wydarzenia miaty miejsce w
trakcie narastajgcej niepewnosci dotyczqcej loséw stopy bazowej w USA. Pomimo istotnie stabszych
danych w pierwszym kwartale 2015 roku, rynki nerwowo wyczekiwaty zmiany tonu komunikatu FED.
Istotnie wieksza zmiennos¢ obligacji amerykanskich nasilita wspétzaleznosé pomiedzy rentownosciami
polskich i amerykarskich obligacji skarbowych.
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Drugi kwartat 2015 to najstabszy taki okres w historii ostatnich 15 lat na rynku polskich obligacji
skarbowych. Szeroki indeks rynku stracit prawie 3%, a rentownosci obligacji dtugoterminowych wzrosty o
przeszto 100 punktéw bazowych. Z polskiej i niemieckiej gospodarki, praktycznie niezmiennie od poczgtku
2015 roku, naptywaty dobre dane makroekonomiczne. Dotyczyty zaréwno produkcji przemystowej, jak i
aktywnosci konsumentéw. Wyzszg dynamike wzrostu strefy realnej antycypowaty wskaZniki uznane za
wyprzedzajgce, m.in. PML. To byt teZ powdéd dla ktdrego regularnie consensus prognoz wzrostu w Europie i
Polsce podwyzszat sie. Ponadto w miesigcach wiosennych inwestorzy utwierdzili sie w przekonaniu, ze
odczyt wskaznika inflacji za luty br. byt ostatecznie najnizszym w historii i od tego momentu bedzie
stopniowo rést w strone 1% r/r. Podobne trendy zauwazyli inwestorzy na rynkach bazowych. Réwnolegle z
poprawiajgcymi sie danymi makro, udrozniony na powrét zostat kanat kredytowy bankéw. Jak mozna byto
przewidzieé, bez tego nie mozna byto liczyé na trwalsze ozywienie. Pomdgt tutaj réwniez styczniowy pakiet
Prezesa Mario Draghiego, ktéry obnizyt skutecznie koszty finansowania bankdéw oraz przedsigbiorstw w
pierwszym kwartale. Lepsze dane byty dla inwestoréw oznakg, ze roénie prawdopodobiefistwo powrotu
wskaznika inflacji do wyzszych pozioméw. Wyzsza inflacja zmniejsza realne korzysci z utrzymania obligacji,
co oznacza, ze cena tych instrumentéw powinna spadaé. Trudno byto oczekiwaé, aby w takiej sytuacji
poziom rentownosci niemieckiej obligacji utrzymat sie trwale na poziomie bliskim 0%. Czes¢ z
najwiekszych graczy wypowiadato sie na ten temat publicznie, nazywajqc sytuacje w strefie euro bgblem
spekulacyjnym.

Wyprzedaz byta réwniez spowodowana czynnikami czysto technicznymi. Z jednej strony, pakiet ECB
przewidywany byt przez uczestnikéw rynku juz od potowy 2014 roku, co oznacza ze mieli duzo czasu aby
zbudowaé obszerne pozycje w obligacjach niemieckich oraz krajéw peryferialnych. Z drugiej za$ strony, na
kupujgcych cigzyty w maju sezonowo duze podaze obligacji skarbowych.

Trzeci kwartat to przede wszystkim moment rozstrzygnie¢ na polskiej scenie politycznej. Wybory
parlamentarne miaty decydujgcy wptyw na ostateczny wynik strategii oraz zachowanie poszczegéinych
Klas aktywoéw. 25 paZdziernika 2015 roku, z wynikiem 37,58%, wybory parlamentarne wygrata partia
Prawo i Sprawiedliwosé. Byto to réwnoznaczne z otrzymaniem przez ugrupowanie 235 mandatéw
poselskich, a tym samym wiekszoéci parlamentarnej - po raz pierwszy w historii wolnej Polski po 1989
roku. Byt to moment kapitulacji dla czesci inwestoréw, ktérzy wczesnigj liczyli, ze wprowadzenia czesci
podatkdw, m.in. od aktywdw bankowych, uda sie unikngg.
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Ryzyko opodatkowania bankéw i sklepdw wielkopowierzchniowych oraz rozluZniania fiskalnego znaczgco
wzrosto w percepcji zagranicznych inwestoréw. Miato to swoje konsekwencje dla poszczegélnych klas
aktywow. W samym tylko pazdzierniku 2015 roku sprzedaz akcji na warszawskiej gietdzie przekroczyta
wartoé¢ 9 mld ztotych. Natomiast zazwyczaj spokojny grudzien zdominowany zostat przez gtéwne banki
centralne dwiata. Najpierw ECB, ktéry, pomimo licznych wypowiedzi, nie wykazat sie oczekiwang finezjg.
Prezes Draghi obnizyt stope depozytowg o 0,1 pp do -0,3%, przedtuzyt program skupu aktywéw do marca
2017 i rozszerzyt liste instrumentéw o obligacje emitowane przez wtadze regionalne. Niemniej jednak, w
drugiej czeéci grudnia, Rezerwa Federalna, podnoszqc stopy i zacieSniajgc polityke pieniezng,
spowodowata swojg decyzjq spadek nerwowosci i istotne odreagowanie.

Ostatni kwartat 2015 roku byt umiarkowanie dobry dla rynku polskich obligacji. Indeks szerokiego rynku
przynibést ponad 0,5% zysku, przy czym rentownosci nie ulegly wiekszym zmianom. Jednoczesnie, okres
ten zwiericzyt najstabszy rok od ponad 15 lat. W zwigzku z powyzszymi wydarzeniami, w 2015 roku krzywa
rentownosci zachowata sie nietypowo, bo dochodowosci obligacji krétkoterminowych spadty, natomiast
tych z odleglym terminem wykupu wzrosty.

Rynek akcji:

Rok 2015 pokazat, jak duzy wplyw moze mieé polityka na zachowanie polskiej gietdy. Grudzier przynidst
kontynuacje negatywnych tendencji z drugiej potowy roku, a warszawska gietda tracita na wartosci. Rok
zakonczyt sie zdecydowanie na minusie z prawie 10%-owym spadkiem indeksu WIG. Na poczgtku 2015
roku trudno byto oczekiwaé, ze bedziemy w stanie w tak fatwy sposéb traci¢ zaufanie inwestoréw i to nie
tylko zagranicznych. W ciggu pierwszych kilku miesiecy, inwestorzy skupiali sie wyigcznie na
fundamentach, ktére wyjgtkowo silnie sprzyjaty polskiemu rynkowi. Od maja 2015 roku sytuacja
diametralnie sie zmienita za sprawq polityki oraz stabszej kondycji rynkéw globalnych w drugiej potowie
roku. Po kilkunastu latach systematycznego dochodzenia do poziomu rozwoju rynkéw rozwinietych, po raz
kolejny staliémy sie nieprzewidywalnym rynkiem rozwijagjgcym sie. Po dwoch poprzednich latach -
nacjonalizacji $rodkéw zgromadzonych w OFE i wojnie na Ukrainie - wydawato sig, ze limit nieszczescia
zostat wyczerpany. Wszystko to, pomimo okresu bardzo dobrej koniunktury gospodarczej w naszym kraju i
nowych szczytéw indekséw na dojrzatych rynkach swiatowych, nie pozwolito na zbudowanie u nas rynku
byka. Wyglgda na to, Zze biezqgca globalna hossa omineta Polske, a odbudowa pozytywnego sentymentu
do krajowego rynku kapitatowego niestety bedzie czasochtonna.
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Wykres: Warszawski indeks gietdowy WIG w 2015 roku.

W catym 2015 roku, najlepszq z najwiekszych spétek notowanych na naszej gietdzie byt PKN Orlen. Niskie
ceny ropy oraz, przede wszystkim, wysokie marze rafineryine pomogty w osiggnieciu przez spotke
rekordowych wynikdw finansowych, ktére zostaty docenione przez inwestoréw gietdowych, wyznaczajgc
rekordowe kursy akcji. Drugim najlepszym wynikiem moze pochwali¢ sie Eurocash S.A., wypracowujgc w
tym okresie stope zwrotu na poziomie prawie 28%. Tak silne zachowanie kursu spowodowane byto
spadkiem presji konkurencyjnej w sektorze oraz powrotem spétki do trendu z poprzednich lat - do
generowania gotdwki, ktéra pozwala na zaktadanie przez inwestoréw przeje¢ podmiotéw w branzy. Na
drugim biegunie znalazly sie spdtki energetyczne reprezentowane przez Energe i Tauron. Przez wiekszq
czes¢ roku, ceny energii elektrycznej nie sprzyjaty jej wytwdrcom. Nierozwigzany problem wynikajgcy z
wieloletnich zaniechar w gérnictwie, réwniez odcisngt swoje pietno na notowaniach spétek z tego sektora.
Politycy z réznych ugrupowar przescigali sie w rozwigzaniach wiqczajgecych spétki gietdowe w ratowanie
goérnictwa. Dodatkowo, notowaniom nie pomogty zmiany dotyczqce taryfy dystrybucyjnej, ktére okazaty
sie niekorzystne w stosunku do wczesdniejszych rozwiqzan. W efekcie, kursy Energii oraz Tauronu spadty w
zesztym roku odpowiednio o 45% oraz 43%.
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Zadna z gospodarek- ani $wiatowa, ani Polska- nie ulegta w zesztym roku znaczgcym zmianom. Pomimo
stabilizacji, a nawet spadku aktywnosci, wzrost gospodarczy nadal utrzymywat sie na wysokim poziomie.
Gospodarka amerykariska rozwijata sie w tempie zblizonym do 2,5%, co w obliczu zatamania na rynku
surowcdw ropopochodnych jest duzym osiggnieciem. W ostatniej dekadzie, udziat tej gatezi przemystu w
gospodarce amerykanskiej zdecydowanie urést i osiggnat kilkuprocentowy udziat w kontrybucji.

Podobne zmiany byty zauwazalne w gospodarce europejskiej, gdzie najwieksza z gospodarek - niemiecka
- rozwijata sie w podobnym tempie do tego z 2014 roku. W poréwnaniu ze stabymi latami 2012-2013,
poziom 1,5% wazrostu niemieckiego PKB jest odbierany pozytywnie. Z rodzimego podwérka réwniez nie
byto wida¢ zmiany trendéw zapoczgtkowanych w poprzednich dwéch latach. W dalszym ciggu, przemyst i
inwestycje silnie kontrybuowaty do wzrostu pomimo stabszej sprzedazy detalicznej, ktérej nie pomagaty
czynniki deflacyjne.

Poczgtek 2016 roku nie przyniést duzych zmian w biezgcym krajobrazie makroekonomicznym, natomiast
pojawiajg sie pierwsze rysy na szkle. Nalezqg do nich wyzsze marze kredytowe, ptacone przez
przedsigbiorstwa w USA oraz stabnqce wskaZniki wyprzedzajgce dla przemystu i krajéow OECD. Wraz z
podwyzkami stép procentowych w USA i stabngcymi rynkami rozwijajgcymi sie, najblizsze kwartaty mogg
charakteryzowa¢ sie zwiekszong zmiennosciq, a selektywne podejécie do inwestycji na rynkach akgji
bedzie miato duzo wieksze znaczenie.

Stopy zwrotu

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

BPH Subfunduszu Skarbowego: +0,90%.

BPH Subfunduszu Pieniezny: +1,89%

BPH Subfunduszu Obligacji 1: +1,30%

BPH Subfunduszu Obligacji 2: +1,95%

BPH Subfunduszu Obligacji Korporacyjnych: +2,55%

BPH Subfunduszu Selektywnego: +6,72% ‘
BPH Subfunduszu Stabilnego Wzrostu: -2,24%

BPH Subfunduszu Zréwnowazonego: -5,07%

BPH Subfunduszu Akcji: -6,79%

BPH Subfunduszu Akcji Dynamicznych Spétek: +6,88%

BPH Subfunduszu Akcji Europy Wschodzqcej: -4,15%

BPH Subfunduszu Akgji Globalny: +3,94%

BPH Subfunduszu Globalny Zywnosci i Surowcow: -22,24%

Dziekujemy za powierzenie swoich srodkéw Funduszom zarzgdzanym przez naisze Towarzystwo i okazane

w ten spos6b zou &
0/ ’
~ /L{ “ L ¢ /e

-

W.

Maréin Bednarek eksa yCki

Piotr Karnkowski »
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu Wicegr/ezes Zarzqdu
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA KRS 0000002970 Zarzqd
Budynek North Gate Sqd Rejonowy dlo m. st. Warszawy Prezes Zarzqdu:
ul. Bonifraterska 17 I Wydziot Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego Piotr Karnkowski
00-203 Warszawa L
. 572538 97 Wysokos¢ kapitatu zakladowego 23.456.525,00 zt Wiceprezes Zarzadu:
tel: 9799 Wysokos¢ kopitatu wplaconego  23.456.525,00 2t Marcin Bednarek

foks: +48 22 538 97 98
e-mail: jnfo@bphtfi.pl Numer Identyfikacji Podatkowej NIP) 527-21-53-832

Internet: www.bphtfi.pl Wiceprezes Zarzqdu:

Aleksander Mokrzycki




Deloitte

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

Al. Jana Pawta Il 19

00-854 Warszawa

Polska

Tel.: +48 2251108 11,511 08 12
Fax: +48 22 511 08 13
www.deloitte.com/pl

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Uczestnikow BPH Subfunduszu Stabilnego Wzrostu

Przeprowadziliémy badanie zataczonego sprawozdania finansowego BPH Subfunduszu Stabilnego
Wzrostu (dalej ,,Subfundusz”) wchodzacego w sktad BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
Parasolowego (dalej ,,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie, ul. Bonifraterska 17, na ktore sktada sie
wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat, bilans na dziefi 31 grudnia 2015
roku, rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za rok
obrotowy od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku oraz noty objasniajace i informacja
dodatkowa w zakresie wymaganym ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci
(Dz. U.z2013 r., poz. 330 z pdzniejszymi zmianami), zwang dalej ,,Ustawa o rachunkowosci”
i wydanymi na jej podstawie przepisami, w szczegdlnosci rozporzadzeniem Ministra Finansow
zdnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowos$ci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r., Nr 249, poz. 1859), zwanym dalej ,Rozporzadzeniem
o rachunkowosci”.

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 o rachunkowosci oraz Rozporzadzeniu o rachunkowosci.

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

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliémy 1 przeprowadziliSmy stosownie
do postanowien:

—  rozdzialu 7 Ustawy o rachunkowosci,

—  krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Radg Biegtych
Rewidentow w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadziliémy w taki sposéb,
aby uzyska¢ racjonalng pewno$é pozwalajaca na wyraZenie opinii o sprawozdaniu.
W szczegdlnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnoéci zastosowanych przez Subfundusz
zasad (polityki) rachunkowosci i znaczacych szacunkéw, sprawdzenie — w przewazajacej mierze
w spos6b wyrywkowy — dowodéw i zapiséw ksiegowych, z ktérych wynikajg liczby i informacje
zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i calosciowa ocene 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
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Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe BPH Subfunduszu Stabilnego Wzrostu
we wszystkich istotnych aspektach:

przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
Subfunduszu na dzieh 31 grudnia 2015 roku, jak tez jego wyniku finansowego za rok
obrotowy od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku,

zostalo sporzadzone zgodnie z Wwymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci wynikajacymi z Ustawy o rachunkowoséci i wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi oraz na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag
rachunkowych,

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

Dariusz Szkaradek
Kluczowy biegly rewident
przeprowadzajacy badanic
nr ewidencyjny 9935

W imieniu Deloitte Polska Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k. — podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na listg podmiotow uprawnionych
prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

Dariusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.

Warszawa, 29 lutego 2016 roku



BPH Subfundusz Stabilnego Wzrostu

RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
BPH SUBFUNDUSZU STABILNEGO WZROSTU
ZA ROK OBROTOWY 2015

I. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujace badany Subfundusz

Subfundusz prowadzi dziatalno$é pod nazwa BPH Subfundusz Stabilnego Wzrostu i wchodzi
w sklad BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Parasolowego. Fundusz moze uzywaé nazwy
skréconej ,,BPH FIO Parasolowy”.

Fundusz zostal 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 siedziba w Warszawie, ul. Bonifraterska 17.
Towarzystwo jest wpisane do rejestru przedsigbiorcow pod numerem KRS 0000002970
prowadzonego przez Sad Rejonowy w Warszawie XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego. Siedziba Funduszu jest siedziba Towarzystwa.

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

Fundusz powstat 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 przeksztatcenie dotychczasowych dziesigeiu funduszy otwartych zarzadzanych
przez Towarzystwo (BPH FIO Akcji, BPH FIO Akcji Dynamicznych Spétek, BPH FIO Akgji
Europy Wschodzacej, BPH FIO Aktywnego Zarzadzania, BPH FIO Obligacji Europy
Wschodzacej, BPH FIO Nieruchomosci 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 sktad Funduszu wchodza nastepujace Subfundusze:
BPH Subfundusz Akcji,

BPH Subfundusz Akcji Dynamicznych Spoétek,

BPH Subfundusz Akcji Europy Wschodzacej,

BPH Subfundusz Zréwnowazony,

BPH Subfundusz Obligacji Korporacyjnych,

BPH Subfundusz Obligacji 1,

BPH Subfundusz Obligacji 2,

BPH Subfundusz Skarbowy,

. BPH Subfundusz Stabilnego Wzrostu,

10. BPH Subfundusz Globalny Zywnosci i Surowcéw,

11. BPH Subfundusz Akcji Globalny,

12. BPH Subfundusz Selektywny,

13. BPH Subfundusz Pienigzny,

14. BPH Subfundusz Dywidendowy (utworzony w dniu 15 lutego 2016 roku).

V@ NG AW

BPH Subfundusz Dywidendowy zostat utworzony poprzez zmiang nazwy i polityki inwestycyjnej
BPH Subfunduszu Aktywnego Zarzadzania Globalnego, ktory na dzien bilansowy, tj. 31 grudnia
2015 roku nie byl uruchomiony.

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



BPH Subfundusz Stabilnego Wzrostu

Funkcj¢ Depozytariusza przechowujacego aktywa Subfunduszu petni Bank BPH S.A. z siedziba
w Gdafnisku, ul. ptk. Jana Patubickiego 2.

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

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow 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 pdzniejszymi zmianami),

—  statutu zatwierdzonego przez Komisje 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 Bogumitg Gariko (Repertorium A Nr 2289/2007) z p6zniejszymi zmianami.

2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Dziatalnoéé Subfunduszu w 2014 roku zamkneta si¢ dodatnim wynikiem z operacji w wysokosci
4.661 tys. zt. Sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok obrotowy 2014 podlegato badaniu
przez bieglego rewidenta. Badanie zostato przeprowadzone przez podmiot uprawniony Deloitte
Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. Biegly rewident wydal o tym
sprawozdaniu opini¢ bez zastrzezen.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Towarzystwa zatwierdzajgce sprawozdanie finansowe za rok
obrotowy 2014 odbylo si¢ w dniu 3 marca 2015 roku.

Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2014 zostalo zgodnie z przepisami prawa ziozone
w RFI w dniu 23 marca 2015 roku.

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

Wyboru podmiotu uprawnionego do badania dokonalo Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
Towarzystwa. Badanie sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone na podstawie umowy
zdnia 13 lipca 2015 roku, zawartej pomigdzy Subfunduszem a firma Deloitte Polska Spétka
z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp. k. z siedzibg w Warszawie, al. Jana Pawla II 19, wpisana na
prowadzong przez Krajowa Radg Bieglych Rewidentow list¢ podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod nr 73. W imieniu podmiotu uprawnionego badanie sprawozdania
finansowego Subfunduszu zostato przeprowadzone pod nadzorem kluczowego bieglego rewidenta
Dariusza Szkaradka (nr ewidencyjny 9935) w dniach od 1 do 26 lutego 2016 roku oraz poza
siedziba Towarzystwa do dnia wydania niniejszej opinii.

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. oraz kluczowy biegly rewident
przeprowadzajacy badanie potwierdzaja, iz sq uprawnieni do badania sprawozdafi finansowych
oraz spelniajg 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 Spoélka z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp. k. 6
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4, Dostepno$¢ danych i oswiadezenia kierownictwa Subfunduszu
Nie wystapity ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i kluczowemu biegtemu rewidentowi w trakcie badania udostepniono
zadane dokumenty i dane, jak réwniez udzielono wyczerpujacych informacji i wyjasnief,
co miedzy innymi zostalo potwierdzone pisemnym o$wiadczeniem Zarzadu Towarzystwa z dnia
29 lutego 2016 roku.

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

Ponizej zaprezentowane s3 podstawowe wielkosci z rachunku wyniku z operacji oraz wskazniki
finansowe opisujace wynik finansowy Subfunduszu, jego sytuacje finansowg i majatkowa

w poréwnaniu do analogicznych wielkosci za rok poprzedni.

Wybrane pozycje (w tys. zl) 2015
Srednia warto$é aktywéw netto w okresie sprawozdawezym 293.328
Przychody z lokat w okresie sprawozdawczym 9.882
Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (10.027)
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 4311
Koszty wynagrodzenia Towarzystwa 8.804
Rentowno$¢ aktywdw netto 2,1%)
Koszty Subfunduszu do $rednich aktywow netto 3,5%
Aktywa netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu 16,60

sprawozdawczego (z1)

2014
323.050
13.121
(8.141)
10.825
9.694
1,4%
3,5%

16,98

Analiza powyzszych wielkosci i wskaznikow wskazuje na wystapienie w badanym okresie

nastepujacych tendencji:

—  spadek wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa o 2,2% w stosunku do 31 grudnia

2014 roku,

—  spadek rentownosci aktywow netto w skali roku o 3,5 punktu procentowego w stosunku do

poprzedniego roku obrotowego,

—  brak zmiany wskaznika kosztéw Subfunduszu w odniesieniu do wartosci Srednich aktywow

netto.

Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k.
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III. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1. Ocena systemu rachunkowosci

Subfundusz posiada dokumentacj¢ opisujaca przyjete zasady rachunkowosci, zgodna we
wszystkich istotnych aspektach z wymaganiami art. 10 Ustawy o rachunkowosci oraz
Rozporzadzeniem o rachunkowosci. Zasady te byly stosowane w sposéb 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 prawidlowo
wprowadzony do ksiag rachunkowych badanego okresu.

Na bazie testéw przeprowadzonych w ramach procedur badania sprawozdania finansowego
dokonaliémy weryfikacji stosowanego systemu rachunkowosci i nie stwierdzilismy
nieprawidtowosci, ktére mialyby wplyw na sporzadzone sprawozdania finansowe. Stosowany
przez Subfundusz system rachunkowosci nie byt jednak catosciowo przedmiotem naszego badania.

2. Informacje identyfikujgce badane sprawozdanie finansowe

Badane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 roku i obejmuje:
—  wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
—  zestawienie lokat na dzieti 31 grudnia 2015 roku wykazujace lokaty w kwocie 305.539 tys. zi,

—  bilans sporzagdzony na dzien 31 grudnia 2015 roku wykazujacy aktywa netto w kwocie
268.720 tys. zi,

—  rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku
wykazujacy ujemny wynik z operacji w kwocie 6.065 tys. zi,

—  zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015
roku wykazujace zmniejszenie aktywow netto w kwocie 37.105 tys. zi,

—  noty objasniajace i informacj¢ dodatkows.

3. Informacje o wybranych istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

Struktura aktywéw i pasywow oraz pozycji ksztattujacych wynik z operacji Subfunduszu zostala
przedstawiona w sprawozdaniu finansowym.

Portfel inwestycyjny

Zestawienie lokat zostalo prawidtowo przedstawione jako element sprawozdania finansowego
Subfunduszu na dziefi 31 grudnia 2015 roku.

Stan aktyw6w zapisanych na rachunkach papieréw wartosciowych na dzien 31 grudnia 2015 roku
zostal potwierdzony w O$wiadczeniu Depozytariusza.

Struktura naleznosci

Struktura naleznosci zostata prawidtowo przedstawiona w nocie do sprawozdania finansowego.

Kapital powierzony

Warto$é ksiegowa kapitatu powierzonego na dziert 31 grudnia 2015 roku wyniosta 13.713 tys. zt.
Szczegdtowe informacje dotyczace zmian w kapitale powierzonym w okresie sprawozdawczym
zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym.

Deloitte Polska Spétka z ograniczons odpowiedzialne$cig Sp. k. 9
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Przychody z lokat

Przychody z lokat w badanym okresie wyniosty 9.882 tys. zi. Rachunek wyniku z operacji
prawidlowo przedstawia strukturg przychodéw.

Koszty Subfunduszu

W badanym okresie koszty Subfunduszu wyniosty 10.231 tys. zi, z czego koszty wynagrodzenia
Towarzystwa wynosity 8.804 tys. zi, a pozostate koszty 1.427 tys. zt. Rachunek wyniku z operacji
prawidlowo przedstawia strukturg kosztéw Subfunduszu.

4. Kompletnos¢ i poprawnosé sporzadzenia wprowadzenia do sprawozdania finansowego,
dodatkowych informacji i objasnien Subfunduszu

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego zawiera wszystkie istotne informacje wymagane
zalacznikiem do Rozporzadzenia o rachunkowosci. Zarzad Towarzystwa potwierdzil zasadnos¢
zastosowania zasady kontynuacji dzialalnoéci przez Subfundusz przy sporzadzaniu sprawozdania
finansowego. Zasady wyceny aktywow i pasywéw, pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu
sporzadzenia sprawozdania finansowego zostaly prawidlowo i kompletnie opisane w tym
wprowadzeniu.

Dodatkowe informacje i objasnienia w sposéb prawidtowy i kompletny opisuja pozycje bilansu
oraz rachunku wyniku z operacji Subfunduszu oraz zawieraja wszystkie pozycje, ktorych
ujawnienie jest wymagane przepisami Rozporzadzenia o rachunkowosci.

Zgodnie z przepisami Rozporzadzenia o rachunkowoéci informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym ujawnia si¢ w tysigcach ziotych, chyba ze charakter i istotno$¢ pozycji wymagaja
innej doktadnosci.

List Zarzadu Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfunduszu, zawierajacy informacje
wymagane §37 Rozporzadzenia oraz Oswiadczenie Depozytariusza Subfunduszu o zgodnosci
danych dotyczacych stanéw aktywow Subfunduszu ze stanem faktycznym, zgodnie
z obowigzujacymi przepisami zostaly dolaczone do potaczonego sprawozdania finansowego
BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Parasolowego.

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoécig Sp. k. 10
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IV. UWAGI KONCOWE

Oséwiadczenia Zarzadu

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

Dariusz Szkaradek
Kluczowy biegly rewident
przeprowadzajacy badanie
nr ewidencyjny 9935

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

f /
A
Dariusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spolka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k.

Warszawa, 29 lutego 2016 roku
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BPH SUBFUNDUSZ STABILNEGO WZROSTU
WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

BPH Subfundusz Stabilnego Wzrostu, dalej zwany Subfunduszem, do 31 grudnia 2003 roku nosit nazwe PBK
ATUT 1 FIO Zréwnowazony i byt zarzgdzany przez PBK ATUT Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka
Akcyjna, ktore dnia 31 maja 2001 roku zostato wpisane do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sqd
Rejonowy dla m.st. Warszawy XIX Wydziat Gospodarczy do Krajowego Rejestru Sqdowego pod Nr KRS
0000015084. Fundusz powstat z przeksztatcenia funduszu powierniczego PBK ATUT 1 - Fundusz Powierniczy
Renomowanych Spétek oraz na mocy zezwolenia Komisji Papieréw Wartosciowych i Gietd numer DFN-409/2-
45/99 z dnia 8 pazdziernika 1999 roku. PBK ATUT 1 - Fundusz Inwestycyjny Otwarty Zréwnowazony zostat
zarejestrowany w rejestrze funduszy inwestycyjnych w dniu 5 lipca 2000 roku pod numerem RFI 66.

Przejecie zarzqdzania Subunduszem przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna
nastgpito z dniem 1 lipca 2003 .

0Od tego dnia nastgpita zmiana nazwy nazwy Subfunduszu na CA 1B Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego
Wzrostu. Od dnia 29 kwietnia 2004 roku nazwa Subfunduszu ulegta zmianie na BPH Fundusz Inwestycyjny
Otwarty Stabilnego Wzrostu.

Do 31 grudnia 2003 roku Subfundusz zbywat Jednostki Uczestnictwa za wptaty w srodkach pienieznych lub
za Akcje TPSA. Od 1 stycznia 2004 roku wptaty do funduszu mogq by¢ dokonywane jedynie w $rodkach
pienieznych,

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 Obligaciji 2, BPH FIO Skarbowego i BPH
FIO Stabilnego Wzrostu w jeden fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami - BPH FIO
Parasolowy (,Fundusz”).

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

W wyniku przeksztatcenia, z chwilg wpisu do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych, Fundusz nabyt osobowo$é
prawng, wstgpit w prawa i obowigzki funduszy inwestycyjnych podlegajgcych przeksztatceniu. Fundusze
inwestycyjne podlegajqce przeksztatceniu zostaly wykreslone z rejestru funduszy inwestycyjnych.

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

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

W dniu 30 lipca 2014 r. Towarzystwo otrzymato zgode na pofgczenie wewnetrzne BPH Subfunduszu
Nieruchomoséci Europy Wschodzqcej (subfundusz przejmowany) z BPH 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). Potqczenie subfunduszy nastgpito na 19 wrzesnia 2014 r.

BPH FIO Parasolowy sktada sie z nastepujgeych Subfunduszy:
BPH Subfundusz Akgji,
BPH Subfundusz Akcji Dynamicznych Spotek,
BPH Subfundusz Akgcji Europy Wschodzgcej,
BPH Subfundusz Zréwnowazony | do 16 lipca 2014 BPH Aktywnego Zarzqdzania),
BPH Subfundusz Obligacji Korporacyjnych {do 30 wrzesnia 2013 BPH Strategii Obligacyinej),
BPH Subfundusz Obligacji 1,
BPH Subfundusz Obligagji 2,
BPH Subfundusz Skarbowy,



BPH Subfundusz Stabilnego Wzrostu,
przeksztatcone w subfundusze w dniu 16 maja 2008 .

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

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

BPH Subfundusz Pienigzny,
utworzony 16 lipca 2014 .

BPH Subfundusz Dywidendowy
utworzony 15 lutego 2016 .

{poprzez zmiane nazwy i polityki inwestycyinej BPH Subfunduszu Aktywnego Zarzgdzania Globalnego,
ktdry na dzien bilansowy, tj. 31 grudnia 2015 r. nie byt uruchomiony)

Cel inwestycyiny, specjalizacja oraz stosowdane ograniczenia inwestycyjne

Celem inwestycyinym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywdw 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.

Subundusz moze inwestowaé do 40% (czterdzieéci procent) WANS w instrumenty udziatowe, tj. akcje,
obligacje zamienne na akcje oraz w Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty
Pochodne. Udziat kontraktéw terminowych liczony jest wedtug wartoséci kontraktu terminowego rozumianego
jako iloczyn mnoznika i kursu kontraktu terminowego.

Nie mniej niz 60% {szescdziesigt procent) WANS stanowiq sktadniki Aktywéw inne niz wymienione powyzej.
Subfundusz moze lokowaé aktywa w papiery wartoéciowe i inne prawa majgtkowe, kidrych typy i rodzaje

okresla art. 9 Statutu Funduszu, jok réwniez w papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego
dopuszczone do obrotu na:

a) zagranicznych rynkach regulowanych w nastepujgcych panstwach nalezgcych do OECD: Australia,
Islandia, Japonia, Kanada, Korea Potudniowa, Meksyk, Norwegia, Nowa Zelandia, Stany Zjednoczone
Ameryki Pétnocnej, Szwajcaria, Turcja.

b) nastepujgcych rynkach zorganizowanych (w panstwach nalezqcych do OECD innych niz
Rzeczpospolita Polska i Panstwo Cztonkowskie): Australia: Stock Exchange of Newcastle Ltd, 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 Potnocnej: American Stock Exchange, New York Stock
Exchange, Nasdag Stock Market, Szwajcaria: Swiss Exchange, BX Berne Exchange, Turcja: Istanbul
Stock Exchange

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2015 do 31 grudnia 2015 roku. Dniem
bilansowym jest 31 grudnia 2015 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. Na dziefi sporzqdzenia sprawozdania
finansowego nie ujawnity sie zadne przestanki swiadczqce o mozliwosci zaprzestania dziatalnosci przez
Fundusz i Subfundusz, w zwigzku z czym sprawozdanie sporzqdzono w oparciu o zasade kontynuacii
dziatania.

Wskazanie podmiotu, ktéry przeprowadzit badanie sprawozdania finansowego

Badanie sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2015 do 31 grudnia 2015 roku zostato
przeprowadzone, na podstawie zawartej umowy o badanie sprawozdania finansowego, przez Deloitte Polska
Spotka z ograniczong odpowiedzialnosciq Sp. k. z siedzibg w Warszawie pod adresem: Al. Jana Pawia 11 19,
00-854 Warszawa.

Wskazanie kateqorii jednostek uczestnictwa i cech je roznicujgeych

BPH Subfundusz Stabilnego Wzrostu zbywa nastepujgce typy jednostek uczestnictwa, réznigce sie w
szczegoOlnosci sposobem pobierania optat manipulacyjnych, formq wniesienia wptaty na nabycie jednostek
uczestnictwa oraz minimalng wartosciq rejestru: jednostki uczestnictwa typu A, typu TP, typu B i typu P. Od
dnia 1 stycznia 2006 roku jednostki typu TP zostaty zasymilowane z jednostkami typu A.

Warszawa, 29 lutego 2016 r.

e il

Karnkowski agcin Bednarek
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu




BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Stabilnego Wzrostu

ZESTAWIENIE LOKAT

poréwnanie z poprzednim okresem sprawozdawczym
na dziert 31 grudnic 2015 roku

31.12.2015 31.12.2014
Procentowy Procentowy
Waortoéc wedlug ceny Wartos¢ wedlug wyceny na udzial w Wartos¢ wedlug ceny Wartos¢ wediug wyceny na udziol w

nabycia dzieri bilansowy akiywach ogétem nabycia dzier bilansowy " Jaktywach ogélem
akgje 75 440 91577 29,46 72 695 97 500 31,64
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prowa do okgji 458 486 0,16 159 162 0,05
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastowne 17 154 17163 5,52 15083 15090 4,90
Dluzne papiery wartosciowe 189 787 190 498 61,27 176 682 178730 57,99
Instrumenty pochodne* 0 -123 -004 0 -27 -0,02
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspolnego
inwestowanio majgce 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 5938 5938 191 4125 4129 134
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00

*Wartoé¢ instrumentéw pochodnych na dzien 31.12.2014 obejmuie niezrealizowanq strate na transokejach futures w wysokosci 85 tys. zL, ktéra nie jest ujgto w
wartosci sklodnikéw lokat prezentowanych w bilansie

Pio kowskj

Preaps Zarzqdu

//




TABELA UZUPEENIAJACA - AKCJE
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Stabilnego Wazrostu
na dzien 31 grudnia 2015 roku

Procentowy
udziat w
Wartos¢ wedtug ceny Wartos¢ wedlug wyceny  jaktywach
Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby emitenta nabycia w tys. na dzien bilansowy w tys. |ogblem
7 264 275 75 440 91 577 29,46

Aktywny rynek - rynek

SEMPERIT HOLDING A.G. (ATO000785555) regulowany Vienna Stock Exchange 6 340|REPUBLIKA AUSTRII 832 840 0,27

WARIMPEX FINANZ- UND BETEILIGUNGS AG. Aktywny rynek - rynek

{AT0000827209) regulowany Vienna Stock Exchange 131 460|REPUBLIKA AUSTRII 528 373 0,12
Aktywny rynek - rynek

QTP BANK PLC (HU0000061726) regulowany Budapest Stock Exchange 22 810|WEGRY 1264 1862 0,60

DO & CO Restaurants & Catering A.G. Aktywny rynek - rynek

(AT0000818802) regulowany Istanbul Stock Exchange 2 403 |REPUBLIKA AUSTRII 405 993 0,32
Aktywny rynek - rynek  [Gietda Papieréw

APATOR S.A, [PLAPATR00018) regulowany Wartosciowych w Warszawie 63 898 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 1019 2096 0,68
Aktywny rynek - rynek  |Gielda Papierdw

AVIAAM LEASING AB {LT0000128555} regulowany Waortoéciowych w Warszawie 25 005 |REPUBLIKA LITEWSKA 200 109 0,03
Aktywny rynek - rynek  |Gielda Papierow

BANK MILLENNIUM S.A. (PLBIG0000016) regulowany Wartosciowych w Warszawie 728 016 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 4290 4048 1,30

BANK POLSKA KASA OPIEKI S.A. Aktywny rynek - rynek  {Gietda Papierdw

(PLPEKAQQ0016) _ regulowany Wartosciowych w Warszawie 32 Q75 RZECZPOSPOLITA POLSKA 0 4603 1,48
Aktywny rynek - rynek | Gietda Papieréw

BANK ZACHODNI WBK S.A. {PLBZ00000044) regulowany Warto$ciowych w Warszawie 21 530|RZECZPOSPOLITA POLSKA 6693 6115 1,97
Aktywny rynek - rynek  jGielda Papieréw

BUDIMEX S.A. (PLBUDMX00013) regulowany Warto$ciowych w Warszawie 11 289|RZECZPOSPOLITA POLSKA 758 2190 0,71
Aktywny rynek - rynek | Gietda Papieréw

CAPITAL PARK S.A. (PLCPPRK00037) regulowany Wartosciowych w Warszawie 106 870|RZECZPOSPOLITA POLSKA 506 620 0,20
Aktywny rynek - rynek  {Gielda Papierdw

CIECH S.A. (PLCIECH00018) regulowany Wartociowych w Warszawie 42 715|RZECZPOSPOLITA POLSKA 1031 3673 1,18
Aktywny rynek - rynek  |Gietda Papieréw

DECORA S.A. (PLDECOR00013} regulowany Wartosciowych w Warszawie 83 902 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 533 654 0,21
Aktywny rynek - rynek  |Gietda Papierdw

ELEMENTAL HOLDING S.A. {PLELMTL0O0017) regulowany Wartoéciowych w Warszawie 295 991 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 772 1273 041
Aktywny rynek - rynek | Gietda Papieréw

ENEA S.A. (PLENEAC00013) regulowany Wartoéciowych w Warszawie 166 516|RZECZPOSPOLITA POLSKA ] 2 373 1882 0,61
Aktywny rynek - rynek  [Gietda Papieréw

FEERUM S.A. [PLFEERMO00018) regulowany Wartoéciowych w Warszawie 52 051 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 536 1109 0,36
Aktywny rynek - rynek | Gielda Papierdw

GETIN HOLDING S.A [PLGSPR0O00014) regulowany Wartoéciowych w Warszawie 118 511|RZECZPOSPOLITA POLSKA 291 145 0,05
Aktywny rynek - rynek  |Gietda Papieréw

GETIN NOBLE BANK 5.A {PLGETBK00012) regulowany Wartosciowych w Warszawie 1 421 612|RZECZPOSPOLITA POLSKA 2579 853 0,27

Gielda Papieréw Wartosciowych w Warszawie  |Aktywny rynek - rynek  [Gielda Papierdw

S.A. [PLGPW0000017) regulowany Wartoéciowych w Warszawie 26 677 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 1065 959 0,31




Aktywny rynek - rynek

Gietda Papieréw

GRUPA DUON S.A. (PLCPENR0O0035) regulowany Wartoiciowych w Warszawie 480 348|RZECZPOSPOLITA POLSKA 517 1633 0.53
Aktywny rynek - rynek  |Gielda Papierow

Grupa KETY S.A. (PLKETY000011) regulowany Wartosciowych w Warszawie 7 661 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 2270 2 398 0,77
Aktywny rynek - rynek | Gielda Papieréw

GRUPA LOTOS S.A. (PLLOTOS00025) regulowany Wartosciowych w Warszawie 57 084 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 1525 1541 0,50
Aktywny rynek - rynek  * [Gielda Papieréw

HERKULES S.A. (PLZRWZW00012) regulowany Wartosciowych w Warszawie 385 662 |[RZECZPOSPOLITA POLSKA 921 1581 0,51
Aktywny rynek - rynek | Gielda Papierdw

ING BANK SLASKI S.A. [PLBSK0000017) regulowany Wartoéciowych w Warszawie 15 738|RZECZPOSPOLITA POLSKA 2179 1844 0,59
Aktywny rynek - rynek  |Gielda Papierdw Wartodciowych

IPOPEMA SECURITIES S.A. (PLIPOPMO00011) requlowany w Warszawie 149 836|RZECZPOSPOLITA POLSKA 1660 325 0,10
Aktywny rynek - rynek  lGielda Papieréw Wartosciowych

1ZOSTAL S.A. [PLIZSTLO0015) regulowany w Warszawie 118 778 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 658 531 0.17
Aktywny rynek - rynek  |Gielda Papieréw Wartoéciowych

KGHM POLSKA MIEDZ S.A. (PLKGHMO000017) regulowany w Warszawie 58 810 IRZECZPOSPOLITA POLSKA 2707 3721 1,20
Aktywny rynek - rynek  |Gielda Papieréw Wartoéciowych

LC CORP S.A. (PLLCCRP00017} regulowany w Warszawie 126 862 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 195 226 0,07
Aktywny rynek - rynek  |Gielda Papieréw Wartoéciowych

LIVECHAT SOFTWARE S.A. PLLVTSFO0010) regulowany w Warszawie 38 097 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 694 1486 0,48
Aktywny rynek - rynek  |Gielda Papierow Wartosciowych

MARVIPOL S.A. (PLMRVPLO0016) regulowany w Warszawie 146 519|RZECZPOSPOLITA POLSKA 710 952 0,31
Aktywny rynek - rynek  |Gielda Papieréw Wartosciowych

mBank S.A. (PLBREC000012) regulowany  |wWarszawie 6 417 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 1862 2015 0,65
Aktywny rynek - rynek  |Gielda Papierow Wartodciowych

MLP GROUP S.A. (PLMLPGR0O0017) regulowany w Warszawie 42 694 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 1296 1661 0,53
Aktywny rynek - rynek  |Gielda Papieréw Wartosciowych

Newag S.A. (PLNEWAG00012) regulowany - JwWaorszawie 42 534|RZECZPOSPOLITA POLSKA 882 766 0.25
Aktywny rynek - rynek  iGielda Papieréw Wartoéciowych

ORBIS S.A. (PLORBIS00014) regulowany w Warszawie 7 B55|RZECZPOSPOLITA POLSKA 474 482 0,16
Aktywny rynek - rynek . [Gietda Papieréw Wartosciowych

PCC ROKITA S.A. (PLPCCRK00076) reguiowany . |w Warszawie 48 633 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 1752 2 344 0,75

PGE POLSKA GRUPA ENERGETYCZNA S.A. Aktywny rynek - rynek  |Gietda Papieréw Wartosciowych

(PLPGER000010) regulowany w Warszawie 298 035|RZECZPOSPOLITA POLSKA 4575 3812 1,23
Aktywny rynek - rynek  |Gielda Papieréw Wartosciowych

PKP CARGO S.A. {PLPKPCRO0011) regulowany w Warszawie 6 852 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 485 469 0,15
Aktywny rynek - rynek  |Gielda Papieréw Wartosciowych

Polnord S.A. (PLPOLNDQ0019) regulowany w Warszawie 149 675|RZECZPOSPOLITA POLSKA 1416 2151 0,69

POLSKI KONCERN NAFTOWY ORLEN S.A. Aktywny rynek - rynek  |Gielda Papieréw Wartosciowych

{PLPKNQ0Q0O18) regulowany w Warszawie 14 769|RZECZPOSPOLITA POLSKA 274 1002 0,32

POLSKIE GORNICTWO NAFTOWE | Aktywny rynek - rynek  [Gielda Papieréw Wartosciowych

GAZOWNICTWO S.A, [PLPGNIG00014) regulowany w Warszawie 63 083 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 188 324 0,10

POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI BANK Aktywny rynek - rynek  IGielda Papieréw Wartosciowych

POLSKI S.A. (PLPKO0000016) regulowany w Warszawie 261 020|RZECZPOSPOLITA POLSKA 6127 7134 2,29

POWSZECHNY ZAKEAD UBEZPIECZEN S.A. Aktywny rynek - rynek  |Gielda Papieréw Wartosciowych

(PLPZU0000011) regulowany w Warszawie 187 712 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 6237 6 386 2,05

Poznariska Korporacjo Budowlana Pekabex S.A. |Aktywny rynek - rynek  Gielda Papieréw Wartoéciowych

{PLPKBEX00072) requlowany w Warszawie 73 752 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 748 826 0.27
Aktywny rynek - rynek  [Glelda Papierow Wartosciowych

Prime Car Management S.A. [PLPRMCMO00048)  {regulowany w Warszawie 9 300 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 391 349 0,11




Aldywny rynek - rynek

Gietda Papierdw Wartosciowych

RAINBOW TOURS S.A. (PLRNBWT00031) regulowany w Warszawie 47 946 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 990 1160 0,37
Aktywny rynek - rynek  IGielda Papieréw Wartosciowych

RELPOL 5.A. (PLRELPLO00O14) regulowany w Warszawie 127 178|RZECZPOSPOLITA POLSKA 839 998 0,32
Aktywny rynek - rynek  |Gietda Papieréw Wartoéciowych

RONSON EUROPE N.V. (NLOOD6106007) regulowany w Warszawie 265 081 |KROLESTWO NIDERLANDOW 388 363 0,12
Aktywny ryriek - rynek  IGietda Papieréw Wartosciowych

STALPRODUKT S.A. (PLSTLPDO0017) regulowany w Warszawie 5 633 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 1581 1684 0,54
Aktywny rynek - rynek  |Gietda Papierow Wartosciowych

SYNEKTIK S.A. (PLSNKTK00019) regulowany w Warszawie 50 186|RZECZPOSPOLITA POLSKA 678 3903 0,29
Aktywny rynek - rynek  [Gielda Papieréw Wartoéciowych

TAURON POLSKA ENERGIA S.A, {PLTAURNO0011) jregulowany w Warszawie 355 700|RZECZPOSPOLITA POLSKA 1054 1024 0,33
Aktywny rynek - rynek  |Gielda Papieréw Wartoéciowych

Trakgja PRKil S.A. (PLTRKPLO0014) regulowany w Warszowie 58 425 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 513 739 0,24
Aktywny rynek - rynek  |Gietda Papieréw Wartosciowych

UNIBEP S.A. [PLUNBEP00015} regulowany w Warszawie 118 455|RZECZPOSPOLITA POLSKA 979 1279 0,41
Aktywny rynek - rynek  IGielda Papieréw Wartosciowych REPUBLIKA FEDERALNA

UNIWHEELS A.G. (DEOO0A13STWA4) regulowany w Warszawie 14 634 |NIEMIEC 1592 1842 0,59
Aktywny rynek - rynek  |Gielda Papieréw Wartoéciowych

ZAMET INDUSTRY S.A. {PLZAMET00010) regulowany w Warszowie 60 616{RZECZPOSPOLITA POLSKA 219 101 0,03
Aktywny rynek - rynek  iGielda Papieréw Wartoiciowych

ZPUE S.A. {PLZPUEQ0ODO012} regulowany w Warszawie 3 224|RZECZPOSPOLITA POLSKA 189 1128 0,36




TABELA UZUPEENIAJACA - PRAWA DO AKCJI
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Stabilnego Wzrostu

na dzied 31 grudnia 2015 roku

{ dane wyrazone w tys. zt.)

Procentowy
Wartos¢ wedtug  |udziat w
Kraj siedziby Warto$¢é wedtug |wyceny na dzied  |aktywach

Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta ceny nabycia bilansowy ogbtem

32700 458 486 0,16
Gietda Papierow
ENTERAIRS.A. Aktywny rynek - rynek |Wartosciowych w RZECZPOSPOLITA

(PLENTEROQO41) regulowany Warszawie 32 700|POLSKA 458 486 0,16




BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Stabilnego Wzrostu

TABELA UZUPEENIAJACA - LISTY ZASTAWNE

na dzien 31 grudnia 2015 roku

Procentowy
Warunki Wartos¢ wedlug udziat w
Kraj siedziby opracentowo Wartoséé Wartos¢ wedlug wyceny na dzien oktywach
LISTY ZASTAWNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent emitenta Termin wykupu nia Rodzaj listu | Podstawa emisfi | nominalna Liczba ceny nabycio w tys. |  bilansowy w tys. ogbtem
15790 17 154 17 163 5,52
hipoteczny
MBANK HIPOTECZNY S.A. Nienotowane na MBANK RZECZPOSPOLITA zmienne  list Program Listow
(PLRHNHPQ0318) rynku aktywnym Nie dotyczy |HIPOTECZNY S.A. |POLSKA 2016-11-15]3,50 zastawny  |Zastawnych 1 000,00 900 901 900 0,29
hipoteczny
PEKAQ BANK HIPOTECZNY S.A. Nienotowane na PEKAQ BANK RZECZPOSPOLITA zmienne  |list Program Listow
(PLBPHHP00135) rynku aktywnym Nie dotyczy {HIPOTECZNY S.A, |POLSKA 2019-01-1011,149 zastawny  {Zastawnych 4 261,50 390 1640 1662 0,54
hipoteczny
MBANK HIPOTECZNY S.A. Nienotowane na MBANK RZECZPOSPOLITA zmienne  list Program Listw
{PLRHNHPQ0326) rynku aktywnym Nie dotyczy |HIPOTECZNY S.A. |POLSKA 2019-06-21(2,77 zastawny  |Zastawnych 1000,00 2700 2700 2700 0,87
hipoteczny
MBANK HIPOTECZNY S.A. Nienotowane na MBANK ~ |RZECZPOSPOLITA zmienne  |list Program Listéw
(PLRHNHPQ0482) rynku aktywnym Nie dotyczy |HIPOTECZNY S.A. |POLSKA 2020-09-10{2,82 zastawny  |Zastawnych 1 000,00 1500 1500 1500 0,48
hipoteczny
PEKAQO BANK HIPOTECZNY S.A. Nienotowane na PEKAO BANK RZECZPOSPOLITA zmienne  |list Program Listéw
(PLBPHHPQ0051) rynku aktywnym Nie dotyczy |HIPOTECZNY S.A. |POLSKA 2020-10-28]2,81 zastawny  |Zastawnych 1 000,00 3 600 3643 3631 117
hipoteczny
PEKAQO BANK HIPOTECZNY S.A. Nienotowane na PEKAQ BANK RZECZPOSPOLITA zmienne  |list Program Listéw
{PLBPHHPOO069) rynku aktywnym Nie dotyczy |HIPOTECZNY S.A. |POLSKA 2021-03-1412,98 zastawny  |Zastawnych 1000,00 3200 3270 3270 1,05
hipoteczny
MBANK HIPOTECZNY S.A. Nienotowane na MBANK RZECZPOSPOLITA zmienne  |list Program Listow
{PLRHNHPQ0490) rynku aktywnym Nie dotyczy {HIPOTECZNY S.A, |POLSKA 2021-09-2012,87 zastawny  |Zastawnych 1 000,00 500 500 500 0,16
hipotecany
MBANK HIPOTECZNY S.A. Nienotowane na MBANK RZECZPQOSPOLITA zmienne  llist Program Listow
[PLRHNHP00391) rynku aktywnym Nie dotyczy |HIPOTECZNY S.A. |POLSKA 2022-07-28{2,72 zastawny  |Zastawnych 1 000,00 1600 1600 1600 0,51
hipoteczny
MBANK HIPOTECZNY S.A. Nienotowane na MBANK RZECZPOSPOLITA zmienne  |list Program Listow
(PLRHNHP00458) rynku aktywnym Nie dotyczy |HIPOTECZNY S.A, |POLSKA 2023-10-16{2,68 zastawny  |Zastawnych 1 000,00 1400 1400 1400 0,45




TABELA UZUPEENIAJACA - DEUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasclowy BPH Subfundusz Stabilnego Warostu
na dzieft 31 grudnia 2015 roku

Procentowy
. udziatw
Kraj siedziby Warunki Wartosc¢ Wartosc wedlug ceny Wartos¢ wedlug wyceny | aktywach
Rodzaj rynku Nazwa rynku Ermitent emitenta Termin wykupu | oprocentowania nominalna Liczba nabycia na dzief bilonsowy ogétem
160812 189 787 190 498 61,27

O terminie wykupu do 1 roku: 9357 13876 13 757 4,42

Obligacje 3707 8226 8 107 2,61
Aktywny rynek - Treasury Bond RZECZPOSPOLITA

120816 (PLO000103529] rynek regulowany Spot Poland SKARB PANSTWA POLSKI  |POLSKA 2016-08-24 state 3,00 1 266,55 3150 4174 4063 131

Europejski Fundusz Leasingowy S.A. [seria Nienotowane na Europejski Fundusz RZECZPOSPOLITA

EFLSA 587} rynku aktywnym Nie dotyczy Leasingowy S.A. POLSKA 2016-01-28|zmienne 2,56 10000,00 63 630 630 0,20

Santander Consumer Bank S.A. {seric Nienotowane na Santander Consumer Bank|RZECZPOSPOLITA

SCB00014) rynku aktywnym Nie dotyczy S.A. POLSKA 2016-02-03 |zmienne 2,68 100 000,00 2 200 200 0,07

Europejski Fundusz Leasingowy S.A. Nienotowone na Europejski Fundusz RZECZPOSPOLITA

{PLEFLOC00081) rynku aktywnym Nie dotyczy Leasingowy S.A. POLSKA 2016-03-25 |zmienne 3,06 10 000,00 79 796 791 0,25
Nienotowane na RZECZPOSPOLITA

Robyg S.A. IPLROBYGQ0123) rynku aktywnym Nie dotyczy ROBYG S.A. POLSKA 2016-06-23 |zmienne 6,27 1000,00 320 326 323 0,10

Europejski Fundusz Leasingowy S.A. [seria Nienotowane no Europejski Fundusz RZECZPOSPOLITA

EFLSA 560} rynku aktywnym Nie dotyczy Leasingowy S.A. POLSKA 2016-11-25 |zmienne 2,86 10 000,001 80 800 800 0,26

Europejski Fundusz Leasingowy S.A. (seria Nienotowane na Europejski Fundusz RZECZPOSPOLITA

EFLSA 567) rynku aktywnym Nie dotyczy Leasingowy S.A. POLSKA 2016-12-13|zmienne 2.86 100 000,00 13 1300 1300 0,42

Bony skarbowe nie dotyczy
nie dotyczy

Bony pieniezne nie dotyczy
nie dotyczy

Inne 5 650 5650 5650 1,82
Nienotowane na

Bank Zochodni WBK S.A. {PLBZ00000184) rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Zachodni WBK S.A. |RZECZPOSPOLITA POI 42417 |stale 2,05 1000,00 2750 2750 2750 0.89
Nienotowane na Bark Polska Kasa Opieki

Bank Polska Kasa Opieki S.A. serig DCI9P1907rynku aktywnym Nie dotyczy S.A, RZECZPOSPOLITA POI 42570 |stale 2,08 1000,00 2900 2900 2900 093

O terminie wykupu powyzej 1 roku: 151 455 175911 176 741 56,85

Obligacje 151 455 175911 176 741 56,85
Aktywny rynek - Frankfurt Stock i

HUNGARY GOVT (HU0000402235} rynek regulowany _ |Exchange SKARB PANSTWA WEGIER |WEGRY 2020-11-12|state 7,50 136,01 634 85 105 0,03
Aktywny rynek - London Stock | TURKIYE HALK BANKAS! ;

TURKIYE HALK BANKASI A S, X50806482948) |rynekregulowany  |Exchange AS. REPUBLIKA TURCJI 2017-07-19state 4,875 3901,10 350 3162 3774 121

International Personal Finance PLC Aktywny rynek - LondonStack  |International Personal

(XS1054714248] rynek regulowany  {Exchange Finance PLC WIELKA BRYTANIA 2021-04-07 [stale 5,75 4 261,50 350 1428 1377 0.44
Aktywny rynek - Stuttgart Stock | . .

HUNGARY GOVT (HUOQ00402433) rynek regulowany  |Exchange SKARB PANSTWA WEGIER |WEGRY 2019-06-24state 6,50 136,01 148 18 23 0,01
Aktywny rynek - Stuttgart Stock KROLESTWO

PZU FINANCE AB {XS1082661551) rynek requlowany  {Exchange PZU FINANCE AB SZWECJ 2019-07-03 |stale 1,375 426150 600 2520 2560 082
Aktywny rynek - Stuttgart Stack REPUBLIKA

M FINANCE FRANCE S.A. [X51143974159] rynek requlowany _ |Exchange M FINANCE FRANCE S.A.  |FRANCUSKA 2021-11-26|stale 2,00 4 261,50 1000 3990 4079 131
Aktywny rynek - Wartosciowych RZECZPOSPOLITA

WZ0119 (PLOCD0107603) rynek requlowany  |wWarszawie  |SKARB PANSTWA POLSKI_|POLSKA 2019-01-25 |zmienne 1,79 100000 100 99 100 0.03
Aktywny rynek - Treasury Bond RZECZPOSPOLITA

WZ0117 (PLO000106936) rynek reqgulowany  [Spot Poland SKARB PANSTWA POLSKI _|POLSKA 2017-01-25 [zmienne 1,79 100000 50 50 50 0,02
Aktywny rynek - Treasury Bond RZECZPOSPOLITA

WZ0118 [PLO000104717] rynek regulowany Spot Polond SKARB PANSTWA POLSKI [POLSKA 2018-01-25|zrmienne 1,79 1000,00 50 47 50 0,02




Aktywny rynek - Treasury Bond ] RZECZPOSPOLITA

PS0418 (PLO000107314) rynek regulowany _ |Spot Polond SKARB PANSTWA POLSKI_ |POLSKA 2018-04-25 |stale 3.75 1 000,00 38 300 40173 40 058 12,88
Aktywny rynek - Treosury Bond RZECZPOSPOLITA .

PS0719 (PLO000108148] rynek regulowany _|Spot Polond SKARB PANSTWA POLSKI  |POLSKA 2019-07-25 |stole 3,25 1000,00 35900 37 244 37 476 12,05
Aktywny rynek - Treasury Bond . RZECZPOSPOLITA .

WZ0120 (PLO000108601) rynek regulowary  |Spot Poland SKARB PANSTWA POLSKI _ |POLSKA 2020-01-25 |zmienne 1,79 1000,00 100 99 99 0.03
Aktywny rynek - Treasury Bond . RZECZPOSPOLITA

WZ0121 {PLOC00106068) rynek requlowany __ |Spot Poland SKARS PANSTWA POLSKI  {POLSKA 2021-01-25 jzmienne 1,79 1000,00 100 98 98 0,03
Aktywny rynek - Treasury Bond RZECZPOSPOLITA

PS0421 {PLO000108916] rynek regulowany _ |Spot Poland SKARB PANSTWA POLSKI _|POLSKA 2021-04-25 |stale 2,00 1 000,00 23900 23 606 23 409 7.53
Aktywny rynek - Hreasury Bond . RZECZPOSPOLITA

WZ0124 [PLOD00107454] rynek regulowany _|Spot Polond SKARB PANSTWA POLSKI _ [POLSKA 2024-01-25 |zmienne 1,79 1000,00 17000 16 688 16314 5,25
Aktywny rynek - [Treasury Bond ) RZECZPOSPOLITA

WZ0126 (PLO000108817] rynek regulowany  |Spot Poland SKARB PANSTWA POLSKI _ |POLSKA 2026-01-25|zmienne 1,79 1000,00 5100 4 888 4 805 1,55
Aktywny rynek - Treasury Bond . RZECZPOSPOLITA

DS0726 (PLO000108866) rynek regulowarly |Spot Poland SKARB PANSTWA POLSKI |POLSKA 2026-07-25 |stote 2,50 100000 12500 11579 11818 3,80
alternatywny system |Treasury Bond RZECZPOSPOLITA

ALIOR Bank S.A. (PLALIOR00094) abrotu Spot Poland ALIOR BANK S.A. POLSKA 2024-09-26 |zmienne 494 1 000,00 1800 1800 1828 0.59
Nienatowane na Bloomberg KROLESTWO

ORLEN CAPITAL AB [X51082660744) rynku aktywnym Generic ORLEN CAPITAL AB SZWECJI 2021-06-20 |stale 2,50 4 261,50 450 1868 1920 062
Nienotowane na Bloomberg KROLESTWO

Synthos Finance AB (51115183359} rynku aktywnym Generic Synthos Finance AB SZWECJI 2021-09-30|stale 4,00 4 261,50 760 3173 3233 104
Nienotowane na Bloomberg KROLESTWO

PKO Finance AB [X50783934085] rynku aktywnym Generic PKO Finance AB SZWECJ! 2022-09-26 |stale 4,63 3901,10 1120 4336 4571 147
Nienotowane no Bloomberg RZECZPOSPOLITA

120823 [PLO000105359) rynku aktywnym Generic SKARB PANSTWA POLSKI | POLSKA 2023-08-25 |stale 2,75 114546 2510 3248 3199 103
Nienotowane na Bloomberg .

HUNGARY GOVT (HUQ000402383) rynku aktywnym Generic SKARB PANSTWA WEGIER |WEGRY 2023-11-24|stale 6,00 136,01 9 1 1 0,00

Europejski Fundusz Leasingowy S.A. (serio Nienotowane na Europejski Fundusz RZECZPOSPOLITA

EFLSA 725) rynku aktywnym Nie dotyczy Leasingowy S.A. POLSKA 2017-03-27 |zmienne 259 10 000,00 57 571 570 018
Nienotowane na RZECZPOSPOLITA

Bank Millennium S.A. [PLBIGO000362} rynku oktywnym Nie dotyczy Bank Millennium S.A. POLSKA 2017-03-28 |zmienne 3,20 1000,00 2300 2300 2313 0.74

Europejski Fundusz Leasingowy S.A. {serig Nienotowane na Europejski Fundusz RZECZPOSPOLITA

EFLSA 733} rynku aktywnym Nie dotyczy Leasingowy S.A. POLSKA 2017-04-17 | zmienne 2,46 10 000,00 68 680 680 0.22
Nignotowane na . RZECZPOSPOLITA

ACTION S.A. [PLACTINOQO34) rynku aktywnym Nie dotyczy ACTION S.A. POLSKA 2017-07-04 |zmienne 3,19 10 000,00 131 1310 1310 0.42

Santonder Consumer Bank S.A. Nienotowane na Santander Consumer Bank|RZECZPOSPOLITA

[PLSNTNDO0042} rynku aktywnym Nie dotyczy S.A POLSKA 2017-10-04 |zmienne 351 100 000,00 26 2600 2600 0.84
Nienotowane na RZECZPOSPOLITA .

Robyg S.A. (PLROBYGQQ156) rynku aktywnym Nie dotyczy ROBYG S.A. POLSKA 2018-02-26 |zmienne 5,80 100,00 5000 500 515 017
Nienotowane na RZECZPOSPOLITA

Globe Trade Centre S.A. (PLGTC0000144) rynku aktywnym Nie dotyczy GLOBE TRADE CENTRE S.A. |POLSKA 2018-04-30 |zmienne 5,81 100 000,00 31 3100 3100 1.00
Nienotowane na RZECZPOSPOLITA

Echo Investment S.A. {PLECHPS00126} rynku aktywnym Nie dotyczy Echo Investment S.A. POLSKA 2018-06-19|zmienne 5,27 10 000,00 240 2 400 2426 0,78

Bank Ochrony Srodowiska S.A. Nienotowane na Bank Ochrony $rodowiska |RZECZPOSPOLITA

{PLBOS0000217] rynku aktywnym Nie dotyczy S.A. POLSKA 2024-09-26 |zmienne 4,10 1000,00 150 150 150 0,05
Nienotowane na RZECZPOSFOLITA

mBank S.A. (PLBREQ0Q5185] rynku aktywnym Nie dotyczy mBank S.A. POLSKA 2025-01-17 |zmienne 3,89 100 000,00 21 2100 2120 0,68

Bony skarbowe nie dotyczy
nie dotyczy

Bony pieniezne nie dotyczy
nie dotyczy

Inne

nie dotyczy




TABELA UZUPEENIAJACA - INSTRUMENTY POCHODNE
BPH FIO Parasolowy BPH Subfundusz Stabilnego Wzrostu
na dzien 31 grudnia 2015 roku

Procentowy
Kraj siedziby Wartos¢ wedtug udziat w
emitenta Wartos¢ wedtug wyceny na dzien aktywach
Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent {wystawca) {wystawcy) Instrument bazowy Liczba ceny nabyciawtys. | bilansowy w tys. ogétem
Wystandaryzowane instrumenty pochodne:
nie dotyczy
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 2 0 -123 -0,04
FX Forward, USD/PLN, 2016-01-nienctowane na rynku RZECZPOSPOLITA
05 : aktywnym nie dotyczy mBank S.A. POLSKA waluta 2 088 000 USD 1 0 -51 -0,02
Nienotowane na rynku REPUBLIKA

FX Swap, EUR/PLN, 2016-01-12 |aktywnym nie dotyczy Societe Generale S.A. FRANCUSKA waluta 3 864 000 EUR 1 0 -72 -0,02




TABELA UZUPEELNIAJACA - DEPOZYTY
BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Stabilnego Wzrostu

na dzied 31 grudnia 2015 roku

Wartos¢ wedtug Procentowy
wyceny na dzief Warto$c wedtug udziat w
Warunki Wartos¢ wedlug ceny | Wartos¢ wedtug ceny bilansowy w danej wyceny na dzief aktywach
Nazwa banku |Kraj siedziby banku| Waluta | oprocentowania |nabycia w danej walucie nabycia w tys. walucie bilansowy w tys. ogétem
W walutach panstw nalezgeych do OECD 5938 5938 1,91
RZECZPOSPOLIT
O/N, 4D, 2016-01-04 Bank BPH S.A.  |A POLSKA PLN state 0,90 5938 000,00 5938 5938 000,00 5938 191

W walutach panstw nienalezgecych do OECD

nie dotyczy




TABELE DODATKOWE - GRUPY KAPITALtOWE

BPH F1O Parasolowy BPH Subfundusz Stabilnego Wzrostu

na dzien 31 grudnia 2015 roku

Procentowy

. Wartosé wedtug wyceny udziat w
GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH na dzien bilansowy w aktywach
MOWA W ART. 98 USTAWY tys. ogbtem
GRUPA MBANK 16 815 541
Grupa PKN Orlen SA 2932 0,94
Grupa Pekao SA 16 065 517
GRUPA PKO BP 11705 3,76
Grupa Santander 11665 3,75




BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Stabilnego Wzrostu
na dzief 31 grudnia 2015 roku

BILANS

(wszystkie dane wyrgzone sq w tysigcach 2t - z wyjqtkiem liczby jednostek uczestnictwa oroz Wartosci Aktywdw Netto na Jednostke Uczestnictwa

wyrazonych w zi)
31.12.2015 31.12.2014
I. Aktywa 310896 308191
1) Srodki pieniezne 750 2895
2) Nalesnosci 4607 5626
3} Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 4001
4) Sk%udnfki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 244 150 219679
Diuzne papiery wartoéciowe 152 086 122018
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym 61389 75990
Diuzne papiery wartoSciowe 38412 56713
6) Nieruchomosci 0 0
7) Pozostate aktywa 0 0
Il. Zobowigzania 42176 2 366
11. Aktywa netto {I-11) 268 720 305 825
IV. Kapitat funduszu -13 713 17327
Kapitat wptacony 3376218 3364416
Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -3389931 -3 347089
V. Dochody zatrzymane 265 680 261718
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 127 623 127972
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk {strata) ze zbycia lokat 138 057 133 746
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 16 753| 26 780
VI1. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji {IV+V+/-Vl) 268 720 305 825
Liczba jednostek uczestnictwa, w tym: 16 187 639,4926 18 013 768,0805
Jednostki typu A 13839 877,2842 15 350 732,2567
Jednostki typu B 353 307,3493 356 408,6727
Jednostki typu P 1994 454,8591 23066271511
Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa typu A 16,60 16,98
Wartos¢ oktywdw netto na jednostke uczestnictwa typu B 16,60 16,98
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa typu P 16,60 16,98
Marci nder Mokrzycki
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJ!
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Stabilnego Wzrostu
za okres od od 01 stycznia do 31 grudnia 2015 roku
{dane wyrazone w tys. 2t 2 wyjqtkiem wyniku z operacji przypadajqcego na jednostke uczestnictwa wyrazonego w zi}

01.01-31.12.2015 01.01-31.12.2014
I. Przychody z lokat . 9882 13121
Dywidendy i inne udzialy w zyskach 2108 2778
Przychody odsetkowe, w tym: 7653 9878
Odsetki od depozytdw i rachunkéw bankowych 151 105
QOdsetki od papieréw wartosciowych 5277 7 449
Qdpis dyskonta , 2225 2324
Dodatnie saldo réznic kursowych 110 460
Pozostate 11 5
I, Koszty funduszu 10231 11 144
1) Wynagrodzenie dla towarzystwa 8804 9694
2) Wynagrodzenia dlo podmiotéw prowadzgeych dystrybucje 0 0
3) Optaty dla depozytariusza , ' 51 71
4) Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywodw funduszu 0 0
5) Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6) Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7) Ustugi w zakresie zarzgdzanio aktywami funduszu 0 0
8} Ustugi prawne 0 0
9) Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10) Koszty odsetkowe 1366 1331
11) Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
12) Ujemne saldo réznic kursowych 0 0
13} Pozostate 10 48
111, Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (11-11i} 10231 11144
V. Przychody z lokat netto {I-1V) -349 1977
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk strata) ~-5716 2 684
Zrealizowany zysk {strata) ze zbycia lokat, w tym: 4311 10 825
z tytutu roznic kursowych 103 -527
Wzrost {spadek) niezrealizowanego zysku (stroty) z wyceny lokat, w tym: -10027 -8 141
Z tytutu roznic kursowych 248 1488
Vil. Wynik z operacji (V+/-VI} -6 065 4661
Wynik z operacji na jednostke uczestnictwa -0,37 0,26
Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa typu A -0,37 0,26
Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa typu B -0,37 0,26
Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa typu P -0,37 0,26

Prea\es Zarzgdu




ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Stabilnego Wzrostu
za okres od od 01 stycznia do 31 grudnia 2015 roku

{wszystkie dane wyrazone sq w tysigcach zt - z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz Wartosci AktyWéw Netto na Jednostke Uczestnictwa wyrazonych w zH)

31.12.2015 31.12.2014

l. Zmiana wartosci aktywow netto -37 105 -30 862
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 305 825 336 687
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -6 065 4661
Przychody z lokat netto -349 1977
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 4311 10 825
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -10 027 -8141
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji -6 065 4661
4. Dystrybucja dochodoéw (przychodéw) funduszu {razem} 0 0
Z przychoddw z lokat netto 0 0
Ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
Z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym {razem), w tym: -31 040 -35523
Zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych JU) 11802 18 426
Zmiana kapitatu wyptaconego [zmnigjszenie kapitatu z tytutu odkupionych JU} 42 842 53949
6. tgczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) -37 105 -30 862
7. Wartosé aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 268 720 305 825
8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 293 328 323 050
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa -1 826 128,5879 -2 097 009,6838
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym: -1 826 128,5879 -2 097 009,6838
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 686 566,8767 1089 750,3503
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 2 512 695,4646 3186 760,0341
Saldo zmian -1 826 128,5879 -2 097 009,6838
2. Liczba jednostek narastajqgco od poczgtku dziatalnosci funduszu, w tym: 16 187 639,4926 18 013 768,0805
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 271 683 806,6860 270997 239,8093
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 255 496 167,1934 252983 471,7288
Saldo zmian 16 187 639,4926 18 013 768,0805
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 16 187 639,4926 18 013 768,0805
Ill. Zmiana wartosci aktywodw netto na jednostke uczestnictwa -0,38 0,24
1. Warto$¢ aktywdw netto na JU na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 16,98 16,74
2. Wartos¢ aktywow netto na JU na koniec bie2gcego okresu sprawozdawczego 16,60 16,98
3. Procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na JU w okresie sprawozdawczym -2,24% 1.43%
4. Minimalna warto$¢ aktywdw netto na JU w okresie sprawozdawezym 16,10 1649
data wyceny 2015-12-14 2014-03-14
5. Maksymalna warto$¢ akiywow netto na JU w okresie sprawozdawczym 17.78 17,30
data wyceny 2015-05-08 2014-09-19
6. Wartoé¢ aktywoéw netto na JU wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 16,60 16,98
data wyceny 2015-12-30 2014-12-30
IV. Procentowy udziat kosztow funduszu w Sredniej wartosci aktywéw netto, w tym: 3,49% 3,45%
Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 3,00% 3,00%
Procentowy udziat wynagrodzenia dia podmiotéw prowadzgcych dystrybucje 0,00% 0,00%
Procentowy udzict optat dla depozytariusza 0,02% 0,02%
Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywodw funduszu 0,00% 0,00%
Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00% 0,00%
Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzqdzania aktywami funduszu

* oroz 2014-11-27; 2014-12-02

Marcin Bednare
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Zatgcznik do sprawozdania finansowego
BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY PARASOLOWY
BPH SUBFUNDUSZU STABILNEGO WZROSTU
zarzqdzanego przez
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

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

Informacje w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowoéci (Dz.U. z 2013 roku, poz. 330, z pdzn. zm. ,Ustawa") oraz Rozporzgdzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegblnych zasad rachunkowoéci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859) - ,Rozporzgdzenie”.

Sprawozdanie sporzgdzane jest w jezyku polskim i w walucie polskiej.

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

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

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

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

Warto$¢ poszczegdlnych sktadnikdéw aktywodw i pasywdw, przychoddw i zwigzanych z nimi kosztoéw, jak tez
2yskoéw i strat ustala sie oddzielnie.

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

Operacje dotyczqgce Subfunduszu ujmuije sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotyczg.

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

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

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

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

Subfundusz obowigzany jest stosowac okredlone Ustawq 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
sporzqdzenia sprawozdania finansowego. Warto$¢ aktywdw netto Subfunduszu jest réwna wartosci
aktywdw 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 wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa, w tym w
szczegblnosci biorgc pod uwage mozliwosE uzyskania przez Towarzystwo informacji niezbednych do
przeprowadzenia wyceny aktywéw netto oraz ustalenia wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa



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

Zgodnie z najlepszg wiedzg Towarzystwa przyjecie w Statucie Funduszu godziny 23.00 jako godziny, z ktérej
bedg pobierane kursy do wyceny aktywdw netto Funduszu i Subfunduszy nie wptynie na prawidtowe, zgodne
z Ustawg o funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzqdzeniem ustalenie wartosci aktywdw, wartosci
aktywow netto oraz wartosci aktywdw netto na jednostki uczestnictwa; ponadto nie wptynie na wtasciwe
podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzeganie limitéw inwestycyjnych.

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

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczqwszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowe).

Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu,
wycenia sie, poczgwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu
a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

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

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

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego i kapitatu wyptaconego jest dzieh 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, ujimowanymi zgodnie ze zdaniem
poprzednim.

Ujecie w ksiegach rachunkowych stanéw srodkéw pienieznych odbywa sie na podstawie oficjalnych
wyciggdw z rachunkdédw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z danego dnia, ktére zostaty
zatwierdzone w systemach bankowosci elektroniczne;j.

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

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

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

Subfundusz pokrywa z witasnych $rodkéw nastepujgce koszty i wydatki zwigzane z dziatalnoscig
Subfunduszu: wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem; optaty i prowizje maklerskie;
prowizje i optaty bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytéw i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz;
podatki i optaty wynikajgce z przepisdbw prawa; prowizje 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 akcji lub innych instrumentéw notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy
nieuwzgledniajgcy wartosci prawa do dywidendy.

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

Podatek od naleznej dywidendy spotki wehodzgcej w sktad portfela inwestycyjnego ujmowany jest jako koszt.



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

Pojecie rynku aktywnego interpretowane jest zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa.

Zrodtem cen papierdéw zagranicznych jest serwis Bloomberg.

Metody wyceny sktadnikow lokat

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

wartosci godziwej.

1) Warto$¢ godziwg sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujgcy
sposoéb:

a) jezeli Dzien Wyceny jest réwnoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku
- wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na
aktywnym rynku w dniu wyceny, z zastrzezeniem, Zze gdy wycena Aktywéw Funduszu oraz Aktywéw
Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku
kursu zamkniecia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, za ostatni
dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo wartosé z Dnia Wyceny;

b) jezeli Dzien Wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku,
przy czym wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywow jest znaczgco niski albo na danym
sktadniku aktywéw nie zawarto zadnej transakcji - wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w sposdb
umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej poprzez zastosowanie metod
odnoszqcych sie do sposobdw wyceny poszczegdlnych kategorii lokat nienotowanych na rynku
aktywnym, o ktérych mowa w paragrafach 2-3, z zastrzezeniem, ze gdy wycena Aktywédw Funduszu
oraz Aktywdw Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w
przypadku braku kursu zamkniecia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego
odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z uwzglednieniem
istotnych zdarzeh majgcych wptyw na ten kurs albo wartosé;

c) jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia ustalonego na
aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia - innej, ustalonej przez rynek wartosci
stanowigcej jego odpowiednik, skorygowanego w sposéb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej poprzez zastosowanie metod odnoszgcych sie do sposobdéw
wyceny poszczegoblnych kategorii lokat nienotowanych na rynku aktywnym.

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

Podstawg wyboru rynku gtéwnego dla sktadnikow lokat notowanych na rynku aktywnym jest wolumen
obrotu na danym sktadniku lokat.
Wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego. W celu
ustalenia rynku gtéwnego na dany miesiqc kalendarzowy brany jest pod uwage wolumen obrotu w miesigcu
poprzednim.
Za rynek aktywny uwaza sie rynek spetniajgcy fgcznie nastepujgce kryteria:

d) instrumenty bedgce przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,

e) zazwyczajw kazdym czasie wystepujq zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,
ceny sq podawane do publicznej wiadomosci.

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

f) oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke $wiadczqgcg
tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywow
pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem;

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

h) oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomocq powszechnie uznanych metod estymacji;
oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie
publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego sie istotnie sktadnika, w szczegdlnosci
o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

Sktadniki lokat wynikajqce z przyjetej polityki inwestycyjnej Subfunduszu wycenia sie w nastepujgcy sposob:



D

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 akgcje,
prawa do akgji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie za
pomocg powszechnie uznanych metod estymacji, w szczegoélnosci:

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

b) prawa do akcji nienotowanych na rynku aktywnym wyceniane bedg w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy uwzglednieniu kazdej istotnej zmiany wartosci godziwej, o ktérej wiadomo
Funduszowi, wynikajqcej z przeprowadzonej analizy rynkowej oraz finansowej spotki,

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

Depozyty wycenia sie w wysokosci wynikajgcej z sumy wartosci nominalnej oraz naliczonych odsetek, przy
czym kwote naliczonych odsetek ustala sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.
Listy zastawne notowane na rynku aktywnym wyznacza sie zgodnie z zasadq okre$long w paragrafie 1 ust. 2,
natomiast nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.
Dtuzne papiery wartosciowe notowane na rynku aktywnym wycenia sie wedtug kursu z rynku aktywnego.
Dtuzne papiery wartoéciowe, dla ktérych istnieje potrzeba korekty kursu ze wzgledu na znaczgco niski
wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywéw albo na danym sktadniku aktywdéw nie zawarto zadnej
transakgji, wycenia sie na podstawie kursu Bloomberg Generic (BGN) a w przypadku braku takiego kursu
Bloomberg Fair Value (BFV). Dtuzne papiery wartosciowe nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie
metodqg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.
Instrumenty pochodne standaryzowane notowane na rynku aktywnym w szczegdlnosci kontrakty terminowe
notowane na GPW w Warszawie wycenia sie 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 kontraktéw
zamiany stopy procentowej, transakcji FRA i transakcji zamiany walut (currency swap) model wyceny metodg
zdyskontowanych przeptywow pienieznych.

Kontraktowe transakcje terminowe bedgce Niewystandaryzowanymi Instrumentami Pochodnymi, ktérych

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

przyjetymi dla instrumentéw pochodnych standaryzowanych notowanych na rynku aktywnym.

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

Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia
sie, poczgwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng
sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

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

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

Nie wprowadzano zmian stosowanych zasad rachunkowosci Funduszu.



3. Szczegbtowy opis metodologii wyliczania wskaznikow, o ktorych mowa w przepisach
dotyczqcych prospektu i skrotu prospektu

Sposob obliczania Wspétczynnika Kosztow Catkowitych (wskaznik WKC)
Wskaznik ten Subfundusz okreéla wedtug wzoru jako: WKC= Ki/WANS;

gdzie:
WANS - oznacza érednig Wartos$é Aktywdw Netto Subfunduszu
K - oznacza koszty operacyjne Subfunduszu, o ktérych mowa w przepisach o szczegblnych zasadach

rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z wytgczeniem:

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

2) odsetek z tytutu zaciggnietych pozyczek lub kredytéw,

3) Swiadczen wynikajgcych z realizacji umoéw, ktérych przedmiotem sq instrumenty pochodne,

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

5) wartosci $wiadczen dodatkowych,

t - oznacza okres, za ktory przedstawione sq dane.

Do wskaznika WKC Subfundusz nie wtqcza kosztdéw wskazanych powyzej do wytgczenia oraz optat
manipulacyjnych.



NOTA 2 - NALEZNOSCI FUNDUSZU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Stabilnego Wzrostu

(wyrazone w tys. zt)

31.12.2015 31.12.2014
Z tytutu zbytych lokat 1793 2778
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 5 0
Z tytutu dywidend 20 296
Z tytutu odsetek 2789 2550
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
Pozostate 0 2
4607 5626
NOTA 3 - ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Stabilnego Wzrostu
(wyrazone w tys. zt)
31.12.2015 31.12.2014

Z tytutu nabytych aktywdw 2992 1329
Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 38035 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 206 27
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 254 212
Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu 0 0
Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu 0 0
Z tytutu wyemitowanych obligacji 0 0
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu gwarancji lub poreczen 0 0
Z tytutu rezerw 689 798
Pozostate zobowigzania 0 0
42176 2 366




NOTA 4 - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Stabilnego Wzrostu

na dzien 31 grudnia 2015 roku

31.12.2015

31.12.2014

I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH

Warto$¢ na dzien
bilansowy w danej

Warto$¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania

Warto$¢ na dzien
bilansowy w danej

Warto$¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania

BANKOWYCH Waluta walucie w tys. finansowego w tys. walucie w tys. finansowego w tys.
1. Banki:
BANK BPH SA. PLN 225 225 2464 2464
BANK BPH SA. HUF 1 0 1 0
BANK BPH SA. TRY 1 1 1 1
BANK BPH SA. EUR 0 0 1 2
JP Morgan Securities Ltd. EUR 122 520 0 0
JP Morgan Securities Ltd. UsD 0 0 121 426
BANK BPH SA. usb 1 3 1 2
- Warto$¢ na dzien Warto$¢ na dzien
I,I‘ SRED,NI w OKRE,SIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM Warto$¢ na dzied bilansowy w walucie Warto$¢ na dzied bilansowy w walucie
SRODKOW P|EN|EZNVCH UTRZVMVWANYFH W CELU bilansowy w danej sprawozdania bilansowy w danej sprawozdania
ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN Waluta walucie w tys. finansowego w tys. walucie w tys. finansowego w tys.
I1. $redni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych:
BANK BPH SA. PLN 2141 2141 2553 2553
BANK BPH SA. EUR 51 219 48 205
JP Morgan Securities Ltd. EUR 83 352 0 0
JP Morgan Securities Ltd. UsD 4 16 96 337
BANK BPH SA. usb 1 2 1 5
BANK BPH SA. HUF 14 0 1 0
BANK BPH SA. CzK 0 0 6 1
BANK BPH SA. TRY 1 1 1 1

I1l. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

11l. Ekwiwalenty srodkéw pienieznych w podziale na
ich rodzaje:




Nota-5 Ryzyka

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy
BPH Subfundusz Stabilnego Wzrostu

na dzien 31.12.2015

1) Poziom obcigzenia ryzykiem stopy procentowej:
a) Aktywa obcigzone ryzykiem wynikajgcym ze stopy procentowe;j
Kategoria bilansowa Rodzaj aktywoéw Wartosé w tys. zt. | Udziat w aktywach
(%)
Lokaty notowane na Papiery dtuzne stato- 128 741 41,41
aktywnym rynku kuponowe i
dyskontowe
Lokaty nienotowane Papiery dtuzne stato- 18 583 597
na aktywnym rynku kuponowe i dyskontowe
Suma 147 324 47,38
b) Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywodw pienieznych
Kategoria bilansowa Rodzaj aktywéw Wartos¢ w tys. zt. | Udziat w aktywach
(%)
Lokaty notowane na Papiery dtuzne 23 346 7,51
aktywnym rynku zmienno-kuponowe
Lokaty nienotowane na | Papiery dtuzne 36991 11,90
aktywnym rynku zmienno-kuponowe,
listy zastawne
Suma 60 337 19,41
c) Suma a) i b): wartos¢ - 207 661 tys. zt, udziat w aktywach - 66,79%
2) 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
c) Catkowite obcigzenie ryzykiem kredytowym
Kategoria bilansowa Rodzaj aktywéw Wartos¢ w tys. zt. | Udziat w aktywach
(%)
Lokaty notowane na Nieskarbowe papiery 13618 4,38
aktywnym rynku dtuzne
Lokaty nienotowane na | Nieskarbowe papiery 52 375 16,85
aktywnym rynku dtuzne, listy zastawne
Suma 65993 21,23
3)  Poziom obcigzenia ryzykiem walutowym:

a) Catkowite obcigzenie ryzykiem walutowym, w tym przypadki znaczqcej koncentracji (*
oznaczone waluty o znacznej koncentracji ryzyka walutowego tj. waluty na ktérych
ekspozycja przekracza 10% aktywow Subfunduszu)

b)
TRY Srodki pieniezne i gotdwka 1 0,00
ich ekwiwalenty
Lokaty notowane Akcje nominowane | 993 0,32
na aktywnym rynku | w walucie
Suma 994 0,32
HUF Lokaty notowane Akcje i dtuzne 1989 0,64
na aktywnym rynku | papiery
nominowane w
walucie




Lokaty Papiery dtuzne 1451 0,47
nienotowane na nominowane w
aktywnym rynku walucie
Suma 3440 1,11
EUR Srodki pieniezne i gotdwka 520 017
ich ekwiwalenty
Lokaty notowane Akcje i papiery dtuzne | 9 229 2,97
na aktywnym rynku | nominowane w
walucie
Lokaty Papiery dtuzne 6 825 2,20
nienotowane na nominowane w
aktywnym rynku walucie oraz listy
zastawne
Suma 16 574 5,34
usD Srodki pieniezne i gotdwka 3 0,00
ich ekwiwalenty
Lokaty notowane Papiery dtuzne 3774 121
na aktywnym rynku | nominowane w
walucie
Lokaty Papiery dtuzne 4571 1,47
nienotowane na nominowane w
aktywnym rynku walucie
Suma 8 348 2,68

Podsumowanie poziomu obcigzenia poszczegdlnymi ryzykami i poréwnanie do okresu

poprzedniego

Aktywa
Poziom obC|q;one Poziom . Poziom .
obcigzenia Aktywa ryzyklenj obcigzenia Wsko;qn|e _Kw_oty . obcigzenia Wsko;qnle
aktvwow i obciazone przeptywdw aktywow i kategorii lokat | odzwierciedlajgce aktywow i kategorii lokat
zobgwi ~an vz kie%n sto Srodkow zobc))/wi an obcigzonych nie wypetnienie zobc))/wi an obcigzonych
ryzykiemqstopy >; r)é centoweFj)y pienieznych ryzykizm ryzykiem zobowigzan na ryzykizm ryzykiem
; wynikajqgcych ze kredytowym dzien bilansowy walutowym
procentowej stopy kredytowym walutowym
procentowej
obligacje
obligacje skarbowe,
skarbowe, obligacje papiery
obligacje komercyjne i listy komercyjne i listy akcje,
umiarkowany komercyjne zastawne niski zastawne brak niski obligacje

Profil ryzyka Subfunduszu w wymienionych powyzej kategoriach w poréwnaniu do poprzedniego okresu
raportowego hie rézni sie znaczqco.

Dziatajgc na podstawie Rozporzgdzenia 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)
Zarzad BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. uchwatq z dnia 31 lipca 2013 r. przyjgt do stosowania
polityke zarzgdzania ryzykiem.

Metoda pomiaru maksymalnego zaangazowania funduszu w instrumenty pochodne:
Aktualnie stosowang metodg pomiaru catkowitej ekspozycji funduszu jest metoda zaangazowania.




NOTA 6 - INSTRUMENTY POCHODNE
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Stabilnego Wzrostu
na dzien 31 grudnia 2015 roku

Termin
zapadalnosci Termin
Rodzaj (wygasniecia) | wykonania
instrumentu Warto$¢ przysztych strumieni Terminy przysztych strumieni Kwota bedgca podstawq instrumentu instrumentu
Typ zajetej pozycji pochodnego | Cel otwarcia pozycji | Warto$¢ otwartej pozycji pienieznych pienieznych przysztych ptatnosci pochodnego | pochodnego
) . -Subfundusz dostarcza walute w
ograniczenie ryzyka wysokoéci 2 237 000 USD
walutowego portfela
sprzedaz waluty po papieréw 2088000 USD co stanowi
ustalonym kursie denominowanych w - Subfundusz otrzymuje PLN w réwnowartoéé na dzier
FX FORWARD USD/PLN 2016-01-05 wymiany FX FORWARD walutach 2088 tys. USD wysokosci 8 671 954,20 PLN 2016-01-05 rozliczenia 8 094 340,80 PLN| 2016-01-05 2016-01-05
) . Subfundusz dostarcza walute w
ograniczenie ryzyka wysokosci 5 445 000 EUR )
walutowego portfela 3864 000 EUR co stanowi
sprzedaz waluty po papieréw réwnowarto$¢ na dzien
ustalonym kursie denominowanych w Subfundusz otrzymuje PLN w rozliczenia 16 399 975,20
FX Swap EUR/PLN 2016-01-12 wymiany FX SWAP walutach 3864 tys. EUR wysokosci 23 110 213,50 PLN 2016-01-12 PLN 2016-01-12 2016-01-12
na dzien 31.12.2014
Termin
zapadalnosci Termin
Rodzaj (wygasniecia) | wykonania
instrumentu Warto$¢ przysztych strumieni Terminy przysztych strumieni Kwota bedgca podstawq instrumentu instrumentu
Typ zajetej pozycji pochodnego | Cel otwarcia pozycji | Warto$¢ otwartej pozycji pienieZznych pienieznych przysztych ptatnoéci pochodnego | pochodnego
FUTURES, Indeks WIG20, FW20H1520, 2015 kontrakt sprawne zarzqdzanie
03-20 (PLOGF0006684) dtuga terminowy portfelem 14 893 tys zt. - codziennie 14 807 980,00 2015-03-20 -
) . -Subfundusz dostarcza walute w
ograniczenie ryzyka wysokosci 4.878.000,00 EUR )
walutowego portfela 4.878.000,00 EUR co stanowi
sprzedaz waluty po papieréw réwnowarto$¢ na dzien
ustalonym kursie denominowanych w - Subfundusz otrzymuje PLN w rozliczenia 20.897.839,80
FX FORWARD EUR/PLN 2015-01-30 wymiany FX FORWARD walutach 4878 tys. EUR wysokosci 20.897.839,80 2015-01-30 PLN 2015-01-30 2015-01-30
) . -Subfundusz dostarcza walute w
ograniczenie ryzyka wysokosci 1.547.000,00 USD
walutowego portfela
sprzedaz waluty po papieréw 1.547.000,00 USD co stanowi
ustalonym kursie denominowanych w - Subfundusz otrzymuje PLN w réwnowartoéé na dzier
FX FORWARD USD/PLN 2015-01-30 wymiany FX SWAP walutach 1547 tys. USD wysokosci 5.414.654,70 2015-01-30 rozliczenia 5.414.654,70 PLN [ 2015-01-30 2015-01-30

Kwote bedqcg podstawq przysztych ptatnosci dla kontraktéw terminowych stanowi wycena instrumentu na dzied 31.12.2014




NOTA 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU
LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Stabilnego Wzrostu

31.12.2015

31.12.2014

Warto$¢ na dzien
bilansowy w tys. zt

Warto$¢ na dzien
bilansowy w tys. zt

I. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu,

w tym: 0 4001
1. Transakgje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na

subfundusz praw wtasnosci i ryzyk 0 4001
2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na

subfundusz praw wtasnoéci i ryzyk 0 0
Il. Transakcje przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu,

w tym: 38 035 0
1. Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na

drugq strone praw wtasnosci i ryzyk 38035 0
2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na

drugq strone praw wtasnosci i ryzyk 0 0
Il. Naleznosci z tytutu papierow wartosciowych pozyczonych

od subfunduszu w trybie przepisow rozporzqdzenia o

pozyczkach papierow wartosciowych 0 0
IV. Zobowigzania z tytutu papierow wartosciowych

pozyczonych przez subfundusz w trybie przepisow

rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych 0 0




NOTA 8 - KREDYTY | POZYCZKI
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Stabilnego Wzrostu
na dzier 31 grudnia 2015 roku

W biezgcym roku bilansowym Subfundusz nie zaciggat kredytéw ani pozyczek przekraczajgcych 1% wartosci aktywdw subfunduszu.
W biezgcym roku bilansowym Subfundusz nie udzielat pozyczek pienieznych.

na dzief 31.12.2014

W poprzednim roku bilansowym Subfundusz nie zaciggat kredytéw ani pozyczek przekraczajgcych 1% wartosci aktywoéw subfunduszu.

W poprzednim roku bilansowym Subfundusz nie udzielat pozyczek pienieznych.



NOTA-9 WALUTY | ROZNICE KURSOWE
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Stabilnego Wzrostu
na dzien 31 grudnia 2015 roku
(wyrazone w tys. zf)

|. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU jednostka waluta 31.12.2015

I. Aktywa w tys. 30078
1.Srodki pieniezne w tys PLN 524
w walucie obcej W tys. TRY 1
w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 1
w walucie obcej W tys. EUR 122
w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 520
w walucie obcej W tys. HUF 1
w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 0
w walucie obcej W tys. UsD 1
w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 3
2. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku w tys. PLN 15 985
w walucie obcej w tys. EUR 2 166
w walucie sprawozdania finansowego W tys. PLN 9229
w walucie obcej w tys. usb 967
w walucie sprawozdania finansowego W tys. PLN 3774
w walucie obcej w tys. HUF 27 052
w walucie sprawozdania finansowego W tys. PLN 1989
w walucie obcej w tys. TRY 745
w walucie sprawozdania finansowego W tys. PLN 993
3. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku w tys. PLN 13 259
w walucie obcej W tys. UsD 1172
w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 4571
w walucie obcej W tys. HUF 197 351
w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 1451
w walucie obcej W tys. EUR 1602
w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 6 825
4. Naleznosci w tys. PLN 310
I. Z tytutu odsetek w tys. PLN 290
w walucie obcej W tys. EUR 36
w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 154
w walucie obcej W tys. UsD 34
w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 134
w walucie obcej W tys. HUF 114
w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 2
II. Z tytutu dywidend w tys. PLN 20
w walucie obcej w tys. EUR 5
w walucie sprawozdania finansowego W tys. PLN 20
Il. Zobowigzania w tys. PLN 465
1. Z tytutu nabycia sktadnikow lokat w tys. PLN 465
w walucie obcej w tys. EUR 109
w walucie sprawozdania finansowego W tys. PLN 465

Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

Sktadniki lokat

Dodatnie roznice kursowe

Ujemne réznice kursowe

Zrealizowane

Niezrealizowane

Zrealizowane

Niezrealizowane

Akcje 66 7 161 85
Instrumenty pochodne 5282 0 5342 123
Listy zastawne 0 22 0 0
Dtuzne papiery warto$ciowe 382 1223 124 2

IIl. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

WVYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA SPORZADZENIA

kurs w stosunku

SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO do zt waluta
2015-12-31 1,3601|100 HUF
2015-12-31 1,333|TRY
2015-12-31 3,9011|USD
2015-12-31 4,2615|EUR




NOTA-10 DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Stabilnego Wzrostu

31.12.2015

31.12.2014

ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE
ZBYCIA LOKAT

Warto$¢ zrealizowanego
2zysku [straty) ze zbycia

Wzrost (spadek)
niezrealizowanego zysku
z wyceny aktywow w

Wartos¢ zrealizowanego
2zysku (straty) ze zbycia

Wozrost (spadek)
niezrealizowanego zysku
z wyceny aktywow w

lokat w tys. tys. lokat w tys. tys.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 4853 -9 885 11167 -9.047
Dtuzne papiery wartosciowe 1790 -1328 4651 1051
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym -542 -142 -342 906
Dtuzne papiery wartosciowe 54 40 -17 809
Nieruchomosci 0 0 0 0
Pozostate 0 0 0 0

4311 -10 027 10 825 -8 141

WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU

Warto$¢ w okresie
sprawozdawczym w tys.

Wyptacone przychody z lokat:

0

Wyptacony zrealizowany zysk ze zbycia lokat

0

WYPLACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT

Warto$¢ w okresie
sprawozdawczym w tys.

Udziat w aktywach w
dniu wyptaty

Udziat w aktywach netto
w dniu wyptaty

Wptyw na wartosé
aktywow w tys.

Przychody ze zbycia lokat funduszu aktywéw niepublicznych:

Subfundusz nie wyptaca dochodéw swoim uczestnikom




NOTA 11 - KOSZTY FUNDUSZU

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz stabilnego Wzrostu

31.12.2015

31.12.2014

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Wartoé¢ w okresie
sprawozdawczym w tys
pad

Wartoé¢ w okresie
sprawozdawczym w tys.
zt

Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA

Wartoé¢ w okresie
sprawozdawczym w tys
zt

Wartoé¢ w okresie
sprawozdawczym w tys.
zt

Cze$¢ stata wynagrodzenia

8803

9694

Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw funduszu

0

0

1. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANE
BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI

Wartoé¢ w okresie
sprawozdawczym w tys.

Wartoé¢ w okresie
sprawozdawczym w tys.

1. (zbyty sktadnik lokat)

0

0

a) (koszty zwigzane ze zbytym sktadnikiem lokat)

0

0




NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Stabilnego Wzrostu

31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013
Warto$¢ aktywow netto na koniec roku
obrotowego 268 720 072,95 305825 819,04 336 687 494,49
Warto$é aktywdw netto na jednostke
uczestnictwa na koniec roku obrotowego 16,60 16,98 16,74

Wartoé¢ aktywdw netto na poszcze

6lne kategorie jednostek uczestnictwa na koniec

roku obrotowego

Warto$é aktywdw netto na jednostke

uczestnictwa typu A 16,60 16,98 16,74
Warto$é aktywdw netto na jednostke
uczestnictwa typu B 16,60 16,98 16,74
Warto$é aktywdw netto na jednostke
uczestnictwa typu P 16,60 16,98 16,74




Informacja dodatkowa
BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY PARASOLOWY
BPH SUBFUNDUSZ STABILNEGO WZROSTU

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

W biezqcym okresie sprawozdawczym nie zarejestrowa‘no zadnych znaczgeych zdarzen, dotyczgeych lat
ubieglych, ktdre wymagatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

Po dniu bilansowym nie zarejestrowano zadnych znaczgcych zdarzen, ktére wymagalyby ujecia w
sprawozdaniu.

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

Dane poréwnawcze za poprzednie okresy sprawozdawcze zostaly sporzqdzone zgodnie z formatem
sprawozdania wynikajgcym z Rozporzgdzenia Ministra Finansdéw z dnia 24.12.2007 r. w sprawie
szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyinych.

W zwigzku z czym nie zostaty dokonane Zadne korekty.

Dokonane korekty bledow podstawowych

W okresie sprawozdawczym zarejestrowano nastepujgcy przypadek, w ktérym niezbedne byto dokonanie
korekty w ksiegach rachunkowych Subfunduszu.

Data skorygowanej Data WANJU WANJU Przyczyna korekty
wyceny ogtoszenia przed po
korekty wyceny  korektg korekcie

Przyczynq powstania btedu byto prayjecie do
2015-11-05 2015-11-12 16,90 1689 \yrieny bladneqo kursu obligac
W okresie sprawozdawczym nie wystqgpity przypadki zawieszenia zbywania i odkupywania jednostek
uczestnictwa oraz zawieszenia w dokonywaniu wyceny Wartoci Aktywow Netto Subfunduszu na
Jednostke Uczestnictwa. '
W okresie sprawozdawczym nie wystgpity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez
Subfundusz.

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym , ktére mogtyby w istotny sposob wplyngé
na oceneg sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji subfunduszu i ich zmian.

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat { w tys. z1)

Akcje 5472
Listy zastawne -22
Obligacje 1843
instrumenty pochodne -2982
Zrealizowany zysk (strata) - razem 4311

Wzrost/Spadek niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat ( w tys. zi)

Akcie - 8668
Obligacje -1287
Prawa do akgji 25
Instrumenty pochodne -97

Wzrost/Spadek niezrealizowanego zysku (straty) - razem - 10027



Dane dotyczqce podatkéw i optat

BPH FIO Parasolowy posiada osobowos$¢ prawng, w zwigzku z czym podlega przepisom Ustawy o podatku
dochodowym od osdb 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 Ustawg z dnia 21 listopada 2001 r. o zmianie ustawy o podatku dochodowym od os6b fizycznych
oraz ustawy o zryczattowanym podatku dochodowym od niektorych przychoddw osigganych przez osoby
flzyczne (Dz. U. 2001 nr 134 poz. 1509) od dochodu z tytutu udziotu w funduszach inwestycyjnych jest
pobierany w formie ryczattu podatek w wysokosci 19 % wyptacanej kwoty dochodu {art. 30 ust. 1 pkt 1c).
Podatek pobiera podmiot uprawniony do prowadzenia rachunku podatnika poczqwszy od 1 marca 2002 .
{art. 520 ust. 6). Zwolnione od podatku sq dochody wyptacone podatnikowi, ktéry zawart stosowng umowe
przed 01 grudnia 2001 r. (art. 520 ust. 1 pkt 3).

Dochody Subfunduszu z tytutu obrotu papierami wartosciowymi na rynku krajowym nie podlegajq
opodatkowaniu. Dochody Subfunduszu z tytutu obrotu papierami wartosciowymi na rynkach zagranicznych
moggq podlegaé opodatkowaniu. Subfundusz w okresie sprawozdawczym zaptacit podatek z tytutu naleznej
dywidendy w wysokosci 7 tys. zt. v

W okresie sprawozdawczym prowizja maklerska wyniosta 117 tys. 1,
Warszawa, 29 lutego 2016 .

o

Piotr Karnkowski Mdrcin Bednarek
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu
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grupa GE Capital

Warszawa, 29 lutego 2016.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank BPH S.A. wypetniajgc obowiqzki Depozytariusza dla BPH Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego Parasolowego BPH Subfunduszu Stabilnego Wzrostu potwierdza, iz dane dotyczqce
stanéw aktywow subfunduszu, w tym w szczegdlnosci aktywdw zapisanych na rachunkach
pienigznych i rachunkach papieréw wartoéciowych oraz pozytkéw z tych aktywow wynikajgeych,
zawarte w  sprawozdaniu  finansowym  subfunduszu  sporzgdzanym na  dzen
31 grudnia 2015 roku za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku sq zgodne ze

stanem faktycznym.

s jakeying

Banlc 8PH Spotka Akcyina
Me: 2tker ds. Admidjsfraci Fundusay
Bic. o fowiernicze

Konrad Komorows
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