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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Do Uczestnikéw BPH Subfunduszu Nieruchomosci Europy Wschodzacej

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego BPH Subfunduszu
Nieruchomosci Europy Wschodzacej (,,Subfundusz”) wchodzacego w sklad BPH Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego Parasolowego (,,Fundusz”) z siedziba w Warszawie, ul. Bonifraterska
17, na ktore skilada si¢ wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat i bilans na
dzien 31 grudnia 2010 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za
okres od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku oraz dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowiazujacymi przepisami sprawozdania finansowego Subfunduszu
odpowiada Zarzad BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej
“Towarzystwem™). Zarzad Towarzystwa jest zobowigzany do zapewnienia, aby sprawozdanie
finansowe spelnialo wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrze$nia 1994 r.
o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223 z pézn. zm.), zwanej dalej ,ustawa
o rachunkowosci” i wydanymi na jej podstawie przepisami, w szczegdlnosci rozporzadzeniem
Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych 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 zgodnosci sprawozdania finansowego
zprzyjetymi przez Subfundusz zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy przedstawia ono
rzetelnie i jasno, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkows i finansowa, jak tez wynik
finansowy Subfunduszu oraz o prawidlowosci ksigg rachunkowych stanowigcych podstawe jego
sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy 1 przeprowadziliSmy stosownie do
postanowien:

—  rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

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

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadziliSmy w taki sposéb, aby
uzyska¢ racjonalng pewnos$¢ pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczegé6lnosci
badanie obejmowalo sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Subfundusz zasad (polityki)
rachunkowosci i znaczacych szacunkéw, sprawdzenie — w przewazajacej mierze w sposéb
wyrywkowy — dowodoéw i zapiséw ksiggowych, z ktérych wynikaja liczby i informacje zawarte
w sprawozdaniu finansowym, jak i caloSciowa ocen¢ sprawozdania finansowego. Uwazamy,
ze badanie dostarczylo wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.
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Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:

Jacek Marczak j
Kluczowy biegly rewident
przeprowadzajacy badanie
Nr ewid. 9750

przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2010 roku, jak tez jego wyniku z operacji za rok obrotowy
od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku,

zostalo sporzadzone zgodnie 2z 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 tre$§¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami Statutu Subfunduszu.

JELOITTE AUDYT Sp. z 0.0.
Al Jana Pawla it 19, 00-854 Warszawa
gl {022) 511-08-11, fax (022) 511-08-13
{IP 527-020-07-86; REGON 010076870

podmiot uprawniony do badania
sprawozdani finansowych wpisany
na list¢ podmiotéw uprawnionych
pod nr ewidencyjnym 73
prowadzong przez KRBR
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Szanowni Panstwo,

Przedstawiamy Pafstwu sprawoczdonie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Parasolowego
{,Fundusz®}) zorzqdzanego przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA, za okres od 1 stycznia do 31 grudnia
2010 roku.

Na dzien 31 grudnia 2010 roku wartoé¢ oktywédw netto Funduszu wyniosta 3,135 mid PLN, natomiast tgczna wartosé
aktywéw netto wszaystkich funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
SA wyniosta 4,1 mid PLN.

Ponizej przedstawiamy podsumowanie dziatalnosci inwestycyjnej Subfunduszy.

Rynek obligaciji:

W pierwszych trzech kwartatach 2010 roku na krajowym rynku diuznym dominowata generalnie tendencja
wzrostowa cen obligacji. Obserwowalismy znaczgey popyt na polskie obligacje zardwno ze strony zagranicznych, jak
i lokalnych inwestoréw. Zawirowania wywotane przez kryzys finansowy w Grecji w I kwartole przejsciowo
zredukowaty zyski z portfeli obligacyjnych. W Il kwartale 2010 roku dominowaota tendencja wyrdéwnania sie poziomu
stop procentowych na krzywej dochodowosci. Zdecydowanie najwickszg popularnosciq wéréd inwestordw cieszyty
sie papiery o terminach wykupu 10 lat i wiecej, w gtdwnej mierze za sprowq inwestorow zagranicznych, ktorych
przyciqgnely atrakcyjne poziomy rentownosci obligacji w Polsce. Strumien naptywajgcych srodkéw na rynek obligagcii
byt rekordowy zardéwno dla rynku polskiego, jok i calosci rynkdéw wschodzgeych, dzigki czemu zyski z obligacii
skarbowych byty zadawalajgce.

W listopadzie 2010 roku polskie obligacje ulegty znacznej przecenie, ktora w niewielkiej czesci zostata zniwelowana w
grudniu. Podstawowg przyczyng przeceny byto pogorszenie nastrojéw na swiatowych rynkach obligacji - przecena
dotkneta m.in. amerykariskie i niemieckie obligacje skarbowe. Na przetomie 2010 i 2011 roku pojawity sie rowniez
obawy zwigzane z implikacjami reformy Otwartych Funduszy Emerytalnych (OFE), tj. obawy, ze OFE bedq zmienialy
obligacje na akeje, tak aby zwiekszaé alokacje w akgje (przewidywano zwiekszenie limitu inwestycji w akgje nawet do
100%). Przecena obligacji dotkneta gidwnie obligacje dtugoterminowe (m.in. 10-letnie). Rentownosci tych obligagji
uksztattowaty sie na rekordowo wysokich poziomach wzgledem rentownosci obligacji 2-letnich. Wzrosty réwniez
oczekiwania odnosnie rozpoczecia cyklu podwyzek stop procentowych.,

Rynek akgji:

W 2010 roku wzrosta wartos¢ wiekszosci indeksdw akgji, zwtaszcza w drugim pétroczu, gdy rozwiaty sie obawy
inwestordow  dotyczqgce  mozliwodci  wystgpienia  ponownego  spowolnienic  Swiatowe]  gospodarki.
W Warszawie gtdwne indeksy WIG oroz WIG20 zyskaty odpowiednio 18,8% oraz 14,9%, a indeks srednich spétek
mWIG40 wzrdst o 19.6%. W regionie najwigkszq dynamikq charakteryzowat sie rynek turecki (indeks ISE100 zyskat
25%), natomiast pozostate rynki, jak Budapeszt czy Praga, odnotowaty mnigjsze wzrosty. Pozytywne tendencje
dominowaty réwniez na rynkach rozwinietych, w tym na rynku w USA,

gdzie zyskaly indeksy S&PS500 {12,8%) oraz Dow Jones {11%). Przecenie ulegly natomiast akcje w krajoch
peryferyjnych strefy euro oraz akeje chinskie indeks Shanghai SE Composite stracit 14%),

Warto dodad, Zze ceny akgji na krajowym rynku rosty pomimo duzych ofert na rynku pierwotnym, i to zardwno ze
strony Skarbu Pafstwa [np. PZU, Tauron, GPW), jak i rowniez mniejszych ofert od inwestoréw prywatnych. Podaz akgji
na rynku pierwotnym mogta negatywnie wptywac na rynek, absorbujgc érodki, ktére moglyby byé przeznaczone na
inwestycje no rynku wtdrnym.
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W drugiej potowie roku koniunktura byta uwarunkowana pozytywnymi tendencjami na rynkach swiatowych. Popyt
ze strony krajowych inwestordw byt ograniczony, gdyz fundusze emerytalne osiggnely wysokq alokacje w akcjach,
ktdra ograniczyta duze zakupy ckcji na rynku wtérnym. Doptyw nowych érodkéw do funduszy inwestycyjnych byt
nadal ograniczony. Caly czas utrzymywaly sie jednak wysokie globalne naplywy do funduszy inwestujgcych na
rynkach wschodzqcych, z czego korzystat réwniez rynek polski. Szybki wzrost gospodaorek wschodzgeych i
umiarkowane czywienie w wiekszosci krajow rozwinietych sprawiaty, ze klopoty zadtuzonych krajow europejskich
zeszty na drugi plan.

Na nastroje inwestoréw duzy wpltyw mioly tez decyzje bankdéw centralnych, w tym przede wszystkim
amerykanskiego FED, dotyczqgce utrzymania rekordowo niskiego poziomu stop procentowych oraz skupu obligacji
skarbowych (tzw. luzowanie ilosciowe). Ekspansywna polityka monetarna pomagata zotem w utrzymaniu dobrej
koniunktury na rynkach finansowych, che¢ w krajach wschodzqeych pojawita sie rosngca presja infiacyjna,
powodujgc koniecznosc zapoczgtkowania cyklu zaciesniania polityki pienigznej. W 2011 r. inwestorzy bedq zatem
bacznie obserwowaé skale dalszego zacieéniania polityki pienieznej oraz wywotywane tym skutki, w tym ryzyko
spowolnienia w gospodarkach wschodzacych.

Stopy zwrotu

Wsazystkie subfundusze zanotowoty w 2010 wazrost wortosci jednostek uczestnictwo. Ponizej prezentujemy stopy
zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Subfunduszy w okresie sprawozdawczym:
BPH Subfunduszu Skarbowego: 4,58%.

BPH Subfunduszu Obligacji 1: 6,80%

BPH Subfunduszu Obligacji 2: 7,32%

BPH Subfunduszu Obligacji Europy Wschodzqeej: 5,.51%

BPH Subfunduszu Ochrony Kapitatu 1: 4,81%

BPH Subfunduszu Stabilnego Wzrostu: 10,58%

BPH Subfunduszu Aktywnego Zarzqdzania; 11,06%

BPH Subfunduszu Akcji: 14,38%

BPH Subfunduszu Akcji Dynamicznych Spbtek: 12,42%

BPH Subfunduszu Akcji Europy Wschodzqcej: 11,39%

BPH Subfunduszu Akcji Globalny: 15,37 %

BPH Subfunduszu Nieruchomosci Europy Wschodzqcej: 13,00%

BPH Subfunduszu Globalny Zywnoéci i Surowcdw: 20,14%

Dziekujemy zo powierzenie swoich $rodkéw Funduszom zarzqdzanym przez nasze Towarzystwo i okozane w ten

sposdb zaufanie.
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BPH SUBFUNDUSZ NIERUCHOMOSC! EUROPY WSCHODZACEJ

SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES
OD 1 STYCZNIA 2010 R. do 31 GRUDNIA 2010 R.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Ninigjsze sprawozdanie finansowe zostato sporzqdzone na podstawie przepiséw ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2009 roku, Nr 152, poz. 1223, z pdzn. zm) oraz zgodnie z
Rozporzqdzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku W sprawie szczegdlnych zasad

rachunkowoéci funduszy inwestycyjnych” (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859).

Przedstawione jednostkowe sprawozdanie finansowe obejmuje:

e Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,

» Zestawienie Lokat wedtug stanu na dzierh 31 grudnia 2010 roku o wartoéci 19 892 tys. zt w tabeli gtownej
oraz w tabelach uzupetnigjgeych i dodatkowych,

¢ Bilans sporzqdzony na dzier 31 grudnia 2010 roku wykazujgcy aktywa netto w wysokosci 19 741 tys. zt,

e Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2010 do 31 grudnia 2010 roku wykazujqcy dodatni
wynik z operacji w wysokosci 2 195 tys, zt,

e Zestawienie zmian w aktywach netto,

e Noty objasnigjqce,

¢ Informacje dodatkowg.

Warszawa, 28 lutego 2011 r.
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BPH SUBFUNDUSZ NIERUCHOMOSCI EUROPY WSCHODZACEJ

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

BPH Subfundusz Nieruchomosci Europy Wschodzqcej, dalej zwany Subfunduszem do 30 czerwca 2003 roku
Fundusz nosit nazwe PBK ATUT 3 FIO Agresywnego Wzrostu i byt zarzqdzany przez PBK ATUT Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna, ktére dnia 31 maja 2001 roku zostato wpisane do rejestru
przedsiebiorcow prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m.st. Warszawy XIX Wydziat Gospodarczy do
Krojowego Rejestru Sqdowego pod Nr KRS 0000015084. Fundusz powstat z przeksztatcenio funduszu
powierniczego PBK ATUT 3 - Fundusz Powierniczy Dynamicznie Rozwijajgcych sie Spdtek oraz na mocy
zezwolenia Komisji Papieréw Warto$ciowych i Gietd numer DFN-409/2-45/99 z dnia 8 pazdziernika 1999 roku.
PBK ATUT 3 - Fundusz Inwestycyjny Otwarty Agresywnego Wzrostu zostat zarejestrowany w rejestrze
funduszy inwestycyjnych w dniu 5 lipca 2000 roku pod numerem RFJ 69.

Przejecie zarzqdzania Subunduszem przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna
nastqpito z dniem 1 lipca 2003 r.

Od tego dnia nastgpita zmiona nazwy nozwy Subfunduszu na CA IB Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Europejskich Obligacji. Od dnia 29 kwietnia 2004 roku nazwa Subfunduszu ulegla zmianie na BPH Fundusz
Inwestycyjny Otwarty Europejskich Obligacji.

Od dnio 28 maja 2007 roku nozwa Subfunduszu ulegta zmianie na BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Nieruchomosci Europy Wschodzqcej.

Decyzjq nr DFL/4032/64/16/07/V1/U/3-11/MM z dnia 28 grudnia 2007 roku Komisja Nadzoru Finansowego
udzielita Towarzystwu zezwolenia na przeksztatcenie BPH FIO Akcji, BPH FIO Akcji Dynamicznych Spétek, BPH
FIO Akcji Europy Wschodzqcej, BPH FIO Aktywnego Zarzqdzania, BPH FIO Obligacji Europy Wschodzqcej, BPH
FIO Nieruchomosci Europy Wschodzqcej, BPH FIO Obligacji 1, BPH FIO Obligacii 2, BPH FIO Skarbowego | BPH
FIO Stabilnego Wzrostu w jeden fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami - BPH FIO
Parasolowy {, Fundusz").

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

W wyniku przeksztatcenia, z chwilg wpisu do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych, Fundusz nabyt osobowosé
prawnq, wstqpit w prawa i obowiqzki funduszy inwestycyjnych podlegajqcych przeksztatceniu. Fundusze
inwestycyjne podlegajqce przeksztatceniu zostaty wykreglone z rejestru funduszy inwestycyjnych.

Organem Funduszu jest BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna 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 Skarbowy jest jednym z pietnastu subfunduszy w ramach BPH Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego Parasolowego.

BPH FIO Parasolowy sktada sie z nastepujqcych Subfunduszy:
BPH Subfundusz Akgji,
BPH Subfundusz Akgji Dynamicznych Spétek,
BPH Subfundusz Akgji Europy Wschodzqcej,
BPH Subfundusz Aktywnego Zarzqdzania,
BPH Subfundusz Obligacji Europy Wschodzqcej,
BPH Subfundusz Nieruchomosci Europy Wschodzqcej,
BPH Subfundusz Obligacji 1,
BPH Subfundusz Obligacji 2,
BPH Subfundusz Skarbowy,



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

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

BPH Subfundusz Akcji Globalny,
BPH Subfundusz Qchrony Kapitatu 1,
Utworzone 8 maja 2009 r,

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

Na dzien sporzqdzenia potqczonego sprawozdania finansowego, tj. 31 grudnia 2010 r. subfundusze: BPH
Aktywnego Zarzqdzania Globalny i BPH Ochrony Kapitatu 2 nie zostaty uruchomione.

Cel inwestycyiny, specjalizacja orgz stosowane ograniczenia inwestycyjne

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

Podstawowym kryterium doboru lokat jest uzyskiwanie mozliwie wysokiej stopy zwrotu przy jednoczesnym
minimalizowaniu ryzyka zwiqzanego z niewyplacalnosciq emitenta, ryzyka zmiennosci stép procentowych i
ryzyka ograniczonej ptynnosci. W tym celu Subfundusz bedzie dokonywat inwestycji gtownie w instrumenty
udziatowe, tj.: akcje i obligacje zamienne na akcje, a takze w instrumenty finansowe o podobnym poziomie
ryzyka emitowane przez spétki, ktére prowadzq dziatalnoéé budowlanq, deweloperskq, hotelarskq i podobng
/lub ktore posiadajg portfel nieruchomosci na wynajem zlokalizowanych na rozwijajacych sie rynkach
europejskich i rynkach panstw tworzqcych Wspdinote Niepodleglych Paistw {WNP). Subfundusz bedzie
inwestowat przede wszystkim w spdtki, ktérych siedziba znajduje sie w Europie lub WNP, bqdz prowadzqeych
wigkszos¢ swojej dziotalnosci gospodarczej w Europie lub WNP.

Subfundusz moze inwestowa¢ do 30% (trzydziesci procent) WAN Subfunduszu w instrumenty dtuzne, t.
obligacje. bony skarbowe, popiery komercyjne, listy zastowne, certyfikaty depozytowe, wierzytelnosci
pienigzne, Instrumenty Rynku Pienigznego lub w papiery wartoéciowe nabyte przez Subfundusz, co do
ktérych istnieje zobowigzanie drugiej strony do ich odkupu, a take w waluty.

Subfundusz moze inwestowad nie mniej niz 70% (siedemdziesigt procent) WAN Subfunduszu w instrumenty
udziatowe oraz w Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane instrumenty Pochodne. Udziat
kontraktéw terminowych liczony jest wedtug wartosci kontraktu terminowego rozumianego jako iloczyn
mnoznika i kursu kontraktu terminowego.

Obok kryteriéw dla doboru instrumentéw udziatowych okreslonych w art. 10 ust. 2 Stotutu Funduszu, do
portfela inwestycyjnego Subfunduszu bedq wybierane te spdtki, ktore wedtug Subfunduszu rokujg mozliwosci
wzrostu kursu akcji, wynikajgce z analizy sytuacji fundamentalnej danej spétki oraz kraju, w ktérym dana
spdtka operuje lub mao siedzibe.

Subfundusz moze lokowaé aktywa w papiery wartosciowe i inne prawa majgtkowe, ktérych typy i rodzaje
okreéla art. 9 Statutu, jak rowniez w papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego dopuszczone do
obrotu na:

al  zagranicznych rynkach regulowanych w nastepujgcych parstwach nalezqeych do OECD: Australia,
Islandio, Japonio, Kanada, Korea Potudniowa, Meksyk, Norwegia, Nowa Zelandia, Stany Zjednoczone
Ameryki Pétnocnej, Szwajcaria, Turgjo;

bl nastgpujqcych rynkach zorganizowanych {w parstwach naleiqcych do OQECD innych niz
Rzeczpospolita Polska i Pafstwo Czlonkowskie): Australia: Stock Exchange of Newcastle Ltd,
Australian Stock Exchange, Islandia: Iceland Stock Exchange, Japonia: Nagoya Stock Exchonge,
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 Pétnocnej: American Stock Exchange, New
York Stock Exchange, Nosdag Stock Market, Szwajcaria: Swiss Exchange, BX Berne Exchange, Turcja:
Istanbul Stock Exchange.



Okres sprawozdawczy i dzie bilansowy
Prezentowane sprowozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznio 2010 do 31 grudnia 2010 roku. Dniem
bilansowym jest 31 grudnia 2010 roku.

Kontynuacja dziatalnosci

Ponizsze sprawozdanie finansowe zostato sporzqdzone przy zotozeniu kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz
oraz Subfundusz w dajqcej sie przewidzie przysztodei.

Czas trwania Funduszu i Subfunduszu jest nieograniczony. Na dzied sporzqdzenia sprawozdania
finansowego nie ujawnity sie zadne przestanki $wiadczqce o mozliwosci zaprzestania dziatalnogci przez
Fundusz i Subfundusz, w zwigzku z czym sprawozdanie sporzqdzono w oparciu o zasade kontynuagii
dziotania.

Wskazanie podmiotu, ktory przeprowadzit badanie sprawozdania finansoweqo

Badanie sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2010 do 31 grudnia 2010 roku zostato
przeprowadzone, na podstawie zawartej umowy o badanie sprawozdania finansowego, przez Deloitte Audyt
Sp. z 0.0. z siedzibq w Warszawie pod adresem: Al. Jana Pawia i 19, 00-854 Warszawa.

Wskazanie kateqorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujgcych

BPH Subfundusz Nieruchomosci Europy Wschodzqeej zbywa nastepujgce typy jednostek uczestnictwa,
rézniqce sie w szczegdlnosci sposobem pobierania optat manipulacyjnych, walutq wptaty, minimalng kwotg
wptaty oraz minimalng wartoéciq rejestru: jednostki uczestnictwa typu A, typu Euro, typu B i typu P. Jednostki
uczestnictwa typu A, typu B i typu P zbywane sq wylgcznie w zamian za wptaty w ziotych. Jednostki
uczestnictwa typu Euro zbywane byly wylqcznie w zamian za wptaty w Euro. Z dniem 1 lipca 2007
Subfundusz zaprzestat zbywania jednostek typu Euro. Obecnie mozliwe jest jedynie odkupywanie jednostek
typu Euro nabytych przed 1 lipca 2007. Odkupywanie jednostek typu Euro jest dokonywane w EUR.

Warszawa, 28 lutego 2011 r.
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ZESTAWIENIE LOKAT
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Porasolowy 8PH Subfudnusz Nieruchomogci Europy Wschodzqeej
pordwnanie z poprzednim okresem sprawozdawezym
na dzief 31.12.2010

31.12.2010

31.12.2009

Wwartoéé wedlug
ceny nobycia

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzief
bilonsowy

Procentowy
udziat w
aktywoch
ogdlem

Warlosé wedlug
ceny nabycia

Warto$¢ wedtug
wyceny na dzier
bilansowsy

Procentowy
udziat w
akbywach
ogotem

Akcje

15204

17835

89.46

13975

17271

8849

Warranty subskrypeyine

Prawa do okgji

233

250

Prawa poboru

Kwity depozytowe

969

840

4,21

Listy zastawne

Dluzne papiery wartosciowe

Instrumenty pochodne

Udzialy w spétkach z egraniczong
odpowiedzialnoseig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikoty inwestycyine

Tytuly uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspdinego
inwestowania mojgce siedzibe za
groanicq

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

485

1033

Waluty

Nigruchomosci

Statki morskie

Inne

Artur Czerworiski_
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TABELA UZUPEENIAJACA - AKCIJE

na dzief 31.12.2010

BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Parasclowy BPH Subfundfusz Nieruchomoséci Europy Wschodzqcej

Procentowy
udziat w
Kroj siedziby | Wartod¢ wedlug ceny nobycicw | Wortos¢ wediug wyceny na dzier aktywoch
Rodzoj rynku Mozwo rynku Liczba emitento tys. bilansawy w tys. ogitem
2 649 036 15 204 17 835 89,46
Aktywny Rynek - Rymek
ATRIUM EURPEAN REAL E$T Regulowany AV 35 000 Wielka Brytq 583 606 304
Aldywriy Rynek - Rynek
IMMOFINANZ AG Regulowany AV 150 000|Austria 1459 1894 9,50
Aktywny Rynek - Rynek
WARIMPEX Regulowany AV 170 000} Austriq 1166 1804 9,05
Aldywny Rynek - Rynek
DANUBIUS HOTELS Regulowany HB 12 s00{Wegry 723 799 401
Aktywry Rynek - Rynek
EMLAK KONUT Regulowany Tl 226 000) Turcjo 785 853 4.28
Aktywny Rynek - Rynek
ABM Solid Regulowany WGEPW 89 642| Polska 1811 1346 6,75
Aktywny Rynek - Rynek
ATREM Regulowany WGEPW 17 500| Polska 123 323 162
Aktywny Ryniek - Rynek
BUDIMEX Regulowary WGPW 8 500 Polska 475 846 4,24
Aktywny Rynek - Rynek
BUDOPOL Regulowany WGEPW 200 000 Polska 191 284 142
Aktywny Rynek - Rynek
EFH Regulowony WGEPW 220 000|Polska 220 253 127
aktywny Ryriek - Rynek
ENERGOPN Regulowany WGEPW 61 500| Polska 818 871 4,37
Aktywny Rynek - Rynek
GANT Regulowany WGPW 46 500] Polska 1045 776 3.89
Aaktywny Rynek - Rynek
INTERBUD LUBLIN Regulowany WGEPW 49 855| Polska 748 895 449
Aktywny Rynek - Rynek
MIRBUD Reguiowany WGPW 410 000| Polska 1162 1784 895
Aktywny Rynek - Rynek
MOSTALWAR Regutowany WGPW 13 500| Polska 680 826 4,14
Aktywny Rynek - Rynek
PEG Regulowany WGPW 1350]Polska 296 288 144
Aktywny Rynek - Rynek
PLAZA CENTERS NV Regulowany WGEPW 158 58%| Holandia 543 777 3.50
Aktywny Rynek - Ryrnek
POLNORD Regulowany WGEPW 25 000| Polska 888 830 4,16
Aktywny Rynek - Rynek
RONSON Regulowany WGEPW 200 000|Holandia 173 294 147
Aktywny Rynek - Rynek
TESGAS Regulowany WGEPW 55 600 Polska 815 912 4,57
Nienctowane na rynku
|EFH serio M aklywnyrm nie dotyczy 500 000| Polska 500 575 2,88




TABELA UZUPELNIAJACA - PRAWA DO AKCH
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfudnusz Nieruchomosci Europy Wschodzqcej
na dzied 31.12.2010

{ dane wyragzone w tys. 2t}

Procentowy
Kroj siedziby wartoéé wedtug ceny wartoéé wediug wyceny |udziat w aktywach
Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta nobycio na dzien bilansowy ogotem
8333 233 250 1,25
Aktywny Rynek - Rynek
P.A. NOVA PDA Regulowany WGPW 8 333|POLSKA 233 250 1,25




TABELA UZUPEENIAJACA - KWITY DEPOZYTOWE
BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartega Parasolowy BPH Subfundfusz Nieruchomosci Europy Wschodzqeej
na dzien 31.12.2010

Procentowy
Wartoé¢ wediug udziat w
Kraj siedziby| Wartosé wedtug ceny | wyceny na dzien aktywach
Rodzoj rynku Nozwa rynku Liczba emitenta nabycia w tys. bilonsowy w tys. ogolem
70 000 969 840 4,21
Aktywny rynek -
PIK GROUP GDR REG § Rynek requlowony  [LI 70 000|Rosja 969 840 4,23




TABELA UZUPELNIAJACA - DEPOZYTY
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Nieruchomosci Europy Wschodzqeef

na dzief 31.12.2010
Wartosé wedlug Procentowy
wyceny na dziers Wartosc wedfug udziot w
Kraj siedziby Warunki Wartodé wedtug ceny | Warto$é wedtug ceny | bilonsowy w danej wyceny na dzied cktywach
Nazwa bonku banku Wolutg  |oprocentowonia  |nabyeia w danej wolucie |nobycio w tys. walucie bilansowy w tys. ogdtem
W walutach pafistw nolezqcych do QECD 967 967 4,85
LOKATA OVERNIGHT Bank BPHS.A.  |POLSKA  |PLN 280 772 000.00 772 772 000,00 772 387
LOKATA OVERNIGHT Bank BPHSA.  |POLSKA  |GBP 040 400000 18 4 000.00 18 0,09
LOKATA OVERNIGHT Bank BPH S.A.  |POLSKA  [HUF 3.50 1 000,00 ] 100000 0 0,00
LOKATA OVERNIGHT Bank BPH S.A.  |POLSKA _ |TRY 400 1 000.00 Z 100000 Z 0,01
LOKATA OVERNIGHT Bonk BPHSA.  [POLSKA  JEUR 0.25 44 000,00 174 44 000,00 174 0,87
W walutach paristw nienalezqeych do OECD
|nie dotyczy




BILANS
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Nieruchomosci Europy Wschodzqcej

na dzien 31 grudnia 2010 r.
{wszystkie done wyrazone sqw tysigcach 2t. - 2 wyjqtkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz Wartosci Aktywdw Netto na Jednostki Uczestnictwa
wyrazonychw zt)
31.12.2010 31.12.2009

I Aktywa 19937 19517

1} Srodki pieniezne 44 94

2} Naleznosci 1 137

3] Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu c -

4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 18 350 17271
Dtuzne papiery wartosciowe - -

5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym 1542 2015
Diuzne papiery wartosciowe - -

6l Nieruchomosci - -

7) Pozostate aktywa - -

I, Zohowigzania 196 179

Ill. Aktywa netto {[-11) 19741 19338
IV. Kapitat funduszu 54 344 56 135
Kapitat wptacony 323 588 312 503
Kapitat wyptacony iwielkosé ujermnna) - 269 244 |- 256 367

V. Dochody zatrzymane - 37122 |- 40094
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 950 1149
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat - 38072 |- 41243
VI. Wzrost {spadek] wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 2519 3297
VI, Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji {(IV+V+/-VI} 19741 19338
Liczba jednostek uczestnictwa, w tym: 8730 165,1888 9 688 699,7928
Jednostki typu A 79400149979 88616604322
Jednostki typu B 102 176,6418 83 591,7335
Jednostki typu EUR 687 973,5491 743 4476271
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa typu A 2,26 2,00
Wartos¢ aktywow netto no jednostke uczestnictwa typu B 2,26 2,00
Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa typu P 2,26 -
Warteéé aktywdw netto nao jednostke uczestnictwa typu EUR 2,26 2,00

Artur Czerworiski Marcin Bednarek
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Nieruchomosci Europy Wschodzgeej
za okres od 1 stycznia do 31 grudnio 2010 r.
ldane wyrazone w tys. 2t 2 wyjatkiem wyniku z operacii przypadajacego na jednostke uczestnictwa wyrozonego w zk)

01.01-31.12.2010 01.01-31.12,2009

l. Przychody z lokat 234 223
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 117 81
Przychody odsetkowe, w tym: 66 B4
Odsetki od depozytéw i rachunkdw bankowych 53 53
Odsetki od popierdw wartoéciowych - 9
Odpis dyskonta 14 22
Przychody zwiqzane z posiadaniem nieruchomosci & &

Dodatnie saldo rdZnic kursowych 50 47
Pozostate - 11
II. Koszty funduszu 433 363
1} Wynagrodzenie dio towarzystwa 394 325

2] Wynagrodzenia dla podmiotdw prowadzqeych dystrybucje - &
3) Optoty dlo depozytariusza 23 24

4) Oplaty 2wigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu & S

5} Oplaty za zezwolenia oroz rejestracyjne - -

6) Ustugi w zakresie rachunkowosci = .

7) Ustugi w zakresie zarzgdzania oktywami funduszu o -

B} Usiugi prawne - -

9) Ustugi wydownicze, w tym poligraficzne - -

10} Koszty odsetkowe 1 -

11) Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci & &

12) Ujemne saldo réznic kursowych - -
13) Pozostate 15 14

lil. Koszty pokrywane przez towarzystwo = =

IV. Koszty funduszu netto (I1-111} 433 363
V. Przychody z lokat netto {I-1V) - 199 |- 140
VI, Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 2394 6 388
Zreglizowany zysk [stroto) ze zbycia lokat, w tym: 3172 |- 1137
z tytutu réznic kursowych 117 83
Wzrost (spadek] niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: - 778 7525
2 tytulu ré2nic kursowych 5 |- 94
VIl Wynik z operacji (V+/-VI) 2195 6248
Whynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa 0,25 0,64
Wynik z operacji przypodajgcy na jednostke uczestnictwa typu A 0.25 0,64
Whynik z operacji przypodajgey na jednostke uczestnictwa typu B 0,25 0.64
Whynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa typu EUR 0.25 0,64

Artur Czerworiski Marcin Bedparek
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWNACH NETTO
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Nieruchomoséci Europy Wschodzqcej
za okres od 1 stycznio do 31 grudnia 2010
Idane wyraZone w tys, 2t z wyjqtkiern wyniku z operogji praypedajqcege na jednostke uczestnictwa wyrazonego w zf)

31.12.2010 31.12.2009
I. Zmicna wartosci oktywdw netto 403 8343
1. Wartosé aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdowczego 19 338 10995
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 2195 6248
Przychody z lokot netto - 199 140
Zrealizowony zysk (strota) ze zbycio lokat 3172 1137
Wazrost (spadek] niezrealizowanego zysku {stroty) z wyceny lokat - 778 7525
3. Zmigna w aktywach netto z tytubu wyniku z operacji 2195 6248
4. Dystrybucjo dochodéw {przychoddw) funduszu {razem) - -
2 przychoddw z lokat netto - -
Ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
Z przychodbw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprowozdawczym irazem}, w tym: - 1791 2096
Zmiana kapitatu wplaconego [powiekszenie kopitotu 2 tytutu zbytych JU) 11 085 13723
Zmiang kapitaiu wyptoconego [zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych JU} 12876 11627
6. tgczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym (3-44+/-5) 403 8343
7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprowozdowczego 19 741 19338
8. Srednia wartoéé aktywow netto w okresie sprawozdowczym 19 705 16 277
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa - 958 534,6040 1178 166,6639
1, 2miana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprowozdaewczym: - 958 534,6040 1178 166,6639
Liczba zbytych jednostek uczestnictwao 50390848416 75594127983
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 5997 6194456 6381 246,1344
Saldo zmian -958 534,6040 1178 1666639
2. Liczba jednostek narastajgco od poczgtku dzislalnosci funduszu, w tym: 8 730 165,1888 9 688 699,7928
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 68 216 396,4207 63177 311.5791
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 59 486 231,2319 53 488 611,7863
Saldo zmian 8730 165.1888 9 688 £99.7928
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 8 730 165,1888 9 688 699,7928
Il. Zmiana wartesci oktywdw netto no jednostke uczestnictwa 0,26 0,71
1. Waorto$¢ aktywéw netto na JU na koniec poprzedniego okresu sprowozdowczego 2,00 1.29
2. Wartosc aktywdéw netto na JU na koniec biezqcego okresu sprawozdowczego 2,26 2,00
3. Procentowa zmiano wortosci aktywdw netto na JU w okresie sprowozdowczym 13.00% 55.04%
4. Minimalno wartos¢ aktywow netto na JU w okresie sprawozdawczym 188 113
data wyceny 2010-02-05 * 2009-02-24
5. Maksymalna wartos¢ oktywow netto na JU w okresie sprawozdowczym 2,33 2,11
data wyceny 2010-11-05** 2009-10-15*
6. Wartosc aktywow netto no JU wedtug ostatniej wyceny w okresie sprowozdowczym 2.26 2.00
data wyceny 2010-12-31 2009-12-31
V. Procentowy udziat kosztow funduszu w redniej wartosei aktywow netto, w tym: 2,.20% 2.23%
Procentowy udziot wynogrodzenia dla towarzystwa 2.00% 2.00%
Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotdw prowadzqcych dystrybucie - -
Procentowy udziat oplot dlo depozytariusza 0.11% 0.15%

Procentowy udzial optat zwigzonych z prowadzeniem rejestru oktywéw funduszu

Procentowy udziol optat za ustugi w zakresie rachunkowosci

Procentowy udziol optat za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywomi funduszu

*oraz 2010-02-08; 2010-02-09
** oroz 2010-11-08

Artur Czerworiski
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Zatgeznik do sprawozdania finansowego
BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY PARASOLOWY
BPH SUBFUNDUS2U NIERUCHOMOSC! EUROPY WSCHODZACEJ
zarzgdzanego przez
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

Nota objasnicjgca 1- Polityka rachunkowosci
1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci
Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawoezdaniu finansowym

Informacje w sprawozdaniu finansowyrn prezentowane sq zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci {Dz.U. z 2009 roku, Nr 152, poz. 1223, z pdin. zm. Ustawa' oroz
Rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprowie szczegblnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych [Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859) - ,Rozporzgdzenie”.
Sprawozdanie sporzqdzone jest w jezyku polskim i w walucie polskiej.

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

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

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczqgcych Subfunduszu oraz metody wyceny
aktywow i sktadnikéw lokat oraz ustalenie zobowiqzan i wyniku finansowego

Operacje dotyczqce Subfunduszu, ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych i wykazuje w sprawozdaniu
finansowym zgodnie z ich trescig ekonomiczng.

Wartos¢ poszczegdlnych sktadnikow aktywdw i pasywow, przychoddw i zwigzanych z nimi kosztdw, jak tez
zyskow i strat ustala sie oddzielnie.

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

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

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

Towarzystwo dopetnia wszelkich staraf, aby uwzglednié 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 transakgji z dnia T.

Sktadniki aktywdw Subfunduszu wyceniane sq oraz zobowigzania Subfunduszu ustalane sq zgodnie
z obowiqzujgeymi przepisami prawa polskiego i statutem Funduszu,

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

Subfundusz obowigzany jest stosowaé okreslone Ustawq zosady rachunkowosci, rzetelnie i jasno
przedstawiajge sytuacje majgtkowq i finansowq oraz wynik finansowy.

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

Ze wzgledu na prowadzonq polityke inwestycyjng, a takze w celu umozliwienia Towarzystwu w sposdb
nalezyty wyceny aktywdw netto oraz ustalenia wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa, w tym
w szczegblnodci biorgc pod uwage mozliwosé uzyskania przez Towarzystwo informacji niezbednych do
przeprowadzenio wyceny aktywdw netto oraz ustalenia wartosci aktywdw 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 ktérej
bedq pobierane kursy do wyceny aktywow netto Funduszu i Subfunduszy nie wplynie na prawidtowe,
zgodne z Ustawg o funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzqdzeniem ustalenie wartosci aktywoéw,
wartosci aktywdw netto oraz wartodci aktywdw netto no jednostki uczestnictwao; ponadto nie wplynie na
wiasciwe podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzeganie imitdw inwestycyjnych.

Wartos¢ dtuznych papierdw wartosciowych nienoctowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, prey czym
skutek wyceny tych sktadnikow lokat zalicza sie odpowiednio do przychoddw odsetkowych albo kosztow
odsetkowych Subfunduszu.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczqwszy od
dnia zawarcio umowy kupno, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowane] przy zostosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

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

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

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

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

Na potrzeby ckreélenia WANS/JU w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia sie zmian w kaopitale
wptacenym oraz zmian kapitatu wyplaconego, zwigzanych z wptatami lub wyptatami, ujmowanymi zgodnie
ze zdaniem poprzednim.

Ujecie w ksiegach rachunkowych standw érodkéw pienieznych odbywa sie na podstawie oficjalnych
wyciqgow z rachunkéw bankowych, z uwzglednieniemn wszystkich operacji z danego dnia, ktére zostaty
zatwierdzone w systemach bankowosci elektronicznej.

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

Subfundusz zobowiqzany jest do tworzenia odpowiedniego preliminarza kosztow, zowierajgcego pozycje
kosztdw w wysokosci uzasoadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustalania wartosci aktywdw netto w dniach wyceny.

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

Subfundusz pokrywa z wiasnych srodkéw nastepujgce koszty i wydatki zwigzane z dzigtalnoscig
Subfunduszu: wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie Subfunduszem; optaty i prowizie maklerskie;
prowizje i optaty bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytdw i pozyczek zaciqgnigtych przez Subfundusz;
podatki i optaty wynikajgce z przepiséw prawa; prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i
rozliczeniowych; koszty likwidagji Subfunduszu. Koszty zwigzane z dzigtalnosciq Subfunduszu nie
wymignione powyzej pokrywane sq przez Towarzystwo.

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

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

Podatek od naleznej dywidendy spdtki wchodzacej w sklad portfela inwestycyjnego ujmowany jest jako
koszt.



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

Pojecie rynku aktywnego interpretowane jest zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa.

Zrodtern cen papieréw zagranicznych jest serwis Bloomberg.

Dla instrumentéw nabytych w trakcie danego miesigea procedura wyznaczania rynku i kursu pierwszy raz
jest realizowana na dzien rejestracii instrumentu w wycenie.

Dodatkowo stosowany jest nastepujgcy algorytm:

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

a) dla krajowych instrumentdw udziatowych dla funduszu, ktéry ma w statucie zapisone odniesienie do
indeksu WIG - ze wzgledu na prowadzonq przez fundusz polityke inwestycyjng - rynek gtéwny ustalany jest
na podstawie tych rynkéw aktywnych, ktére sq brane pod uwage przy ustalaniu indeksu WIG;

b} dla pozostatych krajowych instrumentow udziatowych wyboru dokonuje sie spoérdd rynkéw aktywnych,
na ktdrych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z rynku CETO, GPW w Warszawie oraz inne
rynki aktywne dla danego papierw, w oparciu o dane z serwisu Bloomberg;

c) dla krajowych instrumentéw diuznych wybdr rynku gtéwnego opiera sie na rynkach aktywnych
obejmujgcych CETO | GPW w Warszawie, w przypadku braku wolumenu obrotu na kazdym z tych rynkdw,
na ktérym dany instrument jest notowany, jako rynek gtdwny wyznaczany jest BG, a w przypadku braku BG
- BFv;

d) dla zagrenicznych instrumentdéw udziatowych wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie sposrod rynkdw
aktywnych, na ktdrych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg;

e) dlo zagranicznych instrumentéw diuznych rynek gltdwny ustola sie spoérdd rynkéw aktywnych, na
ktérych jest notowany dany instrument w oparciu 0 dane z serwisu Bloomberg; w przypadku braku
wolumenu obrotu na kazdym z tych rynkdw na ktérym dany instrument jest notowany, jako rynek gféwny
wyznaczany jest BG, a w przypadku braku 8G - BFV.

2. Jezeli instrument byt notowany przyngjmniej przez jeden dziert na jakimkolwiek rynku aktywnym w
rozumieniu punktu 1 w miesiqcu poprzedzajgcym uruchomienie procedury aktualizacji rynkdw gtéwnych,
pod uwage brany jest wolumen obrotdw z miesiqca poprzedzajgcego date uruchomienia procedury
aktualizacji rynkdw wyceny dla poszczegdinych rynkow.

Jezeli instrument w miesigcu poprzedzajgcym date uruchomienia procedury aktualizacji rynkdw gtdwnych
nie byt notowany na zadnym z rynkow oktywnych w rozumieniu punktu 1, a jednoczeénie na dzien
uruchomienia procedury aktualizacji rynkéw gtéwnych jest notowany na rynku/ach aktywnych - pod
uwage brany jest wolumen obrotéw z dnia uruchomienia procedury aktualizacji rynkdw gtéwnych. W takim
przypadku procedura wyboru rynku gtéwnego jest przeprowadzana codziennie do czasu zakoriczenia
danego miesiqca kalendarzowego. Poczqgwszy od kolejnego miesiqca wybér rynku przeprowadzany jest w
oparciu o pkt. 17 2.

W sytuacji, kiedy przy okazji badania rynkéw gtéwnych na poczqtku miesigca na kilku rynkach
zagranicznych jednoczesnie wystepuje taki sam wolumen obrotéw dla danego papieru wartcsciowego, za
podstawe przyjmowany jest rynek, ktory byt wybrany jako gtéwny w miesigcu poprzednim,

Akceptowalne sq odchylenia na kursach skladnikéw lokat posiadonych przez Subfundusz i
Depozytariusza w danym dniu wyceny.

Dopuszczalna jest nastepujgea wartosc bezwzgledna rdznicy cen:

- 0,25 % dlo obligacji oraz bondw skarbowych,

- 1,00 % dla akgji.

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

2] Opis wprowadzenych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

W zwiqzku z faktem wejécia w Zycie przepisow Rozporzqdzenia Ministra Finanséw w sprawie szczegdinych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z dnia 8 pa2dziernika 2004 roku (Dz.U. 231 poz. 2318 z dnia
22 pasdziernika 2004 roku dalej zwanego ,Rozporzqdzeniem®), Towarzystwo dla wszystkich zarzqdzanych
Funduszy byto zobligowane do zastosowania po roz pierwszy przepiséw Rozporzgdzenia w dniu 1 stycznia
2005 roku.



Sktadniki aktywéw Subfunduszu wyceniane sq oraz zebowigzaniao Subfunduszu ustalone sq zgodnie z
obowigzujgcym statutem Funduszu.

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

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu za biezgcy okres sprawoczdawczy zostato sporzqdzone zgodnie z
Zatgeznikiern nr 1 do Rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

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

Informacje zawarte w sprawozdaniach finansowych wykazuje sie w tysigcach zlotych, z wyjgtkiem
WAN/JU. Subfundusz prezentuje wartosci w zaokrggleniu do jednosci.
3) Szczegblowy opis metodologii wyliczania wskaznikow, o ktérych mowa w przepisach

dotyczqeych prospektu i skrotu prospektu

Subfundusz rozpoczgt podawanie wartosci Wspdtczynnika Kosztdw Catkowitych oraz Stopy Obrotu Portfela
od roku 2004,

Sposob obliczania Wspdtezynnika Kosztow Catkowitych iwskaznik WKC)
WskaZnik ten Subfundusz okredla wedtug wzoru jako: WKC= Ky/WANS,

gdzie:
WANS - oznacza Sredniq Wartosc Aktywdw Netto Subfunduszu
K - 0znacza koszty operacyjne Subfunduszu, ¢ ktdrych mowa w przepisach o szczegdlnych zasadach

rachunkowoéci funduszy inwestycyjnych z wylgczeniem:

1) kosztdw transakcyjnych, w tym prowizji i optat maklerskich, podatkow zwigzanych z nabyciem lub
zbyciem sktadnikow portfela,

2} odsetek z tytutu zaciggnietych pozyczek lub kredytow,

3} Swiadczed wynikajgeych z realizacji uméw, ktérych przedmictem sq instrumenty pochodne,

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

5) wartosci $wiadczeh dodatkowych,

t - oznacza okres, za ktéry przedstawione sq dane.

Do wskaznika WKC Subfundusz nie wigcza kosztdéw wskozanych powyzej do wytgezenio oraz optat
manipulacyjnych.

Sposdb obliczania Stopy Obrotu Portfela (wskaznik SOP}

Wskaznik ten Subfundusz okresla wedtug wzoru joko: SOP = [{T1 - T2/WANS:]*100%

gdzie:

T1 - oznacza catkowitq wartosc wszystkich dokonanych przez Subfundusz transaokcji nabycia i zbycia
papierow wartosciowych, instrumentow rynku pienieznego lub tytutdw uczestnictwa w funduszach
inwestycyjnych lub instytucjach zbiorowego inwestowania,

T2 - oznacza catkowitg wartosé zbytych i odkupionych jednostek uczestnictwa Subfunduszu,
WANS - oznacza Sredniq Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu,
t - oznacza okres, za ktdry przedstawione sq dane.

Po roz ostatni Subfundusz podat wartosé wspédtezynnika Stopy Obrotu Portfela za rok 2006.



NOTA 2 - NALEZNOSCI FUNDUSZU
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Nieruchomosci Europy Wschodzqcej

na dzien 31.12.2010
wyrozone w tys. 2t
31.12.2010

31.12.2009

Z tytutu zbytych lokat

137

Z tytutu instrumentdw pochodnych

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa

Z tytutu dywidend

Z tytuty odsetek

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszdw -

Z tytutu udzielonych pozyczek

Pozostate

137

NOTA 3 - ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Nieruchomosci Europy Wschodzqcej

na dzien 31,12,2010
(wyrazone w tys. zt}
31.12.2010 31.12.2009
Z tytutu nabytych akbywow - -
Z tytutu transakgji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu - =
Z tytutu instrumentow pochoednych - -
2 tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 14 19
2 tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 136 113
Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu - =
Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu - -
2 tytutu wyernitowanych obligacji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dhugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwarangji lub poreczen - -
2 tytutu rezerw 46 46
Pozostate zobowigzania 0 1
196 179




NOTA 4 - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Nieruchomosci Europy Wschodzgeej
na dzien 31.12.2010

wartos€ no dzied Waorto$€ na dzierd
Wortos¢ na dzien | bilonsowy w walucie | Worlos¢ no dziedi | bilansowy w wolucie

. . . bilansowy w donej sprawozdanio bilanscwy w donej sprowozdonia
I STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA woluciewtys.no | finansowegowtys. | woluciewtys.no | finonsowego wtys.
RACHUNKACH BANKOWYCH woluta 31.12.2010 no 31.12.2010 31.12.2009 no 31.12.2009
I. Banki:
L BANK BPH S A PLN 39 39 93 93
2. BANK BPH S.A. EUR 1] 0 0.0 0,0
3. BANK BPH S.A. usD 0 0 00 00
4. BANK BPH S.A. HUF 0 0 0.5 00
S. BANK BPH 5.4, GBP 1 5 03 1
6. BANK BPH S.A, TRY 0 1 0 0

Worlosé na dzief Wartoéé no dzien
it $REDN! W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM Wartoéé no dziefi | bilonsowy w wolucie | Wartodé no dziefi | bilonsowy w walucie
POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH bilansowy w danej sprowozdonio bilonsowy w danej sprowozdonia
UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA waolucie w tys. no finonsowego w tys. waolucie w tys. no finansowego w tys.
BIEZACYCH ZOBOWIAZAN Walutg 31122010 no 31.12.2010 31.12.2009 no 31.12.2009
. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych:
1. BANK BPH S.A PLN 54 54 94 94
2. DEUTSCHE BANK POLSKA S.A, PLN 0 0 0.2 0.2
2. BANK BPH S.A, EUR 0 2 0.4 1.7
3.BANK BPH SA usp 1 2 00 00
4. BANK BPH S.A. HUF 0 [¢] 05 0.0
5. BANK BPH 5.A. TRY 0 4] 00 0.0
6. BANK BPH S.A. GBP 0 2 04 17
Wartodc na dzier
bilarsawy w walucie
; i sprawazdonia

11l EKWIWALENTY $RODKGW P ENIEZNYCH finansowego w tys.

11, Ekwiwalenty Srodkdw pienieznych w
podziole na ich rodzaje:




Nota-5 Ryzyka
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy
BPH Subfundusz Nieruchomosci Europy Wschodzqcej
na dzien 31.12.2010

1} Poziom obcigZenia ryzykiem stopy procentowej:
o) Aktywa obcigzone ryzykiem wynikajgcym ze stopy procentowej
nie dotyczy
bl Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywoéw pienieznych
nie dotyczy
2} Poziom obcigZenia ryzykiem kredytowym:
al Kwoty odzwierciedlgjgce maksymalne obcigzenie w przypadku nie wywigzania sie ze
zobowiqzan
nie dotyczy
bl Przypadki znaczqeej koncentracji ryzyka kredytowego
nie dotycay
cl Catkowite obcigzenie ryzykiem kredytowym
nie dotyczy

3] Poziom obcigzenia ryzykiem walutowym:

al Coatkowite obcigzenie ryzykiem walutowym, w tym przypadki znaczqcej koncentracji {*
oznaczene waluty o znacznej koncentracji ryzyka walutowego tj. waluty na ktérych
ekspozycja przekracza 10% aktywdw Subfunduszul

Waluta Kategoria Rodzaj aktywow Wartos¢ w tys. | Udzial w

bilansowa zt aktywach (%)
EUR* Srodki pieniezne i gotéwka 04 0,00

ich ekwiwalenty

Lokaty notowane Akcje nominowane | 4 304 21,59

na aktywnym rynku | w walucie

Lokaty Depozyty 174 087

nienotowane na nominowane w

aktywnym rynku walucie
Suma 4 478,04 22,46
GBP Srodki pienieznei | gotdwka 5 0,00

ich ekwiwalenty

Lokaty Depozyty 18 0,09

nienotowane na nominowane w

aktywnym rynku walucie
Suma 23 0,09
HUF Lokaty notowane Akcje nominowane | 799 401

na aktywnym rynku | w walucie
Suma 799 4,01
usD Srodki pieniezne i gotowka 0,15 0.00

ich ekwiwalenty

Lokaty notowane Kwity depozytowe | 840 4,21

na aktywnym rynku | nominowane w

walucie

Suma 840,15 4,21
Waluta Kategoria Rodzaj akbywow Wartosé w tys. | Udziot w

bilansowa zl. aktywach (%)
TRY Srodki pieniezne i gotowka 1 0,00

ich ekwiwalenty

Lokaty notowane Akcje nominowane | 852 4,28

na aktywnym rynku | wwalucie

Lokaty Depozyty 2 0,01

nienotowane na nominowane w

aktywnym rynku walucie
Suma 855 4,29




4) Podsurmowanie poziomu obcigzenia poszczegdlnymi ryzykami i poréwnanie do okresu

poprzedniego
Aktywa
. obcigzone . .
Poziom N Poziom . Poziormn .
A ryzykiem A Wskazanie Kwoty R Wekazanie
obc:qz?mc_: Ak_tyw 5 przephywow obcnqzc_enlg kategonii lokat | odzwierciedlajgce obcnngnug kategorii lokat
aktywdow i obcigzone . A aktywow i bl : M aktywbw i b
Ak - srodkow ANl obcigzonych nie wypetnienie el obcigzonych
zobowigzan ryzykiem stopy S zobowigzon - S zobowigzad -
N . pienieznych . ryzykiem zobowigzarn na . ryzykiem
Lz L) el A e wynikajgcych ze il kredytowym | dzieA bilansowy ryzykiem walutowym
procentowej stopy kredytowym waltowym
procentowej
akgje
depozyty,
obligacje obligogje kewvity
niski brak przedsigebiorstw niski przedsiebiorstw brak Sredni depozytowe

W zwigzku ze zmiang polityki inwestycyjnej Subfunduszu zmianie ulegt profil ryzyka w wymienionych

powyzej kategoriach w poréwnaniu do poprzedniego okresu raportowego.




NOTA 6 - INSTRUMENTY POCHODNE
BPH Fundusz inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Nieruchomosci Europy Wschodzqcej
na dzief 31.12.2010

Na biezqcy ani poprzedni dzien bilansowy w portfelu subfunduszu nie byto instrumentéw pochodnych,



NOTA 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU
LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPUY
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Nieruchomosci Europy Wschodzqcej

na dzien 31.12.2010

31.12.2010

31.12.2009

Wartos na dzien
bilansowy w tys. zt

Wartos¢ na dzier
bilansowy w tys, zt

I. Transakcje przy zobowiqzaniu sie drugiej strony do odkupu, w

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

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

subfundusz prow wiasnosci i ryzyk 0
II. Transakeje przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu, w

tym: 0
1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugg

strone prow wiasnosci i ryzyk 0
2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na

drugq strone praw wiasnosci i ryzyk 0
Hi. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od

subfunduszu w trybie przepisow rozporzqdzenia o pozyczkach

papierow wartosciowych 0
IV. Zobowiqzania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych

przez subfundusz w trybie przepiséw rozporzqdzenia o

pozyczkach papieréw wartogciowych 0

NOTA 8 - KREDYTY | POZYCZKI
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Nieruchomosci Europy Wschodzgcej

na dzief 31.12.2010

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zaciggot kredytodw ani pozyczek przekraczajgcych 1% waortosci

oktywdw subfunduszu.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie udzielat pozyczek pienieznych.




NOTA-9 WALUTY | ROZNICE KURSOWE
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Perasolowy BPH Subfundusz Nleruchomosci Europy Wschodzqcej
na dzien 31.12.2010

. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSL jednostka waluta 31.12.2010

l. Aktywa wiys. PLN 6996
1.5rodki pieniezne wtys PLN 6
w walucie obcej w tys. GBP 1
w walucie sprawozdanic finansowego wtys. FLN 5
w walucie obcej w tys. TRY 0
w waolucie sprowozdania finonsowego wtys. PLN 1
2. Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku w tys. PLN 6797
w walucie obcej w tys. EUR 1087
w walucie sprowozdania finonsowego w tys. PLN 4304
w walucie obcgj wiys, usD 284
w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 840
w walucie obcej w tys. HUF 56 250
w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 799
w walucie obcej w tys. TRY 44444
w wolucie sprowozdania finansowego w tys. PLN 853
3. Sktadniki lokat nienctowane na aktywnym rynky w tys. PLN 195
w wolucie obcej w tys. HUF 1
w wolucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 0
w walucie obcej w tys. GBP 4
w walucie sprawozdanio finansowego W tys. PLN 18
w walucie obeej w tys. EUR a4
w walucie sprawozdania fingnsowego w tys. PLN 174
w walucie obcej W tys. TRY 1
w walucie sprawozdanio finansowego w tys. PLN 2
Il. Zobowigzania w tys. PLN -

1l DODATNIE | LJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

Dodatnie roznice kursowe w tys.

Ujemne réznice kursowe w tys.

Skiadniki lokat Zreglizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane

Akgje 230 - - 106 |- 106
Kwity depozytowe - 39 |- 7 -
1Il. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA  |kurs w stosunku
FINANSOWEGO dozt waoluta

2010-12-31 4,5938|GBP

2010-12-31 3.9603|EUR

2010-12-31 1,4206]100 HUF

2010-12-31 2.9641|USD

2010-12-31 19227|TRY




NOTA-10 DOCHOQDY | ICH DYSTRYBUCJA
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasclowy BPH Subfundusz Nieruchomosci Europy Wschodzgeej

no dzied 31.12,2010
3112.2010 31.12.2009
ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY Z¥SK {STRATA] ZE
ZBYCIA LOKAT Warloéd redlizowonego Wirost [spadek] Wortos¢ zrealizowanego Woerost (spadek)
2Zysku {straty} ze 2bycio | niezredlizowonego zysku |  zysku{straty] ze zbycia | niezrealizowonego zysku
lokat w tys. 2 wyceny okbywow w tys. Jokat w tys. 2z wyceny okbywdw w tys.
Sktadniki lokat notowane na oktywnym rynku, w tym 3172 |- 778 |- 1137 7525
Dluzne popiery wartosciowe - - - -
Skladniki lokot nienotowone na oktywnym rynku, w tyrm - - - -
Diuzne popiery wartosciowe 0 - - -
Nieruchomosci - - - -
Pozostale - S S .
3172 |- 778 |- 1137 7525
WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU Warlo$é w okresie
sprowozdawczymw tys,
Wyptacone przychody z lokat: -
Wyptacony zrealizowany zysk ze zbycia lokat &
WYPLA RZYC Wplyw na wartosc
— it e g a ALY Wartosé w okresie Udziat w aktywachw  [Udziot w oktywoch nettow|  Wplyw no wartosc aktywow netto w
sprawozdowezym w tys. dniu wyplaty dniu wyplaty aktywow w tys. tys.
Praychody ze zbycia lokat funduszu aktywdw niepublicznych: - - - -

Subfundusz nie wypltaca dochodéw swoim uczestnikom




NOTA 11 - KOSZTY FUNDUSZU

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Nieruchomosci Europy Wschodzacej

na dzieA 31.12.2010

31.12.2010 31.12.2009
wWarto$c w okresie Wartosc w okresie
I. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TQWARZYSTWO sprawozdawczymw | sprawozdawczym w
tys. tys. 2t
Wynagrodzenie dla podmiotdw prowadzgceych dystrybucie - -
Oplaty dla depozytariusza - -
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu - -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne & =
Ustugi w zokresie rachunkowosci & -
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszy - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze w tym poligraficzne S S
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosc - -
Pozostale: = =
Wartosc w okresie Wartosc w okresie
Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA sprawozdawczymw | sprowozdowczymw
tys. tys. zt
Czes¢ stata wynagrodzenia 394 325
Czesé wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw funduszu - =
fIl. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANE s‘”’fg&gﬁ;‘o"&kf‘ﬁi S‘;ﬁgﬁi‘;xk’eﬂz
BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI S e

1. {zbyty sktadnik lokat)

) (koszty zwigzane ze zbytym skladnikiem lokat)




NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy BPH Subfundusz Nieruchomosci Europy Wschodzqcej

31.12.2010

31.12.2009

31.12.2008

Wartosé aktywow netto na koniec roku
obrotowego

19741 154,45

19 337 741,05

10995 103,14

Wartosé aktywdw netto na jednostke
uczestnictwa na koniec roku obrotowego

w PLN 2,26 2,00 1,29
Wartos¢ aktywow netto na jednostke

uczestnictwa na koniec roku obrotowego

W EUR 0,57 0.49 031*

Wartosé aktywow netto na poszezegolne kategorie jednostek uczestnictwa na koniec roku obrotowego

wartos¢ aktywow netto na jednostke

uczestnictwa typu A {PLN) 2,26 2.00 1,29
Wartosé aktywdw netto na jednostke

uczestnictwa typu B [PLN) 2,26 2,00 -
Waortos¢ aktywdw netto na jednostke

uczestnictwa typu EUR (PLN) 2,26 2,00 1,29
Wartos¢ aktywow netto na jednostke

uczestnictwa typu Euro (EUR) 0,57 0,49 0,31*

* Od dnia 19 maja 2008 roku, Wartos¢ Aktywéw Netto na Jednostke Uczestnictwa jest ogtaszana z
doktadnosciq do 2 (stownie: dwdch) miejsc po przecinku




Informacja dodatkowa
BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY PARASOLOWY
BPH SUBFUNDUSZ NIERUCHOMOSCI EUROPY WSCHODZACE

Informacje o znaczqcych zdarzeniach dotyczqcych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym
za biezgcy okres sprowozdawczy

W roku obrotowym 2010 nie zarejestrowano zadnych znaczqceych zdarzen, dotyczqeych lat ubiegtych, ktére
wymagatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

Po dniu bilansowym nie zarejestrowano Zzadnych znaczqcych zdarzer, ktére wymagalyby ujecia w
sprawozdaniu,

Zestawienie oraz objosnienie roznic pomiedzy danymi ujownionymi w sprawozdaniu finansowym i w
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi sprawozdoniami
finansowymi

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

W zwiqzku z czym nie zostaty dokonane zadne korekty.

Dokonane korekty btedow podstawowych

W okresie sprawozdawczym zarejestrowano nastepujgce przypadki, w ktérych niezbedne byto dokonanie
korekty w ksiegach rachunkowych Subunduszu,

Dato skorygowanej Data WANJU WANJU Przyczyna korekty
wyceny ogtoszenia przed po
korekty wyceny  korektg korekcie
Przyczyng powstania btedu byto zoksiegowanie
2010-06-18 2010-07-05 2,08 2,09 nieprawictowej kwoty naleznosci z tytutu
dywidendy.
2,10 211 przyczyng powstania biedu byto zoksiegowanie
2010-06-21 2010-07-05 nieprawidlowej kwoty naleznosci z tytuiu
dywidendy,

2,06 207 przyczynq powstania bledu byto zoksiegowanie
2010-06-24 2010-07-05 nieprowidtowej kwoty naleznodci z tytutu
dywidendy.
2,06 207 Przyczynq powstania bledu byto zoksiegowanie
2010-06-25 2010-07-05 nieprawidtowe] kwoty naleznosci 2 tytutu
dywidendy.
W okresie sprawozdowczym nie wystgpity przypadki zawieszenia zbywania i odkupywania jednostek
uczestnictwa oraz zowieszenia w dokonywaniu wyceny Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na
Jednostke Uczestnictwa.

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



Inne informacje niz wskozane w sprawozdaniu finansowym , ktére moglyby w istotny sposdb wptyngc
na oceng sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji subfunduszu i ich zmian

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokot { w tys. zt.)

Akcje 3234
Kwity depozytowe -62
Zrealizowany zysk (strata) - razem 3172

Wzrost/Spadek niezrealizowanego zysku {straty} z wyceny lokat { w tys. z1)

Akcje - 666
Prawa do akgji 17
Kwity depozytowe -129
Wzrost/Spadek niezrealizowanego zysku (straty) - razem -778

Dane dotyczgce podatkéw i optat

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

Zgodnie z Ustawq z dnia 21 listopada 2001 r. o zmianie ustawy o podatku dochodowym od oséb fizycznych
oraz ustawy o zryczattowanym podatku dochodowym od niektdrych przychodéw osigganych przez osoby
fizyczne {Dz. U. 2001 nr 134 poz. 1509) od dochodu z tytutu 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 prowadzenia rachunku podatnika poczqwszy od 1 marca 2002 r.
lart. 52a ust. 6). Zwolnione od podatku sq dochody wyptacone podatnikowi, ktdry zowart stosowng umowe
przed 01 grudnia 2001 r. {art. 52a ust. 1 pkt 3).

W okresie sprawozdawczym prowizjo maklerska wyniosta 68 tys. zt.

Warszawa, 28 lutego 2011 r.

b~

Artl rwonski Marcin Bednarek Al AM
Wiceprezes Zarzqy

Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu
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00-958 Warszawa
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grupa GE Copital

Warszawa, dnia 28 lutego 2011 .

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank BPH S.A. wypetniajgc obowigzki Depozytariusza dla BPH Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego Parasolowego Sub-funduszu Nieruchomosci Europy Wschodzqcej potwierdza,
iz dane dotyczqcee standéw aktywdw sub-funduszu, w tym w szczegdlnoécei aktywow zapisanych na
rachunkach pienigznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywoéw
wynikajqcych, zawarte w sprawozdaniu finansowym sub-funduszu sporzqdzanym na dzief

31 grudnia 2010 roku za okres od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnio 2010 roku sq zgodne
ze stanem faktycznym.

idtr Dorgrski
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