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KOMISIANADZORUFINANSOWEGO

Raport kwartalny FIZ-Q-E

z 1 kwartat 2014 roku obejmujacy okres od 2014-01-01

podstawa prawna;

§ 82 usl. 1 pkt 1 Rozporzadzenia Minisira Finansdw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezgcych i okesowych przekazywanych przez emitlentéw papiensw
warloiciowych oraz warunkéw uznawania za rdwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstiwa niebedacego panswem czionkowskim (Dz. U. nr 33, poz. 259
2z péEn. zm.)

Data przekazania; 2014-05-05
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Informacje o funduszu

Konstrukcja funduszu: Typ funduszu:

Subfundusz: | Fundus sekurytyzacyjny: O

Fundusz podstawowy: O Fundusz portfelowy: ]

Fundusz powigzany: a Fundusz akywow niepubiicznych: O
Walutla sprawozdania finansowego: zt

{nazwa funduszu podstawowego)
Fundusze powigzane;

(nazwy funduszy powigzanych)

Fundusz z
wydzielonymi
sbfunduszami:
(nazwa funduszu)

Pk Dpis ]
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'WYBRANE DANE FINANSOWE wiys. zh W tys. EUR
I. Przychody z lokat 734 175
Il. Koszty funduszu nelto 2 937 701
Ill. Przychody 2z [okat netto -2 203 -526
IV, Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia okat 9 2
V. Niezrealizowane zysk (straty) z wyceny |okat -39 146 -9 344
Vi Wynik z operacji 41 340 -9 868
VI, Zohowigzania 52 972 i2 699
VIl Akywa 376 595 90 282
1X. Aktywa netto 323623 77 583
X.Liczba zarejeslrowanych ceryfikatdw inwestycyjnych 3 408 627 3 408 627,
XI. Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 94,94 22,76
XIl. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny -12,13 -2.89'
pozycja X. wykazana w szt.
pozycje Xl i Xit odpowienio: w 2t i EUR
pozycje bilansu w tys EUR sg przeliczone wg. sredniego kursu NBP 2 dnia 31 marca
ro14r,
pozycje rachunku wynikdw w lys. EUR 53 przeliczone wg. Sedniej arytmetycznej kursdw
NBP z dnia 31 stycznia, 28 lutego i 31 marca 2014 r.
ZESTAWIENIE LOKAT
1 kwartat 4 kwartat
SKLADNIKI LOKAT
2014 roku 2013 roku
MWartos & artos &
Wartodé wedlug rot:-.e ntowy \Wartosé ediug PI‘O?B ntowy
eIy wgtceny na dzial w iy y!ce'ny na udzial w
e c{zueﬁ ktywach abycia w tys. d.2|en pktywach
bilansowy w  jogdotem bilansowy w jogélem
SN kys.
1. Akcje 265 299 313 503 83,25 265 299 352 634 B4,67
2. Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0.00
3. Praw a do akcji 0 0 0,00 1] 0 0,00
4. Praw a poboru 0 0 0,00 1] 0 0,00
5. Kwity depozylowe 0 [1] 0,00 1] 0 0,00
6. Listy zastaw ne 0 0 0,00 1] 0 0,00
7. Duzne papiery w artoSciow e 8916 8 968 2,38 9331 9331 2,24
8. Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
o g:;;iyi;’;;:gzz:;z egraniczong 150 130 0.03 150 196 0,05
10. Jednosthi uczestnictwa 0 o 0,00 0 [¢] 0,00
11. Certyfikaty inw estycyjne 0 o 0,00 0 4] 0,00
12. Tytuly uczestnictw a emitow ane przez
instytucje w spdlnego inw estow ania 0 1] 0,00 0 1] 0,00
majgce siedzibe za granica
13. Wierzytelnosci 1] 0 0,00 0 1] 0,00
14. Weksle 1] 0 0,00 0 0 0,00
15. Depozyty 389 389 0,10 185 185 0,04
16, Waluty 1] 0 0,00 0 0 0,00
17. Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
18, Stathki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
19. nne 0 1] 0,00 0 0 0,00
TABELEZUPELNIAJACE
) . raj siodziby Wartost wer:ﬂug Miartosé wedh._lg_
IAKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynkus | iczba Lnitenta ceny nabycia w w_yceny na dzien
lys. bilansowy w tys,
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2013 rok 1 kwartal
2013 roku
artos é Wartos é
\Wartosc wedlug ro?entowy Wartos & wedlug rocl:entowy
e ailigleany w;tce ny na dzial w lwediug ceny Wwyceny na dziat w
habycia w tya. dzien ktywach habyclaw tys d.zieﬁ ktywach
bilansowyw [jogblem bilansowyw gbltem
tys. kys.
265 299 352 624 84,67 266 548 326 847 86,58
0 0 0,00 0 [ 0,00
0 o] 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
o} 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
9334 9334 2,24 9430 9 399 2,49
0 0 0,00 0 0 0,00
150 196 0,05 150 331 0,09
0 Q 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 2] 0 0,00
0 0 0,00 0 o 0,00
0 0 0.00 0 0 .00
0 0 0,00 [+ 0 0,00
185 185 0,04 549 549 0,18
0 [1] 0,00 ¢ 8] 0,00
0 0 0,00 0 [ 0,00
0 0 0,00 1} 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00

Procentowy udzial

W aklywach
pgélem
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- BPH FIZ SEKTORA NIERUCHOMOSC|

FIZ-Q-E_20120309 1/2014

- nie dotyczy

- nie dotyczy

- nie dotyczy

- nie dotyczy

1.Oterminie wykupu powyzej 1 roku:

a) Obligacje

Komisja Nadzoru Finansowego

REF Spélka z ograniczong odpowiedzialnodcial . . Rzeczpospolita
1.1 Spotka komandylowo-akcyjna Nienotowane na rynku akywnym nie dotyczy 58 500 —— 5902 11 476
REF Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscial . Rzeczpospolita
2. 2 Spotka komandytowo-akcyjna Nienotowane na rynku akiywnym nie dotyczy 43 500 Folga 4 386 2 905
REF Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscial ) Fzeczpospolita
3. 3 Spétka komandytowo-akeyjna Nienotowane na rynkr akdywnym nie dotyczy 283 500 bolga 28 351 50 847
REF Spéfka z ograniczong odpowiedzialnoiia| . . Rzeczpospelita
4. 4 Spolka komandylowo-ake ¥jna Nienotowane na nynku aklywnym nie dotyczy 296 500 bolsa 29 652 53 242
REF Spéika z ograniczong odpowiedzialnodcia| . Rzeczpospolita
5. 5 Spalka komandylowo-akeyjna Nienctowane na ryniu aklywnym nie dotyczy 35 500 Polsa 35671 118088
REF Spotka z ograniczong odpowiedzialnoicia| . Rzeczpospolita
B. & Spotka kemandytowo-akeyjna Nignotowane na rynku aktywnym nie dotyczy 210 500 ol sa 21074 27 480
REF Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia| . Rzeczpospolita
7. 7 Spétka komandytowo-alcyjna Nienolowane na rynku aktywnym nie dotyczy 356 500 bolska 358653 62477
REF Spdika z ograniczong odpowiedzialnodcial . Rzeczpospolita
8, 8 Spolka komandylowo-akeyjna Nienotowane na rynku akiywnym nie dotyczy 245 000 Polsa 24 501 44 874
REF Spoifka z ograniczong cdpowiedzialnokia| . Rzeczpospolita
9. 9 Spéika komandylowo-akcyina Nienotowane na rynku akywnym nie dotyczy 66 500 Eolsa € 650 4045
REF Spotka z ograniczong zeczposolita
10. odpowiedzialnodcia 10 Spotka Nienotowane na ynku aklywnym | nie dotyczy 78 000 Pol:@" = 7 801 13 894
komandytowo-akeyjna
REF Spoika z ograniczong kzeczpospolita
11. odpowiedzialnoscig 11 Spoika Nienotowane na rynku akiywnym nie dotyczy 57 500 Poldap ® 5 750 21684
komandytowo-akeyjna
REF Spolka z ograniczong Rzeczposoolita
12. odpowiedzialnogia 12 Spotka Nienolowane na rynku adywnym | nie dotyezy 66 5000, " row 8 850 4047
komandytowo-akeyjna
REF Spétka z ograniczona Rzeczposoolita
13. odpowiedzialnoscia 15 Spotka Nienotowane na rynku akdywnym | nie dotyczy a10 50007 dgp ® 41 050 5034
komandytowo-akcyjna
REF Spétka z ograniczong Rzeczpospolita
14. odpowiedzialnodcia 16 Spotka INienctowane na rynku aklywnym nie dotyczy 350 500 F'olskap ® 35 050 9385
komandytowo-akcyjna
REF Spéika z ograniczong .
15. odpowiedzialnoécia 17 Spolka Nienolowane na rynku aklywnym nie dotyczy 8 464 ;R;T:;pospollia 9 007 5 504
komandytowo-akeyjna
REF Spoika z sgraniczong reczposolita
16. odpowiedzialnodcia 20 Spotka Nienotowane na rynku aktywnym nie dotyczy 500 Polskap ® 50 42
komandytowo-akcyjna
REF Spotka z ograniczona .
17. odpowiedzialnodcig 21 Spolka Nienotowane na rynku aktywnym nie dotyczy 500 szf:‘:;pospoma 50 42
komandytowo-akcyjna
REF Spétka z ograniczong b reczposnalita
18, odpowiedzialnoscig 22 Spotka Nienotowane na rynku aktywnym nie dotyczy 500 Polscap e 50 42
komandytowo-akcyjna
REF Spétka z ograniczong zeczpospolita
19. edpowiedzialnoscia 23 Spolka INienotowane na rynku akywnym nie dotyczy 500 Polskap b 50 42
komandylowo-ake yjna
REF Spotka z ograniczong Reeczposoolita
20. odpowiedzizinodcia 24 Spolka Nienotowane na rynku akdywnym nie dotyczy 500 Polskap ® 50 42
komandytowo-akeyjna
5 : . Kraj siedziby [Temin
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj rynku Nazwa ynks Emitant pitenta | aylpu
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) L‘a Martost wediug Marost wediug Procentowy udziat
—— ro& | iczba e byci dzier |w akywach
bpprocentowania pominalna eny nabycia w wyceny na dzien w alywac
8. bilansowy w tys. pgétem
1 8916 8 968 2,38
101 8918 8 968 2,38
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EF Spéika z
graniczona
_REF Spoika z ograniczong odpowiedzialnoiis . dpowiedzialnoscig 6Rzeczpospolita
& Spoika Komandytowo-Akcyjna Seria £ Nienotowane na rynku akywnym  pie dotyczy pélka Polda PO15-12-15
omandytowo-Akcyjn
EF Spotka z
graniczong
_REF Spotia z ograniczong odpowiedzialnodeial . . dpowiedzialnoiia 2Rzeczpospolita
2 Spétka Komandytowo-Akeyjna Seria C Nienotowane na rynku aktywnym  hie dotyczy péiia b olsa 2015-12-31
omandytowo-Akeyjn
REF Spbtka z
pgraniczong
_REF Spdika z ograniczong odpowiedzialnodeial . pdpowiedzialnoicia SRzeczpospolita
9 Spolka Komandylowo-Akeyjna Seria B MNienotowane na rynka akywnym  pie dotyczy Spotka bolga [2015-12-31
Kemandytowo-Akcyjn
3]
REF Spotka z
pgraniczong
_REF Spolka z ograniczona odpowiedzialnoskcial . bdpowiedzialnoécia Rzeczpospolitd
11 Spétka Komandytowo-Akcyjna Seria 8 | ienotowane nannki akdywnym  pie dotyezy L To Polsa po15-12-34
Komandytowo-Akcyjn
2]
REF Spétka z
pgraniczong
_REF Spatla z ograniczong odpowiedzialnosciaf . pdpowiedzialnodcig Rzeczpospolit:
12 Spéfka Komandytowa-Akeyjna Seria B Nienotowane na rynku aklywnym  pie dotyczy 12 Spolka bolga a2(:!15-1 2-3
Komandylowo-Akcyjn
]
- nie dotyczy
- nie dotyczy
- nie dotyczy
UDZIALY W SPOLKACH Z L . Nertode wodtug Mertode wediug
DGRANICZONA, Nazwa spéiki iedziba satd sr::iki ¥ Liczba teny nabycia w jwyceny na dzien
ODDPOWIEDZIALNOSCIA Iys. pLLESLF R £
REF Spofka 2
. - i1 [PgrEANicZONG Rzeczpospoli
1. REF spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig b dpowiedzialnos Marzawa la Polska 1 500 150 130
cia
T, A Wartos¢ wedlug [Wartosc wediug
DEPOZYTY Nazwa baniu E;aj;eazmy Wailuta r’ar:cll:uowania Leny nabycia w [ceny nabycia w
n P hanej walucie yS.
1. W walutach panstw nalezacych do QECD 389
RZECZPOSPOLI
1. 0/N 1D 2014-04-01 Bank BPH S.A, A POLSKA PLN stale 2,00 39 000,00 39
RZECZPOSPOLI
2.0/N 1D 2014-04-01 Bank BPH 5.A. A POLSKA EUR sale 0,45 84 000,00 3s0
3. nie dotyczy
FRok oddania do . Numer ksiegi . I . .
NlERUCHOMOSCl iyti Data nabycia vieczystej Kraj polozenia |Adres Powierzchnia

TABELBDODATKOWE

Komisja Nadzoru Finansowego
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ys.

bilansowy w tys.

bgdlem

Komisja Nadzoru Finansowego

state 4,00 208 565,00 3 622 628 017
sate 4,00 82 245,52 40 32N 3290 0,87
state 4,00 88 902,92 21 1856 1867 0,50
saie 4,00 40 403,21 18 723 727 g,19
Hate 4,00 129 397,90 19 2 444 2459 0,65
FProcentowy udziat
W akywach
pgolem
0,03
Wartost wedh:lg MWartos¢ wedlug Frocentowy udziat
wyceny na dzien o
hilansowy w wyceny na dzief w akdywach
ane] walucie bilansowy w tys. pgétem
389 0,10
39 000,00 39 0,01
84 000,00 350 0,09
MWarodt wedlug Warlo& wediug Procentowy udziat
Dhcigzenia [Sluzebnoci ceny nabycia w wyceny na dzien jw akywach
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WARANTOWANE SKLADNIKI
LOKAT

Rodzaj

Laczna
iczba

fVariost wediug
ceny nabycia w

Y5

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

w akdywach
pgdtem

rocentowy udzial

1.Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez Skarb Parnstwa

nie dotyczy

2, Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez NBP

hie dotyczy

3.Papiery wartoéciowe gwarantowane
przez jednostki samorzadu
terytorialnego

nie dotyczy

4, Papiery wartoSciowe gwarantowane
przez panstwa nalezace do OECD{z

wylaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej)

hie dotyczy

5. Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez migdzynarodowe instytucje
finansowe, ktérych czionkiem jest

jedno z paristw nalefacych do OECD

Rzeczpospolita Polska lub przynajm niej

nie dotyczy

JINSTRUMENTY RYNKU
PIENIEZNEGO

Emitent

Termin wylkupu

Warunki

pprocentowania

MWartoéd
pominalna

Liczba

Wartosé wediug
ceny nabycia w
bys.

Martost wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

1. nie dotyczy

hRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH
OWA W ART. 98 USTAWY

Wartosd wedtug
Wwyceny na dzief
bilansowy w tys.

Procentowy udzial w
lakywach ogbtem

1. nie dotyczy

KEADNIKI LOKAT NABYTE OD
ODMIOTOW, O KTORYCH MOWA
ART. 107 USTAWY

Wartosf wedlug
wyceny na dzief
bilansowy w tys.

Emcemowy udziat w
Hywach ogdlem

1.nie dolyczy

APIERY WARTOSCIOWE
MITOWANE PRZEZ
IEDZYNARODOWE INSTYTUCJE
INANSOWE, KTORYCH
CZLONKIEM JEST
RZECZPOSPOLITA POLSKA LUB
PRZYNAJMNIEJ JEDNO Z PANSTW
NALEZACYCH DO OECD

Nazwa emitenta

Kraj siedziby
emitenta

Rodzaj rynku

Nazwa rynku

liczba

1. nie dotyczy

BILANS

2014 roku

2013 roku

2013 rok

2013 roku

l. Aktywa

376 595

416 495

416 495

377 604

1. $rodk pieniezne i ich skwiwalenty

358

354

354

0

2. Naleznotci

53175

53 794

53 794

40 407

3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu

1]

0

0

0

4. SKadnik lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:

0

0

0

0

~diuine papiery wartofciowe

0

0

]

[

5. Sktadniki lokat nienotowane na akywnym rynku

, wiym:

322 991

362 347

362 347

337 126

-diuzne papiery warlo&ciowe

8 968

2331

2331

9 399

6. Nieruchomaosci

0

0

0

o]

7. Pozostate akdywa

71

0

0

71

Komisja Nadzoru Finansowego
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w aktywach
pgatern

Procentowy udzial

Wartost wedtug
ceny nabycia w
ys.

Warto$é wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
W aktywach
pgotem
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. Zobowiazania 52 972 51532 51532 44 326
lll. Aktywa netto {I-11) 323623 364 963 364 963 333278
V. Kapital funduszu 330 637 330 627 330 637 330 637
1. Kapitat wpiacony 330 637 330 637 330 637 330 637
2_Kapitat wyptacony {wielko& ujemna) 0 0 0 o]
V.Dochody zatrzymane -55 250 -53 056 -53 056 -57 807
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody 2z lokat netto -58 386 -56 183 -56 183 61 043
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze
zbycia lokat 3136 3127 3127 3235
VI.Wzros dek) warto$ci lokat iesieniu do cen
_t(spa ) wartoéci lokat w odniesieniu eny OeET e 87 382 TR
nabycia
VII. Kapitat funduszu i zakum ulowany wynik z operacji
8
(IV4V+-V1) 323623 364 963 364 963 333 27
Liczba zarejestrowanych cedtyfikatéw Inwestycyjnych 3408 627 3 408 827 3 408 627 3 408 627
Warto& aklywéw netto na certyfikat inwestycyjny 94,94 107,07 107,07 97,77
Przewidywana liczba cenyfikaléw inweslycyjnych 3 408 627
Rozwodniona wanost akywow netto na certyfikal inwestycyjny 94,94
iczba certyfikatdw inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatow:
Liczba certyfikatdw inwestycyjnych serii A: 3 408 627 szt.
roét akdywow netto na poszczegolne serie ceryfikatow inwestyeyjnych
Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny serii A: 94,94 zl,
Narastajaco Narastajaco
betacogo . Okres roku  LTAN 000
kwartal: poprzedniago | arat:
rok: :s: rok:
od: ) od:
do: do:
1 1
od 2014-01-0F f-e-v--------1 PO1304101  fp------------
2014 2013
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI o o
do 2014-03-31 [-----rrremand 2013-03-31  f------------
2014-03-31 2013-03-31
I. Przychody z lokat 734 734 707 707
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach o o 0 0
2. Przychody odsetlowe 734 734 707 7
a)Odsetki od depozytdéw i rachunkdw bankowych 1 1 4 4
b) Odsetki - pozyczk 643 643 610 610
¢)Odsetki - obligacje a0 90 23 93|
3. Przychody 2wigzane z posiadaniem niepuchomosci 0 o] i} 2]

Kornisja Nadzeru Finansowego
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4. Dodatnie saldo roznic kursowych 0 0 0 0
5. Pozodtaie ¢] 0 0 0
II. Koszty funduszu 2937 2937 3447 3 447
1. Wynagrodzenie dla towarzyswa 2206 2206 2 266 2 266
2.Wynagrodzenia dla podmiotdw prowadzacych dysrybucje 0 Q Q 0
3. Oplaty dla depozytarivsza 36 36 27 27
4, zﬂldal:ys';mazane z prowadzeniem rejestru akdywow 17 = 17 17
5. Optlaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 1] 0 0 0
6. Uslugi w zakiesie rachunkowosci 0 0 ¢] ]
7. Ustugi w zakresie zarzadzania akdywami funduszu 0 Q 0 L]
8. Usugi prawne 13 13 4] Q
9. Usdugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 v} ¢] 0
10. Koszty odsetkowe 353 353 345 345
11, Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 i} o 0
12. Ujemne saldo roznic kirsowych 179 174 660 €60
13. Pozogate 131 131 132 132
ll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 1] 4] 0
IV. Koszty funduszu netto {lI-1l) 2937 2 937 3 447 3447
V.Przychody z lokat netto (I-IV) -2 203 -2 203 -2 739 -2 739
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -39 137 -39 137 -3 851 -3 851
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, wtym: 9 9 1} 0
«Z tytubu réZnic kursowych Q 0 0 0
2. mlsw(?;::i:elo nigzrealizowanego zysiu (Straty) z wyceny T onE .3 851 3851
- Z tytwlu rdznic kursowych 52 52 201 201
VII. Wynik z operacji 41 340 -41 340 -6 591 -6 591
Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny -12,13 -12,13 -1,93 -1,93
io;e?:cn;;zy wynik z operacji pzypadajacy na certyfikat 12,13 1213 183 193
Narastajaco Narastajace
otacago | Ohresroku Lo
kwartat: poprzedniago kwartal:
rok: :: rok:
od; ) od:
do: do:
1 1
od 2014-01-01 |------------- 013-0101  f----oommo--
2014 2013
ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO ~ |-----oommmemcfeea bl oo
0140101 R0O13-01-01
do 2014.0331 |[=---s-=------ P013-12-31  f--eeesmeaanos
2014-03-31 R0O13-03-31
I.Zmiana wartosci aktywow netto 41 340 -41 340 25094 -6 591
t ;’:‘ﬁ:a'm:: etto na koniec poprzedniego okres 364 963 364 963 230 8690 339 869
2. Wynik z operacji za olres sprawozdawczy (razem}, w tym 41 340 -41 340 25094 6 591
a) przychody z lokat netto -2 203 -2 203 2120 -2 739
b)zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 9 9 -t08 o]
ciwzrod (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -39 146 -39 146 23 082 -3 851
3. Zmiana w aklywach netto z tytutu wyniku z operacji 41 340 -41 340 25 094 -6 591
4. Dystrybucja dochodéw {przychodéw) funduszu (razem) 0 0 o 0
aj)z przychodéw z lokat netto ¢] 0 o o
b)ze zrealizowanego zyshu ze zbycia lokat ¢ 2} [y} 0
c}z przychodow ze zbycia lokat ¢] 4] 1} o
5.Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: ¢] 0 1] ¢
a)zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu
wydanych centylikatow inwestycyjnych) 0 o Y 0
b} zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytulu
wykupionych certyfikatow inweslycyjnych) 0 e 0 4
6.tgezna zmiana akdywdw netto w olresie sprawozdawczym 41340 -41 340 25 084 -6 591
7. Wartod¢ akywow netto na koniec okesu sprawozdawczego 323623 323 623 364 963 333 278
8. Srednia warlo$t aklywow netto w okresie sprawozdawezym 364 095 364 095 358 118 338 685
l.Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych 0 1] 0 0
1, Zmiana liczby certyfikatdw inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym: 0 0 0 0
a)liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 0 1} 0 0
b)liczba wykupionych cenyfikatow inwestycyjnych 0 0 0 0
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¢)saldo zmian 3} 1] 0 0
2. Liczba certyfikatéw inwestycyjnych narastajaco od poczatku
dzialalnosci funduszy, wiym: 3 408 627 3408 627 3408 627 3408 627
a)liczba wydanych ceryfikatow inwestycyjnych 3 408 627 3 408 627 3 408 627 3408 627
b)liczba wylupienych certyfikatdw inwesdycyjnych o o] Q 0
c)saldo zmian 3 408 627 3 408 627 3 408 627 3 408 627
3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 3 408 627 3 408 627 3 408 627 3 408 627
lll. Zmiana warto$ci aktyw éw netto na certyfikat inwestycyjny -12,13 -12,13 7,00 -2,00
1. wanoét akywow netto na certyfikat inweslycyjny na koniec
poprzedniego okresu sprawozdawczego 107.07 107,07 LAl 99,71
2.wartost akywéw netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezacego
okresu sprawozdawezego 94,94 94,94 107,07 97,77
3. procentowa zmiana wartoéci akywdw netto na ceryfikat inwestycyjny w
okresie sprawozdawczym -11,33 -11,33 7.38 -1,95
4. minimalna waro$¢ aklywow netto na ceryfikat inweslycyjny w okresie
sprawozdawczym 94,94 94,94 97,78 97,77
-data wyceny [2014-03-31 [2014-03-31 R013-03-28 2013-03-31
5. maksymalna warlo® akywdw netto na cedyfikat inwedycyjny w okresie
sprawozdawgzym 94,94 94,94 116,07 99,78
-data wyceny 2014-03-31 2014-03-31 2013-09-30 R013-03-28
6. warto$ aklywow netto na certyfilat inwestycyjny wedtug ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym 94,94 94,94 106,95 97,78
-data wyceny 2014-03-31 2014-03-31 2013-12-30 [2013-03.28
7. Rozwodniona wartoéé akywow netto na certyfikat inwestycyjny 94,94 94,94 106,95 87,77
IV.Procentowy udzial kosztéw funduszu w dredniej wartoéei
aktywow netto, w tym: 081 081 3.80 o2
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,61 0,61 2,80 0,67
2. procentowy udziat wynagrodzenia dla podmioctéw prowadzacych
dygrybucje 0,00 0,00 0,00 0,00
3. procentowy udziat optat dia depozytarivsza 0,01 0,01 0,04 0,01
4, ento dzi tat zwi i j Kt
z::;u wy udziat optat zwigzanych 2 prowadzeniem rejesiru akywow 0.00 0.00 0,02 0.01
sZu
5. procentowy udzial opiat za usugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00 0,00 0.00
6. procents ial optat sugi kresi i i
Furgdsn owy udziat optat za ustugi w zakresie zarzgdzania aklywami 0.00 0,00 0.00 0.00
s2u
Narastajgco Narastajaco
kwantaly roku kwartaly roku
bietacege °:’::EL‘:":: . poprzedniego
kwartal: pop g kwartal:
od:
rok: do: rok:
od: ! od:
do: do:
1 1
od 2014-01-01 freevrauonoaos RO13-0101  f--c--oemeeand
D 2014 2013
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH ... ... |....2000. - o Tt
RO14-01-03 P0O13-01-01
40 20140331 [----------- RO13-03-31  po--ec--oo---d
RO14-03-31 013-03-31
A.Przeptywy Srodkéw pienigznych z dziafalnoé ci operacyjne] 358 358 1461 1461
| Whiywy 12 077 12 077 29 635 28 635
1. Z iytutu posiadanych lokat 1 409 1409 3 695 3698
1.1. Dywidendy 1408 1408 3 695 3695
1.2. Odsetki od obligacji 1 1 1] 0
2. Z tytutu zbycia sdadnikbw lokat 10 667 10 667 25 937 25 937
2.1.Obligacje 424 424 0 0
2.2. Depozyty 10 243 10 243 25 937 25 937
3. Pozostale 1 1 4 4
a)w iym odsetki od lokat i rachunkéw bankowych 1 1 4 4
Il Wydatki 11718 11719 28 174 28 174
1. Z tytutu posiadanych lokat [+} i} 0 0
2. Z lytulu nabycia sidadnikdw lokat 10 447 10 447 24 851 24 851
2.1. Depozyty 10 447 10 447 24 851 24 851
3. Z tylulut wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 322 322 2514 2514
4. Z tytulu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotdw prowadzacych 0 o o
dystrybucije 0
5. Z tytulu oplat dla depozytariusza 37 a7 28 28
‘ - - n r
6. Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aklywow funduszyl 70 0 68 &8
7.Z tytutu optat za zezwolenia oraz oplat rejestracyjnych 0 a o] 0
8. Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 0 0 0 0
9.Z tytutu ustug w zakresie zarzadzania akywami funduszu 0 0 o 0
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koniec okresu sprawozdawczego (E+-D)

10. Z tytutu ustug prawnych 13 13 0 0
11, Z tytute posiadania nieruchomosci 0 1] 0 0
12. Pozostale 829 829 713 713
B. Przeplywy srodkéw pienieznych z dzialalnoéci finansowej -354 -354 -1 481 1481
1. Wotywy 0 0 0 0
1. Z tytulu wydania cenyfikatéw inwestycyjnych 0 0 0 0
2. Z tytutu zaciggnietych lredytow 0 0 0 0
3, Z tytutu zaciagnigtych pozyczek 0 0 0 0
4. Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek 1} 0 ] 0
5. Odsetki 0 0 0 0
6. Pozostate 1] 0 0 0
1. Wydatki 354 354 1481 1481
1. Z tytulu wykupienia ceryfikatow inwestycyjnych Q 0 0 0
2. Z tytulu spiat zaciagnietych kredytow 0 0 0 0
3. Z tytulu splat zaciagnietych pozyczek 0 0 0 0
4. Z tytulu wyemitowanych obligacji 0 0 0 0
5. Z tytulu wyplaty przychoddw 0 1] 0 0
6. Z tytulu udzielonych pozyczek 4] 1] 1115 1118
7. Odselld 354 354 346 346
8. Pozostale ] 0 0 0
C. Skutki zmian kursdw wymiany $rodkéw pienle2nych i o = . .
ekwiwalentdéw $rodkéw pienigznych
D.Zmiana stanu $rodkdw pienieznych netto (A+/-B) 4 4 0 0
£ §rodki pienigzne i ekwiwalenty érodk6w pienieznych na
poczatek okresu sprawozdawczego 354 354 ! !
F. Srodki pienigzne i ekwiwalenty érodkéw pienieznych na e o . o

NOTY

INOTA-1POLITYKARACHUNKOWOSCI

Plik Opis

SN_nota_1_Polityka_rachunkowodci.pdf

NOTA-INALEZNOSCIFUNDUSZU T fend
2014 moku
1.2 tytutu zbytych lokat 0
2. Z tytutu insrumentdw pochodnych 0
3. Z tytuly wydanych certyfilatéw inwestycyjnych 0
4. Z tytulu dywidendy 9890
5. Z tytutu odsetek 7 399
6. Z tytutu posiadanych nieruchomosei, wtym czynszéw ]
7. Z tytulu udzielonych potyczek 35886
8. Pozostate o)
1 kwartat
NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU
2014 roku
1. Z tytulu nabytych aktywow 0
2, Z tytutu transakeji przy zobowigzaniu sie funduszu do odlupu 1]
3. Z tytulu insgtrumentéw pochodnych 0
4. Z tylulu wptat na certyfikaty inweslycyjne Q
5. Z tytutu wykupionych ceryfikatéw inwestycyjnych 0
6. Z tytutu wyptaty dochodow funduszu 0
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7. Z tytutu wypiaty przychoddw funduszu V)
8. Z tylutu wyemitowanych obligacji 0
9. Z tylutu iwdtkoterminowych poiyczeki kedytow 37 859
19. Z lytutu diugoterminowych pozyczeki kredylow 0
11, Z tytutu gwarancji lub poreczen 0
12. Z tytutu rezerw 15 313
13. Pozoslate robowigzania 0

INFORMACJA DODATKOWA

Plik Opis

FSN_raport_|_kwartal_2014_dodatkowa.rtf

PODPISY

PODPISYOSOBREPREZENTUJACYCHFUNDUSZ

Data Imie i Nazwisko Btanowisko/Funkeja Padpis

R014-05-05 PIOTR KARNKOWSKI PREZES ZARZADU E / \A

P014-05-05 MARCIN BEDNAREK WCEPREZES ZARZADU : iW
Kl

RO14-05-05 MLEKSANDER MOKRZYCKI MWICEPREZES ZARZADU
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Zatqcznik do sprawozdania finansowego
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO SEKTORA NIERUCHOMOSC)
zorzqdzanego przez
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

Nota objasnigjgca 1- Polityka rachunkowosci
1, Opis prazyjetych zasad rachunkowosci
Ujawnianie i prezentacjo informacji w sprawozdaniu finansowym

Informacje w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci {Dz.U. z 2013 roku, poz. 330, z pé2n, zm. ,Ustawa”) oraz Rozporzqdzenia Ministra
Finanséw 2z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegéinych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859} - ,Rozporzqdzenie®,
Sprawozdanie sporzqdzane jest w jezyku polskim i w walucie polskiej.
“Informacje wykazywane w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq w tysigcach ztotych, za wyjgtkiem
wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyiny.
Na dzien bilansowy Fundusz przyjmuje metody wyceny stosowane w dniu wyceny i na tej podstowie
sporzqdza sprawozdanie finansowe.

Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczqeych Funduszu oraz metody wyceny aktywdw i
sktadnikéw lokat oraz ustalenie zobowigzan i wyniku finansowego

Operacje dotyczqce Funduszu, uimuje sie w ksiegach rachunkowych i wykazuje w sprawozdaniu finansowym
zgodnie z ich trescig ekonomicznq.

Warto$¢ poszczegolnych skiadnikow aktywédw i pasywdw, przychodéw i zwigzanych z nimi kosztéw, jak tez
2yskow i strat ustala sie oddzielnie.

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sq w systemie ksiegowym Orlando-Efos na 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 Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotyczq.

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz ujmuije sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcio
umowy. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, o ktérym mowa w
Statucie {tj. godz. 23.00} oraz skiadniki, dla ktérych we wskazanym momencie brak jest potwierdzenia
zawarcia transakji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywéw Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.
Towarzystwo dopetnia wszelkich staron, aby uwzglednié¢ w wycenie wszystkie transakcje zowarte przez
Fundusz w dniu T i uzyska¢ potwierdzenia zawartych transakeji w wymaganym czasie. Towarzystwo
dodatkowo w godzinach porannych w dniu T+1 przedstawia Depozytariuszowi do weryfikacji zestawienie
"uzgodnionych zawartych transakciji z dnia T.

Sktadniki aktywéw Funduszu wyceniane sq oraz zobowigzania Funduszu ustalane sq zgodnie z
obowigzujgcymi przepisami prawa polskiego i statutem Funduszu,

W sprawach nieuregulowanych przepisami Ustawy, przyjmujge polityke rachunkowosci, Fundusz moze
stosowac krajowe standardy rachunkowosci wydane przez uprawniony w myét ustawy Komitet Standardéw
Rachunkowosci. W przypadku broku odpowiedniego standardu krajowego Fundusz moze stosowaé
Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci.

Fundusz obowiqzany jest stosowaé okreslone Ustowg zasady rachunkowodci, rzetelnie i jasno przedstawiajgc
sytuacje majgtkowq i finansowg oraz wynik finansowy.

Aktywa Funduszu wycenia sie, o zobowigzania Funduszu ustala sie w dniu wyceny oraz na dzief
sporzqdzenia sprawozdania finansowego. Wartos¢ aktywdw netto Funduszu jest réwna wartosci aktywow
Funduszu, pomniejszonych o zobowigzania Funduszu w dniu wyceny.

Ze wzgledu na prowadzong polityke inwestycyjng, a takze w celu umozliwienia Towarzystwu w sposdb
nalezyty wyceny aktywow netto oraz ustalenia wartosci aktywéw netto na certyfikaty inwestycyjne, w tym w
szczegdlnoéci biorqge pod uwage mozliwosé uzyskania przez Towarzystwo informacji niezbednych do
przeprowadzenia wyceny aktywdw netto oraz ustalenia wartosci aktywdw netto na certyfikaty inwestycyjne
oraz inne aspekty organizacyjno-techniczne, momentem dokonywania wyceny jest godzina 23.00 czasu
polskiego w dniu wyceny.



Zgodnie z najlepszq wiedzq Towarzystwa przyjecie w Statucie Funduszu godziny 23.00 jako godziny, z ktdrej
bedq pobierane kursy do wyceny aktywdw netto Funduszu nie wplynie na prawidtowe, zgodne z Ustawg o
funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzgdzeniem ustalenie wartosci aktywdw, wartoédei aklywdw netto oraz
wartosci aktywow netto na certyfikaty inwestycyjne a takze na przeprowadzenie wykupu certyfikatéw
inwestycyjnych po cenach zgodnych z przepisami wyzej wymienionej Ustawy, ponadto nie wplynie na
wlasciwe podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzeganie limitdw inwestycyjnych.

Wartos¢ dluznych papieréw wartosciowych nienotowanych ne aktywnym rynku wyznacza sie w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych sktadnikéw lokat zalicza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo kosztdow
odsetkowych Funduszu.

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

Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia
sig, poczqwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodq korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng
sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

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

Koszty odsetkowe z tytutu kredytdw i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz rozlicza sie w czasie przy
zastosowoniu efektywnej stopy procentowe;.

Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitatu wptaconego i kapitatu wyptaconego jest dzien ujecia
wydania i wykupienia certyfikatéw inwestycyjnych w odpowiednim rejestrze,

Na potrzeby okreslenia WAN/CI w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia sie zmian kapitatu wyptaconego,
2wiqzanych z wyptatami, ujmowanymi zgodnie ze zdaniem poprzednim,

Ujecie w ksiegach rachunkowych standw $rodkéw pienieznych odbywa sie na podstawie oficjalnych
wyciqgow z rachunkéw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z danego dnia, ktére zostaty
zatwierdzone w systemach bankowoséci elektroniczne;.

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

Fundusz zobowiqzany jest do tworzenia odpowiedniego preliminarza kosztéw, zawiergjgcego pozycje
kosztéw w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustalania wartosci aktywdw netto w dniach wyceny,

Koszty wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqdzanie naliczane sq w dniu wyceny od wartoéci aktywow netto z
poprzedniego dnia wyceny i rozliczane sq przez Fundusz do 15-go dnia nastepnego miesiqco
kalendarzowego za migsiqc poprzedni.

Fundusz pokrywa z wiasnych Srodkéw nastepujqce koszty i wydatki zwigzane z dziatalnoéciq Funduszu:
wynagrodzenie Towarzystwa zo zarzqdzanie Funduszami; optaty i prowizie maklerskie; prowizje i opfaty
bankowe: koszty obstugi i odsetek od kredytéw i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz; podatki i optaty
wynikajgce z przepisdw prawa; prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych; koszty
KDPW i GPW; koszty likwidacji Funduszu. Ponadto Fundusz pokrywa z wiasnych $rodkéw wynagrodzenie
Depozytariusza i Sponsora Emisji do wysokosci 0,3% WAN w skali roku, wynagrodzenie animatora dbajgcego
o plynnosc certyfikatéw na rynku gieldowym, wydatki i koszty zwiqzane z badaniem i wycenq aktywéw
spefniajqeych kryteria Portfela Inwestycji Docelowych oraz ustugami doradczymi i posrednictwa zwigzanymi
z nabywaniem i zbywaniem aktywow Portfela Inwestycji Docelowych do wysokosci 1% WAN w skali roku,
koszty zwigzane z wykonywaniem okresowych wycen aktywéw fundusz, w szczegdlnosci wycen spétek.
Koszty zwiqzane z dziatalnosciq Funduszu nie wymienione powyzej pokrywane sq przez Towarzystwo.

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

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

Podatek od naleznej dywidendy spdtki wchodzqcej w sktad portfela inwestycyjnego ujmowany jest jako koszt.

“



-Aktualizacja rynkéw giéwnych jest przeprowadzana pierwszego dnia miesigca kalendarzowego 2z
uwzglednieniem wolumenu obrotu na rynkach akiywnych, na ktdrych notowany byt dany instrument w
miesigcu poprzednim, przy czym wybierany jest ten rynek, na ktérym wolumen obrotu byt najwigkszy.
Bloomberg Generic {BGN) i Bloomberg Fair Value (BFV) nie sq rynkami aktywnymi.

Pojecie rynku aktywnego interpretowane jest zgodnie z obowiqzujgcymi przepisami prawa.

Dla instrumentow nabytych w trakcie danego miesiqca procedura wyznaczania rynku i kursu pierwszy raz
jest realizowana na dzier rejestracji instrumentu w wycenie,

Dodatkowo stosowany jest nastepujgey algorytm:

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

a) dla krajowych instrumentéw udziotowych dla funduszu, ktéry ma w statucie zapisane odniesienie do

indeksu WIG- ze wzgledu na prowadzonq przez fundusz polityke inwestycyjnq - rynek gtéwny ustalany jest na

podstawie tych rynkdw aktywnych, ktore sq brane pod uwage przy ustalaniu indeksu WIG;

b} dla pozostatych krajowych instrumentéw udziatowych wyboru dokonuije sie spoéréd rynkéw aktywnych, na

ktérych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z rynku BOND SPOT, GPW w Warszawie oraz inne

rynki aktywne dla danego papieru, w oparciu o dane z serwisu Bloomberg;

) dla krajowych instrumentéw dituznych wybér rynku gtéwnego opiera sie na rynkach aktywnych

obejmujqcych BOND SPOT i GPW w Warszawie, w przypadku braku wolumenu obrotu na kazdym z tych

rynkow, na ktérym dany instrument jest notowany, jako rynek gtéwny wyznaczany jest Bloomberg Generic

{BGN), a w przypadku braku Bloomberg Generic - Bloomberg Fair Value (BFV;

d} dla zagranicznych instrumentéw udziatowych wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie spoéréd rynkdw

aktywnych, na ktérych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg;

e dla zagranicznych instrumentéw diuznych rynek gtéwny ustala sie spodréd rynkéw aktywnych, na ktérych
=jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg; w przypadku braku wolumenu obrotu

na kazdym z tych rynkéw na ktdrym dany instrument jest notowany, jako rynek gtéwny wyznaczany jest BGN,

0w przypadku braku BGN - 8FV.

2. Jezeli instrument byt notowany przynajmniej przez jeden dzien na jakimkolwiek rynku aktywnym w

rozumieniu punktu 1 w miesigcu poprzedzajgcym uruchomienie procedury aktualizacji rynkéw gtéwnych,

pod uwage brany jest wolumen obrotéw 2z miesigca poprzedzajqcego date uruchomienia procedury

aktualizacji rynkéw wyceny dia poszczegdlnych rynkdw.

Jezeli instrument w miesigcu poprzedzajgcym date uruchomienio procedury aktualizacii rynkdw gtéwnych

nie byt notowany na zadnym z rynkéw aktywnych w rozumieniu punktu 1, a jednoczesnie na dzien

uruchomienia procedury aktualizacji rynkdw ghownych jest notowany na rynku/ach aktywnych, - pod uwage

brany jest wolumen obrotéw z dnia uruchomienia procedury coktualizacji rynkdéw gtéwnych. W takim

przypadku procedura wyboru rynku gtdwnego jest przeprowadzana codziennie do czasu zakonczenia

danego miesigca kalendarzowego. Poczqwszy od kolejnego miesigca wybédr rynku przeprowadzany jest w

oparciuo pkt. 1i 2,

W sytuacji, kiedy przy okazji badania rynkéw gtownych na poczqtku miesigea na kilku rynkach zagranicznych
jednoczesnie wystepuje taki sam wolumen obrotéw dla danego papieru wartosciowego, za podstawe
przyjmowany jest rynek, ktdry byt wybrany jako gtéwny w miesigcu poprzednim.

Akceptowalne sq odchylenia na kursach sktadnikéw lokat posiadanych przez Fundusz i Depozytariusza w
danym dniu wyceny.

Dopuszczalna jest nastepujqca wartesé bezwzgledna rdznicy cen:
- 0,25 % dla obligacji oraz bondw skarbowych,
- 1,00 % dia akgji.
- Jezeli réznice zawierajq sie w ustalonych przedziatach to do wyceny przyimuje sie kurs Towarzystwa.

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rochunkowosci

Nie wprowadzano zmian stosowanych zasad rachunkowosci Funduszu.






Informacja dodatkowa do skréconego sprawozdania finansowego, bedgcego
sktadnikiem raportu kwartalnego

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora Nieruchomosci

2a okres od 1 stycznia 2014 r. do 31 marca 2014 r.

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

W okresie sprawozdawczym, tj. od 1 stycznia 2014 r. do 31 marca 2014 r. nie wystqpity
znaczqce zdarzenia dotyczqce lat ubiegtych.

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

Po dniu bilansowym, t. 31 marca 2014 r. nie nastgpity znaczqce zdarzenia
nieuwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

3) Zestawienie oraz objasnienie r62nicxbomiedzy danymi ujawnionymi w
sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio
sporzqdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

W okresie sprawozdawczym nie pojawity sie réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w
sprawozdaniu finansowym a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi kwartalnymi
sprawozdaniami finansowymi.

4) Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wplyw
wywotanych tym skutkow finansowych na sytuacje majgtkowq i finansowgq, ptynnosé
oraz wynik z operacji i rentownos¢ funduszu, przy czym w przypadku, gdy:

a) w okresie sprawozdawczym wystqpily przypadki informowania uczestnikéw o
korektach wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa albo certyfikat
inwestycyjny, prezentacja tabeli zawierajgcej co najmniej date skorygowanej wyceny,
date ogtoszenia korekty wyceny, warto$é¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa
lub certyfikat inwestycyjny sprzed ogtoszonej korekty oraz po korekcie oraz
wyjasnienie powstania przyczyn korekty

W okresie sprawozdawczym nie wystqpity takie zdarzenia.

b) w okresie sprawozdawczym wystqpity przypadki zawieszenia zbywania lub
odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny
aktywdw netto na jednostke uczestnictwa albo certyfikat inwestycyjny - prezentacja
tabeli zawierajqcej co najmniej date ogloszenia rozpoczecia zawieszenia, okres, w
ktorym zawieszenie obowiqzywato, a takze wyjasnienia podstaw prawnych i przyczyn
zawieszenia

W okresie sprawozdawczym nie wystqpity takie zdarzenia.

-



c) w okresie sprawozdawczym wystqpity przypadki nie rozliczenia sie transakgji
zawieranych przez fundusz - wskazanie takich transakcji oraz przyczyn, dla ktérych
nie zostaty one rozliczone

W okresie sprawozdawczym nie wystqpity takie zdarzenia.

5) Opis niepewnosci, co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci, wraz ze
wskazaniem, czy sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwigzane. Opis
podejmowanych bqdz planowanych przez jednostke dziatan majgcych na celu
eliminacje niepewnosci

Brak niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

6} Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogltyby w
istotny sposéb wplynqé na oceng sytuacji majqtkowej, finansowej, wyniku z operacji
funduszu i ich zmian .

Wartoé¢ certyfikatéw inwestycyjnych na dzien 31 marca 2014 roku zostata okreélona na
kwote 94,94 ztotych. W stosunku do wyceny aktywdw przeprowadzonej na dzied 30
grudnia 2013 roku wartosé certyfikatdéw inwestycyjnych spadta 0 11,25 %. Na podstawie
biezqcej wyceny certyfikatow inwestycyjnych stopa zwrotu uzyskana od poczgtku
dziatalnosci Funduszu wynosi obecnie -2,12 %.

taczna wartos¢ nieruchomosci znajdujgeych sie w  portfelu inwestycji docelowych
stanowiqcych przedmiot wyceny zostata okreslona na kwote, na kwote 914,2 min ztotych.
W poréwnaniu do wartosci z grudnia 2013 roku oznacza to spadek o 5 %.

Do gtéwnych czynnikéw wplywajgcych na zmiane wartosci portfela w ostatnim kwartale
nalezy uzna¢ korekte zatozert wycenigjgcego odnoszqcq sie do poziomu stopy
kapitalizacji dla obiektéw biurowych zngjdujgcych sie w portfelu oraz stopy dyskonta,
ktdrej wzrost odzwierciedla zwiekszony poziom pustostanéw na rynku oraz obnizony
poziom konkurencyjnodci obiektéw bedqcych przedmiotem wyceny. Ponadto, w
stosunku do istnigjgcych pustostandw przyjeto wyzszy poziom partycypacii whasciciela w
kosztach przygotowania powierzchni pod wynajem oraz jej adaptacji przez docelowych
najemcow. Zatozono réwnoczednie diuzszy okres komercjalizacji dostepnej powierzchni,
biurowej. Zmiany rynkowe odzwierciedlone zostaly takze w odniesieniu powierzchni
handlowych, dla ktérych obnizono zaktadany poziom czynszéw efektywnych dla nowych
lub przedtuzanych uméw najmu powierzchni oraz dtuzszy horyzont czasowy zwigzany z
pozyskaniem nowych najemcow. Wéréd dodatkowych czynnikéw wptywajgeych
niekorzystnie na warto$¢ certyfikatdow nalezy wyrdznié takze objecie podatkiem
dochodowym od osdb prawnych spétek komandytowo akcyjnych poczqwszy od 1
stycznia 2014r., co w znaczqey sposéb ograniczyto srodki wypracowane przez spétki
celowe w biezqcej dziatalnosci operacyjnej.

Wskaznik poziomu zadtuzenia do wartoéci portfela nieruchomoséci Funduszu okreélony na
dzien 31 marca 2014 roku wynidst 68 %.

Metoda pomiaru maksymalnego zaangazowania funduszu w instrumenty pochodne:



Aktualnie stosowanq metodq pomiaru catkowitej ekspozycji funduszu jest metoda
zaangozowaniaq.






