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Informacje o funduszu

Konstrukcja funduszu: Typ funduszu:

Subfundusz: O Fundusz sekurytyzacyjny: O

Fundusz podstawowy: O Fundusz portfelowy: O

Fundus powiazany: O Fundusz aktywdw niepublicznych: O

Waluta sprawozdania finansowego: z
{nazwa funduszu podstawowego)
Fundusze powigzane:
(nazwy funduszy powiazanych)

Fundusz z

wydzielonymi

subfunduszami:

(nazwa funduszu)
lik Ippls

'WYBRANE DANE FINANSOWE Il kw. 2008 1l kw. 2007
I. Przychady z lokat 2877 108
1, Koszty funduszu netto 3 608] 3478
IIl. Prychody z lokat netto -729] -3 369
IV. Zrealizowane zysk (straty) ze zbycia lokat 7|
V. Niezrealizowane zysid (straty) z wyceny lokal -37 792 -4 007
V1. Wynik z operac)i -38 529/ 7377
VIl. Zobowiazania 60 501] 42780
VIl Aktywa 441 957] 395 043
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IX. Aktywa netto 381 456 352 263
X. Liczba zarejesirowanych certyfikatow inwestycyjnych 3408627 3 408 627
XI. Warto& aklywow netto na certyfikat inwestycyjny 111,91 103,34
XII. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny -11,30 -2,16
ZESTAWIENIE LOKAT
2 kwartal 2008 roku 1 kw artal 2008 roku R0OO7 rok
SKEADNIKI LOKAT
artosé larto$¢ artosé
di W I
Wartos ¢ ediug Procantowy, | cis ediug YOCOnoWY Innitoic ediug
Wedlug ceny yceny na udziat w wedlug ceny wyceny na dziat w Wediug ceny yceny na
nabycia w tys R o b nabycia w tys i -l nabycia w tys plo
¥ i ilansowyw [ogdlem L * bilansowyw |ogotem ¥ bk bilansowy w
5. tys. tys.
1. Akcje 329422 376 327 85,15 338722 424 619 88,35 356 727 450 234
2. Instrumenty pochodne 0 156 0,04 0 0 0.00 0 0
- =
3-Ukizialy w dpdliach 2 ofrariczang 150 301 0,07 150 234 0,05 150 196
odpow iedzialnoscig
4, Depozyty 7 261 7 261 1,64 28 28 0,01 21729 21730
TABELE UZUPELNIAJACE
Kraj sedzib Warto& wedlug nos¢ wediug Procentowy udziat
IAKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba ernijtema ¥ ceny nabyciaw wyceny na dzien w aklywach
ys. bilansowy w tys. pgdlem
l. 101 701743 329 422 376 327 85,15
1.REF Sp. z 0.0.1 SKA Nienotowane na rynku aklywnym - 58 500 Polsa 5902 18 663 4,22
2.REF Sp.z 0.0.10 SKA Nienotowane na rynku aktywnym - 108 500 Polska 10 951 10 817 2,45
3.REF Sp. z 0.0.11 SKA Nienotowane na rynku akywnym - 57 500 Polsa 5750 3303 0,75
4.REF Sp.z0.0.12 SKA Nienotowane na rynku akiywnym - 66 500 Polska 6650 5415 1,23
5. REF Sp.z 0.0.13 SKA Nienotowane na rynku aktywnym - 1500Polsa 150 57 0,01
6. REF Sp.z 0.0.14 SKA Nienotowane na rynku aktywnym - 1 500 Palsa 150 a9 0,02]
7.REF Sp. z 0.0.15 SKA Nienotowane na rynku aktywnym |- 410 500 Polsia 41 050 40 838 9,24
8.REF Sp. z 0.0.16 SKA Nienotowane na rynku akiywnym - 350 500 Polska 35 050 44 202 10,00
9.REF Sp.z 0.0.17 SKA Nienotowane na rynku aktywnym - 98 621 743 Polska 21279 11271 2,55
10. REF Sp. z 0.0.2 SKA Nienotowane na rynku akiywnym |- 43 500 Polska 4 386 14 358 3,25
11.REF Sp. 2 0.0.3 SKA Nienotowane na rynku aklywnym - 416 500Polska 41652 41 641 9,42
12, REF Sp. z 0.0.4 SKA Nienotowane na rynku aklywnym |- 440 500 Polsa 44 052 44 048 9,97
13.REF Sp. z 0.0.5 SKA Nienotowane na rynku aktywnym - 35 500 Polska 3571 12218 2,76
14. REF Sp. z 0.0.6 SKA Nienotowane na rynku aktywnym - 160 500 Polska 16 074 38199 8,64
15. REF Sp. z 0.0.7 SKA Nienctowane na rynku aktywnym - 492 500 Polda 49 253 49 270 11,15
16.REF Sp.z0.0.8 SKA Nienotowane na rynku akiywnym - 368 500Polska 36 852 36 815 8,33
17. REF Sp.z 0.0.9 SKA Nienotowane na rynku aktywnym - 66 500 Polsa 6 650 5114 1,16
Kraj siedziby [Termin Warnunk o
LISTY ZASTAWNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Eiciioris fvhaisit bprocentowania 0923 lisu
g 2 i - Kraj sedziby [Termin runki Nartos¢
DL UZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent emitenta wykupu pprocentowania pominalna
raj Sedziby 1
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa ynky  Eitent emitenta SRt Liczba
wystawca) bazowy
wystawcy)
I. Wystandaryzowane instrumenty pochodne: )
Il. Niewystandaryzow ane instrumenty "
pochodne
1.IRS 20081128 11,1M Nienotowane na rynku aklywnym Bank BPH Polska 1
2.IRS 20081128 6,0M Nienolowane na rynku akiywnym Bank BPH Polska 1
Komisja Nadzoru Finansowego
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2 kw artat 2007 roku
[ arto$é
Prot::entowy Wartosé wedlug rot-:entowy
udziat w wyceny na udziat w
wediug ceny [, 7
aktywach : dzien aktywach
f nabycia w tys] 7
ogoétem bilansowyw pgdiem
tys.
93,68 337 443 357 711 80,55
0,00 0 0 0,00
0,04 21434 26 916 6,81
4,52 124 124 0,03
Martoss artos¢ wediug Wartos wedlug Procentowy udzial
Podstawa emigji + Liczba ceny nabycia w Wwyceny na dzieri  aklywach
pominalna 3
yS. bilansowy wtys. pgétem

iczba
ys.

Warto& wedlug
ceny nabycia w

Wartost wedlug
wyceny na dzien
pilansowy w tys.

W aktywach
cgolem

Procentowy udzial

Ertuéé wedlug
eny nabycia w

Wartos wedlug
wyceny na dzien w aktywach

Procentowy udzial

ys. pilansowy w tys. jpgdlem
0 0 0,00
0 156 0,04
83 0,02
L 0 73 0,02
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UDZIALY W SPOLKACH z j sedzib Wartoé wediug Warto& wediug Procenlowy udziat
OGRANICZONA Nazwa spéik  (Siedziba spoiki r::kise 20§ iczba Eeny nabycia w wyceny na dzien fw akywach
DDPOWIEDZIALNOSCIA ¢ s pilansowy wiys. pgciem
I 1 500 150 301 0,07
1.1, spélla z ograniczong odpowiedzialnoia  |REF Sp.zo.0. MWarszawa Polska 1500 150 301 0,07
N ; N . . aro& Warto& wedlug [Warlo& wediug Procentowy udzial
& Nazwa i rodzaj Kraj sedziby [Termin Rodzaj e s . . =t
IERZYTELNOSCI : : W) o . Bwiadczenia wliczba ceny nabyciaw yceny na dzieri w aklywach
podmiotu podmiotu wymagalnosci Bwiadczenia v vs. bilansowy w tys. bgslem

Warlo&¢ wedlug Warto& wediug rocentowy udziat
WEKSLE Wyslawca la platnodei  ceny nabycia w wyceny na dzien W aktywach
ys. bilansowy w tys. pgolem
arto&€ wedtug Warto& wediu Mok wedlg
Kraj sedziby Warunki g g wyceny na dzien

DEPOZYTY Nazwa banku el Waluta bprocentowania FoNY Nabyciaw feny nabycia w bilantoon w
danej walucie |ys. :
danej walucie

|.W walutach paristw nalezacych do OECD 7 261 T
1. LOKATA OVERNIGHT ga:k FPERNO POLSKA PLN 5,90 7 258 000,00 7 258| 7258 000,00
2. LOKATA OVERNIGHT RankPEKAC  bosia EUR 5,95 1000,00 3 1000,00
& Rok oddania do 7 Numer ksiggi ; Thacif ’ iaa
IERUCHOMOSCI Lisyth Data nabycia iociyaia; Kraj polozenia Adres Powierzehnia bcigzenia
TABELE DODATKOWE
NSTRUMENTY RYNKU itk Martoss rtoét wedlug Warto& wedlug Procentowy udzial
. Emitent emin wykupu . 5 Liczba Feny nabycia w wyceny na dzier akywach
IENIEZNEGO pprocentowania pominalna v bilansowy w tys. fgslem
BILLANS @ lwartat 2008 kwartal 2008 b007 rok kwartal 2007
foku roku Foku
l. Aktywa 441 957 483 628 480 622 395 043
1.8rodk pieniezne | ich ekwiwalenty 1 0 2 0
2. Naleznosci 57 910 58 723 8 461 10 292
3. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu 0 0 ] 0
4. SKkadnik lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0 a 0
-diuzne papiery wartogciowe 0 0 0 0
5. SKadniki |lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 384 045 424 904 472 159 384 751
-dluzne papiery wartosciowe 0 0 0 0
6. Nieruchomosei 0 0 0 0
7. Pozostale akywa 0 0 0 0
Il. Zobowigzania 60 501 63 643 66 313 42780
lll. Aktyw a netto (I-11) 361 456 419 985 414 310 352 263
IV. Kapitat funduszu 330637 330 637 330 637 330 837
1. Kapitat wplacony 330637 330 637 330 637 330 637
2. Kapital wyplacony (wielko& ujemna) 0 0 0 0
V.Dochody zatrzymane 3607 4 344 -9 880 4124
1.Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z |okat netto -12058 -11 328 -9 879 -4 123
2, Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (slrata) ze
zbycia lokat 15665 15672 -1 -1
i k Sci dniesieniu do
Vi Wzros_t (spadek) wartosci lokat w odniesieniu ceny 47212 85 004 03 554 25 750
nabycia =]
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rtosc wedlug Procentowy udzial
ceny na dzien W aktywach
ilansowy w tys. pgéiem

{ 7 261 1,64
i 7 258 1,64
‘l 3 0,00

Wartosc wedlug rost wedlug Procentowy udzial
tuzebnosci ceny nabycia w wyceny na dzien v akywach
ys. ilansowy w tys. pgdlem

Komisja Nadzoru Finansowego
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VII. Kapital funduszu izakumulow any wynik z operacji 381456 419 985 414 310 352 263
(IV#V+/-V])
iczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 3408 627! 3408 827 3 408 627 3408627
artosC aklywow netto na certyfikat inwestycyjny 111,91 I 123,21 121,565 1Dﬁl
lLiczba certyfikatdw inwestycyinych w podziale na serie certyfikatéw: —l
Iwirtoé.'-. akiywow netlo na poszczegdine serie ceryfikatéw inweslycyjnych: —|
LA 2 kwartaly L 2 kwartaty
bd 2008-04-01 008 rolu 2007-04-01 007 roku
CHUNEK WYNIKU Z ORERALIT dg 5008-06-30 bd 20"68-01-01 dg 2007-06-30 pd 2007-01-01
do 2008-06-30 do 2007-06-30
I. Przychody z lokat 2877 5286 108 247
1.Dywidendy i inne udzialy w zyskach 0 0 0 0
2. Przychody odsetkowe 1172 1887 108 247
a) Odsetk od depozylow i rachunkbw bankowych 72 152 4 31
b) Odselki - pozyczki 1018 1654 105 216
¢)Odpisdyskonta B1 81 0 [¢]
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nienuchomosci 0 0 0 0
4. Dodatnie saldo roznic kursowych 1705 2250 0 0
5. Pozostate Q 1149 0 Q
Il. Koszty funduszu 3 606 7 465 3478 6572
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 28613 5285 2431 4 877
2. Oplaty dla depozylariusza 49 94 42 80
3. gzlda‘:y;uquane Z prowadzeniem rejestru akywow 19 38 18 38
4, Udlugi prawne ] 13 1 3
5. Koszty odsetkowe 878 1755 548 1070
6.Ujemne saldo roznic kursowych 0 0 288 176
7.Pozosiale 42 281 150 330
lll. Koszty funduszu netto (II-1l) 3 606 7 465 3478 6572
IV. Przychody z lokat netto (I-1v) 729 -2179 -3 369 6325
V.Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -37 800 30675 -4007 16 980
1. Zrealizowany zysk (srala) ze zbycia lokat, w tym: -7 15 666 0 0
- Z tytutu réznic kursowych 0 1] 0 0
z.r;;ﬁls(v:xfncfek) niezrealizowanego zys (straty) z wyceny a7 792 46 341 4007 16 980
-z tytulu réznic kursowych 0 0 0 0
V1. Wynik z operacji -38 529 -32 854 -7 377 10 655
kWnikz operacji na przypadajacy na ceryfikat inwestycyjny l -1 ,30[ -9,64‘ -2.18, 3,;]
2 kwartafy 2 kwartaly
ESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO d 2008-04-01 008 roku pd 2007-01-01  [P007 roku
[do 2008-06-30 pd 2008-01-01 do 2007-12-31  |od 2007-01-01
Ho 2008-06-30 do 2007-06-30
l.Zmiana warto$ci aktyw 6w netto -38 529 -32 854 72702 10 855
1.£21£°é;daamu;;etlo na koniec poprzedniego okiesy 419985 414 310 344668 341608
2. Wynik z operacji za okres Sprawozdawczy (razem), w tym: -38 529 -32 854 72702 10 655
a)przychody z lokat netto -729 2179 -12 081 -6 325
b)zrealizowany zysk (strata) ze zbycia |okat -7 15 666 0 0
c)wzrost (spadek) niezrealizowanego zysu (sraly) z wyceny lokat 37 792 <46 341 84 783 16 980
3.Zmiana w aktywach netlo z tytulu wyniku z operacji -38 529 -32 854 72702 10 655
4.Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 0 0 0 o]
a)zmiana kapitalu wplaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu
wydanych certyfikatow inwestycyjnych) 0 ° 0 0
b)zmiana kapilalu wyptaconego {zmniejzzenie kapitalu z tytulu
wykupionych ceryfikatow inwestycyinych) 0 0 o 0
5. taczna zmiana akywow netto w olresie sprawozdawczym -38 529 =32 854 72702 10 655
6. Warto& aklywow netto na koniec okesu sprawozdawczego 381 456 381456 414 310 352 263
7. Srednia warto& akywow netto w okesie sprawozdawczym 419 561 416 644 364 489 350 807
Il.Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych 0 0 0 0
1.Zmiana liczby ceryfikatow inwestycyjnych w olesie sprawozdawczym: 0 0 [*] 0
a)liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych o] 0 o] 0
b)liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 0 0 0 0
c)saldo zmian 0 0 0 0
2 ;;f:&?fgﬁﬁ?fgﬁfﬁ?mh PRIAED oU Aoceati 3408 627 3408627 3 408 627 3408 627
a)liczba wydanych ceryfikatow inwestycyjnych 3408 627 3408627 3408 627 3 408 6827
b)liczba wykupionych ceryfikatéw inwestycyjnych g a 0 0

Komisja Nadzoru Finansowego
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c)saldo zmian 3408 627 3408 627 3408 627 3408627
3. Przewidywana liczba cerlyfikatow inwestycyjnych 3408 627 3408 627 3408 627 3408 627
lll.Zmiana warto$ci aktyw 6w netto na ce rtyfikat inwestycyjny -11,30 -9,64 21,33 3,12]

n
ﬁ':ﬁ’;;fd::‘;’;?:w"e':‘;‘;\:s;ﬂ ’ﬁtzgx SYEynyne erise 123,21 121,55 100,22 100,22
2.::2;5:;2&32:?2;: certyfikat inwestycyjny na koniec biezacego 111,91 111.91 121,55 103,34
S,Eg::t;w;wz;zrﬁcm;r:oém aklywow netto na certyfikat inwestycyjny w 947 7,93 21.28 311
4‘;121\:021;:‘”\2?:;5: aklywow netlo na ceryfilat inweslycyiny w okresie 111.91 111,91 103,34 103,34
-data wyceny p008-06-30 2008-06-30 2007-06-30 [2007-06-30
5. gfaﬁyor::larljc\;v:;oéc akywow netto na ceryfikat inweslycyjny w okres e 111,91 123,21 121,55 105,52
-data wyceny P00B-06-30 P008-03-31 L2007-12-31 2007-03-30
B "w";g:x a’tﬁ:en;tg&z;::gﬁ e et 111,91 111,94 121,36 103,35
-data wyceny 2008-06-30 £008-06-30 2007-12-28 R007-06-29
IV. Procentowy udziat kosztéw funduszu w $redniej warto$ci
aktywow netto, w tym: 0.88 178 Ha 187
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla lowarzystwa 0,62 1.27 2,88 1,39
2. procentowy udzial optat dla depozytariusza 0,01 0,02 0,05 0,02
3.;}r2§jgztswy udzial oplat zwiazanych z prowadzeniem rejesiru aklywow 0,00 0,01 0,02 0,01
4,;:23323%' udziat oplal za uslugi w zakrese zarzgdzania aktywami 0,00 0.00 032 0,00
; . 2 kwartaly 2 kwartaly
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH pd 2008-04-01 2008 roku d 2007-04-01 007 roku
do 2008-06-30 fpd 200801-01 Ho 2007-06-30 pd 20070101
do 2008-06-30 do 2007-06-30
A.Przeplywy érodkéw pienig¢znych z dzialalnosci operacyjnej 10 -7 660 545 1067
1. Wplywy 431 557 1056 532 27 628 208 344
1. Z tytulu pesiadanych lokat 0 0 1121 1121
a)Kredyty i pozyczki 0 0 1121 1121
2. Z ytutu zbycia skadnikow lokat 431482 1056 376 26 503 207 191
a)Akcje | prawa z nimi zwigzane 16 500 16 500 0 0
b)Udzialy w spétkach 0 102 701 0] 0
c)Obligacje 119 245 119 245 0 a
d) Depozyty 285 358 813 665 26 503 207 191
) Waluty a7 4222 0 0
f)Inne papiery wartosciowe 7 45 0 0
3. Pozodale 75 156 4 32
a)w lym odsetk od lokat i rachunkbw bankowych 73 153 4 32
1. Wydatki 431 547 1064 192 27 083 207 276
1. Z tylulu posiadanych lokat 0 58 552 0 0
a) Kredyty | pozyczki 58 552
2. Z tytulu nabycia skadnikdw lokat 428 342 998 992 24 389 201 901
A)Akcje | prawa z nimi zwigzane 6 200 6 200 0 0
B)Obligacje 119 163 119 163 0 0
C)Depozyty 302 594 799 371 24 389 201 901
D) Waluty 3an 4221 o 0
E)Inne papiery wartosciowe 15 15 Q 0
3. Z ytutu wyplaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 2672 5543 2420 4 809
4. Z tytulu oplat dla depozytariusza 74 115 51 76
5. Ztylulu oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 75 75 q &8
6. Z tytulu uslug prawnych 20 20 20 22
7. Pozodtale 365 897 202 399
a)Koszty nielimitowane 116 647 202 399
a) 0 0 0 0
B.Przeplywy $rodkéw pienieznych z dziatalno$ci finansowej -9 7 659 -546 -1 068
I. Wolywy 865 9338 0 0
1. Z tytulu zaciggnigtych kredytow 0 8473 0 0
2. Odsetk 865 865 0 Q
1. Wydatki 874 1678 546 1068
1. Z tylutu splat zaciagnietych kredytow 0 0 546 1068
2. Odsetki 874 1678 0 0
C.Skutki zmian kurséw wymiany $rodkow pienigznych i a o 8

ekwiwalentéw Srodkow pienigznych
D.Zmiana stanu $rodkéw pienigznych netto (A+/-B) 1 K 0 0
E Srodki pienigzne i ekwiwalenty $érodkow pienigZnych na B 2 & 0

poczatek okresu sprawozdawczego
F.Srodki pienigzne i ekwiwalenty $rodkéw pienigznych na

koniec okresu sprawozdaw czego (E+/-D) i 1 0 g
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NOTA-1 POLITYKA RACHUNKOWO CI

Plik

IOpIs

ISN Polityka rachunkowosci.pdf

INOTA-2 NALE NO CI FUNDUSZU m’a"‘a* 2008
ol
1. Z tytulu odsetek 1003
2. Z tytulu udzielonych pozyczek 56 850
3. Pozostale 57
-Suma 57 910
NOTA-3 ZOBOWI ZANIA FUNDUSZU :Jﬁﬂa' 2008
]
1. Z tytutu kidtkoterminowych pozyczek i lredytow 57 741
2. Z tytulu rezerw 2761
-Suma 60 501
NFORMACJA DODATKOWA
IPlik Opis
FSN_raport_Il_kwartal_2008_dodatkowa.rtf
PODPISY

ODPISY OSOB REPREZENTUJACYCH FUNDUSZ

Data mig i Nazwisko tanowisko/Funkcja odpis
-~ - \ hY
R008-08-04 ARTUR CZERWONSKI| PREZES ZA DU 5 C L
rea /2704 0D \y
P008-08-04 MARCIN BEDNAREK CZLONEK ZARZADU ! %Z/QJ*Z»
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Informacja dodatkowa do skréconego sprawozdania finansowego, bedacego
skladnikiem raportu kwartalnego

BPH Funduszu Inwestyeyjnego Zamknigtego Sektora Nieruchomogci

za okres od kwietnia 2008 r. do 30 czerwca 2008 r.

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

W okresie sprawozdawczym, tj. od 1 kwietnia 2008 r. do 30 czerwea 2008 r. nie wystapily
znaczace zdarzenia dotyczace lat ubieglych.

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

Po dniu bilansowym, tj. 30 czerwca 2008 r. nie nastapity znaczace zdarzenia nieuwzglednione
w sprawozdaniu finansowym.

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

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

4) Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw
wywolanych tym skutkéw finansowych na sytuacj¢ majatkow i finansows, plynnosé
oraz wynik z operacji i rentownos¢ funduszu, przy czym w przypadku, gdy:

a) w okresie sprawozdawczym wystapily przypadki informowania uczestnikéw o
korektach wyceny aktywéw netto na jednostke uczestnictwa albo certyfikat
inwestycyjny, prezentacja tabeli zawierajgcej co najmniej date skorygowanej wyceny,
date ogloszenia korekty wyceny, warto$é aktywdw netto na jednostke uczestnictwa lub
certyfikat inwestycyjny sprzed ogloszonej korekty oraz po korekcie oraz wyjasnienie
powstania przyeczyn korekty

W okresie sprawozdawezym nie wystapily takie zdarzenia.

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

W okresie sprawozdawczym nie wystapily takie zdarzenia.
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¢) w okresie sprawozdawezym wystapily przypadki nie rozliczenia si¢ transakcji
zawieranych przez fundusz — wskazanie takich transakeji oraz przyczyn, dla ktorych nie

zostaly one rozliczone
W okresie sprawozdawezym nie wystapily takie zdarzenia.

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

Brak niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

6) Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny
sposob wplyng¢ na oceng sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i
ich zmian

W dniu 24 kwietnia 2008 roku Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy wydal postanowienie o
rejestracji spotki REF Sp. z o.0. 18 Spétka Komandytowo-Akceyjna powstalej] w wyniku
przeksztalcenia spotki REF OKECIE S.A.

W II kwartale 2008 roku spéltki celowe Funduszu podpisaly nowe umowy najmu na 1.800 m2
powierzchni.
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Zatacznik do sprawozdania finansowego )
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO SEKTORA NIERUCHOMOSCI
zarzadzanego 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 $8 zgodnie z przepisami Ustawy z dnia
29 wrzesénia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. 22002 r. Nr 76 poz. 694) z p6zn. zm. (,Ustawa”) oraz
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859) - ,Rozporzadzenie”.
Sprawozdanie sporzgdzane jest W jezyku polskim i w walucie polskiej.

Informacje wykazywane w sprawozdaniu finansowym prezentowane sg w tysigcach ziotych, za
wyjatkiem wartosci aktywéw 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 dotyczacych Funduszu oraz metody wyceny
aktywow i sktadnikow lokat oraz ustalenie zobowiazarn i wyniku finansowego

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

Warto$é poszczegélnych skiadnikow aktywow i pasywow, przychodéw i zwigzanych z nimi kosztéw, jak
tez zyskow i strat ustala sie oddzielnie.

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sg w systemie ksiggowym Orlando-Efos na kontach ksiegi
gtéwnej oraz powigzanych z nimi ksiggach pomocniczych wediug ustalonego planu kont. Zapisy w
ksiggach rachunkowych dokonywane sg na podstawie dowodéw ksiggowych.

Operacje dotyczgce Funduszu ujmuje sig w ksiegach rachunkowych w okresie, ktorego dotyczg.

Nabycie albo zbycie sktadnikéw 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
ktérym mowa w Statucie (t. godz. 23.00) oraz skiadniki, dla ktérych we wskazanym momencie brak jest
potwierdzenia zawarcia transakgcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywéw Funduszy i ustaleniu
jego zobowigzan.

Towarzystwo dopetnia wszelkich staran, aby uwzgledni¢ w wycenie wszystkie transakcje zawarte przez
Fundusz 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 transakcji z dnia T.

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

stosowac¢ Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci.
Fundusz obowigzany jest stosowaé okreslone Ustawg zasady rachunkowosci, rzetelnie i jasno
przedstawiajac sytuacje majatkows i finansowg oraz wynik finansowy.

Aktywa Funduszu wycenia si¢, a zobowigzania Funduszu ustala si¢ w dniu wyceny oraz na dzier
sporzadzenia sprawozdania finansowego. Warto$¢ aktywéw netto Funduszu jest réwna wartosci
aktywéw Funduszu, pomniejszonych o zobowigzania Funduszu w dniu wyceny.

Ze wzgledu na prowadzong polityke inwestycyjna, a takze w celu umozliwienia Towarzystwu w sposéb
nalezyty wyceny aktywéw netto oraz ustalenia warto$ci aktywéw netto na certyfikaty inwestycyjne, w
tym w szczegolnosci biorac pod uwage mozliwosé uzyskania przez Towarzystwo informacji
niezbednych do przeprowadzenia wyceny aktywow netto oraz ustalenia wartosci aktywow netto na
certyfikaty inwestycyjne oraz inne aspekty organizacyjno-techniczne, momentem dokonywania wyceny
jest godzina 23.00 czasu polskiego w dniu wyceny.



Zgodnie z najlepszg wiedzg Towarzystwa przyjecie w Statucie Funduszu godziny 23.00 jako godziny, z
ktérej beda pobierane kursy do wyceny aktywow netto Funduszu nie wplynie na prawidiowe, zgodne z
Ustawg o funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzgdzeniem ustalenie wartosci aktywéw, wartosci
aktywoéw netto oraz wartosci aktywéw netto na certyfikaty inwestycyjne a takze na przeprowadzenie
wykupu certyfikatéw Inwestycyjnych po cenach zgodnych z przepisami wyzej wymienionej Ustawy;
ponadto nie wplynie na wiasciwe podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzeganie limitow
inwestycyjnych.

Wartos¢ diuznych papieréw wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy pracentowej, przy czym
skutek wyceny tych skfadnikéw lokat zalicza si¢ odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo
kosztéw odsetkowych Funduszu.

Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczawszy od
dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia, Oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

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

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

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

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wyplaconego jest dzien przekazania $rodkéw z tytutu
wykupu  certyfikatéw inwestycyjnych na konto umorzeniowe Krajowego Depozytu Papierow
Wartosciowych SA.

Na potrzeby okreslenia WAN/C| w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia sie zmian kapitatu
wyptaconego, zwigzanych z wyptatami, ujmowanymi zgodnie ze zdaniem poprzednim.

Ujecie w ksiegach rachunkowych stanéw $rodkow pienigznych odbywa sie na podstawie oficjalnych
wyciggow z rachunkéw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z danego dnia, ktére zostaly
zatwierdzone w systemach bankowosci elektronicznej.

Koszty ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w wysokosci przewidywanej. W przypadku kosztéw tworzy
si¢ rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytulu kosztow zZmniejszajg uprzednio utworzong
rezerwg. Rezerwy wycenia sie w uzasadnionej, wiarygodnie oszacowanej wartosci.

Fundusz zobowigzany jest do tworzenia odpowiedniego preliminarza kosztéw, zawierajacego pozycje
kosztow w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czgstotliwosci ustalania warto$ci aktywéw netto w dniach wyceny.

Koszty wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie naliczane sq w dniu wyceny od wartosci aktywow
netto z poprzedniego dnia wyceny i rozliczane sg przez Fundusz do 15-go dnia nastepnego miesigca
kalendarzowego za miesigc poprzedni.

Fundusz pokrywa z wiasnych sSrodkow nastgpujgce koszty i wydatki Zwigzane z dziatalnoscig
Funduszu: wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszami; opfaty i prowizje maklerskie;

pokrywa z wiasnych $rodkéw wynagrodzenie Depozytariusza i Sponsora Emisji do wysokosci 0,3%
WAN w skali roku, wynagrodzenie animatora dbajgcego o plynnosé certyfikatéw na rynku gietdowym,
wydatki i koszty zwigzane z badaniem i wyceng aktywéw spetniajacych kryteria Portfela Inwestycji
Docelowych oraz ustugami doradczymi i posrednictwa zwigzanymi z nabywaniem i Zbywaniem aktywow
Portfela Inwestyciji Docelowych do wysokosci 1% WAN w skali roku, koszty zwigzane z wykonywaniem
okresowych wycen aktywdw fundusz, w szczegdlnosci wycen spotek.

Koszty zwigzane z dziatalnoscig Funduszu nie wymienione powyzej pokrywane 83 przez Towarzystwo.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w
dniu, w ktérym na potrzeby wyceny akgji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy
nieuwzgledniajacy wartosci prawa do dywidendy.

W kazdym dniu wyceny wartoé¢ naleznej dywidendy, wyptacane] w walucie innej niz zioty polski,
przeszacowywana jest wedtug $redniego kursu ustalonego dla danej waluty przez NBP.



Podatek od naleznej dywidendy spoiki wchodzacej 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 (BG) i Bloomberg Fair Value (BFV) nie sg 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 dzien rejestracji instrumentu w wycenie.

Dodatkowo stosowany jest nastepujacy algorytm:

1. Wyznacza sig 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 rynkow aktywnych, ktére sg brane pod uwage przy ustalaniu indeksu WIG;

b) dla pozostatych krajowych instrumentow udziatowych wyboru dokonuje sie sposrdd rynkow
aktywnych, na ktérych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z rynku CETO, GPW w
Warszawie oraz inne rynki aktywne dla danego papieru, w oparciu o dane z serwisu Bloomberg;

¢) dla krajowych instrumentéw diuznych wybor rynku gitéwnego opiera sie na rynkach aktywnych
obejmujgcych CETO i GPW w Warszawie, w przypadku braku wolumenu obrotu na kazdym z tych
rynkéw, na ktérym dany instrument jest notowany, jako rynek gtéwny wyznaczany jest, a w przypadku
braku BG - BFV;

d) dla zagranicznych instrumentéw udziatowych wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie sposrad rynkow
aktywnych, na ktérych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloom berg;

e) dla zagranicznych instrumentéw diuznych rynek gtéwny ustala sie sposréd rynkow aktywnych, na
ktérych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg: w przypadku braku
wolumenu obrotu na kazdym z tych rynkow na ktérym dany instrument jest notowany, jako rynek
gtéwny wyznaczany jest BG, a w przypadku braku BG - BFV.

2. Jezeli instrument byt notowany przynajmniej przez jeden dzieri na jakimkolwiek rynku aktywnym w
rozumieniu punktu 1 w miesigcu poprzedzajacym uruchomienie procedury aktualizacji rynkéw
gtéwnych, pod uwage brany jest wolumen obrotéw z miesigca poprzedzajgcego date uruchomienia
procedury aktualizaciji rynkéw wyceny dla poszczegolnych 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 jednocze$nie 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 giownych.
W takim przypadku procedura wyboru rynku gléwnego jest przeprowadzana codziennie do czasu
zakonczenia danego miesigca kalendarzowego. Poczgwszy od kolejnego miesigca wybér rynku
przeprowadzany jest w oparciu o pkt. 1 2.

W sytuacji, kiedy przy okazji badania rynkéw gtéwnych na poczatku miesigca na kilku rynkach
zagranicznych jednoczes$nie wystepuje taki sam wolumen obrotéw dla danego papieru wartosciowego,
za podstawe przyjmowany jest rynek, ktory byt wybrany jako gtowny w miesigcu poprzednim.
Akceptowalne sg odchylenia na kursach skiadnikéw lokat posiadanych przez Fundusz i
Depozytariusza w danym dniu wyceny.

Dopuszczalna jest nastepujaca wartogé bezwzgledna réznicy cen:

- 0,25 % dla obligacji oraz bonéw skarbowych,

- 1,00 % dla akgji.

Jezeli réznice zawierajg 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.

Sprawozdanie finansowe Funduszu za biezacy okres Sprawozdawczy zostato sporzadzone zgodnie z
Zatgcznikiem nr 1 do Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie

szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

Informacje zawarte w sprawozdaniach finansowych wykazuje sie w tysigcach ztotych, z wyjatkiem
WAN/CI. Fundusz prezentuje wartoéci w zaokrggleniu do jednosci.



