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Szanowni Panstwo,

Przedstawiamy Pafnstwu sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora
Nieruchomosci (,,Fundusz’™) zarzadzanego przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA, za
okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2009 roku.

Na dzien 30 czerwca 2009 roku taczna wartosé aktywow netto Funduszu wyniosta 427 mln PLN, za$
faczna wartos¢ aktywéw netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez BPH

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA wyniosta ponad 2,97 mld PLN.

Ponizej przedstawiamy podsumowanie dzialalnosci inwestycyjnej Funduszu.

Wartos¢ aktywoOw netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu spadla w w pierwszym pétroczu 2009 roku
0 3,85% natomiast na przestrzeni ostatnich 12 miesigcy odnotowano wzrost o 11,92%.

W pierwszej potowie 2009 roku Fundusz prowadzit prace modernizacyjne w obrgbie kilku posiadanych
nieruchomosci, co przyczynito si¢ do pozyskania nowych najemcow przy wyzszych stawkach
czynszowych wynikajacych z podwyzszenia standardu powierzchni,

Stan aktualny posiadanych nieruchomosci przedstawiono ponizej.

Nazwa spolki celowej Nieruchomosé

REF Sp. zo.0. | SKA Marynarska Tower
REF Sp. z 0.0. 2 SKA Wynalazek

REF Sp.zo.0. 5 SKA Marynarska 21

REF Sp. z 0.0. 6 SKA Eureka

REF Sp. z 0.0. 9 SKA Media Markt Katowice

REF Sp. zo.0. 11 SKA Madia Markt Chorzdw
REF Sp. z0.0. 12 SKA Carrefour Bolestawiec

REF Sp. zo.0. 17 SKA Viking House

REF Sp. zo.0. 18 SKA Centrum Krakowska 61
REF Sp. zo.0. 19 SKA Renaissance Tower

Aktualnie w portfelu nicruchomosci zarzadzanych przez Fundusz znajduja si¢ nastgpujace obickty:

Budynek Viking House
Obecnie w budynku Viking House wynajete jest 100% powierzchni biurowej.

BPH Towarzystwe Funduszy Inwesty¢yjnych SA KRS 0000002970 Sad Rejonowy Zarzad
Budynek North Gate dla m. st. Warszawy )
ul. Bonifraterska 17 XII_Wydziel Gospodarczy Krajowego i:&zraézi?::gg:ﬁ
00-203 Warszawa Rejestru Sadowego .
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il: i i Czionek Zarzadu:

-1 : htfi.pl

e-mail info@bpnetp 23.436 525,00 2t Aleksander Mokrzycki

L WWW, .pl
Interne! bphtfi.p Numer identyfikacji podatkowej (NIP)

527-21-53-832



Budynek Marynarska 21

W czerwcu zakoficzono prace modernizacije elewacji budynku oraz powierzchni uzytkowej w czesci
parteru budynku. Aktualnie prowadzone sa dziatania zmierzajace do pozyskania nowych najemcow dla
tej powierzchni.

Obiekt Wynalazek 4

W odniesieniu do niezabudowanej czesci nieruchomosci, Fundusz jest na etapie realizacji pierwszej fazy
przedsiewzigcia deweloperskiego zakladajacego wybudowanie nowoczesnego obiektu biurowego
oferujacego ok. 10,000 mkw powierzchni uzytkowej. W chwili obecnej Fundusz oczekuje wydania
pozwolenia na budowe dla tej inwestycji.

W planach znajduje sig realizacja kolejnej fazy inwestycji obejmujaca wybudowanie drugiego budynku
biurowego o powierzchni uzytkowej 10-12 tys. mkw wraz z wielopoziomowym parkingiem na okolo
300 miejsc.

CK 61
Z koncem maja 2009 roku Fundusz zakonczy! modernizacje 3 500 mkw w czgsci parterowej obiektu.
Przestrzen ta zostata w calosci wynajeta.

Renaissance Tower
Aktualnie budynek ten jest w catosci wynajety w oparciu o umoweg najmu zawarta na czas okreslony,
obowigzujacg do 2010 roku.

Budynek Wynalazek
Budynek oferuje facznie 5,3 tys. mkw powierzchni uzytkowej w catosci wynajetej w oparciu 0 umowg
najmu zawarta na czas okreslony, obowiazujaca do marca 20190 roku.

Budynek Marynarska Tower
Budynek oferuje tacznie 6,1 tys. mkw powierzchni uzytkowej i aktualnie nie dysponuje wolng
powierzchnig biurowa do wynajgcia.

Dzigkujemy za powierzenie swoich srodkow Funduszom zarzadzanym przez nasze Towarzystwo
i okazane w ten sposdb zaufanie.

Artur Czerwonski Marcin Bednarek Aleksander Mokrzycki
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu zlonek Zarzadu
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BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
SEKTORA NIERUCHOMOSCI

SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES
OD 1 STYCZNIA 2009 R. do 30 CZERWCA 2009 R.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na podstawie przepisdéw ustawy z dnia
29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2002 roku, Nr 76, poz. 694, z pdéZn. zm.) oraz zgodnie
z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku W sprawie szczegolnych zasad

rachunkowosci funduszy inwestycyjnych” (Dz. U. Nr 248, poz. 1858).

Przedstawione sprawozdanie obgjmuje:

+ Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,

+ Zestawienie Lokat wedtug stanu na dzief 30 czerwca 2009 roku o wartosci 441 261 tys. zt, w tabeli
gléwnej oraz w tabelach uzupetniajgcych i dodatkowych,

» Bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2008 roku wykazujgcy aktywa netto w wysokosci
426 923 tys. zt,

» Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2009 do 30 czerwca 2009 roku wykazujacy
ujemny wynik z operaciji w wysokoséci 17 068 tys. zi,

+ Zestawienie zmian w aktywach netto,

s Rachunek przeplywow pienieznych,

« Noty objasniajace,

+ Informacje dodatkowa.

Warszawa, 25 sierpnia 2009 .,

Artur Czorworgki -~ Marcin Bednarekl
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BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
SEKTORA NIERUCHOMOSCI

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Sektora Nieruchomosci, dalej zwany Funduszem, dziata zgodnie
Z ustawa z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz, 1. Nr 146 poz. 1546) jako
fundusz inwestycyjny zamkniety.

Fundusz jest zarzagdzany przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spélka Akcyjna z siedzibg
w Warszawie pod adresem: ul. Bonifraterska 17, 00-203 Warszawa.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 8 marca 2004 roku podjeto uchwale o
zmianie nazwy Towarzystwa z CA IB Towarzystwo Funduszy inwestycyinych Spotka  Akcyjna
(Repertorium A. 646/2004) na BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna.
Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsiebiorcoéw prowadzonego przez Sgd Rejonowy dla Miasta
Stotecznego Warszawy, Xl Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod Nr KRS
0000002570.

Decyzjg nr DFI/W/4034-3/2P-1-2428/05 z dnia 17 maja 2005 roku Komisja Papierow Wartosciowych i
Gield udzielita BPH Towarzystwu Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna zezwolenia na utworzenie
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci.

W dniu 3 sierpnia 2005 roku Fundusz zostal wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych
prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie, Vil Wydziat Cywilny i Rejestrowy pod numerem

RFi 199.

Cel inwestycyjny, specjalizacja oraz stosowane ograniczenia inwestycyjne

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartcsci Aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci
lokat Funduszu oraz osigganie przychodow z lokat netto Funduszu tak, aby uzyskac stope zwrotu z
zainwestowanego kapitatu na poziomie znacznie przewyzszajacym poziom inflagji.

Cel inwestycyjny bedzie realizowany giownie w wyniku wzrostu wartosci Spolek Celowych oraz
przychodow z innych instrumentéw finansowych nabytych lub objetych w celu optymalizacji zwrotu z
inwestycji Funduszu. Fundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego.

Fundusz, z zastrzezeniem ograniczen okresionych w Statucie, moze lokowa¢ Aktywa Funduszu

wytacznie w!
a) papiery wartosciowe,
b) wierzytelnosci, z wyjatkiem wierzytelnosci wobec os6b fizycznych;
) udziaty w spétkach z ograniczona odpowiedzialnoscig,
d) waluty,
e) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne;
f) instrumenty Rynku Pienieznego,
a) depozyty w bankach krajowych.

Wiw lokaty moga by¢ przez Fundusz nabywane pod warunkiem, ze s3 one zbywalne.

Fundusz dysponuje prawami z papierow wartosciowych i innych praw majatkowych wchodzacych w
skiad Aktywéw Funduszu oraz wykonuje wszelkie uprawnienia z nich wynikajace.

Lokaty Funduszu obejmuja;
Portfel Inwestycji Plynnych;
Portfel Inwestycji Docelowych;

Portfel Inwestyciji Ptynnych stanowig lokaty nastepujacego rodzaju:
a) papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane fub porgczane przez:
i) Narodowy Bank Polski,
i) Skarb Panstwa lub
iii) odpowiadajace instytucijom wskazanym w pkt i) i ii) instytucje w innych panstwach
nalezacych do OECD, o ile panstwa te posiadajg rating na poziomie inwestycyjnym nadany przez



co najmniej jedng z nastepujgcych agencji ratingowych: Standard & Poor's, Moody's Investors
Service lub Fitch Ratings lub inng uznang miedzynarodowa agencje ratingows.

b) listy zastawne emitowane przez instytucje posiadajgce rating na poziomie inwestycyjnym nadany
przez co najmnigj jedng z nastepujacych agencji ratingowych: Standard & Poor's, Moody's
Investors Service lub Fitch Ratings lub inng uznanga miedzynarodowag agencje ratingows;

c) wierzytelnosci pieniezne, z wyjatkiem wierzytelnosci wobec oséb fizycznych;

d}) Instrumenty Rynku Pienigznego;

e) depozyty w bankach krajowych;

f) waluty: PLN, EUR, USD.

Portfel Inwestycji Docelowych stanowig lokaty nastepujacego rodzaju pod warunkiem, ze sg one

zbywalne:

a) akcje lub udzialy w Spdtkach Celowych, docelowo zapewniajgce kontrole Funduszu nad
Spotkg Celowg;

b) akcje lub udzialy w podmiotach tworzonych lub nabywanych przez Fundusz w celu dokonania
inwestycji w Spotki Celowe lub w celu zarzadzania Spotkami Celowymi;

c) diuzne papiery wartosciowe emitowane przez podmioty wymienione w pkt a) i b);

d) Instrumenty Rynku Pieni¢znego emitowane przez podmioty wymienione w pkt a} i pkt b),

e) wierzytelnosci, w szczegolnosci pozyczki, wobec podmiotdw wskazanych w pkt a) i b);

f) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne.

Okres sprawozdawczy i dziernt bilansowy
Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2009 roku do 30 czerwca 2009
roku. Dniem bilansowym jest 30.06.2009 roku.

Kontynuacja dziatalnosci

Ponizsze sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnoéci przez
Fundusz w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci.

Fundusz zostat utworzony na czas okreslony — do dnia 28 grudnia 2013 roku, przy czym okres
dziatalnosci Funduszu moze zosta¢ skrocony maksymalnie o 2 {stownie; dwa) lata tub przedluzony
maksymainie o 2 (stownie: dwa) lata ze wzgledu na uwarunkowania dotyczgce rynku nieruchomosci.

Wskazanie podmiotu, ktéry przeprowadzif przeglad sprawozdania finansowego

Przeglad sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2009 do 30 czerwca 2009 roku zostal
przeprowadzony, na podstawie zawartej umowy o badanie sprawozdania finansowego, przez Deloitte
Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie pod adresem: Al. Jana Pawta Il 19, 00-854 Warszawa.

Wskazanie rynku, na ktérym notowane sg certyfikaty inwestycyjne
Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sekiora Nieruchomosci
notowane sg na Gieldzie Papierdw Wartosciowych w Warszawie S A

Wskazanie serii certyfikatow inwestycyjnych i cech je roZnicujacych
Fundusz BPH FIZ Sektora Nieruchomosci wyemitowal certyfikaty inwestycyjne serii A.

Wskazanie emisji certyfikatow inwestycyjnych
Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sekiora Nieruchomosci zostaly
wyemitowane w pierwszej emisji certyfikatow.

Warszawa, 25 sierpnia 2009 r.
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BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora Nieruchomosci

TABELA GEOWNA - SKLADNIKI LOKAT

na dzien 30.06.2009
{wszystkie dane wyrazone sg w tysiacach zi. - }

30.06.2009

31.12.2008

Wartosc wedtug ceny
nabycia w tys.

Wartosé wedtug wyceny
na dzien bilansowy w
tys.

Procentowy
udziat w
aktywach
ogotem

Wartosé wedlug ceny
nabycia w tys.

Wartosc wedtug wyceny
na dzien bilansowy w
tys.

Procentowy
udziat w
aktywach
ogdtem

Akcie

310 650

438 850

91.86

317 150

452 352

87.11

Warranty subskrypeyine

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Diuzne papiery wartosciowe

instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z
ograniczong
odpowiedzialnoscig

0.06

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspolnego
inwestowania majace siedzibe
Za granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

0,15

Waluty

Nieruchornosci

Statki morskie

Inne

W - [

rroonski

W,

HreZes Zarzgdu

Muarcin Bednarelk

Czl%%gdu




TABELA UZUPELNIAJACA - AKCJE
BPH Funduszu tnwestycyjnego Zamknig¢tego Sektora Nieruchomosci

na dzien 30.06.2009

Procentowy
Kraj Wartos¢ wedhug wyceny|udziat w
siegziby Wartosé wedlug ceny  [na dzien bilansowy w aktywach
Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta nabycia w tys. tys. ogdtem
Akcje 3023 464 310 650 438 850 91,86
Nienotowane na
REF Sp. 2z 0.0.1 SKA aktywnym rynku - 58 500[ Polska 5902 36 658 7,67
Nienotowane na
REF Sp. 2 0.0.10 SKA aktywnym rynku - 109 500| Polska 10 951 12 100 2.53
Nienotowane na
REF Sp. z 0.0.11 SKA aktywnym rynku - 57 500 Polska 5750 1739 0.36
Nienotowane na
REF Sp. z 0.0.12 SKA aktywnym rynku - 66 500| Polska 6 650 4379 0,82
Nienctowane na
REF Sp. z 0.0.15 SKA aktywnym rynku - 410 500] Polska 41 050 53 210 11.14
Nienotowane na
REF Sp. z 0.0.16 SKA aktywnym rynku - 350 500 Polska 35 050 42 075 B8.81
Nienotowane na
REF Sp. 2 0.0.17 SKA aktywnym rynku - 8 464| Polska 9 007 14 583 3,05
Nienotowane na
REF Sp. z 0.0.2 SKA aktywnym rynku - 43 500 Polska 4 386 20 355 4,26
Nienotowane na
REF Sp. z 0.0.3 SKA aktywnym rynku - 393 500! Polskr 32 382 44 501 9,31
Nienotowane na
REF Sp. 2 0.0.4 SKA aktywrnym rynku - 440 500§ Polska 44 052 49 649 10,39
Nienotowane na
REF Sp. z 0.0.5 SKA aktywnym rynku - 35 5001 Polska 3571 16 702 3.50
Nienotowane na
REF Sp. z 0.0.6 SKA aktywnym rynku - 180 500 Polska 18 074 49735 10.41
Nienotowane na
REF Sp. z 0.0.7 SKA aktywnym rynku - 459 500 Polska 45 953 52 255 10,94
Nienotowane na
REF Sp.z0.0.8 SKA aklywnym rynku - 342 500 Polska 34 252 38 683 8,10
Nienotowane na
REF Sp. 2 0.0.9 SKA aktywnym rynku - 66 500 Palska 6 650 2226 0,47




TABELA UZUPELNIAJACA - UDZIALY W SPOLKACH Z 0.0.
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Zamknigtego Nieruchomosct
na dzien 30.06.2009

Procentowy
Kraj Wartos¢ wedhug udziat w
Siedziba siedziby Warto$é wediug ceny |wyceny na dzier aktywach
Nazwa spotki spotki spidki Liczba nabycia w tys. bilansowy w tys ogdlem
1 500 150 340 0,07
spdika z ograniczong,
odpowiedzialnoscig REF Sp. z 0.0. Warszawa [Polska 1500 150 340 0,07




TABELA UZUPELNIAJACA - DEPOZYTY
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci

na dzies 30.06.2009

Warlost wedtug Procentowy
wyceny na dziery Warloéé wedtug wycenyfudziat w
Kra) siedziby Warunki Warles¢ wedhug ceny | Wartos¢ wediug ceny  |bilansowy w dane| na dzier bilansowy w  faktywach
Narwa banku banku Waluta Joprocentowama |nabycia w danej walucie{nabycia w tys. walucie tys ogdtem
W walutach panistw naletacych do QECD 2071 2071 0,43
LOKATA OVERNIGHT _ |Bank BPH S A POLSKA [PLN 3,45 2071 000,00 2071 207100000 2071 0.43

W walutach panstw nienalezacych do OECD




BILANS
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora Nieruchomosci
na dzien 30.06.2009

(wszystkie dane wyrazone sa w tysigcach zt. - z wyjatkiem liczby certyfikatow inwestycyjnych oraz Wartosci Aktywow
Netto na Certyfikat Inwestycyjny wyrazonych w zi.)

30.06.2009 31.12.2008
l. Aktywa 477 758 519 277
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty-razem 2 2
2) Naleznosci razem 36 442 65 844
3} Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym - -
Diuzne papiery wartosciowe - -
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym 441 261 453 431
Diuzne papiery wartosciowe - -
6) Nieruchomosci - -
7} Pozostale aktywa 53 -
. Zobowiazania 50 835 75 286
lil. Aktywa netto {I-ll) 426 923 443 991
IV. Kapital funduszu 330 637 330 637
Kapitat wptacony 330637 330 837
Kapitat wyptacony (wielkos¢ ujermna) - -
V. Dochody zatrzymane - 32104 |- 22 007
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto - 35341 |- 25 458
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia
lokat 3237 3 451
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 128 390 135 361
VIl. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 426 923 443 991
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 3408 627 3 408 627
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych w podziale na serie
certyfikatow 3408 627 3 408 627
Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 125,25 130,26
Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 3408 627 3408 627
Rozwodniona warto$¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny 125,25 130,26
Ariur Czerworiski : p i ‘
areft .
S Marcin Bedn Alekdander Mokrzycki
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERAG.J
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci
za okres od 01.01.2009 do 30.06.2009

(wszystkie dane wyraZzone sg w tysigcach zt. - z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na certyfikat inwestycyjny wyrazonego w

zt}

01.01-30.06 2009

0101.-31.12.2008

01.01-30.06.2008

I. Przychody 7 fokat 1856 6 405 5286
Dywidendy i inne udzialy w zyskach - - -
Przychody odsetkowe; w tym: 1856 5 256 1887
Odsetki od depozytéw i rachunkéw bankowych 26 237 152
Odsetki - pozyczki 1829 4 936 1 654
COdpis dyskonta 1 83 81
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomoéci - - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - - 2 250
Pozostale - 1149 1149
1. Koszty funduszu 11739 21 984 7 465
1} Wynagrodzenie dla fowarzystwa 6271 11 306 5285
2) Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - - -
3} Optaty dla depezytariusza 77 188 94
4} Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejesir aktywow funduszu 38 76 38
5) Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -
6} Uslugi w zakresie rachunkowosci - - -
7} Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu - - -
8) Ushugi prawne 5 37 12
9} Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - -
10) Kosety odsetkowe 1301 3634 1755
11) Koszty zwiazane z posiadaniem nieruchomosci - - -
12) Ujemne saldo réznic kursowych 2 897 5702 -
13) Pozostale 1149 1041 281
II. Koszty pokrywane przez towarzystwo - - -
IV. Koszty funduszu netto (1I-111) 11 739 21 984 7 465
V. Przychody z lokat netto {i-IV) - 9 883 15 579 2179
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk {strata) - 7185 45 260 30 675
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lckat, w tym: - 214 3452 3394
Z tytubu réznic kursowych - - -
Wazrost {spadek) niezrealizowanego zysku (siraty) z wyceny lokat, w tym: |- 6 971 41 808 34 069
2 tytulu réznic kursowych - - -
VIl. Wynik z operacji (V+/-VI} - 17 068 29 681 32854
Wynik z operacji przypadajacy na Cl - 5,01 8,71 9,64
Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny - 501 8.71 9,64
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci

za okres od 01.01.2009 do 30.06.2009

(wszystkie dane wyrazone sa w tysigcach zi. - z wyjatkiem liczby certyfikatédw inwestycyjnych oraz Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat

Inwestycyjny wyrazonych w zt.)

01.01-30.06.2009

01.01-31.12.2008

I. Zmiana wartosci aktywow netto 17 068 29 681

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 443 991 414 310

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 17 068 29 681
Przychody z lokat netto 9 883 15 579
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 214 3452
Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 6971 41 808

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 17 068 29 681

4. Dystrybucja dochodéw (przychodéow) funduszu (razem) - -

Z przychoddw z lokat netto - -

Ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -

Z przychodbw ze zbycia lokat - -

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: - -
Zmiana kapitalu wptaconego {(powiekszenie kapitatu z tytutu wydanych Cl) - -
Zmiana kapitalu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu wykupionych Cl} - -

6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) 17 068 29 681

7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 426 923 443 991

8. Srednia warto$¢ aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 464 301 401 156

li. Zmiana liczbycertyfikatow inwestycyjnych - -

1. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym: - -
Liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych - -
Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych - .
Salde zmian - -

2, Liczba certyfikatow narastajaco od poczatku dziatalnosci funduszu, w tym: 3 408 627 3 408 627
Liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 3 408 627 3 408 627
Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych - -
Saldo zmian 3 408 627 3 408 627

3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 3 408 627 3 408 627
Ili. Zmiana wartos$ci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 5,01 8,71

1. Warto$¢ aktywow nette na Cl na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 130,26 121,55

2. Warto$¢ aktywéw netto na Cl na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego 125,25 130,26

3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na Cl w okresie sprawozdawczym -3.85% 717%
4. Minimalna warto$¢ aktywoéw netto na Cl w okresie sprawozdawczym 125,25 112,46
data wyceny 2009-06-30 2008-06-30
5. Maksymalna warlos¢ aktywow netto na Cl w okresie sprawozdawczym 142,16 130,26
data wyceny 2009-03-31 2008-12-31
6. Wartos¢ aktywow netto na Cl wediug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 125,25 130,26
data wyceny 2009-06-30 2008-12-31
7. Rozwodniona wartodé aktywow netto na ceryfikat inwestycyjny 125,25 130,26
IV. Procentowy udziat kosztéw funduszu w $redniej wartosci aktywédw netto, w tym: 2.53% 5,48%
Procentowy udzial wynagrodzenia dia towarzystwa 1,35% 2,82%
Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybugje - -
Procentowy udziat oplat dla depozytariusza 0.02% 0,05%
Procentowy udziat oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,01% 0,02%
Procentowy udziat oplat za ustugt w zakresie rachunkowosci - -
Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0,00% 0,00%
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RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci

za okres od 01.01.2009 do 30.06.2009
(wszystkie dane wyrazone sa w tysiacach 21, )

01.01-30 06.2009

0101-31.12.2008

01.01-30.06.2008

A. Przeplywy $rodkéw pienieinych z dzialalnosci operacyjnej {! - Il - 2 965 51746 51137
1 Wphywy 376 781 1454 679 1052 306
Z tytulu posiadanych lokat - - -

Z tytulu zbycia skladnikdw lokat 376 679 1454 324 1052 117
Akcje i prawa z nimi zwigzane B 286 119 200 119 200
Obligacje 2759 124 192 119 245
Depozyty 365 634 1210 857 813 665
Inne papiery wartosciowe - IRS - 75 7
Pozostale 102 354 189
w tym odsetki od lokat i rachunkdw bankowych 26 237 152
1l Wydatki 378 746 1402 933 1001 169
Z tytulu posiadanych lokat - - -

Z tytulu nabycia skiadnikéw lokat 371 764 1390 404 994 771
Akcje i prawa z nimi zwigzane 2000 76 200 76 200
Obligacje 2758 124 109 119 163
Depozyty 367 006 1150 D48 799 371
Inne papiery wartcéciowe - 47 37
Z tytulu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 6 666 10 B44 5543
Z tytulu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - . .

Z tytulu oplat dla depozytariusza 71 202 115
Z tytulu oplat za prowadzenie rejestru aktywow funduszu 77 76 75
Z tytulu oplat za zezwolenia i oplat rejestracyjnych - - -

Z tytulu ustug w zakresie rachunkowosci - - -

Z tytulu usiug w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - - R

Z tytutu ustug prawnych 11 B 19
Z tytudu posiadania nieruchomosci - - -
Puzostale 1157 1398 646
Koszty nielimitowane 1157 - -
B. Przeplywy $rodkéw pienieinych z dzialalnosci finansowej (I - )} 2 965 51746 |- 51138
1| Wptywy 36 924 11 156 9092
Z tytutu zaciggnietych kredytow - - -

Z tytutu splaty udzielonych poryczek 34 162 8473 8472
Odsetki 2762 2 683 620
1l Wydatki 33 9598 52 902 60 230
Z tytulu spiat zaciggnietych kredytdw 28 870 - -

Z tytutu udzielonych pozyczek 3700 59 352 58 552
Odsetki 1389 3 550 1678
Pozostate - -
C. Skutki zmian kurséw wymiany Srodkéw pienietnych i ekwiwalentow $rodkow

plenietnych - - -
D.Zmiana stanu Srodkéw pienieinych netto (A +/- B) 0 o |- 1
E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkow pienieznych na poczatek okresu

sprawordawczego 2 2 2
F. Srodki pieniezne | ekwiwalenty Srodkéw pienietnych na koniec okresu

sprawczrdawczego {E +/- D) 2 2 b
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2atacznik do sprawozdania finansowego
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO SEKTORA NIERUCHOMOSCI
zarzadzaneqo 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 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. Nr 76 poz. 694) z pdzn. zm. (,Ustawa”) oraz
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegéinych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859) - ,Rozporzadzenie”.
Sprawozdanie sporzadzane jest w jezyku polskim i w walucie polskiegj.

Informacje wykazywane w sprawozdaniu finansowym prezentowane sg w tysigcach ziotych, za
wyjatkiem wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.

Na dzien 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 skltadnikow lckat oraz ustalenie zobowiazan i wyniku finansowego

Operacje dotyczace Funduszu, ujmuje sig¢ w ksiegach rachunkowych i wykazuje w sprawozdaniu
finansowym zgodnie z ich trescig ekonomiczna.

Wartos¢ poszezegolnych sktadnikéw aktywdw i pasywow, przychoddw i zwigzanych z nimi kosztow, jak
tez zyskow i strat ustala sig oddzielnie.

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sg w systemie ksiggowym Orlando-Efos na kontach ksiegi
gtownej oraz powigzanych z nimi ksiegach pomocniczych wedtug ustalonego planu kont. Zapisy w
ksiegach rachunkowych dokonywane sa na podstawie dowodow ksiggowych.

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktdrego dotycza,

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w dacie
zawarcia umowy. Skiadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, 0
ktorym mowa w Statucie {tj. godz. 23.00) oraz skfadniki, dla ktorych we wskazanym momencie brak jest
potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywéw Funduszu i ustaleniu
jego zobowigzan.

Towarzystwo dopetnia wszelkich staran, aby uwzgledni¢ w wycenie wszystkie transakcje zawarte przez
Fundusz w dniu T i uzyska¢ potwierdzenia zawartych transakcji w wymaganym czasie. Towarzystwo
dodatkowo w godzinach porannycn w dniu T+1 przedstawia Depozytariuszowi do weryfikacji
zestawienie uzgodnionych zawartych transakcji z dnia T.

Skladniki aktywow Funduszu wyceniane s3g oraz zobowigzania Funduszu ustalane sa zgodnie z
obowiazujacymi przepisami prawa polskiego i statutem Funduszu.

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

Fundusz obowigzany jest stosowa¢ okreslone Ustawag zasady rachunkowosci, rzetelnie i jasno
przedstawiajgc sytuacje majgtkowg i finansowa oraz wynik finansowy.

Aktywa Funduszu wycenia si¢, a zobowiazania Funduszu ustala si¢ w dniu wyceny craz na dzien
sporzadzenia sprawozdania finansowego. Wartos¢ aktywow 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 sposob
nalezyty wyceny aktywoéw netto oraz ustalenia wartosci aktywdw netto na certyfikaty inwestycyjne, w
tym w szczegolnosci biorac pod uwage mozliwos¢ uzyskania przez Towarzystwo informacii
niezbednych do przeprowadzenia wyceny aktywéw 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
ktorej beds pobierane kursy do wyceny aktywow netto Funduszu nie wplynie na prawidiowe, zgodne z
Ustawa o funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzadzeniem ustalenie wartosci aktywow, wartosci
aktywow netto oraz wartosci aktywow netto na certyfikaty inwestycyjne a takze na przeprowadzenie
wykupu certyfikatdw inwestycyjnych po cenach zgodnych z przepisami wyzej wymienionej Ustawy;
ponadto nie wplynie na wiasciwe podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzeganie limitow
inwestycyjnych.

Wartos¢ diuznych papierdw wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych skiadnikow lokat zalicza sie odpowiednio do przychodow odsetkowych albo
kosztow odsetkowych Funduszu.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczawszy od
dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowane] przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

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

Przychody cdsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe].

Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zaciagnietych przez Fundusz rozlicza sie w czasie przy
zastosowaniu efekiywnej stopy procentowej.

Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wyptaconego jest dzien przekazania Srodkow z tytutu
wykupu certyfikatéw inwestycyjnych na konto umorzeniowe Krajowego Depozytu Papierow
Wartosciowych SA.

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

Ujecie w ksiegach rachunkowych standw $rodkow pienigznych odbywa sie na podstawie oficjalnych
wyciagéw z rachunkéw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z danego dnia, ktore zostaty
zatwierdzone w systemach bankowosci elektroniczne;.

Koszty ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w wysokosci przewidywanej. W przypadku kosztow tworzy
sie¢ rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytulu kosztow zmniejszajg uprzednio utworzong
rezerwe. Rezerwy wycenia sie w uzasadnionej, wiarygodnie oszacowane] wartosci.

Fundusz zobowigzany jest do tworzenia odpowiedniego preliminarza kosztow, zawierajacego pozycje
kosztow w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek ckresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustalania wartosci aktywodw netto w dniach wyceny.

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

Fundusz pokrywa z wiasnych $rodkow nastepujace koszty i wydatki zwigzane z dziatalnoscig
Funduszu: wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszami, opfaty i prowizje maklerskie;
prowizje i optaty bankowe; koszty obsiugi i odsetek od kredytéw i pozyczek zaciggnietych przez
Fundusz;, podatki i optaty wynikajace z przepisow prawa, prowizje | oplaty na rzecz instytucji
depozytowych i rozliczeniowych; koszty KDPW i GPW, koszty likwidac)i Funduszu. Penadto Fundusz
pokrywa z whasnych érodkow wynagrodzenie Depozytariusza i Sponsora Emisji do wysokosci 0,3%
WAN w skali roku, wynagrodzenie animatora dbajacego o ptynnosc certyfikatow na rynku gietdowym,
wydatki i koszty zwigzane z badaniem i wyceng aktywdw spetniajgcych kryteria Portfela Inwestycii
Docelowych araz ustugami doradczymi i posrednictwa zwigzanymi z nabywaniem i zbywaniem aktywow
Portfela Inwestycji Docelowych do wysckosci 1% WAN w skali roku, koszty zwigzane z wykonywaniem
okresowych wycen aktywdw fundusz, w szczegolnosci wycen spoiek.

Koszty zwigzane z dziatalnoscig Funduszu nie wymienione powyze] pokrywane sg przez Towarzystwo,

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiggach 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 warto$¢ naleznej dywidendy, wyptacanej w walucie innej niz zioty polski,
przeszacowywana jest wedtug sredniego kursu ustalonego dla danej waluly przez NBP,



Podatek od naleznej dywidendy spdtki wehodzace) w skiad portfela inwestycyijnego ujmowany jest jako
koszt.

Aktualizacja rynkow gtéwnych jest przeprowadzana pierwszego dnia miesigca kalendarzowego z
uwzglednieniem wolumenu cbrotu 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 cbowigzujgcymi przepisami prawa.

Dia instrumentdw nabytych w trakcie danego miesigca procedura wyznaczania rynku 1 kursu pierwszy
raz jest realizowana na dzien rejestracji instrumentu w wycenie.

Dodatkowo stosowany jest nastepujacy algorytm:

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

a) dla krajowych instrumentéw udziatowych dla funduszu, ktory ma w statucie zapisane odniesienie do
indeksu WIG- ze wzgledu na prowadzong przez fundusz polityke inwestycyjna - rynek glowny ustalany
jest na podstawie tych rynkow aktywnych, ktore sg brane pod uwage przy ustalaniu indeksu WIG;

b) dla pozostaltych krajowych instrumentéw udzialowych wyboru dokonuje sie spo$roéd 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;

c) dla krajowych instrumentdw dluznych wybdr rynku gliéwnego opiera sig na rynkach aktywnych
obejmujgcych CETC i GPW w Warszawie, w przypadku braku wolumenu obrotu na kazdym z tych
rynkdw, na ktérym dany instrument jest notowany, jako rynek giowny wyznaczany jest, a w przypadku
braku BG - BFV;

d) dia zagranicznych instrumentéw udziatowych wyboru rynku gléwnego dokonuje sie sposrod rynkdw
aktywnych, na ktérych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg;

e) dla zagranicznych instrumentéw diuznych rynek glowny ustala sie sposrod rynkow aktywnych, na
ktarych jest notowany dany instrument w oparciu ¢ dane z serwisu Bloomberg; w przypadku braku
wolumenu obrotu na kazdym z tych rynkow na ktérym dany instrument jest notowany, jako rynek
giowny wyznaczany jest BG, a w przypadku braku BG - BFV.

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

Jezeli instrument w miesigcu poprzedzajacym date uruchomienia procedury aktualizacji rynkow
gtéwnych nie byt notowany na zadnym z rynkow aktywnych w rozumieniu punktu 1, a jednoczesnie na
dzien uruchomienia procedury aktualizacji rynkéow gtdwnych jest notowany na rynku/ach aktywnych, -
pod uwage brany jest wolumen obrotéw z dnia uruchomienia procedury aktualizacji rynkow gtownych.
W takim przypadku procedura wyboru rynku gidbwnego jest przeprowadzana codziennie do czasu
zakonczenia danego miesigca kalendarzowego. Poczawszy od kolgjnego miesigea wybor rynku
przeprowadzany jest w oparciu o pkt. 11 2.

W sytuacji, kiedy przy okazji badania rynkow gtodwnych na poczatku miesigca na Kilku rynkach
zagranicznych jednoczes$nie wystepuje taki sam wolumen obrotdw dla danego papieru warto$ciowego,
za podstawe przyjmowany jest rynek, ktory byt wybrany jako glowny w miesigcu poprzednim.,
Akceptowalne sa odchylenia na kursach skiadnikéw Iokat posiadanych przez Fundusz |
Depozytariusza w danym dniu wyceny.

Dopuszczalna jest nastepujaca wartosé bezwzgledna réznicy cen:

- 0,25 % dla obligacji oraz bondéw skarbowych,

- 1,00 % dla akcji.

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 bhiezacy okres sprawozdawczy zostalo sporzgdzone zgodnie z
Zatacznikiem nr 1 do Rozporzadzenia Ministra Finansoéw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie

szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

Informacje zawarte w sprawozdaniach finansowych wykazuje sie w tysigcach zlotych, z wyjgtkiem
WAN/CI. Fundusz prezentuje wartosci w zaokragleniu do jednosci.



NOTA 2 - NALEZNOSCI FUNDUSZU

BPH Funduszu Inwestycyjnege Zamknigtego Sektora Nieruchomosci

na dzien 30.06.2009

30.06.2009

31.12.2008

Z tytutu zbytych lokat

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu wydanych certyfikatow inwestycyjnych

Z tytutu dywidend

Z tytutu odsetek

1442

1118

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow

Z tytutu udzielonych pozyczek

35 000

64 726

Pozostale

36 442

65 844

NOTA 3 - ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU

BPH Funduszu inwestycyjnego Zamknig¢tego Sektora Nieruchomosci

na dzien 30.06.2009

30.06.2009

31.12.2008

Z tytutu nabytych aktywow

Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu

Z tytulu instrumentow pochodnych

Z tytulu wplat na certfikaty inwestycyjne

Z tytutu wykupionych certyfikatow inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dechodow funduszu

Z tytulu wyplaty przychodow funduszu

Z tytulu wyemitowanych obligacji

Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu dlugoterminowych poZyczek i kredytow

Z tytulu gwarancji lub poreczen

Z tytulu rezerw

Pozostate zobowigzania




NOTA 4 - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora Nieruchomosci

na dzien 30.06.2009

I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA

Wartosc na dzien
bilansowy w daneg|
walucie w lys. na

Warto$é na dziedh
bilansowy w walucie
sprawozdania
finanscwego w lys. na

Wartosc na dzief
bilansowy w danej walucie|

Wartosé na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys. na

RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta 30.06.2009 30.06.2009 witys. na 31 12.2008 3112 2008

I. Banki:

1 BANK BPH § A {na 31122008 r BANK PEKAQ S A ) PLN 0.2 0.2 0.4 0.4
1. BANK BPH S.A {na 31.12.2008 r. BANK PEKAD S A ) EUR 0.4 1.9 0.3 1
Il. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM ) ] Wartokt na dzien Warlot na dzien
POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH iy w o | seamoraans | Warostragren | spawerdans
UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA walucie w tys na finansowege wiys. na | bilansowy w dane] walucie| finansowego w lys na
BIEZACYCH ZOBOWIAZAN Waluta 30.06.2009 30.06 200% wtys na 3112 2008 31.12.2008

Il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienigznych:

1 BANK BPH $ A (do 22 01.2009 1 BANK PEKAQ § A ) PLN 1 1 7 7
1. BANK BPH S.A. (do 22.01.2005 r BANKPEKAD S A} |EUR 20 91 14 59

Il. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys

Ill. Ekwiwalenty $rodkéw pienigznych w
podziale na ich rodzaje:




Nota-5 Ryzyka
BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Sektora Nieruchomosci
na dzien 30.06.2009

1) Poziom obcigzenia ryzykiem stopy procentowe;j:
a) Aktywa obcigzone ryzykiem wynikajacym ze stopy procentowej
brak
b) Aktywa obciazone ryzykiem przeptywow pienieznych
brak
c) Suma a) i b). brak

2} Poziom obciazenia ryzykiem kredytowym:
a} Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne abcigzenie w przypadku nie wywigzania si¢ ze
zobowigzan
nie dotyczy
b} Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego
nie dotyczy

3) Poziom obcigzenia ryzykiem walutowym:
a) Calkowite obcigzenie ryzykiem walutowym, w tym przypadki znaczgcej koncentracji (*
oznaczone waluty o znaczne) koncentracji ryzyka walutowego tj. waluty na ktérych
ekspozycja przekracza 10% aktywow)

Waluta Kategoria Rodzaf aktywow Wartosc w Udziat w
bilansowa tys. zi. aktywach (%)
EUR Srodki pieniezne i | gotowka 2 0,00
| ich ekwiwalenty
Suma 2 0,00

4) Podsumowanie poziomu obcigzenia poszczegolnymi ryzykami i poréwnanie do okresu
poprzedniego

Aktywa
. obcigzone . .
Eﬁé'gzrgma Aktywa ryzykiem Eé’ii';.z";nia Wskazanie  Kwoty E;’;';’z”;ma Wskazanie
o i przeplywow . kategorii lokat |odzwierciedlajace nie A
aktywow i obecigzone i aktywow i g L aktywow i
S : Srodkow S obcigzonych  |jwypetnienie A
zobowiazan ryzykiem stopy .- zobowigzan - . .. [zobowigzan
- : pienigznych - ryzykiem zobowigzan na dzien ;
ryzykiem stopy [procentowej wynikajacych ze ryzykiem Kredytowym bilansowy ryzykiem
procentowej stopy kredytowym walutowym
procentower
brak brak brak brak brak brak brak

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

kategorii lokat
obciazonych
ryzykiem
walutowym




NOTA 6 - INSTRUMENTY POCHODNE
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora Nieruchomosci
na dzien 30.06.2009
Na dzieti bilansowy w portfelu Funduszu nie bylo instrumentéw pochodnych

na dzien 31.12.2008

Na dzien bilansowy w portfelu Funduszu nie bylo instrumentéw pochodnych



NOTA 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora Nieruchomosci
na dzier 30.06.2009

30.06.2009 31.12.2008

Wartosé na dzien Wartosé na dzien
bilansowy w tys, zt bilansowy w tys. zi

I. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do
odkupu, w tym: 0 0

1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na
fundusz praw wlasnosci i ryzyk 0 0

2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje
przeniesienie na fundusz praw wiasnosci i ryzyk Q 0

Il. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ funduszy do
odkupu, w tym. 0 0

1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na
drugg strone praw wiasnosci i ryzyk 0 0

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

Itl. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych
pozyczonych od funduszu w trybie przepisow
rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych 0 0

IV. Zobowiazania z tytutu papieréw wartosciowych
pozyczonych przez fundusz w trybie przepisow
rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych [ 0




NOTA 8 - KREDYTY | POZYCZKI
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora Nieruchomos$ci

na dzien 30.06.2009

. ZACIAGNIETE | WYKORZYSTANE PRZEZ FUNDUSZ KREDYTY | POZYCZKI PIENIEZNE W KWOCIE STANOWIACEJ, NA DZIEN ICH WYKORZYSTANIA WIECEL NIZ 1% WARTOSCI
AKTYWOW FUNDUSZU

Kwola kredyluipolyczki w chwili zaciagniccia Kwotd kredytu/po? yerki pozostata do spraly
Nazwa podmiolu
udziglajgcege kiedylu Swedziba Warunki .| Teomin splaty | Zabezpicczenia
oprocentowania
{pozycrki)
proceniowy
wdziat w
tys. kwola w walucie jednosika walula aktywach Iys kwota w walucie jednostka wilula
BANK BPH Warszawa 47 572 10 643(tys EUR 9,86 47 572 10 643 [tys. EUR 4.423]2009-11-29 -

(. UDZIELONE PRZEZ FUNDUSZ POZYCZKI PIENIEZNE W KWOCIE STANOWIACEJ, NA DZIEN ICH UDZ|
WARTOSCI AKTYWOW FUNDUSZU

IELANIA WIECEJ NiZ 1%

Kwotg kredylwpozyczh w chwil zaciagnigcia
Naswa podmiotu Siedziba oxx:::r:::::ama Termin spialy Zabezmeczema
procentowy
wiziad w
Iys hwo!a w walicie Jednostka waluta aklywach
REF Spdlka z
agraniczong
odpowiedzialnoscia 15 pozyczka de
Spdlka Kemandytowo spodki
Akcyjna Warszawa 30 500 30 500 000 [tys PLN 6,38 7,50/2010-12-31 celowej
REF Spolka z
ograniczong
odpowiedzialnoscia 5 pozyczka do
Spdlka Kemandytowo spolki
Akcyjna Warszawa 4 500 4 500 000 |tys PLN 0,94 7.50/2013-12-08 celowej

na dzien 31.12.2008

1. ZACIAGNIETE ! WYKORZYSTANE PRZEZ FUNDUSZ KREDYTY | POZYCZKI PIENIEZNE W KWOCIE STANOWIACEJ, NA DZIEN ICH WYKORZYSTANIA WIECEJ NIZ 1% WARTOSCI
AKTYWOW FUNDUSZU

Kwola kredytu/podyczi w chwili zaciagmecia

Kwola kiedylu/pozyczki porosisa do splaly

Narwa podmiolu Wartuni
ud7ielajgcego kredylu Siedziba o owania Termin spialy | Zabezpieczenia
(pazyczki)
procenlowy
udziat w
tys kwola w walucic jedrasika walula akiywach tys. kwola w walucie jednosika waluts
BANK BPH Warszawa 25034 6 000 |tys EUR 5,61 25034 6 000(tys EUR 4,873|2008-01-31 -
BANK BPH Warszawa 46 485 11 143(tys EUR 10,42 46 495 11 143 tys. EUR 4,729]|2009-01-21 -

1. UDZIELONE PRZEZ FUNDUSZ POZYCZKI PIENIEZNE W KWOCIE STANOWIACEJ, NA DZIEN ICH UDZIELANIA WIECEJ NIZ 1%
WARTOSCI AKTYWOW FUNDUSZU

Kwota kredylu/po2yczki w chwill zaciagnigcia
Narwa podmiotu Siedziba cpro:‘:r::‘:::!ma Termin splaty Zabezpeczema
procentowy
udzial w
Iys kwota w walucie jednostka waluta aktywach

REF Spdika z
ograniczong
odpowiedziainoécia 15 6 miesiecy od |potyczka do
Spolka Komandytowe dnia zawarcia [spoi
Akcyjna Warszawa 30 041 7 200 000|tys EUR 576 6,50 [umowy celowej
REF Spé&ika z
ograniczong
odpowiedzialnoscia 15 6 miesiecy od |pozyczka do
Spdlka Komandytowo dnia zawarcia |spdiki
Akcyjna Warszawa 32 700 32 700 000 tys PLN 627 7,50 [umowy celowej
REF Spitka z
ograniczona
odpowiedzialnoscia 5 pozyczka do
Spdlka Komandytowo spotki
Akcyjna Warszawa 800 800 000|1ys PLN 0,18 7.50|2013-12-08 celowe)




NOTA-9 WALUTY ! ROZNICE KURSOWE

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora Nieruchomosci

na dzien 30.06.2009
(wyrazone w tys. )

. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU jednostka waluta 30.06.2009
I. Aktywa w tys. PLN 2
1.Srodki pieniezne W lys. PLN 2
w walucie obcej w lys. EUR 0
w walucie sprawozdania finansowego w lys. PLN 2
Il. Zobowiazania w tys. PLN 47 712
1. Z tytutu zaciagnietych kredytow w tys. PLN 47 572
w walucie obcej w iys. EUR 10 643
w walucie sprawozdania finansowego w iys. PLN 47 572
2. Z tytutu odsetek od zaciggnietych kredytow w tys. PLN 140
w walucie obcej w iys. EUR 3
w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 140
Razem wtys.

Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

Sktadniki lokat

Dodatnie réZnice kursowe

Ujemne réznice kursowe

Zrealizowane

Niezrealizowane

Zrealizowane Niezrealizowane

IIl. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
WYLICZANY PRZEZ NBP, Z ONIA SPORZADZENIA SPRAWCOZDANIA
FINANSOWEGQ

kurs w
stosunku do zt

waluta

2009-06-30

4,4696

EUR




NOTA-10 DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Mieruchomosci
na dzien 30.06.2009

30.06.2009

31.12.2008

ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE
ZBYCIA LOKAT

Warlosé
zrealizowanega 2ysku
(straty) ze zbycia lokat

Wzrost (spagek)
nigzraalizowanago
Zysku 2 wyceny

Wartose
zrealizowanego zysku
(straty) ze zbycia lokal

Wzros! (spadek)
niezrealizowanego
zysku z wyceny

wiys aktywow w tys wlys. aktywow w tys

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym - -
Diuzne papiery wartosciowe -
Skiadniki lokat nienoctowane na aktywnym rynku, w tym 214 6 971 3452 41 BOB
Diuzne papiery wartosciowe - -
Nieruchomos$ci
Pozostale - -

214 6971 3 452 41 808

WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU

Fundusz nie wyptaca dochodéw swoim uczestnikom




NOTA-11 KOSZTY FUNDUSZU

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci
na dzien 30.06.2009

30.06.2009

31.12.2008

I. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w
tys.

Wartosé w ckresie
sprawozdawczym w

tys.

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

Oplaty dla depozytariusza

Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu

Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ushugi w zakresie rachunkowosci

Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszy

Ustugi prawne

Usiugi wydawnicze w tym poligraficzne

Koszty zwiazane z posiadaniem nieruchomosct

Pozostale:

Warto$¢ w okresie
sprawozdawczym w

Warto$¢ w okresie
sprawozdawczym w

Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA tys. tys.
Czes¢ stata wynagrodzenia 6271 11306
Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikdw funduszu - -
6271 11 306
Wartosc¢ w okresie Wartos¢ w okresie
. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH sprawozdawczym w | sprawozdawczym w
ZWIAZANE BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI tys. tys.

{zbyly sktadnik lokat)

(koszty zwigzane ze zbytym skiadnikiem Iokat)




Informacja dodatkowa
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO SEKTORA
NIERUCHOMOSCI

Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres sprawozdawczy

W roku obrotowym 2009 nie zarejestrowano zadnych znaczacych zdarzen, dotyczacych lat ubiegtych,
ktore wymagatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

Po dniu bilansowym nie zarejestrowano zadnych znaczacych zdarzen, kidre wymagalyby ujecia w
sprawozdaniu.

Zestawienie oraz objasnienie roznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Dane porownawcze za poprzednie okresy sprawozdawcze zostaly sporzadzone zgodnie z formatem
sprawozdania wynikajagcym z Rozporzadzenia Ministra Finansdéw z dnia 24.12.2007 r. w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

W zwigzku z czym nie zostaly dokonane zadne korekty.

Dokonane korekty bledow podstawowych

W okresie sprawozdawczym nie zarejestrowano przypadkéw, w ktérych niezbedne bytoby dokonanie
korekty Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny w ksiegach rachunkowych Funduszu.

W okresie sprawozdawczym nie wystapiy przypadki zawieszenia w dokonywaniu wyceny Wartosci
Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny.

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez
Fundusz,

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym , ktére mogiyby w istotny sposdb
wplynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat ( w tys. zt.)
Akcje -214
Zrealizowany zysk (strata) — razem -214

Wzrost/Spadek niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat ( w tys. zt.)

Akcje -7 001
Udziaty w spotkach z o.0. 30
Wzrost/Spadek niezrealizowanego zysku (straty) — razem -6971

Dane dotyczace podatkéw i oplat
Dochody Funduszu z tytutu obrotu papierami wartosciowymi na rynku krajowym nie podlegajg
opodatkowaniu.

W okresie sprawozdawczym prowizja maklerska wyniosta 0 tys. z{.

Fundusz moze wykupywat Certyfikaty Inwestycyjne po ogloszeniu przez Fundusz zamiaru dokonania
wykupu Certyfikatow Inwestycyjnych,

Decyzja o wykupie Certyfikatow nie moze by¢ podjeta weczesniej niz po zatwierdzeniu sprawozdania
finansowego Funduszu za pigty rok obrotowy.

Warszawa, 25 sierpnia 2009 r.

Aitur Cze rwonskl Marcin Ecdnarch
&\Mw%"v e d *4nder Mokray, reyoki
vemadu
Czlonck Zarzadu

Ionek Zar



Bank™BPH

Warszawa, dnia 25 sierpnia 2009 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank BPH S.A. wypelniajac obowiazki Depozytariusza dla BPH Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora Nieruchomosci potwierdza, iz dane dotyczace standw
aktywow funduszu, w tym w szczegblnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienigznych i
rachunkach papierow wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywow wynikajacych, zawarte w
sprawozdaniu finansowym funduszu sporzadzanym na dzien 30 czerwca 2009 roku za okres

od 1 stycznia 2009 roku do 30 czerwca 2009 roku s zgodne ze stanem faktycznym.
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