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Informacje o fundusza

Konstrukcja funduszu: E Typ funduszu:

Subfundusz: O Fundusz sekurytyzacyjny: O
Fundusz podstawowy: 1 Fundusz porifelowy: ]
Fundusz powigzany: ‘ [} Fundusz akywéw niepublicznych: a

Waluta sprawozdania finansowego: zt

(nazwa funduszu podstawowego)
Fundusze powigzane:

(nazwy funduszy powigzanych)

Fundusz z
wydzielonymi
subfunduszami:
(nazwa funduszu)
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BPH FIZ SEKTORA NIERUCHOMOSC]

WYBRANE DANE FINANSOWE w tys. zt, w tys. EUR

. Przychody z lokat ' 744 177

II. Koszty funduszu netto 2535 602] -
Il. Przychody z lokat netto -1791 426
IV. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat 0 0

V. Niezrealizowane zyski {straty) ze zbycia lokat 8616 2048
VI. Wynik z operacji 6 825 1622|.
VIl. Zobowigzania 63 958 15 089| -
VIIIL Aktywa 298 564 70439
1X. Aktywa netto 234 607 55 350
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych 3408 627 3 408 627
Xl. Wartos¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 68,83 16,24}
XIl. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny 2,00 0,48

pozycja X, wykazana w szt,
pozycje X i XIl odpowienio: w zt. i EUR

pozycie bilansu w tys. EUR sq przeliczone wg. $redniego kursu NBP z dnia 30 wrzeénia 2015 1.

pozycje rachunku wynikéw w tys. EUR sq przeliczone wg. éredniej arytmetycznej kurséw NBP z dnia 30

wrzesnia, 31 sierpnia, 31 lipca 2015 .
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TABELA UZUPEENIAJACA - AKCJE
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora Nieruchomosci

na dzieri 30.09.2015
Procentowy
udziotw
Warto$¢ wedlug ceny Warto$¢ wedtug wyceny Jaktywach
Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby emitenta nabycia w tys. na dzlen bilansowy w tys. Jogélem

Akcje 2564 964 264799 145 740 48,81
REF Spétka z ograniczong "
odpowiedzialnodciq 1 Spélka Nienotowane na
komandytowo-akeyina rynku aktywnym nie dotyczy 58 500 Rzeczpospolita Polska 5902 _10 289 3,45
REF Spétka 2 ograniczong ) o
odpowiedzialnoécig 2 Spétka Nienotowane na [
komandytowo-akeyjna rynku aktywnym nie dotyczy 43 500 Rzeczpospolita Polska 4386 346 012
REF Spéika z ograniczong )

dpowiedzialnoéciq 3 Spotka Nienotowane na
komandytowo-akeyina rynku akiywnym nie dotyczy 283 500 Rzeczpospolita Polska 28 351 18 413 6,17
REF Spétka z ograniczong .
odpowiedzialnoéciq 4 Spétka Nienotowane na . '
komandytowo-akeyjna rynku aktywnym nie dotyczy 296 500 Rzeczpospolita Polska 29 652 19 329 6,47
REF Spéika z ograniczong X ’ '
odpowiedzialnocig 5 Spétka Nienotowane na
komandytowo-akeyjna rynku aktywnym nie dotyczy 35500 Rzeczpospolita Polska 3571 9 886 3,31
REF Spétka z ograniczong )
odpowiedzialnotciq 6 Spélka Nienotowane na )
komandytowo-akeyjna rynku aktywnym nie dotyczy 205 500 Rzeczpospolita Polska 20574 24 731 8,28
REF Spéika z ograniczong 5 »
odpowiedzialnosciq 7 Spétka Nienotowane na
komandytowo-akeyina rynku aktywnym nie dotyczy 356 500 Rzeczpospolita Polska 35653 24021 8,05
REF Spotka z ograniczong .
odpowiedzialnoécig 8 Spéika Nienotowane na '
komandytowo-akeyina rynku aktywnym nie dotyczy 245 000 Rzeczpospolita Polska 24 501 15 863 531
REF Spétka z ograniczong .
odpowiedzialnoécig 9 Spétka Nienotowane na ) )
komandytowo-akeyjna rynku aktywnym nie dotyczy 66 500 Rzeczpospolita Polska 6 650 1290 0,43
REF Spétka z ograniczong .
odpowiedzialnosciq 10 Spétka Nienotowane na . v
komandytowo-akeyjna rynku aktywnym nie dotyczy 78 000 Rzeczpospolita Polska 7801 Chle5184] 1,74
REF Spétka z ograniczong . Lo .
odpowiedzialnoéciq 11 Spétka Nienotowane na e ‘
komandytowo-akeyina rynku aktywnym nie dotyczy 57 500 Rzeczpospolita Polska 5750 1317 0.44
REF Spétka z ograniczonq .
odpowiedzialnodciq 12 Spétka Nienotowane na
komandytowo-akeyjna rynku akiywnym nie dotyczy 66 500 Rzeczpospolita Polska 6650 2076 0,70
REF Spétka z ograniczong . ;
odpowledzialnosciq 15 Spétka Nienotowane na o
komandytowo-akeying rynku aktywnym nie dotyczy 410 500 Rzeczpospolita Polska 41050 1957 0,66
REF Spétka z ograniczong .
odpowiedzialnoéciq 16 Spétka Nienotowane na
komandytowo-akeyjna rynku aktywnym nie dotyczy 350 500 Rzeczpospolita Polska 35 050 3501 117
REF Spétka z ograniczong . L
odpowiedziainosciq 17 Spétka Nienotowane na R
komandytowo-akeyina rynku aktywnym nie dotyczy 8 464 Rzeczpospolita Polska 9 007 7 451 2,50
REF Spoika z ograniczong .
odpowiedzialnociq 20 Spétka Nienotowane na ' :
komandytowo-akeyina rynku aktywnym nie dotyczy 500 Rzeczpospolita Polska 50 17 0,01
REF Spétka z ograniczong ) N i
odpowiedzialnoéciq 21 Spotka - |Nienotowane na g C
komandytowo-akeyina rynku aktywnym nie dotyczy 500 Rzeczpospolita Polska 50 17 0,01
REF Spétka z ograniczong . . ’
odpowiedzialnosciq 22 Spétka Nienotowane na
komandytowo-akeyina rynku aktywnym nie dotyczy 500 Rzeczpospolita Polska 50 17 0,01
REF Spélka z ograniczong . RN
odpowiedzialnoéciq 23 Spétka Nienotowane na B
komandytowo-akeyina rynku aktywnym nie dotyczy 500 Rzeczpospolita Polska 50 17 0,01
REF Spétka z ograniczong .
odpowiedzialnociq 24 Spétka Nienotowane na
komandytowo-akeyjna rynku aktywnym nie dotyczy 500 Rzeczpospolita Polska 50 17 001




TABELA UZUPEENIAJACA - UDZIALY W SPOLKACH Z 0.0.
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci

na dzief 30.09.2015
. [Procentowy
Wartos¢ wedtug udziatw
Siedziba Wartosé wedlug ceny |wyceny nadzied” ¢ |aktywach

Nazwa spotki spotki Kraj siedziby spbtki Liczba nabycia w tys, bilansowy wiys. -~ |ogdlem

) 1550 155 0 ) 0,00
TERE Spédtka z ograniczong TERE Spdtka z ograniczong

odpowiedzialnoscig odpowiedziolnoscig Warszawa _ _Rzeczpospolita Polska 50 5 0 0,00
REF spétka z ograniczonq REF Spétka z ograniczong . L
odpowiedzialnoscig odpowiedzialnoscig Warszawa Rzeczpospo!ito Polska 1500 150 0 . 0,00
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BILANS

8PH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci

na dzied 30 wrzeénia 2015 roku

fwszystkie dane wyrazone sq w tysigcach 2k, - z wyjqtkiem liczby certyfikat6w inwestycyjnych oraz Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny wyrazonego w zt)

30.09.2015 30.06.2015 31,12,2014R 30.Q9.20;4

1. Aktywa 298 564 289 769 332772 , 353 835
1) Srodki pienigane i ich ekwlwalenty-rozem 751 708 711 709
2) Naleznogci razem 143 532 143 445 143 898 143 406
3) Transakgje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0 0 0
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 0 0 0 0
Dluzne popiery wartosciowe 0 0 0 0
5) Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym 154 259 145 571 188 163 209 695
Diuzne papiery wartosciowe 8477 8389 8525 8351
6) Nieruchomosci 0 0 0 0
7) Pozostate aktywa 22 44 1 24
I, 2obowigzania 63 958 61987 59 671 56 982
11, Aktywa netto (I-11) 234 607 227782 273 101 296 852
V. Kapitat funduszu 330637 330637 330637 330637
Kapitat wptacony 330637 330637 330637 330637]
Kapitat wyptacony {wielko$¢ ujemnal 0 0 0 0
V. Dochody zatrzymane 23031 24 822 27 603 30 264
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 19897 21687 24 468 27129
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk {strata) ze zbycia

lokat 3134 3134 3134 3134
VI. Wzrost (spadek) warto$ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -119 061 -127 677 -85 138 -64 048
Vil, Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji {IV+V+/-VI) 234 607 227782 273101 296 852
Liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych 3408 627 3408 627 3408 627 ') 3408627
Wartoéé aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 68,83 66:83 80‘,12 i 87‘09

0,00

Liczba certyfikatow inwestycyjnych seril A: 3 408 627 szt.
Wartos¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny serii A: 68,83 zt.




BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci

{wszystkie dane wyrazone sq w tysiqcach k. - z wyjgtkiemn wyniku z operacji przypadajacego na certyfikat inwestycyjny wyrazonegow zt)

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

za okres od 01,01 do 30.09.2015

302015 30.09.2015 302014 30.09.2014
1 Pr_zychody z lokat 744 2375 90 428 91 901
Qywidendy i inne udzioty w zyskach 0 0 89 685 89 685
Przychogiy odsetkowg; w tym: 44 2202 743 2216
Qdsetki od depozytéw i rachunkdw bankowych 0 1 2 3
Odsetki - pozyczki 659 1952 657 e 1950
Odsetki - obligacje 84 249 84 264
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0 0
Dodatnie saldo réznic kursowych 0 172 0 0
Pozostate ‘ 0 2 0 0
II. Koszty funduszu 2535 6 946 2873 8589
1) Wynagrodzenie dla towarzystwa 1635 4994 2068 6527
2) Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzqgeych dystrybucie 0 0 0 0
3) Optaty dla depozytariusza 24 78 51 118
4) Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu 16 48 18 53
5) Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0 0
6) Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0 0
7) Ustugi w zakresie zarzqdzania aktywami funduszu 0 0 0 0
8) Ustugi prawne ' 0 0 0 14
9) Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0 0
10} Koszty odsetkowe 390 1069 354 ‘ . 1065
11) Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0 0
12) Ujemne saldo réznic kursowych 272 0 93 206
13) Pozostate 198 758 290 606
111, Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0 0
IV. Koszty funduszu netto {I1-1i1} ' 2535 6 946 2873 8589
V. Przychody z lokat netto {I-IV] -1791 -4 572 87 555 83 312
VI, Zrealizowany i niezrealizowany zysk [strata) 8616 -33 923 -117 526 -151 423
Zrealizowany zysk {strata) ze zbycia lokat, w tym: 0 0 0 7
z tytutu réznic kursowych 0 0 0 1
Wozrost (spadek) niezreolizéwcnego zysku (straty) z wyceny lokat, \ 8616 -33 923 -117 526 -151 430
2 tytutu réznic kursowych 88 ‘ -47 29 57
VIl. Wynik z operacji (V+/-Vi} 6 825 -38 495 -29 971 -68 111
Wynik z operacii przypadajgcy na Cl 2,00 -11,29 -8,79 -19,98
Rozwodniony wynik z oper‘ocji przypadajgcy na certyfikat inwesty 2,00 -11,29 -19,98

-8,79




ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora Nieruchomosci

za okres od 01,01 do 30.09.2015

{wszystkie dane wyrazone sq w tysiqcach 2 - z wyjqtkiem liczby certyfikatéw inwestycyjnych oraz Wartoéci AktywSw Netto na Certyfikat Inwestycyjny wyrazonego w zt)

olojo|o|loio o

3Q2015 30.09.2015 NAR 31.12.2014 R 30.09.2014 NAR

1. Zmiana warto$ci aktywdw netto 6825 -38 495 -91861 -68 111
1. Wartoé¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 227782 273101 364 963 364963
2, Wyn'ik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 6 825 -38 495 -91 861 -68 111
Przychody z lokat netto ' ) -1791 -4572 80652 83312
Zrealizowony zysk (strota) ze zbycia lokat 0 0 7 7
wazrost {spadek] niezréolizowonego 2ysku [straty) z wyceny lokat 8616 -33923 -172 520 -151 430
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 6825 -38 495 -91 861 -68 111
4, Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu {razem) 0 0 0

Z przychodéw z lokat netto 0 0 0

Ze zrealizowanego zysku ze zbycida lokat 0 0 0

Z przychodbw ze zbycia lokat 0 0 [

5, Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawezym {razem), w tym: 0 0 0

Zmiana kapitatu wptaconego [powigkszenie kapitatu z tytutu wydanych Cl} 0 0 0

Zmiana kapitatu wyplaconego zmniejszenie kapitatu z tytutu wykupionych Cl} 0 0 0

6. Lgczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym {3-4+/-5) 6 825 -38 495 -91 861 -68 111
7. Wartoéé aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 234 607 234 607 273101 296 852
8. Srednia wartoéé aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 227 856 254 140 327 467 337 946
1. Zmiana liczbycertyfikatéw inwestycyjnych 0 0 0 0
1. Zmiana liczby certyfikatéw Inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym: 0 0 0 0
Liczba wydanych certyfikatéw inwestycyinych 0 0 0 0
Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 0 0 0 0
Saldo zmian . 0 0 0 0
2. Liczba certyfikatéw narastajgco od poczqtku dziatalnosei funduszu, w tym: 3 408 627 3 408 627 3 408 627 3408 627
Liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 3408 627 3408 627 3408 627 3408 627
Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 0 0 0 0
Saldo zmian 3408 627 3408 627 3408627 3408 627
3. Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 3408 627 3408 627 3408 627 3408 627
11, Zmiana wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 2,00 -11,29 -17 -20
1. Wartoé¢ aktywSw netto na Cl na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 66,83 80,12 - 97,00 107,07
2. Wartoé¢ aktywdw netto na Ci na koniec biesqcego okresu sprawozdowczego 68,83 68,83 80,12 87,09
3, Procentowa zmiano wartodci aktywdw netto na Cl w okresie sprawozdawczym 2.99% -14,09% -17.40% -18,66%
4, Minimalna warto$é aktywéw netto na Ci w okresie sprawozdawczym 68,83 66,83 80,12 87,09
data wyceny 2015-09-30 2015-06-30 , 2014-12-31 2014-09-30
5. Maksymalna wartoéé aktywdw netto na Cl w okresie sprawozdawczym 68,83 77,00 95,88 95,88
datawyceny 3 2015-09-30 2015-03-31 2014-06-30 2014-06-30
6. Wartoéé aktywdw netto na Cl wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 68,83 68,83 81,11 87,09
data wyceny 2015-09-30 2015-09-30 2014-12-30 2014-09-30
7. Rozwodniona wartoéé aktywdw netto na certyfikat inwestyeyjny 68,83 68,83 80,12 87,09
IV, Procentowy udziat kosztéw funduszu w éredniej wartosci aktywdw netto, w tym: 1,11 2,73 3,66 2,54
Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,72 196 2.58 1,93
Procentowy udziat wynagredzenia dla podmiotéw prowadzqeych dystrybucie 0,00 0,00 0,00 0,00
Procentowy udziat optat dlo depozytariusza 0,01 0,03 0,05 0,03
Procentowy udzial opfat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu 0,01 0,02 0,02 0,02
Procentowy udziot optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00 0,00 0,00
Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie zarzqdzania oktywami funduszu 0,00 0,00 0,00 0,00

S e




RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora Nieruchomosci

za okres od 01,01 do 30.09.2015

3Q2015 30.09.2015 3Q2014 | 30.09.2014
A, Przeplywy $rodkéw pienigznych z dziatalnodei operacyjnej {1 - 1) 394 1069 713 1421
I Wp}y\(vy ‘ 1449 15 656 22533 37199
Ztytulu posladanyc.h lokat 777 2515 600 2354
Dywidendy 777 2515 600 2267
Odsetki od obligacji 0 0 0 86
Z tytutu zbycia sktadnikéw lokat 669 13128 21932 34843
Akcje i prawa z nimi zwiqzo_ne 0 0 500 500
Obligacje 0 0 0 1044
Depozyty 669 13128 21432 33299
Pozostate 3 13 2 3
w tym odsetki od lokat i rachunkéw bankowych 0 1 2 3|
H Wydatki 1056 14588 21820 35777
Z tytutu posiadanych lokat 0 0 0 0
Z tytutu nabycia sktadnikéw lokat 711 13117 21306 33613
Udzialy w spétkach z 0.0. 0 0 5 ) 5
Depozyty 711 13117 21301 33 608
Inne papiery warto$ciowe 0 0 0 0
Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 108 452 251 826
Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzqcych
dystrybucje 0 0 0 0
Z tytutu optat dla depozytariusza 17 65 84 121
2 tytutu optat za prowadzenie rejestru aktywéw funduszu 0 63 0 70
Z tytutu oplat za zezwolenia i oplat rejestracyjnych 0 0 0 0
Z tytutu ustug w zakresie rachunkowoéci 0 0 0 0
2Z tytutu ustug w zakresie zarzqdzania aktywami funduszu 0 0 0 0
Z tytutu ustug prawnych 0 0 0 14
2 tytutu posiadania nieruchomosci 0 0 -0 .0
Pozostate 220 890 178 11133
B. Przeplywy érodkéw pienigznych z dziatalnosci finansowej {1 - 1) -351 -1029 -358 -1 066
| Wplywy 0 0 0 0
Z tytulu wydania certyfikatéw inwestycyjnych 0 0 0 0
'|Z tytulu zaciggnietych kredytéw 0 0 0 i:0
Z tytutu zaciggnietych pozyczek 0 0 0 0
Z tytutu splaty udzielonych pozyczek 0 0 0 0
Odsetki 0 0 0 0
Pozostate 0 0 0 0
1 Wydatki 351 1029 358 1066
Z tytulu wykupienia certyfikatéw inwestycyinych 0 0 0 0
Z tytutu splat zaciggnietych kredytéw 0 0 0 0
Z tytulu splat zaciggnietych pozyczek 0 0 0 0
Z tytutu wyemitowanych obligagji 0 0 0 0
Z tytutu wyptaty przychoddéw 0 0 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0 0 0
QOdsetki 351 1029 358 1066
Pozostate K 0 0 0 0
C. Skutki zmian kurséw wymiany érodkéw pienieznych 1 ekwiwalentéw
$rodkéw pienieznych 3 3 0 0
D.Zmiana stanu $rodkéw pienieznych netto (A +/- 8) 43 40 355 356
E. Srodki pienigzne i ekwiwalenty srodkdw pienigznych na poczqtek
okresu sprawozdawczego 708 711 354 354
F. Srodki pienigzne i ekwiwalenty srodkéw pienigznych na koniec okresu
sprawozdowczego (E +/- D) 751 751 709 709




NOTA 2 - NALEZNOSCI FUNDUSZU

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomoéci

na dzien 30.09.2015

Z tytutu zbytych lokat 0
Z tytutu instrumentdw pochodnych 0
Z tytutu wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 0
Z tytutu dywidend 95 725
Z tytutu odsetek 11784
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw 0
Z tytutu udzielonych pozyczek 36023
Pozostate 1

143 532

NOTA 3 - ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora Nieruchomosci
na dzief 30.09.2015

Z tytutu nabytych aktywéw 0
Z tytutu transakeji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0
Z tytutu wptat na certfikaty inwestycyjne 0
Z tytutu wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 0
Z tytutu wyptaty dochoddw funduszu 0
Z tytutu wyptaty przychoddéw funduszu 0
Z tytutu wyemitowanych obligacji -0
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytéw 38298
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytéw 0
Z tytutu gwarancji lub poreczen 0
2 tytutu rezerw 25 629
Pozostate zobowigzania 31

63 958




BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
SEKTORA NIERUCHOMOSCI

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

BPH Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Sektora Nieruchomosci, dalej zwany Funduszem, dziata zgodnie z
ustawq z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. 2014 poz. 157) jako fundusz inwestycyjny
zamkniety.

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

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 8 marca 2004 roku podjeto uchwate o zmianie nazwy
Towarzystwa z CA 1B Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna (Repertorium A. 646/2004) na BPH
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna.

Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla Miasta
Stotecznego Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego pod Nr KRS 0000002970,

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

W dniu 3 sierpnia 2005 roku Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez
Sqd Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny i Rejestrowy pod numerem RFI 199,

Cel inwestycyiny, specjalizacja oraz stosowane ograniczenia inwestycyjne

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartoéci Aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat
Funduszu oraz osiqganie przychodéw z lokat netto Funduszu tak, aby uzyska¢ stope zwrotu z zainwestowanego
kapitatu na poziomie znacznie przewyzszajgcym poziom inflacji,

Cel inwestycyjny bedzie realizowany gtéwnie w wyniku wzrostu wartoéci Spétek Celowych oraz przychodéw z
innych instrumentéw finansowych nabytych lub objetych w celu optymalizacji zwrotu z inwestycji Funduszu.
Fundusz nie gwarantuje osiggnigcia celu inwestycyjnego.

Fundusz, z zastrzezeniem ograniczeri okreslonych w Statucie, moze lokowaé¢ Aktywa Funduszu wylgcznie w:

a) papiery wartosciowe;

b) wierzytelnosci, z wyjqtkiem wierzytelnoéci wobec 0séb fizycznych;

c udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig;

d) waluty,

€) .Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne;
f) instrumenty Rynku Pienieznego;

gl depozyty w bankach krajowych,

Wi/w lokaty mogq by¢ przez Fundusz nabywane pod warunkiem, ze sq one zbywalne.

Fundusz dysponuje prawami z papieréw wartodciowych i innych praw majgtkowych wchodzgeych w sktad
Aktywdw Funduszu oraz wykonuje wszelkie uprawnienia z nich wynikajgce.

Lokaty Funduszu obejmujg;
Portfel Inwestycji Ptynnych;
Portfel Inwestycji Docelowych;

Portfel Inwestycji Ptynnych stanowiq lokaty nastepujgcego rodzaju:

a) papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane lub poreczane przez:
i) Narodowy Bank Polski,
il Skarb Panstwa lub
i) odpowiadajqce instytucjom wskazanym w pkt i) i i) instytucje w innych parstwach nalezgeych

do OECD, o ile paristwa te posiadajq rating na poziomie inwestycyjnym nadany przez co najmniej jedng
z nastgpujgcych agencji ratingowych: Standard & Poor's, Moody's Investors Service lub Fitch Ratings lub
inng uznang miedzynarodowqg agencje ratingowq.




b) listy zastawne emitowane przez instytucje posiadajqce 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 miedzynarodowq agencje ratingowa;

¢ wierzytelnosci pienigzne, z wyjqtkiem wierzytelnosci wobec 0s6b fizycznych;

d} Instrumenty Rynku Pienieznego;

el depozyty w bankach krajowych;

f) waluty: PLN, EUR, USD.

Portfe! Inwestycji Docelowych stanowiq lokaty nastepujacego rodzaju pod warunkiem, ze sq one zbywalne:

a) akcje lub udziaty w Spétkach Celowych, docelowo zapewniajgce kontrole Funduszu nad Spétkg
Celowq; ‘

b} akcje lub udziaty w podmiotach tworzonych lub nabywanych przez Fundusz wcelu dokonania
inwestycji w Spotki Celowe lub w celu zarzqdzania Spétkami Celowymi;

c dhuzne papiery wartosciowe emitowane przez podmioty wymienione w pkt al i b); ‘

d Instrumenty Rynku Pienigznego emitowane przez podmioty wymienione w pkt a i pkt b);

e wierzytelnosci, w szczegdlnosci pozyczki, wobec podmiotow wskazanych w pkt a) i b;

f) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne.

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Prezentowane kwartalne skrécone sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 lipca 2015 do 30 wrzesnia
2015 roku oraz dane narastajgco od 1 stycznia do 30 wrzesnia 2015 roku. Dniem bilansowym jest 30 wrzesnia
2015 roku,

Kontynuacja dziatalnosci

Fundusz zostat utworzony na czas okreglony - do dnia 28 grudnia 2013 roku, z mozliwosciq przedtuzenia
maksymalnie o 2 lata ze wzgledu na uwarunkowania dotyczqce rynku nieruchomosci.

W dniu 23 kwietnia 2013 r. Zgromadzenie Inwestoréw funduszu wyrazito zgode na przediuzenie dziatalnosei
funduszu. Uchwatq Zarzqdu Towarzystwa z dnia 30 kwietnia 2013 r. dzialalnoéé funduszu zostaka przedtuzona o
2 lata. Tym samym datq rozpoczecia likwidacji Funduszu jest dzierh 29 grudnia 2015 roku.

W zwigzku z ograniczonym czasem trwania Funduszu nastgpita utrata zdolnoéci do kontynuacji dziatalnosci w
dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci, obejmujqcej okres nie krétszy niz jeden rok od dnia bilansowego.

Pomimo utraty zdolnoéci do kontynuowania dziatalnosci sprawozdanie finansowe zostato sporzqdzone w
oparciu o zasady rachunkowosci wynikajace z Rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku
W sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych” (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859). W
przypadku utraty zdolnoéci do kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz zwigzanej ze zblizajgcym sie uptywem
terminu jego dziatalnoéci, sprawozdanie finansowe sporzqdza sie nadal w oparciu o zasady rachunkowosci
wynikajqce z Rozporzqdzenia o rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, az do dnia postawienia go w stan
likwidacji.

Wskazanie rynku, na ktdrym notowane sq certyfikaty inwestycyine
Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci notowane sq na
Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A,

Wskazanie serii certyfikatéw inwestycyjnych i cech je réznicujgeych
Fundusz BPH FIZ Sektora Nieruchomosci wyemitowat certyfikaty inwestycyjne serii A.

Wskazanie emisji certyfikatéw inwestycyinych
Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci zostaly
wyemitowane w pierwszej emisji certyfikatow.




Zatgcznik 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 sq 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
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy -
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r, Nr 249 poz. 1859) - ,Rozporzqdzenie”,

Sprawozdanie sporzqdzane jest w jezyku polskim i w walucie polskiej.

Informacje wykazywane w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq w tysiqgcach ziotych, za wyjgtkiem
wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny.

Na dziefi bilansowy Fundusz przyjmuje metody wyceny stosowane w dniu wyceny i na tej podstawie
sporzqdza sprawozdanie finansowe.,

Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczgcych Funduszu oraz metody wyceny aktywéw
i sktadnikow lokat oraz ustalenie zobowigzan i wyniku finansowego

Operacje dotyczqce Funduszu, ujmuje sie w ksiegach rachunkowych i wykazuje w sprawozdaniu finansowym
zgodnie zich tresciq ekonomiczna.

Wartosé poszczegdlnych sktadnikoéw aktywdw i pasywodw, przychoddw i zwigzanych z nimi kosztéw, jak tez
zyskéw i strat ustala sie oddzielnie. ‘
Ksiggi rachunkowe Funduszu prowadzone sq w systemie ksiegowym Orlando-Efos na kontach ksiegi gtéwnej
oraz powigzanych z nimi ksiegach pomocniczych wedtug ustalonego planu kont. Zapisy w ksiegach
rachunkowych dokonywane sg na podstawie dowoddw ksiggowych,

Operacje dotyczqgce Funduszu ujmuje sig w ksiggach rachunkowych w okresie, ktérego dotyczq.

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy. Skfadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, o ktérym mowa w
Statucie (tj. godz. 23.00) oraz sktadniki, dla ktérych we wskazanym momencie brak jest potwierdzenia
zawarcia transakeji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywdw Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.
Towarzystwo dopefnia wszelkich starar, aby uwzglednié w wycenie wszystkie transakcje zawarte przez
Fundusz w dniu T i uzyska¢ potwierdzenia zawartych transakcji w wymaganym czasie. Towarzystwo
dodatkowo w godzinach porannych w dniu T+1 przedstawia Depozytariuszowi do weryfikacji zestawienie
uzgodnionych zawartych transakgji z dnia T,

Sktadniki aktywdw Funduszu wyceniane sq oraz zobowigzania Funduszu ustalane sq zgodnie
z obowigzujgcymi przepisami prawa polskiego i statutem Funduszu.

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

Fundusz obowigzany jest stosowa¢ okreslone Ustawq zasady rachunkowosci, rzetelnie i jasno przedstawiajgc
sytuacje majqtkowq i finansowq oraz wynik finansowy.

Aktywa Funduszu wycenia sige, a zobowigzania Funduszu ustala sie w dniu wyceny oraz na dzien
sporzgdzenia sprawozdania finansowego. Wartosé aktywdw netto Funduszu jest rowna 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 aktywdéw netto oraz ustalenia wartosci aktywdw netto na certyfikaty inwestycyjne, w tym w
szczegdlnosci biorgc pod uwage mozliwosé uzyskania przez Towarzystwo informacji niezbednych do
przeprowadzenia wyceny aktywdw netto oraz ustalenia wartosci aktywdw netto na certyfikaty inwestycyjne
oraz inne aspekty organizacyjno-techniczne, momentem dokonywania wyceny jest godzina 23.00 czasu
polskiego w dniu wyceny.




Zgodnie z najlepszq wiedzq Towarzystwa przyjecie w Statucie Funduszu godziny 23.00 jako godziny, z ktdrej
bedq pobierane kursy do wyceny aktywdw netto Funduszu nie wplynie na prawidtowe, zgodne z Ustawq o
funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzqdzeniem ustalenie wartosci aktywéw, wartosci aktywdw 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 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 procentowej, przy czym
skutek wyceny tych skiadnikéw lokat zalicza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo kosztéw
odsetkowych Funduszu. . '

Pbpiery 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 procentowej.

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

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

Kbszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz rozlicza sie w czasie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

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

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 standéw $rodkéw pienigznych odbywa sie na podstawie oficjalnych
wyciqgéw 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 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, zawiergjgcego pozycje
kosztéw w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustalania wartosci aktywdw netto w dniach wyceny.

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

Fundusz pokrywa z wiasnych érodkéw nastepujace koszty | wydatki zwiqzane z dziatalnodciq Funduszu:
wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie Funduszem; opfaty i prowizie maklerskie; prowizie i optaty
bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytéw i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz; podatki i optaty
wynikajace z przepiséw prawa; prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych; koszty
Sponsora Emisji, ktére nie mogq przekroczy¢ 0,1% Sredniej rocznej WAN w skali roku; koszty KDPW i GPW,
koszty zwiqzane z dziatalnoéciq Rady Inwestordw; koszty likwidacji Funduszu (w tym wynagrodzenie
likwidatora, kiére nie moze przekroczyé 100000 zt). Koszty zwigzane z dziatalnosciq Funduszu nie
wymienione powyzej pokrywane sq przez Towarzystwo.

Nalezng dywidende z akcji lub innych instrumentéw 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 wartoéci prawa do dywidendy.

W kazdym dniu wyceny wartoé¢ naleznej dywidendy, wyptacanej w walucie innej niz zioty polski,
przeszacowywana jest wedtug $redniego kursu ustalonego dla danej waluty przez N8P,

Podatek od naleznej dywidendy spétki wehodzacej w sktad portfela inwestycyjnego uimowany jest jako koszt.




Metody wyceny sktadnikéw lokat

Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowiqzania Funduszu ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowane;
wartosci godziwej,

1

Warto$¢ godziwg sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujgcy

sposob:

a) jezeli Dziert Wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku
- wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na
aktywnym rynku w dniu wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena Aktywdw Funduszu oraz Aktywdw
Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku
kursu zamkniecia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, za ostatni
dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo wartos¢ z Dnia Wyceny;

b) jezeli Dzien Wyceny jest rownoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku,
przy czym wolumen obrotéw na danym skiadniku aktywdw jest znaczqco niski albo na danym
sktadniku aktywéw nie zawarto zadnej transakgji ~ wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w sposéb
umozliwiajqcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartoéci godziwej poprzez zastosowanie metod
odnoszqcych sie do sposobéw wyceny poszczegdlnych kategorii lokat nienotowanych na rynku
aktywnym, o ktérych mowa w paragrafach 2-3, z zastrzezeniem, ze gdy wycena Aktywédw Funduszu
oraz Aktywow Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w
przypadku braku kursu zamkniecia - innej, ustalonej przez rynek wartodci stanowiqcej jego
odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo wartoéé z uwzglednieniem
istotnych zdarzer majgcych wptyw na ten kurs albo wartosé;

¢) Jezeli Dzierh Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia ustalonego na
aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamknigcia - innej, ustalonej przez rynek wartoéci
stanowiqcej jego odpowiednik, skorygowanego w sposéb umozliwiajgey uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej wartodci godziwej poprzez zastosowanie metod odnoszqcych sie do sposobéw
wyceny poszczeg6inych kategorii lokat nienotowanych na rynku aktywnym,

W przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym aktywnym rynku, wartoéciq
godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym.

Podstawq wyboru rynku gtéwnego dla skiadnikéw lokat notowanych na rynku aktywnym jest wolumen
obrotu na danym sktadniku lokat.

Wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego. W celu
ustalenia rynku gtéwnego na dany miesigc kalendarzowy brany jest pod uwage wolumen obrotu w miesigcu
poprzednim.

- Zarynek aktywny uwaza sie rynek spetniajqey tqcznie nastepujgce kryteria:

d) instrumenty bedqce przedmlotem obrotu na rynku sq jednorodne,
e) zazwyczaj w kazdym czasie wystepujq zainteresowani nabywey i sprzedawcy,

ceny sg podawane do publicznej wiadomosci,

Za wiarygodnie oszacowanq warto$¢ godziwg sktadnikéw lokat nienotowanych na rynku aktywnym uznaje
sie warto$¢ wyznaczong poprzez:

f) oszacowanie wartosci skiadnika lokat przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke $wiadczqcq
tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywédw
pienieznych zwigzanych z tym skiadnikiem;

g zastosowanie wiadciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane
wejéciowe pochodzq z aktywnego rynku;

h) oszacowanie wartoéci skiadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod estymacii
oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie
publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sie istotnie sktadnika, w szczegoinoéci
o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym,

Sktadniki lokat wynikajgce z przyjetej polityki inwestycyjnej Funduszu wycenia sie w nastepujgcy sposéb:

1Y)

Akcje, prawa do akgji, prawa poboru, warranty subskrypcyine, certyfikaty inwestycyjne, kwity depozytowe

notowarie na rynku aktywnym regulowanym wycenia sie wedtug kursu z rynku aktywnego. Natomiast akcje,

prawa do akgji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie za

pomocq powszechnie uznanych metod estymacji, w szczegdlnosci:

a) dla akcji bedzie stosowana metoda wyceny w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
uwzglednieniu kazdej istotnej zmiany wartosci godziwej, o ktérej wiadomo Funduszowi, wynikajqcej z




przeprowadzonej analizy rynkowej oraz finansowej spétki.

Akcje spotek celowych sq wyceniane metodq skorygowanych aktywow netto. ,
Metoda ta ma nacelu urealnienie wartodci kapitatow whasnych {aktywdw netto) przedsigbiorstwa, Ocena
poszczegdlnych aktywéw oraz zrédet ich finansowania przeprowadzana jest przede wszystkim w oparciu
o sprawozdanie finansowe Spéki.
Wycena przedsigbiorstwa metodq skorygowanych aktywéw netto polega na korekcie pozyci bilansu o skiadniki i
wartoéci, ktére stanowiq majgtek nieproduktywny lub sktadniki, ktdrych wartos¢ ksiegowa rézni sie od ich wartosci
godziwej. Ponadto uwzglednione zostajq korekty pozycji o sktadniki nie wystepujgce w bilansie (zobowigzania
pozabilansowe). Skorygowaniu podlegajq takze wartosci poszczegdlnych pozycji aktywow i pasywow z
uwzglednieniem zmiany wartosci pienigdza w czasie.
Wyceny nieruchomosci stanowigce whasnosé spotek celowych, ktérych akcje znajdujq sie w portfelu Funduszu sq
wyceniane przez niezalezny wyspecjalizowany podmiot zewnetrzny na podstawie odpowiednich przepiséw prawa.

b) prawa do akcji nienotowanych na rynku aktywnym wyceniane bedq w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy uwzglednieniu kazdej istotnej zmiany wartoéci godziwej, o ktdrej wiadomo
Funduszowi, wynikajqcej z przeprowadzonej analizy rynkowej oraz finansowej spotki.

2) Depozyty wycenia sie w wysokoéci wynikajqcej z sumy wartosci nominalnej oraz naliczonych odsetek, przy
czym kwote naliczonych odsetek ustala sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

3)  Listy zastawne notowane na rynku aktywnym wyznacza sie zgodnie z zasadq okre$long w paragrafie 1 ust. 2,
natomiast nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

4)' Diuzne papiery wartoéciowe notowane na rynku aktywnym wycenia sie wedtug kursu z rynku aktywnego.
Dluzne papiery wartoéciowe, dla ktérych istnieje potrzeba korekty kursu ze wzgledu na znaczqco niski
wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywéw albo na danym skiadniku aktywéw nie zawarto zadnej
transakgji, wycenia sie na podstawie kursu Bloomberg Generic (BGN) a w przypadku braku takiego kursu
Bloomberg Fair Value (BFV). Diuzne papiery wartosciowe nienotowane na rynku aktywnym wycenia sig
metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

5) Instrumenty pochodne standaryzowane notowane na rynku aktywnym w szczegéinosci kontrakty terminowe
notowane na GPW w Warszawie wycenia sie wedtug kursu z rynku aktywnego, natomiast do wyceny
instrumentéw pochodnych niestandaryzowanych nienotowanych na rynku aktywnym stosowane bedg
modele w szczegdlnosci dla standardowych opcji na akcje - model Blacka-Scholesa oraz dla kontraktéw
zamiany stopy procentowej, transakgji FRA i transakeji zamiany walut {currency swap) model wyceny metodq
zdyskontowanych przeptywéw pienigznych.

6) Kontraktowe transakcje terminowe bedqce Niewystandaryzowanymi [nstrumentami Pochodnymi, ktérych
baze stanowig kontrakty terminowe notowane na rynkach zorganizowanych, wycenia sie zgodnie z zasadami
przyjetymi dla instrumentéw pochodnych standaryzowanych notowanych na rynku aktywnym.

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 procentowej. Przedmiotem transakgji mogq by¢ papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane
przez Skarb Pafstwa lub Narodowy Bank Polski oraz papiery wartoéciowe dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym.,

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

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sig lub ustala w walucie, w ktorej sq
notowane na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nie sq notowane na aktywnym rynku - w walucie, w ktore;
sq denominowane. . .

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci
Nie wprowadzano zmian stosowanych zasad rachunkowosci Funduszu.




Informacja dodatkowa do skréconego sprawozdania finansowego, bedgcego
sktadnikiem raportu kwartalnego

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci

za okres od 1 lipca 2015 r. do 30 wrzesnia 2015 .

1) Informacje o znaczqcych zdarzeniach dotyczgcych lat ubiegtych, UJetych w
sprawozdaniu finansowym za biezqcy okres sprawozdawczy
W okresie sprawozdawczym nie wystqpity znaczqce zdarzenia dotyczqce lat ubiegtych.

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

Po dniu bilansowym nie nastqpity znaczqce zdarzenia nieuwzglednione w sprawozdaniu
finansowym,

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

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

4) Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wptyw
wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuacje majgtkowq i finansowq, ptynnosé
oraz wynik z operacji i rentowno$¢ funduszu, przy czym w przypadku, gdy:

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

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity takie zdarzenia.

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

W okresie sprawozdawczym nie wystqpity takie zdarzenia.

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

W okresie sprawozdawczym nie wystapity takie zdarzenia.




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

Fundusz zostat utworzony na czas okreslony - do dnia 28 grudnia 2013 roku, z
mozliwoéciq przedtuzenia maksymalnie o 2 lata ze wzgledu na uwarunkowania
dotyczqgce rynku nieruchomosci.

W dniu 23 kwietnia 2013 r. Zgromadzenie Inwestoréw funduszu wyrazito zgode na
przedtuzenie dziatalnosci funduszu. Uchwatq Zarzgdu Towarzystwa z dnia 30 kwietnia
2013 r. dziatalnoéé funduszu zostata przediuzona o 2 lata.

Datq rozpoczecia likwidacji Funduszu jest dzier 29 grudnia 2015 roku.

W zwigzku z ograniczonym czasem trwania Funduszu nastgpita utrata zdolnosci do
kontynuacji dziatalnoéci w dajqcej sie przewidzie¢ przysztosci, obejmujacej okres nie
krétszy niz jeden rok od dnia bilansowego.

Pomimo utraty zdolnoéci do kontynuowania dziatalnoéci sprawozdanie finansowe zostato
sporzqdzone w oparciu o zasady rachunkowosci wynikajgce z Rozporzqdzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku ,W sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych” (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859). W przypadku utraty
zdolnoéci do kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz zwigzanej ze zblizajgcym sie
uptywem terminu jego dziatalnosci, sprawozdanie finansowe sporzqdza sie nadal w
oparciu o zasady rachunkowosci wynikajgce z Rozporzgdzenia o rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych, az do dnia postawienia go w stan likwidacji. '

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

Wartoéé certyfikatéw inwestycyjnych na dzier 30 wrzesnia 2015 roku zostata ustalona na
kwote 68,83 ziotych. W odniesieniu do wyceny aktywéw Funduszu przeprowadzonej na
koniec czerwca biezgcego roku warto$é certyfikatow inwestycyjnych wzrosta o 2,99%.

Wartoéé¢ rynkowa nieruchomoséci wehodzgeych w skiad Portfela Inwestycji Docelowych
Funduszu zostata okreélona przez rzeczoznawce na tgczng kwote 865,1 min ztotych. W
stosunku do wyceny portfela inwestycji docelowych przeprowadzonej na koniec
pierwszego kwartatu biezgcego roku wartoéé rynkowa nieruchomosci wyrazona w EUR
wzrosta sie 0 1,6%.

Wptyw na zmiane wartosci nieruchomosci miat spadek stopy dyskonta przyjmowane; do
wyceny obiektéw w podejéciu dochodowym, wynikajgcy w gtownej mierze ze wzrostu
stép procentowych dla inwestycji wolnych od ryzyka, wzrost przychodéw czynszowych
oraz wzrost cen transakcyjnych na rynku gruntow.

Aktualnie, wskaznik poziomu zadtuzenia do wartodci portfela nieruchomosci Funduszu
ustalony na dzien 30 czerwca b.r. wynosi 70%.

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