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'WYBRANE DANE FINANSOWE W tyszt. W tys EUR
1. Przychody z lokat 190 45 ’
1. Koszty funduszu netto 521 124
|I. Przychody z lokat netto -331 -79]
1V, Zrealizowane zysk {straty) ze zbycia lokat 87 21
V. Niezrealizowane zysd (straty) z wyceny lokat -1 684 -400
V1. Wynik 2 operac)i -1928 -458
V1, Zobowigzania 488 115!
Vil Adywa 61762 14 671
I1X. Aktywa netto 61274 14 456
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych 515 664 515 664
X|. Warto6 aklywéw netto na certyfikat inwestycyjny 118,83 28,03
XIt. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny -3,74 -0,89
pozycja X. wykazana w st.
bozycje X1 X! odpowienio: w zi. | EUR
bozycje bilansu w tys. EUR sg przeliczone wg. &edniego kursu NBP z dnia 30 wizeénia
PO15 1. !
bozycje rachunku wynikéw w tys. EUR sa przeliczone wg. &redniej arytmetycznej kursdw
NBP z dnia 30 wrzeénia, 31 serpnia i 31 lipca 2015 1.

ZESTAWIENIE LOKAT
e
o ‘ 3 kwartat 2 kwartat 2014 rok
SKEADNIKI LOKAT
2015 roku 2015 roku
t‘l\\llartoéé Martosé Warto$ &
\Warto§é ediug Procentowy Wartosé wedlug Procentowy Wartosc wediug
wediug ceny Wwyceny na udziat w wedlug ceny wyceny na udziat w wedlug ceny wyceny na
nabyciaw tys. dzleri pktywach nabycla w tys. dzieth pktywach nhabycla w tys. d.zleﬁ
bllansowyw pgélem bilansowyw gétem bilansowy w
i kys. tys. . tys.
1. Akcje 31 959 36 067 58,40 31939 37 811 59,38 31939 40 780
2. Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 4 0,00 0
3. Praw a do akeji o Y 0,00 0 0 0,00 0 0
4. Praw a poboru 4] 0 0,00 ] 0 0,00] . 0 o]
5, Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 ] 0,00 0 [+]
6. Listy zastawne 0 0 0,00 0 [§i 0,00 0 0
7. Diuzne papiery w artosciowe 16 818 17 167 27,79 17 812 18 068 - 28,37 15 319 16778
8. Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0
5 L’;’;ffj’ie“ﬁ,j;’,ﬁ*ﬁzﬁf‘; cgraniczong 156 110 0,18 155 106 0,17 155 139
10. Jednostki uczestnictw a 0 ¢ 0,00 0 0 0,00 0 0
11, Certyfikaty inw estycyjne 1] 0 0,00 4] 0 0,00 0 0
12, Tytuly uczestnictw a emitow ane przez
instytucje w spdinego inw estow ania 0 0 0,00 0 4 0,00 0 0
majace siedzibe za granicg
13. Wierzytelnosci 0 [4 0,00 0 0 0,00 0 0
14, Weksle 0 0 0,00 G 0 0,00 ¢ ¢
15. Depozyly 7 058 7 058 11,43 6434 6434 10,10 561 561
16, Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0
17. Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0
18, Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00 0
19.Inne 110 110 0,18 50 50 0,08 50 50
TABELEDZUPELNIAJACE
. kraj siedziby Warto &6 weqtug Warto& wedtug Procentowy udziat
IAKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba bmitenta ceny nabyciaw yceny na dzier W akywach
ys bilansowy w tys. pgbtem
. gssrgz;;:ug nfaongéjg :{z:\ki;izownedzlalnoéma Nienotowane na rynku akywnym  ple dotyczy 11 500 ?iEPCOZstKS: oL 1150 5214 8,44
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3 kwartat
2014 roku
Warto§¢
Procentowy Wartosé wediug Procentowy
udzlat w wyceny na udzlat w
aktywach wedtug ceny dzien aktywach
ogétem pabyclaw tys bllansowyw pgéiem -
tys.
41,63 31 839 36 623 36,97
0,00 0 0 0,00
0,00 0 0 0,00
0,00 0 0 0,00
0,00 0 0 0,00
0,00 0 0 0,00
16,07 53 736 53 634 54,14
0,00 4] 0 0,00
0,14 160 137 0,14
0,00 ¢} 0 0,00
0,00 0 0 0,00
0,00 0 0 0,00
0,00 ¢} 0 0,00
0,00 0 0 0,00
0,67 313 313 0,32
0,00 0 0 0,00
0,00 0 ) 0 0,00
0,00 [+} 0 0,00
0,05 5 5 0,01
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FSN Spéika z ograniczong odpowiedzialnoteial, . . RZECZPOSPOLI
- 4 Spéika komandylowo-akeyjna Nienotowane na rynku akdywnym  pie dotyczy 11 500 b A POLSKA 1150 5216 8,45
FSN Spétka z ograniczong odpowiedziainoscia), . . RZECZPOSPOLI
6 Spélka komandytowo-akayjna Nienotowane na rynku akdywnym  pie dotyczy 1000 A POLSKA 100 0 0,00
FSN Spélka z ograniczong odpowiedzialnoscia, . . RZECZPOSPOL!
7 Spélka komandytowo-akcyjna Nienotowane na rynku akywnym  hie dotyczy 1 000 A POLSKA 100 [ 0,00
FSN Spélka z ograniczong odpowiedziaino&ia, . . RZECZPOSPOLI
- 9 Spéika komandytowo-akeyjna Nienotowane na rynki aklywnym  hie dotyczy 11 000 A POLSKA 1100 1086 1,76
FSN Spéika z ograniczong odpowiedzialnoscig RZECZPOSPOLI
7. 10 Spéika komandylowo-akeyjna Nienotowane na rynku adywnym  pie dotyczy 1100 A POLSKA 110 8 0,01
FSN Spéika z ograniczong odpowiedzialnosciay, . " RZECZPOSPOL
8. 11 Spéika fomandytowo-akeyjna Nienotowane na rynku aklywnym  pie dotyczy 1 000 A POLSKA 100 8 0,01
FSN Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia| . RZECZPOSPOL!
12 Spéika komandytowo-akeyjna Nienotowane na rynku aklywnym  pie dotyczy 1100 ITA POLSKA 110 8 0,01
FSN Spétka z ograniczong
10. odpowiedzialnoscia 14 Spétka Nienotowane na rynku akywnym  hie dotyczy 149 100 ?iE:gfg}f:OLl 14 911 14 914 24,15
komandytowo-akeyjna
FSN Spéika z ograniczong
11. odpowiedzialnoscig 15 Spétka Nienotowane na rynku akywnym  pie dotyczy 500 ?iEsgfgf:OU 50 17 0,03l
komandytowo-akcyjna
FSN Spétka z ograniczong
12. odpowiedziainodcig 16 Spotka Nienotowane na rynku aldywnym  pie dotyczy 500 ?iE:éngS:OU 50 17 0,03
komandytowo-akeyjna
FSN Spdtka z ograniczong
13, odpowiadzialnoscig 17 Spétka Nienotowane na rynku aklywnym  pie dotyczy 500 ?iE;gfé)::OLl 50 17 0,03
komandytowo-akcyjna
FSN Spoika z ograniczong .
14, odpowiedzialnofcig 18 Spotka Nienotowane na rynku aklywnym  pie dotyczy 500 ?iEfgfg(S:OLl 50 11 0,02
komandytowo-akcyjna
. X Kraj dedziby [Temin Warunki Wartost
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj rynk Nazwa rynku Emitent pmitenta wylupu bprocentowania nominaina
1.0 terminie wykupu do 1 roku:
a) Obligacje
FSN Spétka z
- ograniczong
_FSN Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia R pdpowiedzialno&ia 9Rzeczpospolital
9 Spéika Komandytowo-Akcyjna Seria D Nienotowane na rynku akilywnym  pie dotyczy Spéika bolsa P015-12-16 [ale 4,00 211 930,00
Komandytowo-Akcyjn
2]
FSN Spéika z
pgraniczong
_FSN Spétka z ograniczong odpowiedzialnotcig . bdpowiedzialnoscig 9Rzeczpospolital
o Spéika Komandytowo-Akeyjna Seria F Nienotowane na rynku akkywnym  pie dotyczy Spéika boida P016-12-16 [ale 6,00 400 000,00
Komandytowo-Akeyjn
2]
SN Spétka z
bgraniczong
_FSN Spétka z ograniczong odpowiedzialnocig " bdpowiedzialnosciq 1Rzeczpospolita
1 Spélka Komandytowo-Akcyjna Seria A Nienotowane na rynku akdywnym  pie dotyczy Spéika bolsa 2015-12-16 tale 4,00 21193,00
Komandytowo-Akcyjn '
2]
FSN Spétka z
B ograniczong
_FSN Spétka z ograniczong odpowiedzialnoéeia|, . bdpowiedzialnofcia Rzeczpogpolital
14 Spéika Komandytowo-Akcyjna Seria A Nienotowane na rynku aklywnym  pie dotyczy 4 Spélka bolsa P015-12-28 [gale 4,00 100 000,00
Komandytowo-Akeyjn
]
- nie dotyczy
- nie dotyczy
- nie dotyczy
2.0 terminie wykupu powyze] 1 roku:
a) Obligacje
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Warto& wediug MWarto& wedilug Procentowy udziat
Liczba ceny nabycia w Jwyceny na dziefi v akiywach
ys. pilansowy w tys. pgétem
80 8 039 8 054 13,04
80 8 039 8 054 13,04
4 833 848 1,37
25 2 500 2 500 4,05
5 106 106 0,17
46 4 600 4600 7,45
31 8780 9113 14,76
31 8780 9113 14,76
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N FSN Spétia z
o bgraniczong
FSN Spélka z ograniczong odpowiedzialnossig . bdpowiedzialnoscig 5Rzeczpospolital y
“5 Spétka Komandytowo-Aksyjna Seria E Nienotowane na rynku adywnym  pie dotyczy Spélka Polsa P016-12-31 [dtale 2,60 211 930,00
Komandytowo-Akcyjn
3]
FSN Spéika z
| ' bgraniczong
| FSN Spétka z ograniczong odpowiedzialnodcial, . . bdpowiedzialnoscig 3Rzeczpospolity . .
“3 Spélka Komandylowo-Akoyjna Seria B Nienotowane na rynku akywnym  nie dotyczy Spsika bolsa P031-12-31 pmienne 1,985 423 860,00
Komandytowo-Akeyjn
a
- nie dotyczy h
- nie dotyczy
- nie dotyczy
O R S S
UDZIALY W SPOLKACH Z rai sedzib Warto&6 wedlug [Warto$é wedtug Procentowy udziat
IOGRANICZON Nazwa otk Siedziba spoik ] S Y Liczoa keny nabyciaw |wyceny na dziefi v aklywach
, Epotk h
ODPOWIEDZIALNOSCIA ¥s bilansowy wtys pgdiem
FSN Spélia z Rzeczpospoli
1. FSN spéika z ograniczong odpowiedzlalnoscia pgraniczong Warszawa 1 500 160 110 0,18
S a Polska
bdpowiedzialnoscia
FERE Spéika z i
. 55?@23’2;,22?"”2(’“&‘ bgraniczong Warszawa Raz:zfggqaoli 50 5 0 0,00
P a bdpowiedzialnoscig
\Warunk Warto& wediug MWarto$ wedlug Vac?néé::g'z‘:gﬁ Warto & wediug
DEPOZYTY Nazwa banki  Kraj sedziby banks [Waluta ceny nabycla w [ceny nabycia w wyceny wyceny na dzien
pprocentowanta danej walucie s pilansowy w bilansowy w tys.
) Y danej walucie Wy Wiy
{. Wwalutach panstw nalezacych do OECD 7 058 7 058
1. O/N 2D 2015-10-01 Bank BPH S.A. séi(s)il:\OSPOLITA PLN state 1,10 7 058 000,00 7 058 7 058 000,00 7058
& Rok oddania do Numer ksiegt . s . . s
NIERUCHOMOSC! Loytiu Data nabycia ieczyste] Kraj polozenia [Adres Powierzchnia  Obcigzenta Stuzebnosci
Kraj sedziby Warto& wedlug Procentowy udziat
NNE Emitent (wystawca) bmitenta stotne parametryjLiczba keny nabycia w bl\illaanr?s? na:”dtzI:hW akiywach
[wystawcy) tys Wy Wiy logbtem
zapis na akcje spolki celowe] FSN Eggrﬁz ::)k:az
Spéika z ograniczona S Rzeczpospolita
1. odpowiedzialno&ia 6 Spotia osz%?k\:edzmlnoéclqs bolsa brak 250 25 25 0,03
komandytowo-akeyjna komandytowo-akeyjna
zapis na akcje spolk celowej FSN Sggrﬁzg;k:az
Spéika z ograniczona S R Rzeczpospolita
- odpoviedzialnodeia 7 Spolka osi%z()::edzmlnoéclq 7 bolsa brak 250 25 25 0,03
komandytowo-akeyjna komandytowo-akeyjna
zapisna akcje spétki celowsj FSN Esgrﬁzggk:az
Spétka z ograniczona : . Rzeczpospolita
- odpoviedzialnogig 3 Spélka ;i%?kv;ledzlalnoéqu 3 bolsa brak 100 10 10 0,02
komandytowo-akeyjna komandytowo-akcyjna
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ceny nabycia w
ys

lwyceny na dziefh
pilansowy w tys

W aktywach
bgdtem

19 3971 4027 6,52
12 4 808 5086 8,24
Procentowy udzial
aktywach
pgétem
11,43
11,43
Warto&6 wediug Wartos wedlug Procentowy udzial
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zapis na akcje spétk celowej FSN Eig;i:;k:az
Spétka z ograniczona N . Rzeczpospolita
4'odpowiedzlalpo§clq 4 Spéika ;cép;?'gedmalnoécra 4 bolda prak 100 10 10 0,02
komandylowo-akeyjna komandytowo-akcyjna
zapisna akcje spotid celowej FSN FSN §p6!ka Z
Spéika z ograniczona ogmn\;:zon.a‘ <ia 6 Rzeczpospolita brak o 10 10 002
5. sdpowisdzialno&ia & Spotka ;p%?}@ edzialno®ia b poiee 8 10 '
komandytowo-akeyjna komandylowo-akoyjna
zapisna akcje spotk celowej FSN [N §pélka “
Spétka z ograniczona pgraniczona N Rzeczpospolita
6. odpowiedzialno&ia 7 Spétka ;z%?kv:edmalnoécm 7 bolsa brak 100 10 10 0,02
komandytowol-akcyjna komandytowo-akeyjna
zapisna akcje spéikd celowej FSN Esgrﬁzgg‘:az
Spétka z ograniczona N Rzeczpospolita
7. odpowiedzialno&ia 9 Spotka osc;%?xedzlalnoécla 9 Polsa brak 100 10 10 0,02
komandytowo-akcyjna komandytowo-akcyjna
zapis na akcje spdiki celowej FSN zggzz:};‘:ﬂz
Spéika z ograniczona M Rzeczpospolita
8. odpowiedzialno&ia 11 Spofka osc:);‘);gedzmlnoéclq 11 bolda brak 100 10 10 0,02
komandytowo-akcyjna komandytowo-akeyjna

3  kwartal| 2 kwartat kwartal
BILANS  frommseeeommspesooooeeees 2014 rok  fp-------v----
20156 roku 2015 roku 2014 roku
I. Aktywa 61762 63 680 98 189 99 060
1. SrodK pienigzne I ich ekwiwalenty 1 53 1 1
2, Naleznosci 1235 1127 6 577 8 332
3. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu Y 0 34 303 0
4, Skadniki fokat notowane na akywnym rynku, w tym: 0 o [ 0
-dluzne papiery wartosclows 0 0 0 0
5. Skadniki lokat nienotowane na aklywnym rynku, w tym: 60 511 62 469 57 308 90712
~diuzne papiery wartoéciowe 17 167 18 068 16778 53 634
6. Nieruchomosci (o] 0 0 0
7. Pozostate aklywa 16 31 o 15
1l. Zobowlazania 488 478 645 5 666
Wl Aktywa netto (I-11) 61274 63 202 97 543 93 394
IV. Kapitat funduszu 42 837 42837 73271 73271
1. Kapitat wptacony 73 271 73271 73271 73 271
2. Kapital wyptacony (wielko&t uJemna) -30 434 -30 434 0 ¢
V.Dochody zatrzymane 14 041 14 285 14 988 16 554
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z iokat netto 11 1086 11436 12 136 12 283
2. f::::ramti:)o’:?ny, nierczdysponowany zrealizowany zysk (drata) ze 2 938 2840 2853 3271
VI.:\{:;:;;(spadek) wartoéci lokat w odniesieniu do ceny 4306 6 080 9284 4569
VIL :(“alg‘l\tlillw:;duszu i zakumulowany wynlk z operacji 61274 63202 o7 543 93 394
.iczba zarejestirowanych certyfikatéw inwestycyjnych 515 664 515 664 747 664 747 664
IWVarto&S aklywSw netto na certyfikat inwestycyjny 118,83 122,56 130,46 124,81
Przewidywana liczba ceryfikatéw inweslycyjnych 516 664
Rozwodniona wartod akywow netto na certyfikat inwestycyjny 118,83

Liczba certyfikatéw inwesycyjnych w podziale na serie certyfikatéw:

Liczba certyfikatow inwestycyjnych serii A: 515 664 szt.
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Warto& aklywéw netto na poszczegéine serie certyfikatéw inwestycyjnych:

Warto$¢ aktywoéw netto na certyfikat inwestycyjny serii A: 118,83 =i, \/

Narastajaco Narastajgco
biotacego | Okros ok TERA I
kwartah: poprzedniego kwartal:
rok: zg rok:
od: ' od:
do: do:
3 3
0d 20150701 [--m======sner 2014-07-01  fr---mseeeees
2015 2014
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 0160101 o4 0101
d0 2015:09-30 [~--===---=n 2014-09:30  fr-mm-m-eeses
P0156-09-30 2014-09-30
1. Przychody z iokat 190 522 540 1653
1. Dywidendy i inns udzialy w zyskach 0 [ 0 0
2. Przychody odsetkows 190 521 535 1503
a) Odsetd od depozytdw | rachunkdéw bankowych ’ 2 33 3 3
b) Odsetk pozyczk [ 0 [ 13
¢) Odpis dyskonta, odsstk od obligacji 188 487 532 1487
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomodci ] ] [ 0
4. Dodatnie saido réznic kursowych 0 4] 6 50
5. Pozostate 0 1 0 0
Il. Koszty funduszu 521 1853 782 2 387
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 401 1245 651 2035
2. Wynagrodzenia dla podmlotéw prowadzacych dystrybucje 0 0 0 0
3. Optaty dia depozytariusza 10 39 13 42
4. gﬁlt:::);zzt\rnazane z prowadzeniem rejestru akdywdw 12 37 13 a7
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 [+} 0 0
6. Udugi w zakres e rachunkowosci 0 o] 0 0
7. Udugl w zalrede zarzadzania akywami funduszu 0 [ 0 0
8. Udugi prawne 0 0 0 1
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne [ 0 0 [
10. Koszty odsetiowe [ 0 [ [¢]
11. Koszty zwigzane z posadaniem nieruchomodci [ 0 [ 0
12, Ufemne saldo ndznic kursowych 33 57 0 0
13. Pozostate 65 176 105 271
1ll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0 0
IV, Koszty funduszu netto (lI-111) ) 521 1553 782 2387
V.Przychody z lokat netto (I-IV) -331 -1031 241 834
Vi.Zrealizowany | nlezrealizowany zysk (strata) -1 596 -4 804 7284 6 032
1. Zrealizowany zysk (srata) ze zbycia lokat, w tym: 87 84 -3 1388
-z tytutu réznic kursowych 87 84 -4 104
2. :/:'Zétstw(st;;;cfek) niezrealizowanego zysu (draty) z wyceny 4684 4888 7 284 7420
-z tytutu réznic kirsowych 94 -107 184 183
VIl Wynik z operacji -1 928 -5 835 7525 6 867
Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny -3,74 -14,32 -10,06 -9,18
ic;zv::cr;’ijc;r;y wynik z operacji przypadajacy na certyfikat 374 41,32 10,08 9,18
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Narastajaco Narastajaco
kwartaly roku kwartaly roku
biezacego O:r:e:;::: o poprzedniego
! kwartat: pop g kwartat:
od:
rok: dos rok:
od: ! od:
do: do:
3 3
. 0d 2015-07-01 f--eeewemnenan 00140101  f-eeeeumamonns
ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 2018 zone
L P016-01-01 014-01-01
do 20160930 f------------- 0144231  f---e-emooooo-
2015-09-30 P014-08-30
1. Zmlana warto$cl aktywéw netto -1 928 -36 269 2717 -6 867
1. Warto$6 aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawezego 63 202 97 543 100 261 100 261
2. Wynik z operacji za olres sprawozdawczy (razem), w tym: -1928 -5 835 2747 -6 867
a) przychody z {okat netto -331 -1 031 -981 834
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycla lokat 87 84 969 1388
c)wzrodt (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -1 684 -4 888 -2 705 -7 420
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji -1928 -5 835 2717 -6 867
4, Dystiybucja dochodéw (przychoddw) funduszu (razem) 0 c 0 0
a)z przychoddw z lokat netlo 4 [ 4
b)ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat [ 0 0 ¢
¢)z przychoddw ze zbycia lokat 0 0 [ 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 0 -30 434 0 0
a)zmiana kapitatu wplaconego {powigkszenie kapitalu z tytutu o 0 0 0
wydanych certyfikatéw inweslycyjnych)
b)zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu 0 30434 0 o
wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych) .
6.taczna zmiana adywow netto w okiesie sprawozdawczym -1 928 -36 269 2717 -6 867
7. Warto& aktlywSw netto na koniec okresu sprawozdawczego 81274 61274 97 543 93 394
8. Srednia warto&é akyw6w netto w okresie sprawozdawczym 63 181 75858 99 088 100 974
il.ZmIana liczby certyfikatéw Inwestycyjnych 0 232 000 0 0
1.Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym: 0 232 000 0 0
a)liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 0 0 0 0
b)liczba wykupionych cerlyfikatéw inweslycyjnych [ 232 000 0 ¢
c)saldo zmian 0 -232 000 0 0
2. Liczba certyfikatéw inwestycyjnych narastajaco od poczatku
dziatalnoscl funduszy, w tym: 515 664 5156 664 747 664 747 664
a)liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych . 747 664 747 664 747 664 747 664
b)liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 232 000 232 000 0 0
c)saldo zmian 515 664 515 664 747 664 747 664
3. Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 515 664 515 664 515 664 747 664
IIl.Zmiana warto$cl aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny 3,73 -11,63 32,46 -9,19
1. wartoét aklywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec
poprzedniego okresu sprawozdawczego 122,56 130,46 98,00 134,10
2. warto& aklywéw netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezacego
okresu sprawozdawczego 118,83 118,83 130,46 124,91
3. procentowa zmiana warto&i aklywdw netto na certyfikat inwestycyjny w
olresie sprawozdawczym 3,04 -8,91 33,13 6,85
4. minimalna warto& aklywdw netto na certyfikat inwestycyjny w okesie
sprawozdawezym 118,83 118,83 124,91 124,91
-data wyceny R015-09-30 p015-09-30 P014-09-30 014-09-30
6. maksymalna warto&6 aklywdw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie
sprawozdawozym 118,83 130,09 135,63 135,63
-data wyceny 015-09-30 P015-03-31 P014-03-31 2014-03-31
6. warto$S akywow netto na certyfikat Inwestycyjny wedtug ostatniej
wyceny w okiesie sprawozdawczym 118,83 118,83 131,18 124,91
-data wyceny [2015-09-30 P015-08-30 [2014-12-30 014-09-30
7. Rozwodniona warto$é aklywéw netto na certyfikat inwestycyjny 118,83 118,83 130,46 124,91
V. Procentowy udziat kosztéw funduszu w $rednlej warto$cl
aktyw 6w netto, w tym: 0,83 2,05 3,08 2,36
1. procentowy udzial wynagrodzenia dia towarzystwa 0,63 1,64 2,61 2,02
2. procentowy udziat wynagrodzenia dia podmiotéw prowadzgcych
gyslrybuc\;g wynag P P acy 0,00 0,00 0,00 0,00
3. procentowy udziat opiat dia depozytariusza 0,02 0,05 0,06 0,04
4. procentowy udzial oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru akywéw
pro wy udziat optat zwigzanych z prowadz Jestiu akyw! 0,02 0,05 0,06 0,04
funduszu
5. procentowy udziat optat za udugi w zakiese rachunkowosci 0,00 0,00 0,00 0,00
6. procentowy udziat oplat za usiugi w zakresie zarzadzania aktywami
funduszu 0,00 0,00 0,00 0,00
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poczatek okresu sprawozdawczego

Narastajaco Narastajaco
besacogo . Okresroku  EAN I
kwartal: Poprzednied®  kwartai
rok: dos rok:
od: od:
do: do:
3 3
0d 20150701 f------oo-- 00140701 |-
. 2015 2014
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH oo fo 2002 21 ]
2015-01-01 £014-01-01
do 2015-09-30 |------------ 2014-09-30  f------------
P015-09-30 2014-09-30
A.Przeplywy §rodkéw pienlgznych z dziatalno$ci operacyjnej -52 30 434 0 -1025
1. Wptywy 54 897 895 323 34 854 41 632
1. Z tytulu posiadanych lokat 84 7 899 4 234
1.1. Dywidendy 0 5120 0 100
1.2, Odsetld od obligacil 84 2779 4 134
2. Z tytulu zbycia sidadnikéw lokat 54 810 887 389 34 848 41 395
2.1. Obligacje 7 384 108 314 207 35615
2.2, Depozyty 47 426 779075 34 641 37 880
3. Pozodtate 4 36 3 3
a)w tym odsetld od fokat | rachunkéw bankowych 2 33 3 3
Il. Wydatki 54 949 864 890 34 854 42 658
1. Z tytulu posiadanych lokat [ 0 0 Y
2. Z tytutu nabycia sdadnikéw lokat 54 472 863 207 34 741 42 260
2.1. Akcje i prawa z nimi zwigzane 80 80 5 166
2.2. Obligacje 6 342 77 5556 993 3938
2.3, Depozyty 48 050 785572 33 743 38 167
3. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 412 1396 2 5
4. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych
dystrybucje 0 0 0 0
6. Z tytutu optat dia depozytariusza 13 35 17 42
6. Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru akdywdw funduszu 0 40 0 49
7. Z tytulu oplat za zezwolenia oraz opiat rejestracyjnych 0 [ 0 0
8. Z tytulu ustug w zakrese rachunkowo i 0 0 0 0
9. Z tytulu ustug w zakres e zarzgdzania aklywami funduszu 0 [ 0 0
10. Z tytutu udug prawnych 0 0 0 1
11. Z tytulu posiadania nieruchomosct 0 0 0 0
12, Pozostate 52 204 93 300
B.Przeplywy $rodkéw plenieznych z dzialaino$cl finansowe) 0 -30 434 o} 1025
L Wplywy ‘ ’ ¢} 0 o 1025
1. Z tytulu wydania cerlyfikatéw inwestycyjnych [ 0 0 [
2. Z tytutu zaciagnistych kredytéw 4] 0 0 ¢
3. Z tytulu zaclagnigtych pozyczek 0 ] 0 0
4. Z tytutu splaty udzielonych pozyczek o] [ 0 1002
5. Odsetk 0 0 0 23
6. Pozodate 0 0 0 0
1. Wydatk 0 30 434 0 0
1. Z tytulu wykupienia certyfikatéw inwestycyjnych 0 30 434 [ 0
2. Z tytutu spat zaciggnietych kredytéw c 0 4] 0
3. Z tytutu splat zaciagnietych pozyczek ¢ 0 ¢} 0
4. Z tytutu wyemitowanych obligacji ] 4 0 ]
5. Z tytutu wyptaty przychodéw 0 (4] 0 0
8. Z tytulu udzielonych pozyczek 0 0 0 0
7. Odsstk 0 0 0 0
8. Pozodtate [ 0 ¢ 0
C. Skutkizmian kurséw wymiany $rodk6w plenleznych | 2 5 0 o
ekwiwalentéw srodkéw plenigeznych
D.Zmiana stanu Srodkéw pienigznych netto (A+/-B) -52 0 o]
E Srodkli plenigzne | ekwiwalenty §rodkéw plenigznych na 53 1 o 1

F.Srodkli pienlgzne [ ekwiwalenty §rodkéw pienleznych na
konlec okresu sprawozdawczego (EH-D)

NOTY

NOTA-1POLITYKARACHUNKOWOSCI
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Plik : Opis

ISN2 nota 1.pdf

NOTA-2NALE‘ZNOSCIFUNDUSZU

3 kwartat

2015 roku

1. Z tytulu zbytych lokat

2. Z tytulu Instrumentéw pochodnych

3. Z tytulu'wydanych certyfikatéw inwestycyjnych

4, Z tytutu dywidendy

777

5. Z tytutu odsstek

457

6. Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw

7. Ztytutu udzielonych pozyczek

8. Pozostate

NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU

3 kwartat

2015 roku

1. Z tytutu nabytych aktywdw

2. Z tytutu transakoji przy zobowigzaniu sig funduszu do odkipu

3. Z tytutu instrumentéw pochodnych

4. Z tytutu wptat na certyfikaty inwestycyjne

5. Z tytuiu wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych

6. Z tytulu wyplaty dochodéw funduszu

7. Z tytutu wyplaty przychodéw funduszu

8. Z tytulu wyemitowanych obligacji

9. Z tytutu kidtkoterminowych pozyczeki kedytow

10. Z tytutu diugoterminowych pozyczeki kedytow

11. Z tytulu gwarancjl lub porgczeti

olojlojocjo|lclojo|ojOo]|O

12. Z tytulu rezerw

IS
b
@

13. Pozodiate zobowigzania

>
o

INFORMACJA DODATKOWA

Plik

Opis

FSN2_raport_HI_kwartal_2015_dodatkowa.nf

PODPISY

PODPISYOSOBREPREZENTUJACYCHFUNDUSZ

Data mig i Nazwisko Stanowisio/Funkcja Podpis

R015-11-04 MARCIN BEDNAREK MICEPREZES ZARZADU

R015-11-04 ALEKSANDER MOKRZYCKI MWCEPREZES ZARZADU
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BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
SEKTORA NIERUCHOMOSCI 2

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Sektora Nieruchomosci 2, dalej zwany Funduszem, dziata zgodnie z
ustawqg z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U, 2014 poz. 157} jako fundusz
inwestycyjny zamkniety.

Fundusz jest zarzgdzany przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akeyina 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 Spdtka Akcyjna (Repertorium A
646/2004) na BPH Towarzystwo Funduszy inwestycyjnych Spdtka Akeyjna.

Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla Miasta
Stotecznego Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod Nr KRS 0000002970.

Decyziq nr DFL/4034/98/27/07/08/V/U/3 - 15P/AG z dnia 17 kwietnia 2008 roku Komisja Nadzoru
Finansowego udzielita BPH Towarzystwu Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akeyjna zezwolenia na utworzenie
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora Nieruchomosci 2.

W dniu 22 lipca 2008 roku Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez
Sqd Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny i Rejestrowy pod numerem RFi 399.

Cel inwestycyiny, specjalizacja oraz stosowane ograniczenia inwestycyjne

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywodw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat
Funduszu oraz osiqganie przychodéw z lokat netto Funduszu tak, aby uzyskaé stope zwrotu z
zainwestowanego kapitatu na poziomie znacznie przewyzszajgcym poziom inflacii.

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

Fundusz, z zastrzezeniem ograniczen okreslonych w Statucie, moze lokowaé Aktywa Funduszu wytgcznie w:

a) papiery wartosciowe;

b) wierzytelnosci;

c udzialy w sp6tkach z ograniczong odpowiedzialnoscig;

d waluty;

e) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne;
f) Instrumenty Rynku Pienigznego;

g depozyty w bankach krajowych.

W/w lokaty mogq byé przez Fundusz nabywane pod warunkiem, e sq one zbywalne.

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

Lokaty Funduszu obejmujg:
Portfel Inwestycji Plynnych;
Portfel inwestycji Docelowych;

Portfel Inwestycji Plynnych stanowiq lokaty nastepujgcego rodzaju:

a) papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane lub poreczane przez:
i} Narodowy Bank Polski,
iy Skarb Paristwa lub
iii) odpowiadajgce instytucjom wskazanym w pkt. i) i iil instytucje w innych panstwach

nalezqcych do OECD, o ile paristwa te posiadajqg rating na poziomie inwestycyjnym nadany
przez co najmniej jednq z nastepujgcych agendiji ratingowych: Standard & Poor's, Moody's
Investors Service lub Fitch Ratings lub inng uznang miedzynarodowq agencje ratingowq.




b) listy zastawne emitowane przez instytucje posiadajgce 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 miedzynarodowg agencje ratingowq;

c) wierzytelnoci pienigzne;

d) Instrumenty Rynku Pienieznego;

el depozyty w bankach krajowych;

f) waluty: PLN, EUR, USD.

Portfel Inwestycji Docelowych stanowig lokaty nastepujgcego rodzaju pod warunkiem, ze sq one zbywalne:

al akcje lub udzialy w Spdtkach Celowych, docelowo zapewniajgce kontrole Funduszu nad Spétkg
Celowq; ,

b) akcje lub udziaty w podmiotach tworzonych lub nabywanych przez Fundusz w celu dokonania
inwestycji w Spétki Celowe lub w celu zarzgdzania Spétkami Celowymi;

c diuzne papiery wartoéciowe emitowane przez podmioty wymienione w pkt. a} i b};

d) Instrumenty Rynku Pienieznego emitowane przez podmioty wymienione w pkt. a) i pkt. b};
e) wierzytelnosci, w szczegblnosci pozyczki, wobec podmiotéw 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 wrzednia 2015 roku. Dniem bilansowym jest 30
wrzesnia 2015 roku.

Kontynuacija dziatalno$ci

Fundusz zostat utworzony na czas niecgraniczony. BPH TFI S.A. w dniu 23 maja 2014 r. dokonato zmiany
Statutu BPH FIZ Sektora Nieruchomosci 2 w zakresie czasu trwania Funduszu, z czasu nieokre$lonego na czas
okredlony. Dniem rozpoczecia likwidacji Funduszu jest dziert 29 grudnia 2015 roku. :

W zwigzku z ograniczonym czasem trwania Funduszu nastgpita utrata zdolnosci do kontynuacji dziatalnosci
w dajqcej sie przewidzieé przysztosci, obejmujqcej okres nie krétszy niz jeden rok od dnia bilansowego.

Pomimo utraty zdolnosdci do kontynuowania dziatalnosci sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone w
oparciu o zasady rachunkowosci wynikajgce z Rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007
roku ,W sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych” (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz.
1859). W przypadku utraty zdolno$ci do kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz zwigzanej ze zblizajgcym
sie uplywem 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.

Wskazanie rynku, na ktérym notowane sq certyfikaty inwestycyjne ‘
Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomoéci 2 notowane sq
na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Wskazanie serii certyfikatow inwestycyjnych i cech je réznicujgcych
Fundusz BPH FIZ Sektora Nieruchomosci 2 wyemitowat certyfikaty inwestycyjne serii A.

Wskazanie emisji certyfikatéw inwestycyjnych
Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora Nieruchomosci 2 zostaty
wyemitowane w pierwszej emisji certyfikatow.




Zatgceznik do sprawozdania finansowego
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO SEKTORA NIERUCHOMOSCI 2
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 wrzednia
1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 roku, poz. 330, z pdzn. zm. ,Ustawa") oraz Rozporzgdzenia 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 tysigcach ztotych, za wyjgtkiem
wartoéci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny.

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

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

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

Wartoéé poszezegdinych sktadnikdéw aktywdw i pasywdw, przychoddw i zwigzanych z nimi kosztow, jak tez
zyskéw i strat ustala sie oddzielnie.

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

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

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

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

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

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

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

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




Zgodnie z najlepszq wiedzq Towarzystwa przyjecie w Statucie Funduszu godziny 23.00 jako godziny, z ktérej
bedq pobierane kursy do wyceny aktywdw netto Funduszu nie wptynie na prawidtowe, zgodne z Ustawq o
funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzgdzeniem ustalenie wartosci aktywow, wartosci aktywdw netto oraz
wartoéci aktywdw 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 limitéw inwestycyjnych.

Wartoéé diuznych papieréw wartoéciowych nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie

w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych skladnikéw lokat zalicza sie odpowiednio do przychoddw odsetkowych albo kosztdw
odsetkowych Funduszu. '

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

beowiqzcnio z tytutu zbycia papierdw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia
sig, poczgwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodq korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a cenq
sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;,

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sig przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,

Koszty odsetkowe z tytutu kredytéw i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz rozlicza sie w czasie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe,

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wplaconego i kapitatu wyplaconego jest dzien ujecia
wydania i wykupienia certyfikatéw inwestycyjnych w odpowiednim rejestrze.

Na potrzeby okreslenia WAN/CI w okredlonym dniu wyceny nie uwzglednia sie zmian kapitaiu wyptaconego,
zwigzanych z wyptatami, ujmowanymi zgodnie ze zdaniem poprzednim.

Ujecie w ksiegach rachunkowych standw $rodkéw pienieznych odbywa sie na podstawie oficjalnych
wyciqgdw z rachunkéw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z danego dnia, ktdre zostaly
zatwierdzone w systemach bankowosci elektronicznej.

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

Fundusz zobowigzany jest do tworzenia odpowiedniego preliminarza kosztéw, zawierajgcego 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 sg przez Fundusz do 15-go dnia nastepnego miesigca
kalendarzowego za miesigc poprzedni,

Fundusz pokrywa z wiasnych $rodkéw nastepujgce koszty i wydatki zwigzane z dziatalnoscig Funduszu:
wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie Funduszem; opfaty i prowizie maklerskie; prowizje i optaty
bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytéw i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz; podatki i optaty
wynikajgce z przepisdw prawa; prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych; koszty
Sponsora Emisji, ktére nie mogq przekroczy¢ 0,1% $redniej roczne] WAN w skali roku; koszty KDPW i GPW,
koszty zwigzane z dziatalnoscig Rady Inwestordw; koszty likwidacji Funduszu (w tym wynagrodzenie
likwidatora, ktére nie moze przekroczyé 100.000 . Koszty zwigzane z dziatalnodcig Funduszu nie
wymienione powyzej pokrywane sq przez Towarzystwo.

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

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

Podatek od naleznej dywidendy spétki wehodzgcej w sklad portfela inwestycyjnego ujmowany jest jako koszt.




Metody wyceny sktadnikow lokat

Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowiqzania Funduszu ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej

wartosci godziwej.

1) Wartoéé godziwg sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza sie¢ w nastepujqcy
sposob:

a) jezeli Dziery Wyceny jest réwnocze$nie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku
- wediug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na
aktywnym rynku w dniu wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena Aktywéw Funduszu oraz Aktywow
Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku
kursu zamkniecia - innej, ustalonej przez rynek wartoéci stanowigcej jego odpowiednik, za ostatni
dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo wartos¢ z Dnia Wyceny;

b) jezeli Dzieh Wyceny jest rownocze$nie zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku,
przy czym wolumen obrotéw na danym skfadniku aktywéw jest znaczqco niski albo na danym
sktadniku aktywéw nie zawarto zadnej transakcji - wedtug ostatniego dostgpnego w momencie
dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w sposéb
umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej poprzez zastosowanie metod
odnoszqcych sie do sposobéw wyceny poszczegdlnych kategorii lokat nienotowanych na rynku
aktywnym, o ktérych mowa w paragrafach 2-3, z zastrzezeniem, ze gdy wycena Aktywow Funduszu
oraz Aktywéw Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamknigcia, a w
przypadku braku kursu zamkniecia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego
odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo wartos¢ z uwzglednieniem
istotnych zdarze majgcych wptyw na ten kurs albo warto$¢;

¢) jezeli Dzieh Wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamknigcia ustalonego na
aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamknigcia - innej, ustalonej przez rynek wartosci
stanowiqcej jego. odpowiednik, skorygowanego w sposéb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej wartoéci godziwej poprzez zastosowanie metod odnoszqcych sie do sposobow
wyceny poszczegblnych kategorii lokat nienotowanych na rynku aktywnym.

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

Podstawq wyboru rynku gtéwnego dla sktadnikow 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 miesiqc kalendarzowy brany jest pod uwage wolumen obrotu w miesigcu
poprzednim,
Za rynek aktywny uwaza sig rynek spetniajgcy tqcznie nastepujqce kryteria:

d) instrumenty bedqce przedmiotem obrotu na rynku sq jednorodne,

e) zazwyczajw kazdym czasie wystepujq zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,
ceny sq podawane do publicznej wiadomoéci.

Za wiarygodnie oszacowanq wartoéé godziwg sktadnikéw lokat nienotowanych na rynku aktywnym uznaje
sie warto$é wyznaczonq poprzez:

f oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke swiadczgeq
tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywow
pienieznych zwigzanych z tym sktadnikier;

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

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

Sktadniki lokat wynikajqce z przyjetej polityki inwestycyjne Funduszu wycenia si¢ w nastepujacy sposob:

1) Akgje, prawa do akgji, prawa pobory, warranty subskrypcyjne, certyfikaty inwestycyjne, kwity depozytowe

notowane na rynku aktywnym regulowanym wycenia sie wedtug kursu z rynku aktywnego. Natomiast akcje,
prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie za
pomocq powszechnie uznanych metod estymacii, w szczegdlnosci: A
a) dla akcji bedzie stosowana metoda wyceny w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy

uwzglednieniu kazdej istotnej zmiany wartosci godziwej, o ktérej wiadomo Funduszowi, wynikajacej z



przeprowadzonej analizy rynkowej oraz finansowej spotki.

Akcje spétek celowych sq wyceniane metodq skorygowanych aktywodw netto.
Metoda ta ma nacelu urealnienie wartosci kapitatdw wiasnych (aktywdw netto) przed51eb|orstwq Ocena
poszczegblnych aktywdw oraz Zrédet ich finansowania przeprowadzanc jest przede wszystkim w oparciu
o sprawozdanie finansowe Spoiki.
Wycena przedsiebiorstwa metodq skorygowanych aktywdw netto polega na korekcie pozyql b|Ionsu o sktadniki i
wartosci, ktére stanowig majgtek nieproduktywny lub sktadniki, ktérych wartosé ksiegowa rézni sie od ich wartosci
godziwej. Ponadto uwzglednicne zostajq korekty pozycji o sktadniki nie wystepujgce w bilansie {zobowigzania
pozabilansowe). Skorygowaniu podiegajq takze wartosci poszczegdlnych pozycji aktywdw i pasywow z
uwzglednieniem zmiany wartosci pienigdza w czasie.
Wyceny nieruchomosci stanowigce wiasnosé spdtek celowych, ktdrych akcje znajdujg sie w portfelu Funduszu sgq
wyceniane przez niezalezny wyspecijalizowany podmiot zewnetrzny na podstawie odpowiednich przepiséw prawa.

by prawa do akgcji nienotowanych na rynku aktywnym wyceniane bedq w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy uwzglednieniu kazdej istotnej zmiany wartosci godziwej, o ktérej wiadomo
Funduszowi, wynikajgcej z przeprowadzonej analizy rynkowej oraz finansowej spétki.,

2) Depozyty wycenia sie w wysokosci wynikajgcej z sumy wartosci nominalnej oraz naliczonych odsetek, przy
czym kwote naliczonych odsetek ustala sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

3) Listy zastawne notowane na rynku aktywnym wyznacza sie zgodnie z zasadqg okreslong w paragrafie 1 ust. 2,
natomiast nienctowane na rynku aktywnym wycenia sie w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe).

4)" Dtuzne papiery wartoéciowe notowane na rynku aktywnym wycenia sie wedtug kursu z rynku aktywnego.
Dluzne papiery wartosciowe, dia ktérych istnieje potrzeba korekty kursu ze wzgledu na znaczqco niski
wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywdw 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 sie
metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

5) Instrumenty pochodne standaryzowane notowane na rynku aktywnym w szczegdlnosci 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 bedqg
modele w szczegblnosci dla standardowych opcji na akcje ~ model Blacka-Scholesa oraz dia kontraktéw
zamiany stopy procentowej, transakgji FRA i transakcji zamiany walut {currency swap) model wyceny metodqg
zdyskontowanych przeptywdw pienieznych,

6) Kontraktowe transakcje terminowe bedqce Niewystandaryzowanymi Instrumentami Pochodnymi, ktorych
baze stanowiq kontrakty terminowe notowane na rynkach zorganizowanych, wycenia sie zgodnie z zasadami
przyjetymi dla instrumentédw pochodnych standaryzowanych notowanych na rynku aktywnym.

Papiery wartoéciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczqwszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej. Przedmiotem transakcji mogq by¢ papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa 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 sie,
poczqwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodq korekty réznicy pomigdzy ceng odkupu a cenq sprzedazy,
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe.

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

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




Informacja dodatkowa do skréconego sprawozdania finansowego, bedgcego
sktadnikiem raportu kwartalnego
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za okres od 1 lipca 2015 r. do 30 wrzesnia 2015 r.

1) Informacje o znaczqcych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezqcy okres sprawozdawczy
W okresie sprawozdawczym nie wystgpity znaczqce zdarzenia dotyczqce lat ubiegtych.

2) Informacje o znaczqcych zdarzeniach, jakie nastqpity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w
sprawozdaniu finansowym
Po dniu bilansowym nie nastqpity znaczqce zdarzenia nieuwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

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

W okresie sprawozdawczym nie pojawily sie rdznice pomiedzy danymi ujownionymi w sprawozdaniu
finansowym a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi kwartalnymi sprawozdaniami finansowymi.

4) Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wptyw wywotanych tym skutkow
finansowych na sytuacje majqtkowq i finansowaq, ptynnoéé oraz wynik z operacji i rentownosé funduszu,
przy czym w przypadku, gdy:

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

W okresie sprawozdawczym nie wystqgpity takie zdarzenia.

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

W okresie sprawozdawczym nie wystqgpily takie zdarzenia.

¢) 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 wystgpity 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 dziatait majgcych na celu eliminacje niepewnosci

Fundusz zostat utworzony na czas nieograniczony. ‘
BPH TFi S.A. w dniu 23 maja 2014 r. dokonato zmiany Statutu BPH FIZ Sektora Nieruchomosci 2 w zakresie
czasu trwania Funduszu, z czasu nieokre$lonego na czas okreslony.

Dniem rozpoczecia likwidacji Funduszu jest dziert 29 grudnia 2015 roku.

W 2zwiqzku z ograniczonym czasem trwania Funduszu nastgpita utrata zdolnosci do kontynuacii
dziatalnodci w dajgcej sie przewidzieé przysztosci, obejmujqgcej okres nie krdtszy niz jeden rok od dnia
bilansowego. ‘

Pomimo utraty zdolnoséci do kontynuowania dziatalnosci sprawozdanie finansowe zostato sporzqdzone w
oparciu o zasady rachunkowosci wynikajgce z Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007
roku ,W sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych” (Dz. U, z 2007 r. Nr 249 poz.
1859}, W przypadku utraty zdolnosci do kontynuowania dziatalnoéci przez Fundusz zwigzanej ze
zblizajgeym sie uplywem terminu jego dziatalnoéci, sprawozdanie finansowe sporzqdza sie nadal w oparciu
o zasady rachunkowosci wynikajgce z Rozporzqdzenia o rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, a2 do
dnia postawienia go w stan likwidagji.

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

W oparciu 0 wycene przeprowadzong na dzier 30 wrzeénia 2015 roku wartoéé certyfikatow inwestycyjnych
Funduszu zostata ustalona na kwote 118,83 ztotych. W odniesieniu do wyceny przeprowadzonej na koniec




czerwca biezqcego roku wartoéé certyfikatu inwestycyjnego spadta o 3,04%. W zwigzku z powyzszym
zwrotu osiggnieta przez Fundusz od rozpoczecia dziatalnosci na dzien 30 wrzesnia wyniosta 21,26%.

Na poziomie portfela nieruchomosci, na przestrzeni ostatniego kwartatu Spétka celowa funduszu dokonata
nabycia dwéch hal magazynowo - biurowych wechodzqeych w sktad kompleksu magazynowo - biurowego
zlokalizowanego w Warszawie, a nastepnie dokonat jego sprzedazy podmiotowi, ktéry nabyt wezesniejsze
etapy tego kompleksu. Poza tym, zaréwno jego sktad portfela inwestycyjnego jaki i struktura uméw najmu
nie ulegly zmianie. Warto$¢ dwoch nieruchomosci wchodzqeych w sktad portfela wyrazona w euro spadta
0 0,08% i wynika w gtéwnej mierze ze zmiany kursu EUR/ PLN (jedna z tych nieruchomog$ci wyceniana jest w
PLNJ).

Aktualnie wskaznik zadtuzenia (LTV) w stosunku do wartoéci Portfela Inwestycji Docelowych Funduszu
wynosi 53%.

Zgodnie z aktem notarialnym sprzedazy obiektéw magazynowo-biurowych potozonych przy u. Dziatkowej
w Warszawie z dnia 04.12.2014 Fundusz Wystawit gwarancje na rzecz nabywcy obiektu, Fundusz jako
Sprzedajqcy gwarantuje wypetnienie swoich zobowigzan wynikajgcych z umowy sprzedazy do max, kwoty
2.213.050,00 EUR.

Termin waznosci gwarangji uptywa 10 maja 2016 fub 10 dni roboczych po formalnym zamknigciu likwidacji
Funduszu.

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