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Informacje o funduszu

Konstrukcja funduszu: Typ funduszu:

Subfundusz: M Fundusz sekurytyzacyjny: (I}

Fundusz podstawowy: O Fundusz portfelowy: [

Fundusz powigzany: M Fundusz akdlywéw niepublicznych: [}
Waluta sprawozdania finansowego: z

(nazwa funduszu podstawowego)
Fundusze powigzane:

(nazwy funduszy powigzanych)

Fundusz z
wydzielonymi
subfunduszami:
(nazwa funduszu)

Plik Dpis
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WYBRANE DANE FINANSOWE WTYS. Zt. WTYS EUR
I. Przychody z lokat 747 177
1. Koszty funduszu netto 3 407 808
lil. Przychody z lokat netto -2 660 631
V. Zrealizowane zysid (slraty) ze zbycia lokat 0 0
V. Niezrealizowane zysid (straly) z wyceny lokat <21 090 -5 002
V1. Wynik z operacji -23 750 -5 633
Vil. Zobowigzania 59 670 14 000
Vill. Aktywa 332772 78 073
IX. Aktywa netto 273 102 64 074
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyinych 3408 627 3 408 627
XI. Warto&é aklywow netto na certyfikat inwestycyjny 80,12 18,80
Xll. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny -6,97 -1,65
pozycja X. wykazana w szt.
bozycje X! 1 Xl odpowienio: wzt. | EUR
pozycje bilansu wtys. EUR sg przeliczone wg. fedniego kursu NBP z dnia 31 grudnia
RO14 r.
pozycje rachunku wynikdéw w tys. EUR sg przeliczone wg. &edniej arytmetycznej kursdw
NBP z dnia 31 grudnia, 28 listopada | 31 pazdziemika 2014 r.
ZESTAWIENIE LOKAT
4 kwartal 3 kwartat
SKLADNIKI LOKAT
2014 roku 2014 roku
Wartosé Wartos¢é
Wartosé wedtug Proc':‘e ntowy MWartosé wediug ‘roz.:e ntowy
vediug ceny wy.ce'ny na udziat w wediug ceny wyce’ny na udziat w
habycia w tys. d.znen aktywach habycia w tys. d'ZIen kt'ywach
bilansowyw jogdlem bilansowy w jogdlem
tys. tys.
1. Akcje 264 799 179 364 53,80 264 7989 200 663 56,71
2. Warranty subskrypcyine 0 0 0,00 0 0 0,00
3. Praw a do akcji 0 0 0,00 0 0 0,00
4, Praw a poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
5. Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
6. Listy zastawne o} 0 0,00 0 0 0,00
7. Dluzne papiery w artoSciow e 8 294 8 525 2,56 8 284 8 351 2,36
8. Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0] 0,00
s gg;ﬁyi:j:is;tzzgz ograniczona 155 221 0,07 150 181 0,05
10. Jednostki uczestnictw a 0 0 0,00 0 0,00
11. Certyfikaty inw estycyjne 0 0 0,00 0 0,00
12, Tytuly uczestnictw a emitow ane przez
instytucje w spdinego inw estow ania 0 0 0,00 0 0 0,00
majgce siedzibe za granicg
13. Wierzytelnosci 0 o] 0,00 0 o] 0,00
14. Weksle 0| ¥ 0,00 [ 0 0,00
15. Depozyty 53 53 0,02 485 495 0,14
16, Waluty 0 o 0,00 4} 0 0,00
17. Nieruchomosci 0 [s} 0,00 [s} 0 0,00
18. Statki morskie 0 [s} 0,00 0 0 0,00
18. Inne 0 ¢} 0,00 5 5 0,00
TABELEZUPELNIAJACE
s Wartos¢ wedtug Warto&¢ wediug
IAKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba :r:ijl:;t:mby ceny nabycia w wyceny na dzien
ys. bilansowy w tys.
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2013 rok 4 kwartat
2013 roku
Wartos ¢ Wartos ¢
Wartodc wediug Pros:entowy Wartosé ’ wedlug Proc':e ntowy
Wwedtug ceny wy.ce’ny na udziat w wediug ceny wyf:t{ny na udziat w
nabycia w tys. d.zmn pktywach nabycia w tys d.z:en akt'ywach
bilansowy w  logélem bilansowy w logélem
tys. tys.
265 299 352 634 84,67 265 299 352 634 84,67
0 ) 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 ¢] 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
[¢] ] 0,00 c o] 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
9334 9 331 2,24 9 331 9 331 2,24
0 0 0,00 0 0 0,00
150 196 0,05 150 196 0,05
c C 0,00 0 [¢] 0,00
0 o} 0,00 0 [¢] 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
of - 0 0,00 o 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
185 185 0,04 185 185 0,04
[ 0 0,00 0 0 0,00
0 o] 0,00 0 0 0,00
Q 0 0,00 [¢] 0 0,00
0 0 0,00 ¢] 0 0,00

Procentowy udziat
w aktywach
gdtem
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" 12 Spotka Komandytowo-Akcyjna Seria B

12 Spétka
Komandytowo-Akeyjn

zl

Polska

Komisja Nadzoru Finansowego

REF Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig) . Rzeczpospolita
1.1 Spéika komandytowo-akeyina Nienotowane na rynku aklywnym nie dotyczy 58 500 Polda 5902 10 152
REF Spotka z ograniczong odpowiedzialnocig) Rzeczpospolita
2. 2 Spotka komandytowo-akeyjna Nienotowane na rynku aktlywnym ; nie dotyczy 43 500 bolska 4 386 1699
REF Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Rzeczpospolita
3. 3 Spotka komandytowo-akeyjna Nienotowane na rynku akdywnym nie dotyczy 283 500 bPolska 28 351 23 157
REF Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig R Rzeczpospolita
4. 4 Spétka komandylowa-akcyjna Nienotowane na rynku aldywnym nie dotyczy 296 500 bolsa 29 652 24 278
REF Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Rzeczpospolita
5.5 Spotka komandytowo-akcyjna Nienotowane na rynku aktywnym nle dotyczy 35 500 bolsa 3571 11 244
REF Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig), .. . Rzeczpospolita
6,'6 Spotka komandytowo-alkeyjna Nienotowane na rynku aklywnym nie dotyczy 205 500 bolsa 20 574 27 111
REF Spdtka z ograniczong odpowiedzialno&cia Rzeczpospolita
7.7 Spolka komandytowo-akeyjna ‘ Nienotowane na rynku aklywnym nie dquczy 356 500 Polska 35 653 ’ 29 588
REF Spatka z ograniczong odpowiedzialnoscig|, . Rzeczpospolita
8.8 Spétia komandytowe-akcyina Nienotowane na rynku aklywnym nie dotyczy 245 000 Polsa 24 501 19 997
REF Spotka z ograniczong odpowiedzialno&cig Rzeczpospolita
9. 3 Spétka komandytowo-alkcyjna Nienotowane na rynku aktywnym n‘le dotyczy 66 500 bolsa 6 650 2 500
REF Spotka z ograniczong Rreczpospolita
10. odpowiedzialnoscia 10 Spéika Nienotowane na rynku akywnym  |nie dotyczy 78 000 posp 7 801 6430
Polska
komandytowo-akcyjna
REF Spotka z ograniczong Rzecznosnolita
11. odpowiedzialnoécig 11 Spétka Nienotowane na rynku aktywnym nie dotyczy 57 500 posp 5 750 2 785
Polska
komandytowo-akcyjna
REF Spétka z ograniczong Reeczpospolita
12. odpowiedzialnoécia 12 Spotka Nienotowane na rynku aklywnym nie dotyczy 66 500 Polskap P 6 650 3484
komandytowo-akcyjna
REF Spolka z ograniczong Rzeczposnolita
13. odpowiedzialnoscig 15 Spétka Nienotowane na rynku aktywnym nie dotyczy 410 500 Polskap P 41 050 5946
komandytowo-akcyjna )
REF Spétka z ograniczong fzeczpospolita
14. odpowledziainoécig 16 Spotka Nienotowane na rynku aklywnym nie dotyczy 350 500 Polskap P 35 050 6517
komandytowo-akcyjna
REF Spotka z ograniczong Rzeczpospolita
15. odpowiedzialnosicig 17 Spotka Nienotowane na rynku aklywnym | nie dotyczy 8 464 Polskap P 9 007 4320
komandytowo-akcyjna
REF Spoétka z ograniczong Rzecznosoolita
16. odpowiedzialnoscia 20 Spotka Nienotowane na rynku aktywnym nie dotyczy 500 posp 50 29
° Poliska
komandytowo-akeyjna
REF Spotka z ograniczong Rzecznosoolita
17. odpowiedzialnoécia 21 Spotka Nienotowane na rynku aklywnym nie dotyczy 500 posp 50 28
N Polska
komandytowo-akeyjna
REF Spatka z ograniczong Rzeczpospolita
18. odpowiedzialnoscig 22 Spétka Nienotowane na rynku aklywnym nie dotyczy 500 posp 50 29
X Polska
komandytowo-akcyjna
REF Spdtka z ograniczong zeczpospolita
19, odpowiedzialnoécig 23 Spotka Nienotowane na rynku aklywnym nie dotyczy 500 Posp 50 29
X Polska
komandytowo-akcyjna
REF Spotka z ograniczong secznosnolita
20. odpowiedziainodcig 24 Spotka Nienotowane na ryniu akdywnym nie dotyczy 500 posp 50 29
N Polska
komandytowo-akcyjna
0 5 - . Kraj sledziby [Temin
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent L mitenta wylupu
1.0 terminie wykupu do 1 roku:
a) Obligacje
REF Spétka z
bgraniczong
_REF Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig pdpowiedzialnoscig 2Rzeczpospolital
2 Spétka Komandytowo-Akcyjna Seria C Nienotowane na rynku akdlywnym  ple dotyczy spotka bolsa 2015-12-31
Komandytowo-Akeyjn
<]
REF Spotka z
ograniczong
_REF Spotla z ograniczong odpowiedzialnoscig odpowiedzialinoscig 9Rzeczpospolital Ao
9 Spotka Komandytowo-Akcyjna Seria B Nienot‘owane na rynks aktywnym - pie dotyczy Spotka Polska p015-12-31
Komandytowo-Akeyjn
2]
REF Spotka z
ograniczong
REF Spotka z ograniczong odpowiedziainoiy|, . odpowledzialnoscig Rzeczpospolitd g
“11 Spotka Komandytowo-Akcyjna Seria B Nienotowane na rynku aldywnym  pie dolyczy 11 Spotka Polska 2015-12-31
Komandytowo-Akeyjn
2 .
REF Spotka z
pgraniczong
REF Spoétka z ograniczong odpowiedzialno&ig Nienotowane na rynku akdywnym e dotyczy odpowiedzialnoscig Rzeczpospo!ita2015_1 2.31
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Warunki
pprocentowania

Warto&¢
nominaina

liczba

Wartos¢ wedtug
ceny nabycia w
tys.

Wartos¢ wedlug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

tmcentowy udziat
w alktywach
pgotem

98

8294

8 525

2,56

98

8294

8 525

2,56

stale 4,00

84 039,77

40

3271

3382

1,01

state 4,00

90 842,40

21

1856

1908

0,57

state 4,00

41 284,64

18

723

743

state 4,00

132 220,81

19

2444

2812

0,75
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- nie dotyczy
- nie dotyczy
- nie dotyczy
- nie dotyczy
- nie dotyczy
- nie dotyczy
- nie dotyczy
UDZIALY W SPOLKACH Z ra) siedzib Wartosé wedtug Wartosé wedlug
OGRANICZONA Nazwa spotd  [Siedziba spotki nolk Y Liczba keny nabyciaw jwyceny na dzief
ODPOWIEDZIALNOSCIA ¥s. pilansowy w tys.
TERE Spoika z
TERE Spotka z ograniczong ograniczong Rzeczpospoli
‘odpowiedzialnoscig odpowiedzialno$ Warszawa a Polska 50 5 2
cig
REF Spotka z
. . . ;.. lograniczong Rzeczpospoll
2. REF spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig bdpowisdzialnos Warszawa a Polska 1 500 150 219
cig
R . Wartos¢ wediug MWartosé wediug
Kraj siedziby Warnunki R
DEPOZYTY Nazwa banku | Waluta bprocentowania &Y nabyciaw feny nabycia w
danej walucie 1ys.
I. W walutach panstw nalezacych do OECD 53
1,0IN, 2D, 2015-01-02 BankBPHSA. oo 0o Otlp Kate 1,50 53 000,00 53
2. nie dotyczy
& Rok oddania do . Numer ksiegi ; . R
NIERUCHOMOSCI ayth Data nabycia vieczyste] Kraj polozenia Adres Powierzchnia
TABELEDODATKOWE
GWARANTOWANE SKLADNIKI Y aczna Wartoéc wediug MWartosé wed{ug_ Procentowy udziat
Rodzaj iczba ceny nabycia w lwyceny na dzied w akkywach
LOKAT ys. bilansowy w tys. jpogélem
1. Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez Skarb Parstwa nie dotyczy
2. Papiery wartoSciowe gwarantowane R
t
przez NBP nie dotyczy
3. Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez jednostki samorzadu nie dotyczy
terytorialnego
4, Papiery wartosciowe gwarantowane
przez paristwa nalezace do OECD (z nie dotyczy
wylaczeniem Rzeczypos politej Polskiej)

Komisja Nadzoru Finansowego
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Procentowy udziat

W aklywach
pgdtem

0,00

0,07

Wartoéé wedtug
wyceny na dzief

Wartosé wediug

Procentowy udziat

blansouy (0% 8 e st
danej walucle Wy wiys. pg
53 0,02
53 000,00 53 0,02

Obcigzenia

Sluzebnoéci

Wartosé wedtug
ceny nabycia w
tys.

Wartoé¢ wediug
wyceny na dzief
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
w aktywach
ogdlem
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5.Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez migdzynarodowe instytucje

finansowe, ktorych czlonkiem jest nie dotyczy
Rzeczpos polita Polska lub przynajmniej
jedno z paristw nalezacych do OECD
. . Wartos¢ wedlug Wartosé wedlug
NSTRU-M ENTY RYNKU Emitent [Termin wykupu :Vagcne}:\towania nwoaglons:lna Liczba ceny nabycia w wyceny na dzieft
PIENIEZNEGO P tys. bilansowy w tys.
1. nie dotyczy
RUPY KAPITALOWE, O KTORYCH mﬁj wediug Emcentowyudzlat w
OWA W ART. 98 USTAWY bilansowy wys,  Fieywach oglem
1. nie dotyczy
SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD Wertost wedlug [y
PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA wyceny na dzier aldywachv(\;ygélem
W ART. 107 USTAWY pilansowy w tys.
1. nle dotyczy
PAPIERY WARTOSCIOWE
EMITOWANE PRZEZ
MIEDZYNARODOWE INSTYTUCJE
FINANSOWE, KTORYCH kra] siedziby :
Nazwa emitenta Rodza] rynku Nazwa rynku l.iczba
CZt ONKIEM JEST Emitenta ’ i
RZECZPOSPOLITA POLSKA LUB
PRZYNAJMNIEJ JEDNO Z PANSTW
NALEZACYCH DO OECD
1. nle dotyczy
4 kwartat| 3  kwarlat 4 kwartat
BILANS b 2013 rok  fm---mm-sees
2014 roku 2014 roku 2013 roku
. Aktywa 332772 353 835 416 495 416 495
1. Srodk pieniezne | ich elwiwalenty 711 708 354 354
2. Naleznoéci 143 898 143 406 53 794 53794
3. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugle] strony do odkupu 0 0 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0 [¢] 0
-diuzne papiery wartosciowe 0 ] 0 [¢] 0
5. Skiadniki lokat nienotowane na aklywnym rynku, wtym: 188 163 209 695 362 347 362 347
-diuzne papiery warto&ciowe 8 525 8 351 9 331 9 331
6. Nieruchomosc] 0 0 ¢ 0
7. Pozostale aktywa 1 24 0 0
Il. Zobowiazania 59 670 56 982 51532 51532
Il Aktywa netto (I-i) 273 102 296 852 364 963 364 963
IV, Kapitat funduszu 330 637 330 637 330 637 330 637
1. Kapitat wptacony 330 637 330 637 330 637 330 637
2, Kapitat wyptacony (wiello& ujemna) 0 0 0 o]
V.Dochody zatrzymane 27 604 30 264 -53 056 -53 056
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z [okat netto 24 469 27 129 -56 183 -56 183
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze
zbycia lokat 3134 3134 3127 3127
VI.Wzros.t (s padek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny 85 138 64 048 87 382 87 382
nabycia
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji 273 102 206 852 364 983 364 963
(IV+V+/-VI)

Komisja Nadzoru Finansowego
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aklywach
pgblem

Procentowy udziat

Warto&t wediug
ceny nabyclia w
ys.

Wartost wedtug
wyceny na dzlef
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
\w aktywach
pgotem
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|.iczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 3 408 627 3 408 627 3 408 627 3 408 627
Wartos aldywow netto na certyfikat inwestycyjny 80,12 87,08 107,07 107,07
Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 3408 627
Rozwodniona warto&¢ alkdywow netto na certyfikat inwestycyjny 80,12
Liczba certyfikatow inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatow:
Liczba certyfikatéw inwestycyjnych serii A: 3 408 627 szt.
Wartoéé aklywow netto na poszczegdine serie certyfikatow Inwestycyjnych:
Wartosé aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny serii A: 80,12 zl.
Narastajaco Narastajgco
kw.’fxrtaly roku Okres roku kwartaly roku
biezgcego d poprzednlego
kwartat: poprzedniego kwartat:
' od: .
rok: do: rok:
od: . od:
do: do:
4 4
od 2014-10-01 [---~--------1 2013-10-01  p----=----=--o1
2014 2013
RACHUNEK WYNIKU ZOPERACJlI  [-mmm-mrmmmmmrommmm o oo s mmmm oo o oo
2014-01-01 2013-01-01
do 2014-12-31 [-=-====-==n= 2013-12-31  f-r--ommmmmeny
2014-12-31 2013-12-31
I. Przychody z lokat 747 92 648 1212 15 741
1. Dywidendy | inne udziaty w zyskach 0 89 685 0 12759
2. Przychody odsetkowe 747 2 963 760 2982
a) Odsetli od depozyidow i rachunkéw bankowych 1 3 1 6
b) Odsetki - pozyczki 662 2612 656 2577
¢) Odsetld - obligacje 85 349 103 399
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nigruchomoéci 0 0 0 [
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 o] 452 0
5. Pozostate 0 0 ] o
II. Koszty funduszu 3407 11 996 3796 13 621
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 1926 8 453 2 542 10 021
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0 0 [¢]
3. Optaty dla depozytariusza 32 150 105 221
4, Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru akdywow
funduszu ; 18 71 17 69
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne o] 0 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0 [¢]
7. Ustugi w zalresle zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0 0
8. Ustugi prawne 0 14 4 9
9. Ustugl wydawnicze, w tym poligraficzne o] 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 349 1415 349 14186

Komisja Nadzoru Finansowego
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11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 o 0
12, Ujemne saldo rdznic kursowych 552 758 o] 517
13. Pozostate 529 1135 779 1368
lil. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 "0 [1} 0
V. Koszty funduszu netto (li-1if) 3407 11 996 3796 13621
V.Przychody z lokat netto (I-IV) -2 660 80 653 -2 584 2120
VI, Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -21 080 -172 513 -24 686 22974
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 0 7 -110 -108
-z tytutu roznic kursowych 0 1 o -106
Z.Yglz&fl“fis;c{ek) niezrealizowanego zyslu (straty) z wyceny 21090 472 520 24 576 23 082
-2 tytutu réznic kursowych 174 230 -62 228
VII. Wynik z operacji -23 750 -91 861 27 270 25094
\Wynik z operacjl przypadajacy na certyfikat inwestycyjny -6,97 -26,85 -8,00 7.36
ztx:v;;cn;;r;y wynik z operacji przypadajacy na certyfikat 6,97 26,95 8,00 7.36
Narastajgco Narastajgco
el oues o K o
kwartat: poprzedniego kwartat:
rok: ggf rok:
od: ' od:
do: do:
4 4
od 2014-10-01 }f---mmemomann- £013-01-01  |--mmmmmcmenes
2014 2013
ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO ~ f-----memeeee A e
do 2014-12-31 frmeemmmmmeee- 2013-12-31  peeeeemmeeeeeo
2014-12-31 2013-12-31
l.Zmiana wartosci aktywow netto -23 750 -91 861 25 094 25 094
1.Zgrxidaalivygzv;:etto na koniec poprzedniego okresu 296 852 364 963 339 869 339 869
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 23750 -91 861 25 094 25094
a)przychody z lokat netto -2 660 80 653 2120 2120
b)zrealizowany zysk (strata) ze zbycla lokat 0 7 -108 -108
c)wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -21 090 -172 520 23082 23 082
3.Zmiana w aklywach netto z tytutu wynllu z operacjl -23 750] - 91861 25 094 25 094
4. Dystiybucja dochodow (przychodéw) funduseu (razem) o] 4] 0 0
a)z przychodéw z lokat netto 0 [ o 0
b)ze zrealizowanego zysh ze zbycia lokat 0 0 0 0
c)z przychod6w ze zbycia lokat 0 0 0 0
5.Zmiany w kaplitale w olkresie sprawozdawczym (razem), w tym: c 0 0 0
a)zmiana kapitalu wplaconego (powiekszenie kapitatu z tytulu
wydanych certyfikatow inwestycyjnych) 0 0 0 0
b)zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu
wylkuplonych certyfikatdow inwestycyjnych) 0 0 0 a
6.taczna zmiana akywow netto w okresie sprawozdawczym -23 750 -81 861 25 094 25 094
7. Wartoéé aklywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 273 102 273 102 364 963 364 963
8. Srednia wartos aktywéw netto w olresie sprawozdawczym 296 372 327 467 358 118 358 118
. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych 0 0 0 0
1.Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym: 0 0 o] 0
a)liczba wydanych ceryfikatéw inwestycyjnych 0 0 [¢] 0
b)liczba wykuplonych certyfikatow inwestycyjnych 0 [¢] [¢] 0
¢)saldo zmian : 0 0 0 0
2 ";i;:f:;ncoeéré‘i’ff'ﬁffsz'm”:,f;’;’?"ych narastajaco od poczati 3408 627 3 408 627 3 408 627 3 408 627
a)liczba wydanych ceryfikatow inwestycyinych 3 408 627 3 408 627 3 408 627 3408 627
b)liczba wykupionych ceryfikatow inwestycyjnych o] 0 0 .0
c)saldo zmian 3408 627 3 408 627 3 408 627 3408 627
3. Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych '3 408 627 3 408 627 3 408 627 3 408 627
. Zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 6,97 -26,95 7,00 7,00
1. wartosé 6w netto na certyfikat inwestyc a iec
pogtzed::?g:) oh{;w s;?rawo:g;wcz'ego yediny na fon 87,08 107,07 99,71 99,71
2. Zv;g;mssgm:gaw:;zgg ceryfikat inwestycyjny na koniec blezacego 80,12 80,12 107,07 107,07
3. gn;:;;t;v::;gzaan;c\:;;osci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w 8,00 2517 7.38 7.38
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4, ;:Irgmi?:wv:i;t;sc aktywow nett‘o na certyfikat inwestycyjny w okresie 80.12 8012 97,78 97.78
-data wyceny ) 12014-12-31 R014-12-31 [2013-03-28 [2013-03-28
5. ;r;?alt,yg:;r;jcvzv;:osc aklywéw netto na certyfikat inwestycyjny w olresie 81,11 95,88 115,07 115,07
-data wyceny 2014-12-30 '014-06-30 P013-09-30 2013-09-30
x:gs; ;liy;v:s\gvens:;)Joazgae‘rzfzn;: inwestycyjny wediug ostatniej | 8111 | 81,11 106,95 106,95
-data wyceny 2014-12-30 [2014-12-30 2013-12-30 2013-12-30
7. Rozwodniona warto$¢ akdywow netto na certyfikat inwestycyjny 80,12 80,12 106,95 107,07
IV.Procentowy udzial kosztéw funduszu w Sredniej wartosci
aktywow netto, w tym: 1,18 3,66 3.80 3,80
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,65 2,58 2,80 2,80
2. 5;(;0;;3;\;2 udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych 0,00 0,00 0,00 0,00
3. proceniowy udziat optat dla depozytariusza 0,01 0,05 0,04 0,06
4, Fggzsnsztzwy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru alklywow 0,01 0,02 0,02 0,02
5. procentowy udziat opiat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00 0,00 0,00
6. furggﬁn&tzwy udziat optat za ustugi w zalresie zarzgdzania aklywami 0,00 0,00 0,00 0,00
Narastajgco Narastajaco
fuarly oK ouces ok e ks
kwartat: poprzednlego kwartal:
rok: Zg rok:
od: : od:
do: do:
4 4
od 2014-10-01 f-mr-mmmmenan- D013-10-01  |ommmmmmmenand
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH ~ |oooooeeoooof oo o N 2o ]
2014-01-01 2013-01-01
do 2014-12-31 f-===-===-wnnos 013-12-31  [-r-------mmmo
[2014-12-31 ] 2013-12-31
A.Przeplywy Srodkow pienigznych z dziatalno$ci operacyjnej 356 1777 712 4647
1. Whtywy 9 025 46 224 11 333 68 427
1. Z tytutu podiadanych jokat 475 2829 14 6976
1.1. Dywidendy 475 2742 0 6 956
2. Z tytutu zbycia sbadnikdw lokat 0 86 14 20
3. Z tytutu zbycia sktadnikéw lokat 8 550 43 392 11318 61 440
3.1. Akcje | prawa z niml zwigzane 0 500 0 1 500
3.2. Obligacje 0 1044 833 1678
3.3. Depozyty 8 550 41848 10 485 58 262
4. Pozostate 1 3 1 11
a)w tym odsetki od lokat i rachunkéw bankowych 1 3 1 6
11 Wydatki 8 669 44 446 10620 63 780
1. Z tytutu posiadanych lokat 4] 0 0 0
2. Z tytutu nabycia sikdiadnikow lokat 8 103 41716 9 843 58 749
2.1, Akcje | prawa z nimi zwigzane [¢] 0 o] 250
2.2. Obligacje 0 0 0 1687
2.3. Udzialy w spélkach z 0.0. 0 5 0 0
2.4. Depozyty 8103 41 711 9 843 56 812
3. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 226 1052 366 3468
4, Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotow prowadzgcych
dysrybucje 0 0 0 0
§. Z tytutu opiat dla depozytariusza 41 162 38 149
6. Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aklywow funduszu o 7 0 69
7. Z tytutu optat za zezwolenia oraz dptat rejestracyjnych 0 0 0 0
8. Z tytutu uslug w zakresie rachunkowosci 0 0 0 0
9. Z tytutu uslug w zakresie zarzgdzania aklywami funduszu 0 0 0 0
10. Z tytutu ustug prawnych 0 14 4 9
11. Z tytulu posiadania nieruchomosci 0 0 0 0
12. Pozostate 299 1431 370 1336
B. Przeplywy $rodkéw pienigznych z dziatalnosci finansowej -354 -1 420 -359 -4 294
. Wplywy 0 0 0 0
1. Z tytutu wydania certyfikatow inwestycyjnych 0 0 o 0
2. Z tytutu zaciagnietych kedytow 0 0 0 0
3. Z tytutu zaciggnietych pozyczek 0 0 0 0
4. Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek 0 0 ] o]
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5, Odsetki 0 0 0 0
6. Pozostale 0 [¢] ¢ o]
I1. Wydatki 354 1420 359 4294
1. Z tytutu wykupienia ceryfikatéw inwestycyjnych 0 0 0 0
2. Z tytutu sptat zaciggnietych kredytow 0 0 0 0
3, Z tytutu sptat zaciagnietych pozyczek 0 0 0 o]
4, Z tytutu wyemitowanych obligacjl 0 0 o] 0
5. Z tytutu wyptaty przychodow 0 0 o] 0
6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0 o] 0 2881
7. Odsetk 354 1420 359 1413
8. Pozostale 0 0 0 0
C. Skutki zmian kurs 6w wymiany §rodkow pienigznych i 0 0 0 0

ekwiwalentéw $rodkow pienieznych
D, Zmiana stanu §rodkéw pienieznych netto (A+/-B) 2 357 354 353
E Srodki pieniezne i ekwiwalenty Srodkoéw pienieznych na
poczatek okresu sprawozdawczego

709 354 0 1

F.Srodki pieniezne i ekwiwalenty §rodkéw pienigznych na

koniec okresu sprawozdawczego (E+-D) T 7 354 354

NOTY
NOTA-1POLITYKARACHUNKOWOSCI
Plik Opis
SN_nota_1_Polityka_rachunkowosci.pdf
. . 4 kwartat
NOTA-INALEZNOSCIFUNDUSZU
2014 roku
1. Z tytutu zbytych lokat 0
2. Z tytutu instrumentéw pochodnych o]
3. Z tytutu wydanych certyfikatow inwestycyjnych 4]
4. Z tytutu dywidendy 98 240
5. Z tytutu odsetek 9 587
6. Z tytutu posiadanych nieruchomoéci, w tym czynszéw 0
7. Z tytutu udzielonych pozyczek 36071
8. Pozostale 0
4 kwarat
NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU
2014 - roku
1. Z tytutu nabytych aklywow 0
2. Z tytutu transakeji przy zobowigzaniu sig funduszu do odkupu 0
3. Z tytutu instrumentow pochodnych 0
4. Z tytutu wplat na ceryfikaty inwestycyine 0
5, Z tytutu wylkuplonych ceryfikatéw inwestycyjnych 0
6. Z tytutu wyptaty dochoddéw funduszu 0
7. Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu 0
8. Z tytutu wyemitowanych obiigacji 0
9. Z tytutu ledtkoterminowych pozyczek! kedytow 38 469
10. Z tytutu diugoterminowych pozyczeki kredytow : 0
11. Z tytutu gwarancjl lub porgczen : [¢]
12. Z tytuiu rezerw : 21 202
13. Pozostate zobowlgzania 0
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INFORMACJA DODATKOWA

Plik Opis

FSN_raport_IV_kwartal_2014_dodatkowa.rif

PODPISY

PODPISYOSOBREPREZENTUJACYCHFUNDUSZ

Data imie i Nazwisko [Stanowisko/Funkcja Podpis
P015-02-04 PIOTR KARNKOWSKI PREZES ZARZADU
P015-02-04 MARCIN BEDNAREK WICEPREZES ZARZADU

2015-02-04 IWLEKSANDER MOKRZYCKI WICEPREZES ZARZADU
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Zatgeznik do sprawozdania finansowego
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO SEKTORA NIERUCHOMOSCI
zarzqdzanego przez
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

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

Informacje w sprawozdaniu finansowym prezentowane sg zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 wrzeénia
1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 roku, poz. 330, z pdzn. zm. ,Ustawa") oraz Rozporzqdzenia Ministra
Findnséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859) - ,Rozporzqdzenie”.

Sprawozdanie sporzgdzane 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 inwestycyjny.

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

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Funduszu oraz metody wyceny aktywdw i
sktadnikow lokat oraz ustalenie zobowigzan i wyniku finadnsowego

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

Wartos¢ poszczegdinych sktadnikow aktywéw i pasywodw, przychoddw i zwigzanych z nimi kosztéw, jak tez
zyskdw i strat ustald sie oddzielnie.

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

Operacje dotyczqce Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktdrego dotyczq.

Nabycie albo zbycie sktadnikdw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, o ktébrym mowa w
Statucie (tj. godz. 23.00) oraz sktadniki, dla ktérych we wskazanym momencie brak jest potwierdzenia
zawarcia transakgcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywow Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.
Towarzystwo dopetnia wszelkich staran, aby uwzglednié w wycenie wszystkie transakcje zawarte przez
Fundusz w dniu T i uzyskaé potwierdzenia zawartych transakeji w wymaganym czasie. Towarzystwo
dodatkowo w godzinach porannych w dniu T+1 przedstawia Depozytariuszowi do weryfikacji zestawienie
uzgodnionych zawartych transakcji z dnia T.

Sktadniki aktywodw Funduszu wyceniane sq oraz zobowigzania Funduszu ustalane sq zgodnie z
obowigzujacymi przepisami prawa polskiego i statutem Funduszu.

W sprawach nieuregulowanych przepisami Ustawy, przyjmujqc polityke rachunkowosci, Fundusz moze
stosowa¢ krajowe standardy rachunkowosci wydane przez uprawniony w mysél ustawy Komitet Standardéw
Rachunkowosci. W przypadku braku odpowiedniego standardu krajowego Fundusz moze stosowaé
Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci.

Fundusz obowigzany jest stosowaé okreslone Ustawq zasady rachunkowosci, rzetelnie i jasno przedstawiajqc
sytuacje majgtkowq i finansowq oraz wynik finansowy.

Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzanio Funduszu ustalo sie w dniu wyceny oraz na dzien
sporzgdzenia sprawozdania finansowego. Warto$¢ aktywow netto Funduszu jest réwna wartosci aktywow
Funduszu, pomniejszonych o zobowigzania Funduszu w dniu wyceny.

Ze wzgledu na prowadzong polityke inwestycying, a takze w celu umozliwienia Towarzystwu w sposéb
nalezyty wyceny aktywbdw netto oraz ustalenia wartosci aktywdw netto na certyfikaty inwestycyjne, w tym w
szczegbinosci biorgc pod uwage mozliwos¢ uzyskania przez Towarzystwo informacji niezbednych do
przeprowadzenia wyceny aktywow netto oraz ustalenia wartoéci 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, 2 ktérej
bedq pobierane kursy do wyceny aktywdéw netto Funduszu nie wplynie na prawidtowe, zgodne z Ustawg o
funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzqdzeniem ustalenie wartoéci aktywéw, wartoéci aktywow netto oraz
wartoéci aktywéw netto na certyfikaty inwestycyjne a takze na przeprowadzenie wykupu certyfikatow
inwestycyjnych po cenach zgodnych z przepisami wyzej wymienionej Ustawy; ponadto nie wptynie na
wiaéciwe podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzeganie limitéw inwestycyjnych.

Wartoé¢ dtuznych papieréw wartociowych nienotowanych na 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 kosztow
odsetkowych Funduszu.

Papiery wartoéciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sig, 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
sie, poczqwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodq korekty réznicy pomigdzy ceng odkupu a ceng
sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

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

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

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

Na potrzeby okreglenia WAN/CI w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia sig zmian kapitatu wyptaconego,
zwigzanych z wyptatami, umowanymi zgodnie ze zdaniem poprzednim.

Ujecie w ksiegach rachunkowych stanéw érodkéw pienieznych odbywa si¢ na podstawie oficjalnych
wyciqgéw z rachunkéw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z danego dnia, ktére zostaty
zatwierdzone w systemach bankowoéci elektroniczne).

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

Fundusz zobowigzany jest do tworzenia odpowiedniego preliminarza kosztéw, zawierajgcego pozycje
kosztéw w wysokodci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustalania wartoéci aktywdw netto w dniach wyceny.

Koszty wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqdzanie naliczane sq w dniu wyceny od warto$ci aktywow netto z
poprzedniego dnia wyceny i rozliczane sq przez Fundusz do 15-go dnia nastgpnego miesigca
kalendarzowego za miesigc poprzedni.

Fundusz pokrywa z wiasnych érodkéw nastepujqce koszty i wydatki zwigzane z dziatalnosciq Funduszu:
wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie Funduszami; optaty i prowizje maklerskie; prowizje i optaty
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 whasnych érodkéw wynagrodzenie
Depozytariusza i Sponsora Emisji do wysokoéci 0,3% WAN w skali roku, wynagrodzenie animatora dbajgcego
o ptynnoéé certyfikatéw na rynku gietdowym, wydatki i koszty zwigzane z badaniem i wycenq aktywéw
spetniajgcych kryteria Portfela Inwestycji Docelowych oraz ustugami doradczymi i posrednictwa zwigzanymi
z nabywaniem i zbywaniem aktywéw Portfela Inwestycji Docelowych do wysokosci 1% WAN w skali roku,
koszty zwigzane z wykonywaniem okresowych wycen aktywéw fundusz, w szczegdélnoéci wycen spétek.
Koszty zwigzane z dziatalnoscig Funduszu nie wymienione powyzej pokrywane sq przez Towarzystwo.

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

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

Podatek od naleznej dywidendy spétki wehodzqcej w skiad portfela inwestycyjnego ujmowany jest jako koszt.



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

Pojecie rynku aktywnego interpretowane jest zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa.

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

Dodatkowo stosowany jest nastepujqcy algorytm:

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

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

b) dla pozostatych krajowych instrumentéw udziatowych wyboru dokonuje 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;

c) dla krajowych instrumentéw dtuznych wybér rynku gtéwnego opiera sie na rynkach aktywnych
obejmujgcych BOND SPOT i GPW w Warszawie, w przypadku braku wolumenu obrotu na kazdym z tych
rynkdw, 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 spoérod rynkéw
aktywnych, na ktérych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg;

e) dla zagranicznych instrumentéw dtuznych rynek gtéwny ustala sie spoéréd 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 ktérym dany instrument jest notowany, jako rynek gtéwny wyznaczany jest BGN,
a w przypadku braku BGN - BFV.

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

Jezeli instrument w miesigcu poprzedzajgcym date uruchomienia procedury aktualizacji rynkéw gtéwnych
nie byt notowany na zadnym z rynkéw aktywnych w rozumieniu punktu 1, a jednoczesnie na dzien
uruchomienia procedury aktualizacji rynkéw gtéwnych jest notowany na rynku/ach aktywnych, - pod uwage
brany jest wolumen obrotéw z dnia uruchomienia procedury aktualizacji rynkéw gtéwnych. W takim
przypadku procedura wyboru rynku gtéwnego jest przeprowadzana codziennie do czasu zakonczenia
danego miesiqca kalendarzowego. Poczqwszy od kolejnego miesigca wybér rynku przeprowadzany jest w
oparciu o pkt. 1i2.

W sytuacji, kiedy przy okazji badania rynkéw gtéwnych na poczqtku miesigea na kilku rynkach zagranicznych
jednoczeénie wystepuje taki sam wolumen obrotéw dla danego papieru wartosciowego, za podstawe
przyjmowany jest rynek, ktéry 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 nastepujgca warto$¢ bezwzgledna réznicy cen:

- 0,25 % dla obligacji oraz bondw skarbowych,

- 1,00 % dla akgij.

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

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

Nie wprowadzano zmian stosowanych zasad rachunkowosci Funduszu.







Informacja dodatkowa do skréconego sprawozdania finansowego, bedacego skladnikiem raportu
kwartalnego

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora Nieruchomoéci

za okres od 1 pazdziernika 2014 r. do 31 grudnia 2014 r.

1) Informacje o znaczgcych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezgcy okres sprawozdawczy

W okresie sprawozdawczym, tj. od 1 pazdziernika 2014 . do 31 grudnia 2014 r. nie wystapily znaczace
zdarzenia dotyczace lat ubieglych.

2) Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w
sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym, tj. 31 grudnia 2014 r. nie nastapily znaczace zdarzenia nieuwzglednione w
sprawozdaniu finansowym.

3) Zestawienie oraz objaénienie réznic pomigedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i
w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi

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

4) Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyézyny, tytuly oraz wplyw wywolanych tym
skutkéw finansowych na sytuacje majgtkowsa i finansowa, plynnosé oraz wynik z operacji i
rentownosé¢ funduszu, przy czym w przypadku, gdy:

a) w okresie sprawozdawczym wystgpily przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny
aktywdw netto na jednostke uczestnictwa albo certyfikat inwestycyjny, prezentacja tabeli zawierajacej
co najmniej date skorygowanej wyceny, datg ogloszenia korekty wyceny, wartoéé aktywéw netto na
jednostke uczestnictwa lub certyfikat inwestycyjny sprzed ogloszonej korekty oraz po korekeie oraz

wyjasnienie powstania przyczyn korekty
W okresie sprawozdawczym nie wystapily takie zdarzenia.

b) w okresie sprawozdawczym wystapily przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek
uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktywéw netto na jednostke uczestnictwa albo
certyfikat inwestycyjny — prezentacja tabeli zawierajacej co najmniej date ogloszenia rozpoczecia
zawieszenia, okres, w ktérym zawieszenie obowigzywalo, a takze wyjasnienia podstaw prawnych i
przyczyn zawieszenia

W okresie sprawozdawczym nie wystapily takie zdarzenia.

¢) w okresie sprawozdawczym wystapily przypadki nie rozliczenia sig transakeji zawieranych przez
fundusz — wskazanie takich transakcji oraz przyczyn, dla ktérych nie zostaly one rozliczone

W okresie sprawozdawczym nie wystapily takie zdarzenia.




5) Opis niepewnosci, co do mozliwosci kontynuowania dziatalnoéci, wraz ze wskazaniem, czy
sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwigzane. Opis podejmowanych badz planowanych
przez jednostke dzialant majacych na celu eliminacjg niepewnosci

Brak niepewnoéci co do mozliwoséci kontynuowania dziatalnoéci

6) Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposéb
wplynaé na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian

Wartoéé certyfikatéw inwestycyjnych na dzien 30 grudnia 2014 roku zostala okreslona na kwote 81,11
zlotych. W poréwnaniu do wyceny portfela Funduszu przeprowadzonej na dziefi 30 wrzesnia 2014
roku wartoéé certyfikatéw inwestycyjnych spadta o 6,87%. Tym samym stopa zwrotu uzyskana od
rozpoczecia dzialalnosci Funduszu wynosi aktualnie — 16,38 %.

Aktywa Funduszu wchodzace w sklad portfela inwestycji docelowych zostaly wycenione na koniec
trzeciego kwartalu na taczna kwote 907,6min zlotych. Wartodé portfela okreslona w walucie euro
wynosita 210,4 min. W poréwnaniu do wyceny przeprowadzonej na koniec trzeciego kwartatu 2014
roku zmiany wynosily odpowiednio +1,8% oraz -1,4%.

W zwigzku z toczacym sig postepowaniem sadowym z jednym z bylych najemcéw, zgodnie z zasada
ostroznej wyceny, konieczne bylo utworzenie odpisu na czgsé kwot naleznych od tego najemcy, ktére
Fundusz spodziewa si¢ wyegzekwowaé w drodze tego postepowania. Powyzsza operacja ksiggowa
obnizyla biezaca wycene Funduszu. Dodatkowo czwarty kwartal przyniést kumulacje wydatkéw
inwestycyjnych zwigzanych z rtozpoczeta gruntowna modernizacja czgéci wspdlnych jednego z
budynkéw biurowych, majacych na celu zwigkszenie jego atrakcyjnosci dla potencjalnych najemcéw.

Warto réwniez zauwazyé, ze zmiana wartosci nieruchomoéci Funduszu wyrazona w zlotych wynikata
w gléwnej mierze z oslabienia ztotego wobec euro na przestrzeni ostatniego kwartatu 2014 roku. W
édlad za odnotowanym wzrostem wartoéci aktywéw w zlotych zwigkszyla sig¢ laczna wartosé
zobowigzan

kredytowych Funduszu w tej walucie (pomimo faktycznego spadku kwot zobowigzan wyrazonych w
euro).

W czwartym kwartale 2014 roku Fundusz doprowadzit do zmniejszenia poziomu pustostanéw w
budynkach biurowych polozonych w Warszawie poprzez wynajecie lacznie ponad 2 500 metréw
kwadratowych. Z uwagi na termin podpisania uméw najmu, cze$é z nich nie zostala jednak w pelni
uwzgledniona w przeprowadzonej w grudniu wycenie nieruchomoéci.

Nalezy jednoczeénie mieé na uwadze, ze sam fakt podpisania uméw najmu nie oznacza zwigkszenia
biezacych przychodéw czynszowych generowanych przez nieruchomoéci z uwagi na standardowe na
rynku zachety dla najemcéw w postaci okresowych rabatéw czynszowych czy tez $rodkéw
finansowych dedykowanych przez wynajmujacego na modernizacje i adaptacj¢ powierzchni, ktére to
naklady ponoszone s3 w okresie poprzedzajacym dodatkowe przychody z tytulu czynszu. W
przypadku zawartych uméw — duza czeéé ww. wydatkéw miata miejsce w 4 kwartale ubieglego roku,
co zmniejszylo érodki finansowe jakimi dysponowaly poszczegdlne spotki celowe Funduszu. Wskaznik
poziomu zadluzenia do wartoéci portfela nieruchomosci Funduszu okreslony na dziefi 30 wrzesnia
2014 roku wynidst 69%.

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



