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Szanowni Panstwo,

Przedstawiomy 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 2013 roku.

Na dziet 31 grudnia 2013 warto$¢ aktywow netto Funduszu wyniosta 2 455 min PLN, natomiast tqczna
wartos¢ aktywdw netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez BPH Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych SA. wyniosta 3,2 mid PLN.

Ponizej przedstawiamy podsumowanie dziatalnosci inwestycyjnej Subfunduszy.

Rynek obligacji:

Drugie pdfrocze 2013 roku byto okresem nieco lepszym dla posiadaczy obligagji skarbowych. Finalnie
indeks wzrdst w tym czasie 0 2.1%, jednak obligacje wykazywaty bardzo wysokg zmiennoéé. Co ciekawsze,
w skali catego roku stopa zwrotu indeksu polskich obligacji byta najnizsza od ponad 10 lat. Otoczenie
gospodarcze w Polsce i na $wiecie wykazuje wiele cech, ktére nie sprzyjajg inwestycji w aktywa o statej
stopie dochodu.

Gtownym czynnikiem wplywajgcym na ceny rodzimych obligacji byly oczekiwania odnoénie ksztattu
polityki pienieznej w nojwiekszej gospodarce $wiata. Brak ruchu ze strony Banku Rezerwy Federalnej we
wrzesniu pozwolit ztapa¢ oddech inwestorom, co spowodowato spadek rentownosci dtugoterminowych
obligacji rzqdu USA do poziomu 25% i sowite zyski dlo inwestordéw. Dodatkowo gospodarka
nieoczekiwanie dobrze stawita czoto 16-dniowemu zastojowi administracji USA zwigzanemu z brakiem
porozumienia politykéw w kwestii budzetu (z zastojem wigzaly sie czasowe zwolnienia ok. 400 tys.
pracownikdw instytucji panstwowych). Nurkujgce wskazniki nastroju konsumentéw wskazywaty, ze obawy
o kondycje gospodarki nie sq bezpodstawne, jednak ostatecznie wplyw na wskazniki makroekonomiczne
okazat sie by¢ niewielki,

Ku zaskoczeniu wiekszo$ci inwestordw komitet FOMC {Federal Open Market Commiittee) na grudniowym
posiedzeniu zdecydowat sie ograniczy¢ miesieczne zakupy obligacji skarbowych o 5 mid dolaréw oroz
papierow wartosciowych zabezpieczonych hipotekami - o kolejne 5 mid dolaréw. Nalezy liczyé, ze na
kolejnych spotkaniach skola zakupéw aktywéw bedzie stopniowo redukowana, prawdopodobnie w tempie
10 mld dolardw, tak aby caty projekt luzowania iloéciowego zostat zamkniety w trzecim lub czwartym
kwartale 2014 roku,

Nasze oczekiwania potwierdzity sie i rok 2013 okazat sig trudny szczegélnie z uwagi na duzg zmiennosé,
ktora zagoscita na rynkach. Nie byt on bardzo taskawy dla inwestoréw na rynkach obligacji, zwtaszcza na
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rynkach USD i EUR, gdzie stopy zwrotu spadty grubo ponizej 0%. W kolejnym okresie spodziewamy sie
utrzymania trendu rosnqcych rentownosci, ale juz nie w tak dramatyczny sposéb, jok miato to miejsce od
maja 2013. Wydaje sie. ze czes¢ spekulacyjnych diugich pozycji zostata zamknieta, co umozliwi
normalizacje rentownosci w nieco spokojniejszy sposéb. Na lokalnym podwérku bedziemy sie zmagaé
zapewne z podwyZszonq zmiennosciq z uwagi na umorzenie obligacji o wartoéci o 150 mid zZtotych w
portfelach OFE. W 2014 taktyczne zachowanio, bardziej niz strategiczne, bedq miaty zdecydowanie
wigkszqg wage. W przypadku, gdyby dynamika wzrostu gospodarczego USA ulegta istotnemu
wyhamowaniu (tak jok bywato to juz w poprzednich okresach) trzeba liczy¢ sie z powrotem rentownoéci
amerykanskich 10-cio letnich obligacji ponizej waznego poziomu 2,5%. Prawdopodobienstwo takiego
scenariusza wydaje sie obecnie niewielkie,

Rynek akgji:

Podobnie jok pierwsza potowa, druga czeéé 2013 roku przyniosta zmiennoéc wywotang giéwnie
czynnikami lokalnymi. Proces zmian emerytalnych i nacjonalizacja $rodkéw zgromadzonych w OFE
podziotaty negatywnie na inwestordw, szczegdlnie zagranicznych. Wraz z naptywem nowych informacji
rynki zachowywaty sie nerwowo i caty zeszly rok byt napietnowany wydarzeniami i szczegotami anty-
reformy emerytalnej. Zoproponowane, przegtosowane i podpisane przez prezydenta zmiany powodujq
zmiane postrzegania naszego rynku. Zabranie przez politykéw potowy rodkéw dla doraznych potrzeb
zatatonia  deficytu  budzetowego mocno ograniczy w  przysztosci rozwdj naszej gietdy. Ten
bezprecedensowy ruch fatwo bedzie powtérzy¢ w przysztosci kiedy brak oszczednoéci przyniesie kolejne
problemy budzetowe. Dodatkowo stabsze zachowanie indekséw byto spowodowane gorszym
sentymentem do rynkow rozwijajgcych sie, do ktorych zaliczana jest ciggle Warszawa. W koficéwce roku
wydarzenia w Turcji i silna wyprzedaz akgji na tym rynku- mogta mieé wplyw na zachowanie sie innych
rynkéw rozwijajgeych sie.

Najlepszq stope zwrotu w przekroju catego 2013 roku przyniost sektor bankowy. Zdecydowanie
najlepszymi spotkami z indeksu Wig20 byty dwa banki BZWBK oraz MBANK (dawnga nazwa BRE) zyskujgc
ponad 50% przy stopie zwrotu cotego indeksu na poziomie -7%. Obok sektora finansowego pozytywnie
wyroznialy sie akcje spdotki Eurocash (szczegélnie w pierwszej potowie roku) oraz panstwowego
ubezpieczyciela PZU, ktéry byt szczegoinie poszukiwany w drugiej potowie roku. Po drugiej stronie znalazty
sie spotki z sektora wydobywczego oroz ralniczego, czyii spotki zaliczane do surowcowych, Najgorzej w
rocznym zestawieniu wypadt ukraiski producent nasion i oleju stonecznikowego KERNEL przynoszqc
ujemng stope zwrotu na poziomie -43%. Niewiele lepszq stope zwrotu przyniosty akcje JSW oraz KGHM,
nalezqce réwniez do szeroko rozumianego sektora surowcowego. W tym miejscu nalezy rowniez
wspomnie¢ o duzo lepszym zachowaniu kurséw akgji matych i érednich spétek w stosunku do spodtek o
duzej kapitalizacji. Taka sytuacja zwigzana byta gtéwnie z okresem cyklu koniunkturalnego w jakim sie
znajdowalismy, czyli jego poczqtkowq fazg. Mocno przecenione spétki o mniejszej kapitalizacji w tych
okresach przynoszq lepsze stopy zwrotu niz caly rynek. Dodatkowo efekt ten zostat wsparty duzym
naptywem $rodkéw do funduszy inwestujacych w te podmioty oraz gtowny negatywny wpltyw OFE odbyt
sig kosztem spotek o wiekszej kapitalizacji.
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Rozwdj sytuacji gospodarczej w Polsce sprzyjo rynkowi akgji. Dane dotyczgce produkgji
przemystowej, jak i sprzedazy detalicznej publikowane raz w miesigcu przez GUS ufegajq systematycznej
poprawie. Od drugiego kwartatu, kiedy to wzrost gospodarczy osiqgnagt swoje minima, rynek jest
wspierany przez rodzqcy sie wzrost. Dynamika produkgji przemystowej urosta z -10% pod koniec 2012
roku w okolice 4-5% pod koniec 2013 roku. W przypadku sprzedazy detalicznej wzrost nie byt, 0z tak
wysoki. Dynamika roczna poprawita sie z niewielkich wartoéci ujemnych w okolice 2-3%. Wzrost PKB po
bardzo stabym pierwszym i drugim kwartale, kiedy wzrost gospodarczy poruszat sie w okolicach 0,5%
trzeci kwartat przyniést wzrost w do 1.9%. Ostatnie trzy miesiqce zesztego roku powinny przynieéé réwniez
duzo lepszq wartos¢, niz w pierwszej potowie roku i lekko powyzej wartoéci z trzeciego kwartatu, Rok 2014
rozpoczynamy z duzo wyzszq bazq, dzigki czemu wzrost gospodarczy w biezgcym roku powinien byé
znaczqco powyzej 2.5% w skali roku. Dzieki przyspieszeniu wzrostu wyniki spétek powinny poprawic sie w
duzo wigkszym stopniu.

W dalszym ciggu obraz gospodarki swiatowej nie jest jednoznaczny. Gospodarka amerykanska jest
w bardzo dobrej kondyciji i nie wida¢ oznak mozliwego spowolnienia. Z kilku kwartalnym opéznieniem
poprawa sytuagji ekonomicznej widoczno jest réwniez w Europie. Dane noptywajgce z najwiekszych
gospodarek, podobnie jak w przypadku gospodarki polskiej. systematycznie sie poprawigjq. Hamulcem
zdecydowanego przyspieszenia wzrostu gospodarczego na wiecie sq gospodarki rozwijajqce takie jak
Chiny, Rosja czy Brazylia. Negatywny wptyw tych rynkéw widaé u nas poprzez zagranicznych inwestorow
portfelowych, ktdrzy czesto wrzucajg nas do jednego portfela z tymi rynkami. Na szczescie nasza
gospodarka jest glownie zalezna od gospodarki zachodnioeuropejskiej. Duza grupa spdtek notowanych na
naszej gietdzie posiada duzy portfel zaméwier: eksportowych naptywajgcych z tych rynkéw.

Na poczqtku 2014 roku obraz dia naszego rynku jest umiarkowanie pozytywny. Dane plyngce z
gospodarki sq bardzo pozytywne, wzrost gospodarczy przyépiesza i najblizsze kwartaty nie powinny nic w
tym pozytywnym scenariuszu zmieni€. Z drugiej strony mamy bardzo duzq zmiane strukturalng i
niepewnosc zwigzang z OFE. Polski rynek posiadat premie imozna jq szacowaé na 10-20% wyceny spotek)
w stosunku do innych podobnych rynkéw ze wzgledu na bardzo silng krajowq baze instytugji finansowych.
Decyzja rzqdu podkopata czeSciowo te fundamenty, co widoczne byto juz w 2013 - czeéé noturalnego
wzrostu rynku zostata w ten spos6b negatywnie zniwelowana. W zwiqzku z wejéciem ustawy w tym roku -
przekazanie $rodkéw z OFE do ZUS nastgpi no poczqgtku lutego oraz wybdr pozostania w OFE bedzie
otwarty. Dodatkowo postrzeganie gospodarek i rynkow rozwijajgcych sie nie sprzyja w przeptywie
globalnych $rodkow na warszawskq gietde. Mimo tych negatywnych czynnikéw stopa zwrotu na naszym
rynku w najblizszych kwartatach powinna przyniesé wyzsze stopy zwrotu niz alternatywne inwestycje, a w
szczegolnosci lokaty i obligacje skarbowe.

Stopy zwrotu

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

BPH Subfunduszu Skarbowego: +1,70%.

BPH Subfunduszu Obligagji 1: +1,59%

BPH Subfunduszu Obligacji 2: +0,50%
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BPH Subfunduszu Obligacji Korporacyjnych: +0,55%

BPH Subfunduszu Selektywnego: +14,20%

BPH Subfunduszu Stabilnego Wzrostu: +2,64%

BPH Subfunduszu Aktywnego Zarzqdzania: +3,29%

BPH Subfunduszu Akgji: +5,60%

BPH Subfunduszu Akgji Dynamicznych Spétek: +21,32%

BPH Subfunduszu Akgji Europy Wschodzqcej: -17,89%

BPH Subfunduszu Akgji Globalny: +6,99 %

BPH Subfunduszu Nieruchomosci Europy Wschodzqcej: +11,26%
BPH Subfunduszu Globalny Zywnosci i Surowcow: -3,03%

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

Artur Czerwonski Marcin Bednarek
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzqdu
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Do Uczestnikéw BPH Subfunduszu Akcji

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego BPH Subfunduszu Akcji
(,,Subfundusz”) wchodzacego w sktad BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Parasolowego
(,,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie, ulica Bonifraterska 17, na ktore sktada si¢ wprowadzenie do
sprawozdania finansowego, zestawienie lokat i bilans na dziefi 31 grudnia 2013 roku, rachunek
wyniku z operacji i zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2013 roku do
31 grudnia 2013 roku oraz dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowiazujacymi przepisami sprawozdania finansowego Subfunduszu
odpowiada Zarzad BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalgj
“Towarzystwem”). Zarzad Towarzystwa jest zobowiazany do zapewnienia, aby sprawozdanie
finansowe spelnialo wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6zn. zm.), zwanej dalej ,,ustawa o rachunkowosci”
i wydanymi na jej podstawie przepisami, w szczegdlnosci rozporzadzeniem Ministra Finansow
zdnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), zwanego dalej ,rozporzadzeniem
o rachunkowosci”.

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

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadziliSmy stosownie
do postanowien:

—  rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

—  krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadzilismy w taki sposob,
aby uzyska¢ racjonalng pewno$¢ pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.
W szczegoOlnosei badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Subfundusz
zasad (polityki) rachunkowosci i znaczacych szacunkdw, sprawdzenie — w przewazajacej mierze
w sposdb wyrywkowy — dowoddw i zapiséw ksiggowych, z ktérych wynikaja liczby i informacje
zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i calo$ciowa ocen¢ sprawozdania finansowego.
UwaZzamy, Ze badanie dostarczylo wystarczajacej podstawy do wyrazZenia opinii.

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

Member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited



Deloitte.

Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe BPH Subfunduszu Akcji we wszystkich
istotnych aspektach:

przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2013 roku, jak tez jego wyniku z operacji za rok obrotowy
od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku,

zostalo sporzadzone zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowos$ci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi oraz na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag
rachunkowych,

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

Klugzowy bicgly rewident
przeprowadzajacy badanie
Nr ewid. 9750

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

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

Warszawa, 3 marca 2014 roku



BPH SUBFUNDUSZ AKCJI

SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES
OD 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzqdzone na podstawie przepiséw ustawy z dnia 29 wrzeénia
1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 roku, poz. 330, z pdén. zm.} oraz zgodnie z Rozporzgdzeniem
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku W sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych” (Dz. U. 2 2007 r. Nr 249 poz. 1859].

Przedstawione jednostkowe sprawozdanie finansowe obejmuije:

*  Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,

* Zestawienie Lokat wedtug stanu na dzied 31 grudnia 2013 roku o wartodci 218 483 tys. zt w tabeli
gtéwnej oraz w tabelach uzupetnigjqeych i dodatkowych,

» Bilans sporzqdzony na dzier 31 grudnia 2013 roku wykazujqgcy aktywa netto w wysokodci 227 161 tys. zt,

* Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2013 do 31 grudnia 2013 roku wykazujqcy dodotni
wynik z operacji w wysokosci 12 178 tys. zh,

»  Zestawienie zmian w aktywach netto,

¢ Noty objasniajgce,

¢ Informacje dodatkowq.

Warszawa, 3 marca 2014 r.

Artur Czerwonski Marcin Bednarek
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu




BPH SUBFUNDUSZ AKCJI

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

BPH Subfundusz Akcji, dalej zwany Subfunduszem, do 16 maja 2008 roku dziatat jako fundusz inwestycyjny
otwarty.

Decyzjq nr DFN-409/3-24/99 z dnia 11 grudnia 1999 roku Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd (obecnie
Komisja Nadzoru Finansowego) udzielita Towarzystwu zezwolenia na utworzenie CA 1B Otwartego Funduszu
Inwestycyjnego Renomowanych Spétek.

W dniu 20 lipca 1999 roku Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzony przez
Sqd Okregowy w Warszawie, Vil Wydziat Cywilny i Rejestrowy pod numerem RFI 21.

Qd dnia 29 kwietnia 2004 roku nazwa Subfunduszu ulegta zmianie na BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Ak,

Decyzjq nr DFL/4032/64/16/07/VI/U/3-11/MM z dnia 28 grudnia 2007 roku Komisja Nadzoru Finansowego
udzielito Towarzystwu zezwolenia na przeksztatcenie BPH FIO Akgji, BPH FIO Akgji Dynamicznych Spétek, BPH
FIO Akgji Europy Wschodzqcej, BPH FIO Aktywnego Zarzqdzania, BPH FIO Obligacji Europy Wschodzqcej, BPH
FIO Nieruchomoéci Europy Wschodzqeej, 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
Parasclowy {,Fundusz").

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

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

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

BPH Subfundusz Akgji jest jednym z pietnastu subfunduszy w ramoch BPH Funduszu inwestycyjnego
Otwartego Parasolowego.

BPH FIO Parasolowy sktada sie z nastepujgcych Subfunduszy:
BPH Subfundusz Akgj,
BPH Subfundusz Akcji Dynamicznych Spotek,
BPH Subfundusz Akcji Europy Wschodzqcej,
BPH Subfundusz Aktywnego Zarzgdzania,
BPH Subfundusz Obligacji Korporacyjnych (do 30 wrzesnia 2013 BPH Strategii Obligacyjnejl,
BPH Subfundusz Nieruchomosci Europy Wschodzqcej,
BPH Subfundusz Obligacji 1.
BPH Subfundusz Obfigacji 2,
BPH Subfundusz Skarbowy,
BPH Subfundusz Stabilnego Wzrostu,
przeksztotcone w subfundusze w dniu 16 maja 2008 r.

BPH Subfundusz Globalny Zywnosci i Surowcow,
utworzony 16 grudnia 2008 r,



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

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

Na dzien sporzgdzenia potqczonego sprawozdania finansowego, tj. 31 grudnia 2013 r. subfundusze: BPH
Aktywnego Zarzqdzania Globalny i BPH Ochrony Kapitatu 2 nie zostaty uruchomione.

Cel inwestycyjny, specjalizacja oraz stosowane ograniczenia inwestycyjne

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosdci Aktywdw Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci
lokat, Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Podstawowyrm kryterium doboru lokat jest uzyskiwanie mozfiwie wysokiej stopy zwrotu przy jednoczesnym
minimalizowaniu ryzyka zwigzanego z niewypiacalnoscig emitenta, ryzyka zmiennosci stép procentowych i
ryzyka ograniczonej ptynnosci. W tym celu Subfundusz bedzie dokonywat inwestycji gtéwnie w instrumenty
udziatowe, tj.. akcje, obligacje zamienne na akgje i instrumenty finonsowe o podobnym poziomie ryzyka,

Subfundusz moze inwestowad do 30% (trzydziesci procent) WANS w instrumenty diuzne, tj.: obligacje, bony
skarbowe, paopiery komercyjne, listy zastawne, certyfikaty depozytowe, wierzytelnosci pieniezne, waluty,
Instrumenty Rynku Pienigznego lub w papiery wartoéciowe nabyte przez Subfundusz, co do ktérych istnigje
zobowigzanie drugiej strony do ich odkupu.

Subfundusz moze inwestowaé nie mnigj niz 70% (siedemdziesigt procentt WANS w instrumenty udziatowe
oraz w Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne. Udziat kontraktow
terminowych liczony jest wedtug wartosci kontraktu terminowego rozumianego jako iloczyn mnoznika i kursu
kontraktu terminowego.

Subfundusz moze lokowaé aktywa w papiery wartosciowe i inne prawa majgtkowe, ktdrych typy i rodzaje
okredla art. 9 Stotutu Funduszu, jok réwniez w papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego
dopuszczone do obrotu na
al.  zagranicznych rynkach regulowanych w nastepujgcych pafstwach nalezqeych do QECD: Australia,
Islandia, Japonia, Kanada, Korea Potudniowa, Meksyk, Norwegio, Nowa Zelandia, Stany
Zjednoczone Ameryki Pétnocnej, Szwajcaria, Turcjo.
bl nastepujqcych rynkach zorgonizowanych [w pafstwach nalezqcych do OECD innych niz
Rzeczpospolita Polska i Paristwo Cztonkowskie): Australia: Stock Exchange of Newcastle Ltd,
Australion Stock Exchange, Islandio: Iceland Stock Exchange, Japonia: Nageya 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, Nasdaq Stock Market, Szwajcaria; Swiss Exchange, BX Berne Exchange,
Turgja: Istanbuf Stock Exchange.

Okres sprawozdawczy i dziefi bilansowy

Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznio 2013 do 31 grudnio 2013 roku. Dniem
bilansowym jest 31 grudnia 2013 roku.

Kontynuacja dziatalnodci

Ponizsze sprawozdanie finansowe zostato sporzqdzone przy zatozeniu kontynuacii dziotalnosci przez Fundusz
oraz Subfundusz w dajqcej sie przewidzied przysztosci.

Czas trwania Funduszu i Subfunduszu jest nieograniczony. Na dziefi sporzqdzenia sprawozdania
finansowego nie ujawnily sie zadne przestanki swiadczqce o mozliwosci zaprzestania dziatalnosci przez
Fundusz i Subfundusz, w zwigzku z czym sprawozdanie sporzgdzono w opaorciu o zasade kontynuacii
dziatanic.



Wskazanie podmiotu, ktdry przeprowadzit badanie sprawozdania finansowego

Badanie sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2013 do 31 grudnia 2013 roku zostato
przeprowadzone, na podstawie zawartej umowy o badanie sprawozdania finansowego, przez Deloitte Polska
Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. z siedzibg w Warszawie pod adresem: Al. Jana Pawta il 19,
00-854 Warszawa.

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujgcych

BPH Subfundusz Akcji zbywa nostepujgce typy jednostek uczestnictwa, rozniqce sie w szczegdlnosci
sposcbem pobierania optat manipulacyjnych oraz minimalng wartoscig rejestru: jednostki uczestnictwa typu
A typu Bitypu P.

Warszawa, 3 marca 2014 r.

-~ f
Artur Czerworiski Marcih Bednarek

Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu




ZESTAWIENIE LOKAT
BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY PARASOLOWY BPH SUBFUNDUSZ AKCJI
poréwnanie z poprzednim ckresem sprawozdawczym

31.12.2013 31.12.2012
Procentowy Procentowy
wartosé wedlug wyceny na udziat w wartoéé wedlug wyceny no udziat w

Warto§¢ wedlug ceny nabycia daier bilonsewy {aktywaoch ogdtem} waortosc wedlug ceny nabycio dzien bil ry akkywoch ogdlem|
akcje 144 386 212322 90,79 140 343 208 927 88.53
Warranty subskrypcyine 0 0 0,00 0 g 0.00
Prawa do okgji 182 212 0.09 1899 3158 1.34
Prawa poboru 0 1] 0,00 0 1] 0.00
Kwity depozytowe 2 206 2394 102 1530 2211 094
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dluzne papiery warlgéciowe 1] 0 000 [¢] 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 61 0.03 1] 41 0,02
Jednostki uczestnictwa 0 0,00 1] 0 000
Certyfikoty inwestycyine 0 0.00 1] 0 000
Tytuly uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspdlnego
inwestowania majqce siedzibe za
granicq 0 0 .00 0 Q 0.00
Wierzytelnoéci 0 o] 0,00 0 0 000
Weksle 0 [ 0.00 0 0 0,00
Depozyty 1494 3494 1,49 18 445 18 445 7.82
Inne - subskrypcjo o] 0 0.00 0 0 0,00

* Wartos¢ instrumentow pochodnych na dzier 31.12.2012 obejmuje niezrealizowany zysk no transakejach futures w wysokosci 41 tys. 24, Kiéra nie jest ujeto w wartodci
sktadnikéw lokat prezentowanych w bilansie

Artur Czerworiski

“_/

rezes Zarzadu

’
M’re es Zarzadu




TABELA UZUPELNIAJACA - AKCJE
BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY PARASOLOWY BPH SUBFUNDUSZ AKCJI
no dzief 31.12.2013

Procentowy
Worled wedhug wyceny udzialw
Wartod¢ wedhig ceny | no dzien bilansowy w akiywach
Rodzqj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby emitento nabycia w tys. ys ogdtem
16 559 338 144 386 21z 322 90,79

Aktywry rynek -
allernotywny system

SYNEKTFIK 5A [PLSNKTKODG19) obroty New Connect 109 469|RZECZPOSPOLITA POLSKA 1 171 2 264 0,96
Akiywny rynek - rynek

CEZ AS. [C200051123001 regulowany Progue Stock Exchange 101 |REPUBLIKA CZESKA 9 8 0,00
Aktywny rynek - ynek REPUBLIKA

JERONIMO MARTINS SGPS {PTJMTOAEQQG) regulowony Euronest Lisbon 37 298{PORTUGALSKA 2 009 2 199 .94
Akiyneny nymek - rynek

ERSTE GROWUIP BANK AG (ATO00065201 1} regulowany vienna Stock Exthange 75 595|REPUBLIKA AUSTRII 6 692 7 941 3.40
Aktywny rynei - rynek

IMMOFINANZ A.G. [ATOOODS09058) regulowany vienna Steck Exchange 198 433 [REPUBLIKA AUSTRII 2 137 2 771 1,19
Aktywny rynek - rynek

QMV AG [ATC000743059) requlowany vienng Stock Exchange 30 646| REPUBLIKA AUSTRI 3 632 4 422 189
Aktypwny rynek - rynek

UNIQA INSURANCE GROUP AG. IATO000821103]  |regulowany Vienna Stock Exchange 120 000|REPUBLIKA AUSTRII 4 Q33 4 618 197
Aktywny rynek - rynek

QTP BANK PLC {HUOQ00061 7 26} regulowony Budepest Stack Exchange 44 215 |WEGRY 2 918 2 532 1,08

DO&CO RESTAURANTSBCATERING AG aktywny rynek - rynek

(ATOGD0S18802) regulowony Istonbul Stock Exchange 1B 626|REPUBLIKA AUSTRIE 2 547 2 762 1,18

Mutlu Yotirun Proje ve Gaynimenkul Gelistirme A5 | akiywny rynek - rynek

(TREMYPGO0O17} regulowony Istanbul S1ock Exthange 12 914|REPUBLIKA TURCII 112 375 0.16
Aktywny 1ynek - rynek

TURK HAVA YOLLARI A 0. {TRATHYAD91MS) requlowany Htanbul Stack Exchonge 103 538{REPUBLIKA TURCH 3111 941 0,40
Aktywny rynek - rynek Greldg Papier dw Wartoscmwych

APATOR S.A. [PLAPATRO0D18) regulowany wwWaorszowe 100 294 |RZECZPOSPOUITA POLSKA, 1 410 3 675 1,57
Aktywny rynek - rynek Gielda Papret dw Worlodetwyeh

ASSECO POLAND $.A. IPLSOFTBOO016] regulowgny w Worszowe 63 503 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 2 875 2 919 125
Akiywny rynek - rynek Gietda Popierdw Waortadoiowych

AVIAAM LEASING AB ILTO000128555) requlewany hw Warszawie 105 000|REPUBLIKA LITEWSKA 840 854 0,37
Aktywny rynek - rynek Grelda Popierdw \Wartociowych

BANK MILLENNIUM 5.A. [PLBIGDOO0016) regulowany w Warszowie 527 381|RZECZPOSPOLITA POLSKA 2 405 3 197 162
Aktywny rynek - rynek Gietdo Poprer w Warlostisaryth

BANK POLSKA KASA QPIEKI SA. [PLPEKADOODL6) |regulowany w Warszame 97 761|RZECZPOSPOLITA POLSKA 4 653 17 548 7.50
Aktywny rynek - rynek Gielda Papier dw Warto$cicwych

Bank Zochodni WEBK §.A, [PLB200000CS 4} regulowany w Warszaune 19631 |RZEC2POSPOLITA POLSKA 4 835 7 609 3.25

BBl DEVELOPMENT NARODQWY FLUNDUSZ Aktywny rynek - rynek Gielda Popierdw Warlodciowyth

INWESTYCYUNY S.A. (PLNFI1200018) regulowany w Warszawne 1588 142 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 652 635 0.27
Aktywiny rynek - rynek Gietda Papret bue Wartofitwyeh

BENEFIT SYSTEMS S.A, (PLBNFTS00018) regulowany v Warszavne 4 684|R2ZECZPOSPOLITA POLSKA 751 1 475 0.63
Aktywny 1ynek - rynek Greldo Papierény Warlediowych

BUDIMEX S.A, [PLBUDMXD001 3} regulowany v Worszowie 26 789)|RZECZPOSPOLITA POLSKA 1 808 3 536 151
Aktywny rynek - rynek Gietdo Papier dw Warlo$owwych

CIECH 5.A, [PLCIECHODO1S] regulowony wWarszowe 140 372|RZECZPOSPOLITA POLSKA 3 357 4 359 1,86

CINEMA CITY INTERNATIONAL NV, Aktywny rynek - rynek Grelda Papeer b Wattoboitwyth KROLESTWO

INLOO00687309) regulgwany W Worszowe 20 780[NIDERLANDOW 659 662 0.28
Aktywny rynek - rynek Gelda Papierdw Waorlodciowych

CITY INTERACTIVE 5.8, (PLCTINTODQ1S) regulowany w Warszawe 92 895 |RZEC2POSPOLITA POLSKA 2 394 966 041
Aktywny rynek - rynek Gietda Papier dw Wartodoiowych

CYFROWY POLSAT S.A. (PLCFRPTOOQL3) regulowany w Warszavee 224 119|RZECZPOSPOLITA POLSKA 3 288 4 438 1,90
Aktywny 1ynek - rynek Gielda Papieréw Wartedgiowych

CZERWONA TOREBKA S.A. {PLCRWTRODOZ 2| requlowony v Warszawie 192 026|RZECZPOSPCLITA POLSKA 1 427 2 304 0.99

EURGPEJSKIE CENTRUM ODSZKODOWAN 5.4, Aktywny rynek - rynek. Gietda Papiet fvs Warlogcieych

{PLERPCO00017) regulowany w Warszowme 65 975|RZECZPOSPOLITA POLSKA 1 146 953 0.41
Aktywny rynek - rynek Gielda Paperdw Warlobtiowych

FEERUM 5.A, [PLFEERMO0O18) regulowany w Warszowe 104 674|R2ZEC2POSPOLITA POLSKA 890 2 668 114
Aktywny rynek - rynek Gietgn Popieréw Warlodoowych

GETIN HOLDING 5.A (PLGSPR0O00014) regulowany w Warszawie 131 127 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 332 494 0.21
Aktywny 1ynek - rymek Gielda Popietbw Wattostiowyeh

GETIN NOBLE BANK §.4 [PLGETBK00012] regulowany v Wars2awie 915 955|RZECZPOSPOLITA POLSKA 1 574 2 446 L0S

Gielda Poptersw Wartasciowych w Warszowie Aktywny rynek - rynek Gieldo Papierbw Warlo§ciowych

S.A IPLGPWOD00017] requiowany w Warszowe 27 177|RZECZPOSPOLITA POLSKA 1135 1 128 048
Aktywny rynek - rynek Gietda Papierdw Wartosoicwych

GLOBE TRADE CENTRE 5.A. [PLGTCO000037) regulowany w Warszawie 424 303| RZECZPOSPOLITA POLSKA 2 553 3 161 1,35




Akiywny rynek - rynek Gietga Papierdw WartosOowyth
GRUPA DUON §.A, [PLCPENRODD3S) tegulowany w Warszawie 782 573 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 549 1 299 0.56
Aktywny rynek - rynek Gielda Papier dw Warioéaowych
IPGPEMA SECURITIES 5.A. {PLUPOPMO00L11) regulowany w Warszawse 322 267 [RZECZPOSPOLITA POLSKA| 3 351 2 475 1.06
Aktywny rynek - ymek Gietda Paperdw Warlefopurych
1Z05TAL S.A. {PLIZSTLODO1SH regulowany w Warszawe 226 282 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 1 250 1 435 061
JASTRZEBSKA SPOLKA WEGLOWA SA. Aktywny rynek - rynek Gielda Popieréw Worlodciowych
(PLJSW0000015} reguiowany w Warszawe 29 254[RZECZPOSPOLITA POLSKA 2 549 1 554 0.66
. Akyywny rynek - rynek Gietda Papierdw Warloboowych
KGHM POLSKA MIEDZ S.A. PLKGHMOO0017) regulowany w warszouwne 141 182|RZECZPOSPOLITA POLSKA 9 335 16 660 712
Aktywny rynek - rynek Gieldn Popierbw Worlodeiowyeh
LC CORP 5.A, IPLLCCRPDOOL 7t regulowony w Warszawie 215 85%|RZECZPOSPOLITA POLSKA 327 358 015
Aktywny rynek - rynek Grelda Popiet i Wertodoiovach
LPP $A, [PLLFPODO001) regulowany w Warszowie 755|R2ZECZPOSPOLITA POLSKA 3 B4l 6 795 291
LUBELSKI WEGIEL BOGDANKA S A, Aktywny rynek - rynek Gieldg Popieréw Worlodcsowych
IPLLWBGDAODL6] regulowany wWarszoune 40 327|RZECZPOSPOLITA POLSKA 1 936 5 073 217
Aktywny rynek - rynek Geddo Papierdw Wortodicwyth
MARVIPOL 5.A, [PLMRVPLOOD1E) regulowany W Warszowne 267 107 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 1 203 1 405 0.60
Aktywny rynek - rynek Gietda Popet bv Warlodeigwych
MBANK S.A, [PLBRECOD001 2) regulowony v Worszowie 12 914|RZECZPOSPOLITA POLSKA 2 907 6 457 2,76
Aktywny rynek - rynek Gielda Paperdw Wertsitiowych
MLP GROUP S.A. (PLMLPGROOD17| regulowany wWaorszowe 31 60G{RZECZPOSPOLITA POLSKA 758 885 038
NARQODOWY FUNDUSZ INWESTYCY.INY MIDAS Aktywny iynek - rynek Gielde Papieréw Worlosciowych
S.A. (PLNFID900014) regulowony w Worszawe 4616 599|RZECZPOSPOLITA POLSKA 3 550 3 047 130
Aktywny rynek - rynek Gretda Popier dw Wartobiowych
NETIA 5.4, {PLNETIAQ0014) tegulowany w warszawie 298 320|RZECZPOSPOLITA POLSKA 831 1 572 067
Aklywny rynek - rynek Gielda Popret w Worlodiawych
Newsg S.A. IPLNEWAGO0012) requlowany w Warszawie 77 696|RZECZPOSPOLITA POLSKA 1 593 1 691 0,72
Aktywny rynek - rynek Gietda Popier éve Worlodoowych
QRBIS 5.A, {PLORBISO0C14) regulowany e WOrsZowie 49 773 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 1 560 2 000 0.36
PGE POLSKA GRUPA ENERGETYCZNA S A, Aktywny rynek - rynek Gieldg Papierdw Worlodgiowych
IPLPGERODOG: O} egulowany s Warszawne 205 527|RZECZPOSPOLITA POLSKA 3 900 3 346 1.43
Aktywny rynek - rynek Gietda Papieréw wartocicawych
PKP CARGO S.A. [PLPKPCRO0011) regulowany lw Warszowe 16 307 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 1210 1 402 0.60
POLSKI KONCERN NAFTOWY ORLEN S.A, Akiywny rynek - rynek Geldo Papet éw Warlodcimwyeh
[PLPKNODO0D018) regulownny w warszawe 77 853|RZECZPOSPOLITA POLSKA 1 349 3 192 1,36
POLSKIE GORNICTWO NAFTOWE | GAZOWNICTWO Aklywny rynek - rynek Gietdn Papier dw Wartostowych
S.A. {PLPGNIGGOOL4) regulowany w Warszowe 749 093 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 3 281 3 858 1.65
POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI BANK Aktywny rynek - rynek Gielda Poprer w Worlosciowvth
POLSKI S.A {PLPKOO0DOO16} regulowany w Warszawne 506 B52|RZECZPOSPOLITA POLSKA 11 554 19 980 8.54
POWSZECHNY ZAKEAD UBEZPIECZEN 5.4, Aktywny ryniek -rynek | Gietda Papieréw wortoscigwyeh
[PLP2UQD0001 1) regulowony [ warszavne 18 998[RZEC2POSPOLITA POLSKA 6 398 8 979 3,84
Aktywny rynek - rynek Gieldg Popieréw Warlodeiowych
RANK PROGRESS 5.A. IPLRNKPROOOL4I regulowany w Warszgwie 160 805 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 1127 1013 0,43
Aktywny iynek - rynek Gietdo Papier b wartotaiovwych
RELPOL $.A. [PLRELPLOOOL 4] 1egulowany w Warszowe 223 756|RZECZPOSPOLITA POLSKA 1 530 1 880 0.80
Akgywny rynek - rynek Grelda Peprerdw Warle§oowych
ROBYG 5.A {PLROBYGOQOL6) regulowony w Warszawne 381 877|RZECZPOSPOLITA POLSKA 650 840 .36
Aktywny rynek - rynek Gietdn Papierdw WortaSaowych KROLESTWOQ
RONSON EUROPE N, INLOO06106007) regulowany v warszaune 154 829|NIDERLANDGW 202 290 0,12
Aktywny rynek - rynek Gielda Popiet fvs Warlodeinwvech
SERINUS ENERGY INC [CAB1752K1057] regulewany w Warszawie 195 630| KANADA 2 222 2 329 1,00
Aktywny rynek - rynek Gretds Papierdw Wartodtiowych
STALPRODUKT S.A. IPLSTLPDOOOL 7+ regulowaony wwWarszame 8 442 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 2 270 1 545 0.66
Aktywny rynek - rynek Gielda Papierw Warlosorowveh
TVN 54, [PLTVNOOODOL 7) regulowany w warszowie 30 850/RZECZPOSPOLITA POLSKA 1 250 1 923 0.82
WARIMPEX FINANZ- UND BETEILIGUNGS A.G. Aktywny rynek - rynek Gietdo Papretéw Wartoégowych
[ATOG00827209] regulowany v WOIsZgane 395 368|REPUBLIKA AUSTRI 2 610 3 159 1,35
Aktywny rynek - rynek Gielda Papierdus \Warlodciowych
WAWEL SA. IPLWAWELDOO) 3} 1egulowany w Wars2owne 1400| RZECZPOSPOLITA POLSKA 600 1 736 0.74
Alaywnyrynek -rynek | Gielda Popreréw Wartodaiowyeh WIELKIE KSIESTWO
WESTA 1SIC 5A. ILU0K27170920) regulowony w Warszawee 8900|LUKSEMBURGA 72 4 0,00
Aktywny rynek - rynek Gietda Popreréw Wotlascigwych
WORK SERVICE §.A. [PLWRKSRDOOL9) reguiowany w Warszowe 109 961 {RZECZPOSPOLITA POLSKA| 806 1375 0,59
Aktywny rynek - rynek Gielda Poprer §w Warlodciowych
ZAMET INOLISTRY S.A, [PLZAMETO0010) regulowany w Warszowie 421 265|RZECZPOSPOLITA POLSKA 1 538 2 275 0.97
ZESPOL ELEKTROWNI PATNOW-ADAMOW-KONIN | Aktywny ymek -rynek | guetda Popreréw Wortodtiowych
S.A. [PLZEPAKDOO12) regulowany e warszawe 48 00| RZECZPOSPOLITA POLSKA 1 368 1 201 0,51
Aktywny rynek - rynek Grelda Paprer v Warlodtiowych
ZPUE SA. [PLZPUEDODO12I reguiowony [w Warszawie 6 626 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 554 2 849 122




TABELA UZUPEENIAJACA - PRAWA DO AKCII
BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY PARASOLOWY BPH SUBFUNDWSZ AKCJI
na dzien 31.12.2013
[ dame wyraZzone w tys. zt)

Procentawy

Wartos¢ wedtug udziol w

Kraj siedziby Wartos¢ wedlug wyceny no dzied oktywoch

Rodzaj rynku Ngzwa rynku Liczho emitenta ceny nabycio bilonsowy ogblem
13 474 182 212 0,09

Gietda Papierow
MERCATOR MEDICAL SA Aktywny rynek - Warlosciowych w RZECZPOSPOLITA

{PLMRCTRO0031) -[rynek regulowany  |Worszowie 13 474|POLSKA 182 212 0.09




TABELA UZUPELNIAJACA - KWITY DEPOZYTOWE
BPH Fundusz Inwestycyjy Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Akcji

na dzien 31.12,2013

Procentowy
Wartos¢ wedliug udzigt w
Kraj siedziby | Wartod¢ wedtug ceny wyceny ng dzien aktywach
Rodzaj rynku  INozwa rynku emitenta nabycio w tys. bilansowy w tys, ogolem
2 206 2394 1,02
London Stock
Aktywny rynek - |Exchange )
SBERBANK OF RUSSIA 0JSC lrynek linternational Federocja
ADR {US80585Y3080] regulowany Order Book Rosyjska 2206 2394 102
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BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY PARASOLOWY BPH SUBFUNDUSZ AKCJI

BILANS

na dzien 31 grudnia 2013 r,

{wszystkie dane wyrazone sq w tysiqcach zt - z wyjqtkiem liczby jednostek uczestnictwa oroz Wartosci Aktywdw Netto na Jednostke
Uczestnictwa wyrazonych w zt)

es Zarzadu

31.12.2013 31.12.2012

I. Aktywa 233 869 235 995
1} $rodki pieniezne 1232 2196
2) Naleznosci 9217 1058
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 4937 0
4) Skiadniki lokot notowane na aktywnym ryaku, w tym 214928 214 296
Diuzne papiery wartosciowe 0 0
5] Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym 3555 18 445
Diuzne papiery wartoéciowe 0 0
6} Nieruchomosci 0 0
7] Pozostate aktywa 0 0
). Zobowigzania 6 708 1283
. Aktywa netto (I-11) 227 161 234712
V. Kopitat funduszu 96 107 115 83§
Kapitat wptacony 2524432 2484 157
Kapitol wyplacony (wielkosé ujermna) -2 428 325 -2368 321
V. Dochody zatrzymane 62 838 57311
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -38993 -38 215
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk [strata) ze zbycia lokat 101831 95 526
VI. Wzrost [spadek) wartosdci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 68 216 61 565
VIl. Kapitat funduszu i zokumulowany wynik z operacji {IV+V+/-Vi} 227 161 234712
Liczba jednostek uczestnictwa, w tym: 751221.6816 819 6644080
Jednostki typu A 6335311649 687 844,1776
Jednostki typu B 23 100,6918 21 956,2406
Jednostki typu P 94 5898249 109 863,9898
Wartod¢ aktywdw netto no jednostke uczestnictwa typu A 30239 286,35
Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestniciwa typu 8 302,39 286,35
Wartosé aktywdw netto no jednostke uczestnictwa typu P 302,39 286,35

Artur Czerworiiki Marcin Bednare kscnder Mokrzycki
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY PARASOLOWY BPH SUBFUNDUSZ AKCJI
za okres od 1 styeznia do 31 grudnia 2013 roku

{dane wyrozone w tys. zt z wyjgtkiem wyniku z operacy praypadajgcego na jednostke uczestnictwa wyraZonego w zil

01.01-31.12.2013

01.01-31.12.2012

|. Przychody z lokat 8162 10 791
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 8 060 10 165
Przychody odsetkowe, w tym: 295 561
Odsetki od depozytéw i rachunkdw bankowych 259 561
Odsetki od papierow wartosciowych 0 0
QOdpis dyskonta 36 0
Dodatnie saldo rdznic kursowych 5 64
Pozostate 2 1
1i. Koszty funduszu 9140 9142
1} Wynagrodzenie dla towarzystwa 4057 9026
2] Wynagrodzenia dio podmiotéw prowadzqeych dystrybucje 0 0
3| Optaty dig depozytariusza 34 60
4) Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu 0 0
51 Oplaty zo zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6] Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7) Ustugi w zokresie zarzgdzanio aktywami funduszu 0 0
8} Ustugi prawne 0 0
9} Usiugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10) Koszty odsetkowe 0 0
11} Ujemne saldo rdznic kursowych 0 0
12) Pozostate 49 56
Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto {lI-111) 9140 9 142
V. Przychody z lokot netto {I-1V) -778 1649
V. Zrealizowany i niezrealizewany zysk [strata) 12 956 42 942
Zrealizowany 2ysk (stratal ze zbycia lokat, w tym: 6305 -11457
2 tytudu réznic kursowych 169 1181
Wzrost [spadek) niezrealizowanego zysku [straty) 2 wyceny lokat, w tym: 6651 54399
2 tytutu réznic kursowych -667 -870
VII. Wynik z operacji (V+/-VI) 12 178 44 591
Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwao 16,21 54,40
Wynik 2 operacji przypadajgey na jednostke uczestnictwo typu A 16,21 54,40
Wynik z operacji przypadgjgey na jednostke uczestnictwa typu B 16,21 54,40
Wynik z operocji przypadajgey na jednostke uczestnictwa typu P A621 54,40

Artur Czerworiski Marcin
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

8PH FUNDUSZ INWESTYCYJINY OTWARTY PARASOLOWY BPH SUBFUNDUSZ AKCJI

za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku

fwszystkie dane wyrazone sq w tysigcach zt - z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz Wartosci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa wyrazonych w i)

31.12.2013 3112.2012
I, Zmiana wartosci aktywdw netto -7 551 15 280
1. Wartosé aktywow netto na koniec poprzedniege okresu sprawozdawczego 234712 219 432
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy [razeml, w tym: 12178 44 591
Przychody z lokat netto -778 1649
Zrealizowany zysk (stratal ze zbycio lokat 6 305 -11 457
Wzrost {spadek) niezreglizowanege zysku {straty) z wyceny lokat 6651 54 399
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 12178 44 591
4, Dystrybucja dochoddw {przychoddw) funduszu [razem) 0 9]
Z przychoddw z lokat netto 0 0
Ze zreglizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
Z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym {razem), w tym: -19729 -29311
Zmiana kapitalu wploconego (powiekszenie kapitalu z tytutu zbytych JU) 40 275 67 046
Zmigna kapitotu wyploconego zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionyeh JU) 60 004 96 357
6. tgczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) -7 551 15 280
7. Warto$é aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 227 161 234712
8. Srednia wartosé aktywow netto w okresie sprawozdawezym 226 389 225 696
il. Zmiagna liczby jednostek uczestnictwa -68 442,7264 -117 748,4745
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym: -68 442,7264 -117 748,4745
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1397791671 262 430,2756
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 208 2218935 380 1787501
Saldo zmian -68 442,7264 -117 748.4745
2. Liczba jednostek narastajgco od poczqtku dziotalneéei funduszu, wtym: 751221,6816 819 664,4080
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 9015 272,1652 8 875 4929981
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 8 264 050.4836 8 055 828,5901
Saldo zmian 7512216816 819 664.4080
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 751 221,6816 819 664,4080
Ill, Zmiana wartosci aktywdw netto no jednostke uczestnictwa 16,04 52,27
1. Warto$¢ aktywow netto na JU na koniec poprzedniego okresu sprowozdawczego 286.35 234,08
2. Wartosé aktywdw netto na JU no koniec bie2gcego okresu sprawozdowczego 30239 286,35
3. Procentowo zmiona wartosci aktywéw netto ng JU w okresie sprawozdawczym 5.60% 22.33%
4. Minimaino warto$é aktywodw netto na JU w okresie sprawozdowezym 262,94 224,42
dota wyceny 2013-06-27 2012-06-05
5. Maksymalna wartosé aktywdw netto na JU w okresie sprawozdawczym 319,57 287,43
dato wyceny 2013-11-25 2012-12-19
6. Wartos¢ aktywdw netto na JU wedltug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 302,35 286.26
data wyceny 2013-12-30 2012-12-28
IV. Procentowy udziat kosztow funduszu w éredniej wartodei aktywéw netto, w tym: 4,04% 405%
Procentowy udzial wynagrodzenio dla towarzystwa 4,00% 4,00%
Procentowy udziol wynagrodzenia dlo podmiotdw prowadzgeyveh dystrybucje 0.00% 0.00%
Procentowy udziaf oplat dla depozytariusza 0.01% 0.03%
Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0.00% 0.00%
Procentowy udzigt optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0.00% 0.00%
Procentowy udziot optot 2¢ ustugi w zakresie zarzqdzania aktywami funduszu 0.00% 0.00%

Marcin Bednare,

. {
g"& wo— M%“f'e es Zarzadu

I4ksdnder Mokrzycki
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Zatqeznik do sprowozdania finansowego
BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY PARASOLOWY
8PH SUBFUNDUSZU AKCJI
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 wrzeénia
1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 roku, poz. 330, z pdén.zm. Ustawa") oraz Rozporzqdzenia Ministra
Finanséw z dnio 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegOlnych zased rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych {Dz. U. 2 2007 r. Nr 249 poz. 1859) - Rozporzgdzenie®.

Sprowozdanie sporzqdzane jest w jezyku polskim i w walucie polskigj.

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

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

Ujmowonie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczqeych Subfunduszu oraz metody wyceny
aktywdw i sktadnikéw lokat oraz ustalenie zobowigzai i wyniku finonsowego

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

Warto$¢ poszczegélnych sktadnikéw aktywéw i pasywow, przychodéw i zwigzanych z nimi kosztdw, jak tez
zyskow i strat ustala sie oddzielnie,

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

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

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

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

Skiadniki aktywéw Subfunduszu wyceniane sq oraz zobowigzanio Subfunduszu ustalane sq zgodnie
z obowiqzujgcymi przepisami prowa polskiega i statutem Funduszu,

W sprawach nieuregulowanych przepisami Ustawy, przyjmujqc pelityke rachunkowoéei, Subfundusz moze
stosowa¢ krojowe standardy rochunkowosci wydane przez uprawniony w mysl ustawy Komitet
Standardéw Rachunkowosci. W przypadku braku odpowiedniego standardu krajowego Subfundusz moze
stosowa¢ Miedzynorodowe Standardy Rachunkowosci.

Subfundusz obowigzany jest stosowaé okreélone Ustawq zasody rochunkowosci, rzetelnie i jasno
przedstawiajgc sytuacje majgtkowq i finansowq oraz wynik finansowy.

Aktywa Subfunduszu wycenio sie, o zobowigzania Subfunduszu ustala sie w dniu wyceny oraz na dzien
sporzqdzenia sprawozdania finansowego. Wartos¢é oktywdw netto Subfunduszu jest rowna wartosci
aktywdw Subfunduszu, pormniejszonych o zobowigzania Subfunduszu w dniu wyceny.

Ze wzgledu na prowadzong polityke inwestycyjng, a tokze w celu umozliwienia Towarzystwu w sposéb
nalezyty wyceny aktywdw netto oraz ustalenia wartosci oktywow netto na jednostke uczestnictwa, w tym
w szczegdlnosci biorgc pod uwage mozliwosé uzyskania przez Towarzystwo informacgji niezbednych do
przeprowadzenia wyceny aktywdw netto oraz ustolenia wartosci oktywow netto na jednostke uczestnictwa



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

Zgodnie z najlepszq wiedzq Towarzystwa przyjecie w Statucie Funduszu godziny 23.00 jako godziny, z ktorej
bedq pobierane kursy do wyceny aktywéw netto Funduszu i Subfunduszy nie wptynie na prawidtowe,
zgodne z Ustawqg o funduszach inwestycyjnych oroz Rozporzqdzeniem ustolenie wartodci aktywodw,
wartosci aktywow netto oroz wartosci aktywow netto na jednostki uczestnictwa: ponadto nie wplynie na
wiasciwe podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzeganie limitdw inwestycyjnych.

Wartos¢ dtuznych papieréw wartodciowych nienotowanych na aktywnym rynkue wyznacza sie w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowane; przy zostosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych sktadnikéw lokat zalicza sie odpowiednio do przychoddw odsetkowych albo kosztow
odsetkowych Subfunduszu,

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugie} strony do odkupu wycenia sie, poczqwszy od
dnia zowarcio umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

Zobowiqzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu si¢ Subfunduszu do odkupu,
wycenia sie, poczqwszy od dnia zowarcia umowy sprzedazy, metodq korekty roznicy pomiedzy ceng
odkupu o ceng sprzedozy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

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

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

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

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

Ujecte w ksiegach rachunkowych standéw érodkéw pienigznych odbywa sie na podstawie oficjalnych
wyciqgdw z rachunkéw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z donego dnia, ktére zostaty
zotwierdzone w systemnach bonkowosci elektronicznej.

Koszty ujimuje sie w ksiegach rachunkowych w wysokoéci przewidywanej. W przypadku kosztdw tworzy sie
rezerwg na przewidywane wydotki. Platnosci z tytutu kosztéw zmniejszojq uprzednio utworzong rezerwe.
Rezerwy wycenia sie w uzasadnionej, wiarygodnie 0szacowdanej wartogci.

Subfundusz zobowigzany jest do tworzenia odpowiedniego preliminarza kosztow, zowiergjgcego pozycje
kosztow w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stowek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustalania wartosci aktywéw netto w dniach wyceny.

Koszty wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqdzanie naliczane sq kazdego dnia od wartoéci aktywéw netto
2 poprzedniego dnia wyceny i rozliczane sq przez Subfundusz do 15-go dnio nastepnego miesigca
kalendarzowego za miesiqc poprzedni.

Subfundusz pokrywa z wiasnych Srodkéw nastepujqce koszty i wydatki zwigzane z dziatalnoscig
Subfunduszu: wynogrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie Subfunduszem; oplaty i prowizje makierskie;
prowizje i optaty bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytow i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz:
podatki i optaty wynikajqce z przepiséw prawg; prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i
rozliczeniowych; koszty likwidacji Subfunduszu. Koszty zwigzane z dziolalnosciq Subfunduszu nie
wymienione powyzej pokrywane sq przez Towarzystwo.

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

W kozdym dniu wyceny wartoé¢ naleznej dywidendy, wyptaconej w walucie innej niz ztoty polski,
przeszacowywana jest wedtug $redniego kursu ustalonego dlo danej waluty przez NBP.

Podatek od naleznej dywidendy spotki wehodzqee] w skiad portfela inwestycyjnego ujmowany jest jako
koszt.



Aktudlizacja rynkéw gtéwnych jest przeprowadzana pierwszego dnio 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 oktywnego interpretowane jest 2godnie z obowiqzujgcymi przepisami prawa.

Zrédtem cen papieréw zagronicznych jest serwis Bloomberg.

Dla instrumentéw nabytych w trakcie danego miesigca procedura wyznaczania rynku i kursu pierwszy raz
Jest realizowana na dzien rejestracji instrumentu w wycenie.

Dodatkowo stosowany jest nastepujgcy algorytm:

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

a) dla krojowych instrumentéw udziatowych dla funduszuy, ktéry mo w statucie zapisane odniesienie do
indeksu WIG - ze wzgledu na prowadzong przez fundusz polityke inwestycyjng - rynek gtowny ustalany jest
na podstawie tych rynkéw aktywnych, ktére sq brane pod uwage przy ustalaniu indeksu WIG;

bl dla pozostatych krajowych instrumentéw udziatowych wyboru dokonuije sie sposrdd rynkdw aktywnych,
na ktdrych jest notowany dony instrument w oparciu o dane z rynku BONDSPOT, GPW w Warszawie oraz
inne rynki aktywne dla donego papieru, w oparciu o dane z serwisu Bloomberg;

cl dla krojowych instrumentéw diuznych wybér rynku gtéwnego opiera sie no rynkach aktywnych
obegjmujqcych BONDSPOT i GPW w Warszawie, w przypadku braku wolumenu obrotu na kozdym z tych
rynkéw, na ktdrym dany instrument jest notowany, jako rynek gtéwny wyznaczany jest BGN, o w przypadku
braku BGN - BFv:

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

e} dla zagronicznych instrumentéw dtuznych rynek gtowny ustala sie sposréd rynkéw aktywnych, no
ktorych jest notowany dany instrument w oparciu o done z serwisu Bloomberg; w przypadku braku
wolumenu obrotu na kazdym z tych rynkéw na ktérym dony instrument jest notowany, jako rynek gtowny
wyznaczany jest BGN, a w przypadku braku BGN - BFV,

2. Jezeli instrument byt notowany przynajmniej przez jeden dzier na Jakimkolwiek rynku aktywnym w
rozumieniu punktu 1 w miesigcu poprzedzajgcym uruchomienie procedury aktualizacji rynkéw gtéwnych,
pod uwage brany jest wolumen obrotéw z miesigca poprzedzajgcego date uruchomienia procedury
aktualizagji rynkéw wyceny dla poszczegéinych ynkow,

Jezeli instrument w miesiqcu poprzedzajgcym date uruchomienia procedury aktualizagji rynkéw gtownych
nie byt notowany na zadnym z rynkdw oktywnych w rozumieniu punktu 1, a jednoczesnie na dzien
uruchomienia procedury aktualizagii rynkow giéwnych jest notowany na rynku/ach aktywnych - pod
uwage brany jest wolumen obrotéw z dnig uruchomienia procedury aktualizacji rynkdw gtéwnych. W takim
przypadku procedura wyboru rynku gtéwnego jest przeprowadzana codziennie do czasu zakohczenia
danego miesiqca kalendarzowego. Poczqwszy od kolejnego miesiqca wybdr rynku przeprowadzany jest w
oparciu o pkt. 1i 2,

W sytuacji, kiedy przy okozji badania rynkéw gtéwnych na poczgtku miesiqgca na kilku rynkach
zagranicznych jednoczesnie wystepuje taki sam wolumen obrotéw dla danego popieru wartoiciowego, za
podstawe przyjmowany jest rynek, kiéry byt wybrany jako gtéwny w miesiqcu poprzednim,

Akceptowalne sq odchylenia no  kursach sktadnikéw  lokat posiadanych przez Subfundusz i
Depozytariusza w danym dniu wyceny.

Dopuszczalna jest nastepujgca wartosé bezwzgledna réznicy cen:

- 0.25 % dia obligacji oraz bondw skarbowych,

- 1,00 % dla akgji.

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

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

Nie wprowadzano zmian stosowanych zasad rachunkowoéci.



3. Szczegdtowy opis metodologii wyliczanio wskaznikéw, o ktérych mowa w przepisoch
dotyczqcych prospektu i skrotu prospektu

Sposdb obliczania Wspétezynnika Kosztow Catkowitych (wskaznik WKC)
Wskaznik ten Subfundusz okreéle wediug wzoru jako: WKC= Ky/WANS;

gdzie:
WANS - oznacza $redniq Wortosé Aktywow Netto Subfunduszu
K - oznacza koszty operacyjne Subfunduszu, o ktérych mowa w przepisach o szczegdlnych zasadach

rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z wytqczeniem:

1) kosztdw transakcyjnych, w tym prowizji i opfat maklerskich, podatkéw zwigzanych z nabyciem lub
zbyciem skiadnikdéw portfela,

2) odsetek 2 tytutu zaciqgnietych pozyczek lub kredytdw,

3) swiadczen wynikajacych z realizacji uméw, ktdrych przedmiotem sq instrumenty pochodne,

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

5) wartosci Swiadczer dodatkowych,

i - oznacza okres, za ktory przedstawione sq dane.

Do wskaznika WKC Subfundusz nie wigcza kosztow wskazanych powyzej do wylqczenia orgz optat
manipulacyjnych.



NOTA 2 - NALEZNOSCI FUNDUSZU

BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY PARASOLOWY BPH SUBFUNDUSZ AKCJI

na dziefi 31,12.2013
lwyrozone w tys, zi)

31.12.2013 31.12.2012

Z tytutu zbytych lokat 9174 966
Z tytuty instrumentéw pochodnych 4] 4]
Z tylutu zbytych jednostek uczestnictwa 28 0
Z tytutu dywidend 15 20
Z tytutu odsetek 0 0
Z tytuiu posiadanych nieruchomesci, w tym czynszow 0 0
2 tytutu udzielonych pozyczek 0 g

Pozostate 0 72
9217 1058

NOTA 3 - ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU
BPH FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY PARASOLOWY BPH SUBFUNDUSZ AKC
na dzien 31.12.2013
fwyrazone w tys. 21)
31.12.2013 31.12.2012

Z tytutu nabytych aktywéw 5601 149
Z tytutu transakgji przy zobowigzoniu sie funduszu do odkupu 0 0
Z tytuly instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 187 130
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 134 207
2 tytutu wyplaty dochodow funduszu 0 0
Z tytutu wyptoty praychodéw funduszu Q 0
Z tytubu wyemitowanych obligogji 0 0
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytéow 0 0
Z tytuty dlugoterminowych poZyczek i kredytow 0 0
Z tytulu gwarangii lub poreczen 0 0
2 tytutu rezerw 786 797
Pozostate zobowigzania 0 0
6708 1283




NOTA & - SRODKI PlENIE?NE 1 ICH EKWIWALENTY
BPH FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY PARASOLOWY BPH SUBFUNDUSZ AKCJI
na dzien 31,12.2013

3112.2013

31.12.2012

I STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA

Wortosc na daen

Worte$¢ no daef
bilansowy w walucie

Wartos¢ no dzien

Wartos¢ na dzien
bilonsowy w walucie

bilansowy w doney sprowozdamic bifansowy w dane) sprawozdaonio

RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta walucie w tys. finansowego w tys. walucie w tys. finansowego w fys.
I. Banki:
1. BANK BPH 5.A. PLN 1229 1229 2162 2162
2. BANK 8PH $.A. usp 0 1 0 2
3. BANK BPH S.A. EUR 0 1 7 30
4 BANK BPH 5.4. CZK 3 0 4 1
5. BANK BPH S.A. TRY 1 1 1 1
6. BANK BPH S.A. HUF 1 0 Q 0

: Wartesé na dzed Warlesc na daen
'_'- SRED_Nl w OKRE_S'E SPRAWOZDAWCZYM POZIOM Wartodc no daed bilensowy w walucie Warlod€ na dzieft bilensowy w walucie
SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELY oilansowy w dane) sprawozdania bilonsowy w done;j sprowozdanio
ZASPOKOQJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN Walulg walucie w tys. finansowego w tys. walucie w Lys. finansowego w tys.
Il Sredni w okresie sprowozdowczym poziom Srodkdw pienieznych:
1 BANK BPH S.A. PLN 1333 1333 1441 1441
2 BANK BPH S.A. uso 0 1 0 0
3. BANK BPH S.A. EUR 8 35 1 5
4. BANK BPH S.A. CZK 1 0 1 0
5. BANK BPH S.4. TRY 1 1 1 1

HI. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH

Worto$é no doen
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

li. Ekwiwalenty Srodkdw pienieznych w
|podziale na ich rodzaje:




Nota-5 Ryzyka
BPH Fundusz inwestycyjny Otworty Parosolowy BPH Subfundusz Akcji
na dzien 31.12.2013

1) Poziom obcigzenia ryzykiem stopy procentowe;:
al  Aktywa obcigzone ryzykiem wynikajgcym ze stopy procentowe;
nie dotyczy
bl Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow pienieznych
nie dotyczy
¢) Suma at i bk wartosé - 0 tys. 24, udziat w aktywach - 0%

2l Poziom obcigzenia ryzykiem kredytowym:

al  Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie w przypadku nie wywigzanio sie ze

zobowigzan

nie dotyczy

bl Przypadki znaczqcej koncentracji ryzyka kredytowego

nie dotyczy

¢l Catkowite obcigzenie ryzykiem kredytowym

nie dotyczy

31 Poziom obcigzenia ryzykiem wolutowym:
a)  Catkowite obcigzenie ryzykiem walutowym, w tym przypodki znaczqcej koncentragji (*

oznaczone waluty o znacznej koncentragji ryzyka walutowego tj. waluty na ktérych ekspozycja

przekracza 10% aktywow Subfunduszu)

Waluta Kategoria bilansowa | Rodzaj aktywow Wartosé wiys. | Udzigfw
21 aktywach (%)
CZK Srodki pieniezne i gotdwka 0 0,00
ich ekwiwalenty
Lokaty notowane na | Akcje nominowane | 8 0,00
aktywnym rynku w walucie
Suma 8 0,00
EUR Srodki pieniezne i gotowka
ich ekwiwalenty 1 0,00
Lokaty notowane na | Akcje nominowane | 21951 9,39
aktywnym rynku w walucie
Suma 21952 9,39
TRY Srodki pieniezne i gotdwka 1 0.00
ich ekwiwalenty
Lokaty notowane na | Akcje nominowane | 4 078 1,74
aktywnym rynku w walucie
Suma 4079 1,74
HUF Srodki pieniezne i gotdwka 0 0,00
ich ekwiwalenty
Lokaty notowane na | Akcje nominowane | 2532 108
aktywnym rynku w wolucie
Suma 2532 1,08
usD Srodki pieniezne i gotowka 1 0,00
ich ekwiwalenty
Lokaty notowane na | Kwity depozytowe 2394 1,02
aktywnym rynkuy nominowane w
walucie
Suma 2395 1,02




4} Podsumowanie poziomu obcigzenia poszczegélnymi ryzykami i poréwnanie do okresu poprzedniego

Aktywa
: cbcigzone . .
olfcoizléoer:iu Aktywa ryzykiem o;coizl.;.)emnia Wskazanie Kwoty otfcoié?er:io Wskazonie
aktywiw i obcigzone przeplywow oktywéw | kategorii lokat | odzwierciedlajgce aktywow i kotegorii lokat
yWow | ‘A srodkdw ywow 1 obcigzonych nie wypetnienie ywow 1 obcigzonych
zobowiqzan ryzykiem stopy S zobowigzan : sddes .| zobowigzan .

5 5 pienieznych . ryzykiem 20bowiqzon no dzien . ryzykiem
ryzykiem stopy | - procentowej wynikajgcych ze e kredytowym  |bilansowy [w tys. 21 ryzykiem walutowym
procentowej ¥ stjgp;’ kredytowym ylowy y Mt walutowym Wy

procentowej
. Akcje, kwi
brak brak brak brak brak brak niski de;JoezlytmL)é

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

Dziatojgc na podstawie Rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnio 2013 roku w sprawie
sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych { Dz.
U. 2013 roku poz. 538} Zarzqd BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. uchwotq z dnia 31 lipca 2013
r. przyjqt do stosowania polityke zorzqdzania ryzykiem.

Metoda pomiaru maksymalnego zaangazowania funduszu w instrumenty pochodne:
Aktualnie stosowanq metodq pomiaru catkowitej ekspozycji funduszu jest metoda zoangazowania.
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NOTA 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY PARASOLOWY BPH SUBFUNDUSZ AKCJI

na dzien 31.12.2013

31.12.2013

31.12.2012

wartose na dzien
bilonsowy w tys. zi

Wartosc na dzied
bilansowy w tys. zt

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

4937

1. Transakgcje, w wyniku ktdrych nostepuje przeniesienie na
subfundusz prow wiagsnosci i ryzyk

4937

2. Transakcje, w wyniku ktdrych nie nastepuje przeniesienie na
subfundusz praw wtasnosci i ryzyk

I1. Transakeje przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu,
w tym:

1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na
drugg strone praw whosnosci i ryzyk

2. Transakeje, w wyniku ktdrych nie nostepuje przeniesienie na
drugg strone prow wiasnosci i ryzyk

IIl. Naleznosci 2 tytutu papieréw wartosciowych
pozyczonych od subfunduszu w trybie przepisow
rozporzqdzenia o pozyczkach papierdw wortosciowych

iV. Zobowiqzonio z tytulu popierow wartosciowych
pozyczonych przez subfundusz w trybie przepisow

rozporzgqdzenia o pozyczkach popierdw wartosciowych




NOTA 8 - KREDYTY | POZYCZKI
BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY PARASOLOWY BPH SUBFUNDUSZ AKCJI

no dzied 31.12.2013

W biezqcym ani poprzednim roku bilansowym Subfundusz nie zaciggat kredytéw ani pozyczek przekraczajacych
1% wartosci aktywow subfunduszu.

W biezqcym ani poprzednim roku bilansowym Subfundusz nie udzielat pozyczek pienieznych.



NOTA-9 WALUTY | ROZNICE KURSOWE

BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY PARASOLOWY BPH SUBFUNDUSZ AKCJI

no dzien 31.12.2013
lwyrazone w tys.

|, WALUTOWA STRUKTURA POZYCJ)I BILANSL jednostka waluto 31.12.2013

1. Aktywa W tys. PLN 30981
1.5rodki pienigine w tys PLN 3
w walucie obcgj w tys. UsD 0
w walucie sprowozdania finansowego w tys. PLN 1
w walucie obcej W tys. EUR Q
w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 1
w walucie obcej w tys. TRY 1
w walucie sprowozdania finonsowego W iys. PLN 1
w wolucie obcej W tys. CZK 3
w walucie sprawozdania finansoweqgo w tys. PLN 0
w walucie obcej W tys. HUF 1
w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 0
2. Sidadniki lokot notowane na aktywnym rynku w tys, PLN 30963
w walucie obcej w tys. CZK 52
w wolucie spraowozdanio finansowego w tys. PLN 8
w walucie obcej W tys. EUR 5293
w walucie sprawozdanio finonsowego W ys. PLN 21951
w wolucie obcej w tys. TRY 2 888
w walucie sprowozdania finansowego W tys. PLN 4078
w walucie obcej w tys. HUF 181 282
w walucie sprawozdanio finonsowego w tys. PLN 2532
w walucie obcej w tys. Usb 795
w walucie sprowozdonia finansowego w tys. PLN 2394
3. Sktadniki lokat nienotowane no oktywnym rynku w tys, PLN 0
4. Nalednosci 2 tytutu dywidend w tys, PLN 15
w walucie obcej w tys. EUR 3
w walucie sprowozdanio finonsowego w tys. PLN 14
w walucie obcej w tys. CZK 1
w wolucie sprowozdanig finansowego w tys. PLN 0
1. Zobowigzania w tys. PLN 757
1. Z tytutu nabycio skiodnikéw lokat w tys. PLN 757
w walucie obcej Sprzedaz TRY W tys. EUR 182
w walucie sprowozdonio finansowego w tys. PLN 757

1. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

Dodatnie roznice kursowe

Ujemne réZnice kursowe

Sktadniki lokat Zrealizowone Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane
Akcje 13 41 245 1055
Kwity depozytowe 6 0 13 159
Instrumenty pochodne 613 61 157 0
Tytuty uczestnictwa emitowone przez instytucje wspélnego
inwestowanio majgce siedzibe za granicq 0 0 47 0

111, SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
WYLICZANY PRZEZ NBP, 2 DNIA SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA

kurs w stosunku

FINANSOWEGQ do zt waluta
2013-12-31 3.012|UsD
2013-12-31 4,1472|EUR
2013-12-31 0.1513|C2ZK
2013-12-31 14122|TRY
2013-12-31 1,39691100 HUF




NOTA-1G¢ DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

BPH FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY PARASOLOWY 8PH SUBFUNDUSZ AKCJI
ng dzief 31.12.2013

31.12.2013 31.12.2012
ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZVSK [STRATA} ZE
ZBYCIA LOKAT Wortoéc zrealizowonego Wazrost ispadek] Waortoéc zrealizowonego Warost {spadek)
Zysku Istroty) ze shycia  |niezreolizowanege zysku 2| zysku Istraty) ze zbycia | niezredlizowanego zysku z
lokat w tys. wyceny aktywow w tys. lohot wtys. wyceny oktywdw w tys.
Sktadniki lokot notowane ng gktywnym rynku. w tym 5 850 6 590 -12 586 54 399
Cluzne papiery wartosciowe 0 0 0 4]
Skiodniki lokol nienctowane no_gktywnym rynku, w tym 455 61 1129 (]
Diuzne papiery wartosciowe 0 0 0 0
Nieruchomosci 0 0 0 0
Pozostale 0 0 0 0
6 305 6 651 -11 457 54 399
WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU
Wyptacone przychody 2 lokat: 0
Wyplacony zrealizowany zysk ze zbycio lokot 0
WYPLACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT Wortoic w okresie Udziot w aktywach w dniu |Udzidd w ?ktywnch netto w | Wphw no wortoéé aklywow Wply:u no wartose
sprawozdowezym w tys. wyplaty dniu wyplaty w tys. aktywéw netto w tys.
Przychody ze zbycio lokot funduszu oktywdw niepublicznych:
0 ) 0 0

Subfundusz nie wyplaca dochodow swoim uczestnikom




NOTA 11 - KOSZTY FUNDUSZU
BPH FUNDUSZ INWESTYCY.INY OTWARTY PARASOLOWY BPH SUBFUNDUSZ AKCJI

na dzied 31.12.2013

31.12.2013

31.12.2012

I. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Wartosc w okresie
sprawogzdawczym w tys.

Wartosc w okresie
sprawozdawczym w tys,

0

0

Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA

Wortoéc w okresie
sprawozdawczym w tys,

Warto$é w okresie
sprawozdawczym w tys,

Czest stato wynagrodzenio

9057

9026

Czes¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikdw funduszu

0

0

I, KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANE
BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI

Wartosc w okresie
sprawozdawczyrm w tys.

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w tys,

1. zbyty sktadnik lokat}

0

0

al lkoszty ewigzane ze zbytym sktadnikiem lokat)

0

0




NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY PARASOLOWY BPH SUBFUNDUSZ AKCJI

31.12.2013 31.12.2012 31.12.2011

Wartos$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 227 161 494,50 234711 860,67 219 432 183,72
Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec

okresu sprawozdawczego 302,39 286,35 234,08

Wartos$¢ aktywow netto na poszczegdine kategorie jednostek uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego

Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa typu A 302,39 286,35 234,08
Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa typu B 302,39 286,35 234,08
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa typu P 302,39 286,35 234,08




Informacja dodatkowa
BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY PARASOLOWY
BPH SUBFUNDUSZ AKCJI

Informacje o znaczqcych zdarzeniach dotyczqcych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym
za biezqcy okres sprawozdawczy

W biezqcym okresie sprawozdawczym nie zarejestrowano zadnych znaczqeych zdarzen, dotyczqeych lat
ubiegtych, ktbre wymogatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

Po dniu bilonsowym nie zarejestrowano zadnych znaczqcych zdarzer, ktére wymagalyby ujecia w
sprawozdaniu,

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

Dane porownawcze za poprzednie okresy sprawozdowcze zostaly sporzgdzone zgodnie z formatem
sprawozdania wynikajgcym 2z Rozporzqdzenia Ministra Finansdéw z dnia 24.12.2007 r. w sprawie
szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych,

W zwigzku z czym nie zostaty dokonane Zadne korekty.

Dokonane korekty btedow podstawowych

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

W okresie sprawozdawczym nie wystqpity przypadki zawieszenia zbywanio i odkupywania jednostek
uczestnictwa oraz zawieszenia w dokonywaniu wyceny Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na
Jednostke Uczestnictwa.

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

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym , ktére mogtyby w istotny sposéb wptyngé
no ocene sytuacji majqtkowej, finansowej, wyniku z operaciji subfunduszu i ich zmian

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat { w tys. 1)

Akcje 5881
Kwity depozytowe 511
Prawa poboru 3
Prawa do akgji 23
Tytuty uczestnictwa -136
Instrumenty pochodne 23
Zrealizowany zysk [strata) - razem 6305

Wzrost {spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat { w tys. 2]

Akgje 8352
Kwity depozytowe -493
Prawa do akgji -1228
Instrumenty pochodne 20

Wozrost (spadek] niezrealizowanego zysku (straty) - razem 6651



Dane dotyczgce podatkow i optat

BPH FIO Parosolowy 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 podotku dochodowym od 0séb
prawnych, zwalnia si¢ od podatku dochodowego fundusze inwestycyjne utworzone na podstawie Ustawy o
funduszach inwestycyjnych.

Zgodnie z Ustawq z dnia 21 listopada 2001 r. 0 zmianie ustawy o podatku dochodowym od oséb fizycznych
oraz ustawy o zryczattowanym podatku dochodowym od niektorych przychodéw osigganych przez osoby
fizyczne {Dz. U. 2001 nr134 poz. 1509} od dochodu z tytutu udziatu w funduszach inwestycyjnych jest
pobierany w formie ryczattu podatek w wysokosci 19 % wyptacanej kwoty dochodu (art. 30 ust. 1 pkt 1c).
Podatek pobiera podmiot uprawniony do prowadzenio rachunku podatnika poczqwszy od 1 marca 2002
roku {art. 52a ust. B). Zwolnione od podatku sg dochody wyptacone podatnikowi, ktdry zawart stosowng
umowe przed 01 grudnia 2001 r. {art. 52a ust. 1 pkt 3}

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

Dochody Subfunduszu z tytutu obrotu papierami wartosciowymi na rynkach zagranicznych mogq podlegaé
opodatkowaniu. Fundusz w okresie sprawozdawczym zaptacit podatek z tytutu naleznej dywidendy w
wysokosci 45 tys. zt.

W okresie sprawozdawczym prowizja maklerska wyniosta 281 tys, zt,

Warszawa, 3 marca 2014,

o,
o //mm
Artdr Czerwonski Marcifh Bednarek leks okr.
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzqdu




Bank BPH S.A.

Ul. ptk. Jana Patubickiego 2, 80-175 Gdorsk
Biuro Powiernicze

UL Towarowq 254,

00-958 Warszawa

Warszawa, 3 marca 2014 r.

Bank BPH

grupa GE Capital

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank BPH S.A. wypetniajgc obowigzki Depozytariusza dia BPH Funduszu Inwestycyjnego
Otwortego Parasolowego BPH Subfunduszu Akcji potwierdza, iz dane dotyczqce stanéw

aktywow subfunduszu, w tym w szczegdinosci aktywéw zapisanych na rachunkach pienieznych i

rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywdéw wynikajgcych, zawarte w

sprawozdaniu finansowym subfunduszu sporzqgdzanym na dziefi 31 grudnia 2013 roku za okres
od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku sq zgodne ze stanem faktycznym.

Bank BPH Spdtka fkeying

Menedzer ds iniftragji
: e Cjt Funduszy
Biuro Powiernicye . S

Konrod Komoro

Bank BPH S A, W
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