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Informacje o funduszu

Konstrukcja funduszu: Typ funduszu:

Subfundusz: O Fundusz sskurytyzacyjny; ]

Fundusz podstawowy: O Fundusz portfelowy; O

Fundusz powigzany: O Fundusz aktywow niepublicznych: O
Waluta sprawozdania finansowego; zt

(nazwa funduszu podstawowego)
Fundusze powigzane:
(nazwy funduszy powigzanych)
Fundusz z
wydzielonymi
subfunduszami:
(nazwa funduszu)

DANE POROWNAWCZE ZA ROK 2008 UWZGLEDNIAJA KOREKTE WYCENY DOKONANA W
DNIU 4 MARCA 2009,
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BPH FIZ SEKTORA NIERUCHOMOSCI
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lik

Fpis

kVY BRANE DANE FINANSOWE Q2009 1Q2008

|. Przychoedy z lokat 1191 2409
II. Koszty funduszu netto 16 042 4070
1l. Przychody z lokat netto -14 B51 -1 661
IV. Zrealizowane zysd (straty) ze zbycia lokat 0 15673
V. Niezrealizowane zysi (straty) z wyceny lokat 55 435 -8 405
V1. Wynik z operacji 40 583 5608
VIl. Zobowigzania 61852 63 854
VI Aktywa 546 426 483772
IX. Aktywa netto 330 637 330637
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 3408 627 3408 627
X1 Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 142,18| 123,19
XII. Wynik z operacji na certyfikat inwe stycyjny 11‘91| 1,65

ZESTAWIENIE LOKAT

1 kwartat 2009 roku N kwartat 2008 roku 008 rok
SKLADNIKI LOKAT
Wartos$ ¢ Warto§ ¢ Wartos$ ¢
Wartosé wedlug Procentowy Wartosé wediug Procentowy Wartosc wedtug
Wediug ceny wyceny na udziat w wedtug cony wyceny na udziat w Wedlug ceny wyceny na
dzien aktywach dzien aktywach dzien
PRByclaw s, bilansowyw jogétem abyeiy Wity bilansowy w Jogéiem rabyelaw ta, bilansowy w
tys. tys. tys.
1. Akcje 312 250 502 847 92,02 317 150 452 352 87,11 317 150 452 352
2. Instrumenty pochodne
S tﬁ:?v?iev;::ﬁ:éag:;z Refafiezang 150 348 0,06 150 309 0,06 150 309
4. Depozyty 4 039 4 039 0,74 770 770 0,15 770 770
5. Inne 2 000 2 000 0,37 (o] 0 0,00 0 0
TABELE UZUPELNIAJACE
) Kraj siedziby Warto&c weqlug rtosc wedigg' Procentowy udzial
IAKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba brritonta feny nabycia w Wwyceny na dzieft v aktywach
ys bilansowy w tys. pgdtem
1.REF Sp. z 0.0.1 SKA Nienotowane na rynku aktywnym = 58 500 Folsa 5902 40 598 7,43
2.REF Sp.z 0.0.10 SKA Nienotowane na rynku aktywnym - 109 500 Polska 10 951 13 484 2,47
3.REF Sp.zo.0.11 SKA Nienotowane na rynku aktywnym - 57 500Polska 5750 3219 0,59
4. REF Sp. 2 0.0.12 SKA Nienotowane na rynku aktywnym E 66 500 Polska 6 650 6309 1,15
5.REF Sp. z0.0,13 SKA Nienotowane na rynku aktywnym - 1 500 Polska 150 14 0,00
6. REF Sp. z0.0.14 SKA Nienotowane na rynku aktywnym B 1 500 FPolska 150 54 0,01
7.REF Sp. z0.0.15 SKA Nienotowane na rynku aktywnym - 410 500Polska 41 050 67 190 12,30
8. REF Sp. 2 0.0 16 SKA Nienotowane na rynku akdywnym e 350 500 Polska 35 050 53 866 9,86
9. REF Sp. 2 0.0.17 SKA Nienotowane na rynku aktywnym - 8 464 Polska 9 007 15 017 2,75
10. REF Sp. z 0.0.2 SKA Nienotowane na rynku aktywnym |- 43 500 Polska 4 388 21119 3,86
11. REF Sp. z0.0.3 SKA Nienotowane na rynku aktywnym i 393 500 Polska 39352 49 731 8,10
12. REF Sp. z 0.0.4 SKA Nienotowane na rynku adywnym |- 440 500 Polska 44 052 55 008 10,07
13. REF Sp. z 0.0.5 SKA Nienotowane na rynku akdywnym - 35 500 Polska 3571 20 8189 3,81
14. REF Sp. z 0.0.6 SKA Nienotowane na rynku aktywnym - 160 500 Polska 16 074 47 621 8,71
15. REF Sp. z0.0.7 SKA Nienotowane na rynku aktywnym = 452 500Polska 49 253 61594 11,27
16. REF Sp. z 0.0.8 SKA Nienotowane na rynku aktywnym - 342 500Polska 34 252 43 236 7.91
17. REF Sp. z 0.0.9 SKA Nienotowane na rynku aktywnym = 66 500 Polska 6650 3 968 0,73
LISTY ZASTAWNE Rodzaj rynku Nazwa rynku mitent :ijt::;zmy L;:T';: xﬁltlowania Rodzaj listu
Komisja Nadzoru Finansowego
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1 kwartat 2008 roku
L Wartosé
ntow wedt ow
! roce ) Wartos & ug Procentowy
udziat w wyceny na udziat w
wediug ceny %
ktywach dzien aktywach
nabycia w tys
goétem bilansowyw pgélem
tys.
87,11 339 722 424 705 87,79
81 0,02
0,06 150 234 0,05
0,18 28 28 0,01
0,00 0 Q 0,00
[
Marto artost wediug |Wartos wediug [Procentowy udziat
odstawa emigji herinaina Liczba ceny nabycia w Mwyceny na dzien w aktywach
ys. pilansowy w tys. pgdlem
——
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]
- 4 . i Kraj sledziby [Termin runki noé
Rod.
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj ryniu Nazwa ynku  Emitent emitenta Wykupu bprocentowania heminalina

DZIALY W SPOLKACH z kral sedzib nos¢ wedlug MWartosé wediug Procentowy udzial
IOGRANICZONA Nazwa spéiki  [Siedziba spéiki :3JIId ¥ Liczoa [eny nabycia w yceny na dzien v aktywach
ODPOWIEDZIALNOSCIA i e pilansowywtye. ogstem

1. spdtka z ograniczong odpowiedzialnodcia REF Sp. zo.0. |[Warszawa Polsa 1 500 150 348 0,06

i ¢ dpeiis i . Warto & rtost wedlug Wartosé wedlug [Procentowy udziat
Nazwa i rodzaj Kraj sedziby [Termnin Rodzaj iz : 2
WIERZY TELNOSCI kodmion L St Wymagainoi bwiadczenia PY12dczeniawliczba  keny nabycia w wyceny na dziefi v aktywach
s ys. bilansowy w tys jpgdtem

Wartos¢ wediug MWartosé wedlug Precentowy udzial
WEKSLE Mystawca Data piatnosci  keny nabycia w wyceny na dzien W akiywach

ys. pilansowy w tys. pgétem

o i no& wediug
e - Warto&€ wediug rnosé wedtug 3
Kraj sedziby arunki i 2 mwyceny na dzien
DEPOZYTY Nazwa banks |- Waluta borocentowania FSNY Nabycia w Eeny nabycia w i Anssviy
danej walucie ys. X %
dane] walucie
|.Wwalutach paristw nalezgcych do OECD 4 039
1. LOKATA OVERNIGHT BankBPH S.A. |POLSKA PLN B.50 414 000,00 414 414 000,00
2. LOKATA OVERNIGHT BankBPH S A. POLSKA EUR p.70 771 000,00 3 625 771 DOO.DOJ
Rok oddania do Numer ksiegi . — : ; o
NIERUCHOMOSCI L2yt Data nabycia b Kraj pofozenia jdres Powierzchnia  [Obcigzenia
. Kraj sedziby Warto&¢ wedlug o . «[Procentowy udziat
NNE Em;::;a emitenta stotne parametryliczba ceny nabycia w riflaar:?s? nawdlz1:nw aktywach
Wy ! wystawcy) ys. Wy iy ogdiem
1. SUBSKRYPCJA - AKCJE REF 6 0 o 0 20 000 2 000 2 000 0,37
TABELE DODATKOWE
TR ENTY RYNKU . - arto&s wedlug Wartodt wedlug |Procentowy udzial
NS U_M K Emitent Temin wykupu gvargucne:mwama ﬁ:ﬁ:lna Liczba ceny nabycia w wyceny na dzien w aklywach
PIEN’EZNEGO R ys. bilansowy w tys pgétem
BILANS N kwartal 2008 @ kwartal 2008 kwartal 2008
& 2008 rok
roku roku roku
I. Aktywa 546 426 519 277 519 277 483772
1. Srodk pienigzne i ich ekwiwalenty 3 2 2 0
2. Naleznogci 37 189 65 844 65 844 58723
3. Transakeje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu 0 0 0 0
4. Skadniki lokat notowane na akywnym rynku, wtym: 0 0 o] 0
-dluzne papiery wartosciows a 0 0 0
5, SKadnik |okat nienotowane na akywnym rynku, wtym: 509 234 453 431 453 431 425 048
-diuzne papiery wartosciowe a 0 0 0
6. Nieruchomosei 0 0 Q (0]

Komisja Nadzoru Finansowego
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Wartosé wedtug
iczba ceny nabycia w
ys.

farto&t wediug
ceny na dzien
ilansowy w tys

Procentowy udzial
w aktywach
pgolem

L\fanoéé wediug

ceny na dzien
ilansowy w tys.

|-

Procentowy udziat
W aktywach

pgdlem

4039

0,74

414

0,08

3626

0,66

Warto& wediug
Stuzebnosci ceny nabycia w
yS. ilansowy w tys

rto&t wedlug
ceny na dzien

Procentowy udzial
W aktywach
pgélem
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’mzaﬁaﬁe aktywa Q 0 o] o]
Il. Zobowigzania 61 852 76 284 75 286 63 854
Ill. Aktyw a netto (1-11) 484 574 443 993 443 991 419 918
IV. Kapitat funduszu 330 637 330 637 330637 330 637
1. Kapital wptacony 330 637 330 637 330637 330 837
2, Kapital wyptacony (wielko& ujemna) a 0 (o] o]
V.Dochody zatrzymane 36 858 22 005 -22 007 4133
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychedy z [okat netto -40 309 -25 456 -25 458 -11 639
2, f:;«;ir;l::}ai;v?ny. nierozdysponowany zrealizowany zysk (srata) ze 3451 G 3 451 15672
V1. Wzrost (spadek) wartoéci lokat w odnlesieniu do ceny
nabycia 180 785 135 361 135 361 85 148
VIl Kapitat funduszu j zakumulowany wynik z operacji 84574 G AN AR
(IV+V+I.V1)
Iczba zarejestrowanych certyfikatdw inwestycyjnych 3 408 627 3 408 627 3 408 827 3 408 627
ot aklywdw netto na certyfikat inwestycyjny 142,16 130,26 130,26 123,19
rzewidywana liczba ceryfilatow inwestycyjnych 3 408 627
Rozwodniona warto& aktywaw netto na certyfikat inwestycyjny 142,16
Liczba certyfikatéw inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatow:
Certyfikaty serii A - 3 408 627 szt.
nos& aktywdw netto na poszczegéine serie certyfi katow inwestycyjnych:
Certyfikaty serii A - 142,16 PLN
ka 1 kwartaty za 1 kwartaty
RACHUNEK WYNIKU 7 OPERACJI pd 2009-01-01 R00S roku lod 2008-01-01 2008 roku
do 2009-03-31 pd 2009-01-01 Mo 2008-03-31 jod 2008-01-01
do 2008-03-31 do 2008-03-31
I. Przychody z lokat 1191 1191 2408 2 409
1. Dywidendy | inne udzialy w zyskach 0 0 0 o]
2. Przychody odsetkowe 1181 1191 715 7156
a) Odsetk od depozytéw i rachunkdw bankowych 19 19 80 80
b) Odsetk - pozyczki 1172 1172 635 635
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursewych ] 0 545 545
5. Pozodtale a 0 1149 1149
Il. Kos zty funduszu 16 042 16 042 4070 4070
1. Wynagrodzenie dia towarzystwa 3 332 3332 2899 2898
2. Oplaty dla depozytariusza 37 37 45 45
3 ;:l)ﬁlfjg;zuquane z prowadzeniem rejestru aktywow 18 19 19 19
4. Uslugl w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 5754 5754 80 80
5. Koszty odsetkowe 734 734 877 877
6. Ujemne saldo roznic kursowych 5 146 5146
7. Pozostate 1020 1020 150 150
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0 Q
IV. Koszty funduszu netto (II-11) 16 042 16 042 4070 4070
V.Przychody z lokat netto (I-1V) -14 851 -14 851 -1 661 -1 661
VI. Zreallzowany i niezrealizowany zysk (strata) 55 435 55435 7269 7 269
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: a o] 15673 15673
-z tytutu roznic kursowych o] 0] 0 0
2. ‘V:gc:‘!aw(?::ncfek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny 55 435 55 435 8405 8405
-Z tytutu rédznic kursowych 0 0 a 0
VIl. Wynik z operacji 40 583 40 583 5608 5608
MWnik z operacji na przypadajgcy na ceryfikat inwestycyjny 11,91 11,91 1,68 1.85
anivz:::cr:;:y wynik z operacji przypadajacy na ceryfikat 1191 11,94 1.65 165

Komisja Nadzoru Finansowego
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a 1 kwartaly za 1 kwartaty
ESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO od 2008-01-01 009 roku pd 2008-01-01  [2008 roku
do 2009-03-31 pd 2009-01-01 Ko 2008-12-31 jod 2008-01-01
do 2009-03-31 do 2008-03-31
l.Zmiana wartos$ci aktywéw netto 40 583 40 583 29 681 5675
1. Warto& aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego 443 991 443 991 414 310 414 310
2.\Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 40 583 40 583 29 681 5608
a)przychody z lokat netto -14 851 -14 851 -16°679 -1 661
b)zrealizowany zysk (strata) ze zbycia |okat 0 0 3 452 16673
c)wzrod (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 55 435 55 435 41 808 -8 405
3. Zmiana w aklywach netto z tytulu wyniku z operaciji 40 583 40 583 29 681 5608
4. Dystrybucja dachodow (przychoddw) funduszu (razem) 0 0 0 0
a)z przychoddw z lokat netto 0 o] 0 0
b)ze zrealizowanego zysku ze zbycia okat 0 a Q 0
¢)z przychodow ze zbycia lokat 0 o] 0] 0
5.Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 0 0 0 o]
a)zmiana kapitaiu wplaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu
wydanych certyfikatow inwestycyjnych) 0 e 0 0
b)zmiana kapitalu wyptaconego (zmniej=enie kapitalu z tytulu
wykupionych ceryfikatéw inwestycyjnych) 0 0 0 0
6.taczna zmiana aklywow netto w okresie sprawozdawczym 40 583 40 583 29 681 5608
7. Warto& aktywéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 484 574 484 574 443 991 419 818
8. Srednia wartast aktywow netto w okesie sprawozdawczym 444 443 444 443 401 156 414 371
Il. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych 0 0 0 0
1.Zmiana liczby ceryfikatéw inwestycyjnych w olresie sprawozdawczym: 0 0 0 0
a)liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 0 o] o] 0
b)liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych Q a a 0
c)saldo zmian 0 0] o] o]
2. ;:::b;n‘::;ﬁﬁ:fg':‘W:f;;\:lnm narastajaco od poczatku 3 408 627 3408 627 3 408 627 3408 827
a)liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 3 408 627 3408627 3 408 627 3408 627
b)liczba wykupionych ceryfikatéw inwestycyjnych 0 a a 0
c)saldo zmian 3 408 827 3408627 3408 627 3 408 827
3. Przewidywana liczba ceryfikatow inwestycyjnych 3 408 627 3408627 3408 627 3 408 827
lll.Zmiana warto$ci aktyw 6w netto na certyfikat inwestycyjny 11,90 11,90 8,71 1,64
1 0S¢ aktywow a certyfikat inwestycyj niec
::Srzedme);uoowliaq;’mwezga\:ize; R 120,28 120,28 12158 121,55
2. :::;i;::m:af:?a;: ceryfikal inwestycyjny na koniec biezacego 142,16 142,16 130,26 123,19
3 i artosci a ¢ to na certyfikat inwestycyj
3 gz:;gt;\n:‘:orr;;n:c\:ym ktywow netto na certy! n yoyjny w 914 914 7.7 1,35
4. ;I;Ea‘zlga:wv:::;sc aklywow netlo na certyfikat inwestycyjny w okresie 142,16 14246 112,46 123,19
-data wyceny [009-03-31 009-03-31 [2008-06-30 2008-03-31
5, ;;kag:;nic::;ow aklywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie 142,16 14215 130,26 12319
-data wyceny [2009-03-31 2008-03-31 [2008-12-31 008-03-31
6.:::::5 :k;y;:;ven;t::“:aoaz;:::gﬁ inwestycyjny wedfug ostatniej 142,16 14216 130,26 12319
-data wyceny [2008-03-31 009-03-31 R008-12-31 £008-03-31
7. Rozwodniona warto & aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 142,16 142,16 130,26 123,19
IV. Procentowy udzlat kosztéw funduszu w éredniej wartosci
aktywow netto, w tym: 861 381 244 0,98
1. procentowy udzial wynagrodzenia dla towarzystwa 0,75 0,75 2,82 0,70
2, procentowy udzial oplat dla depozytarusza 0,01 0,01 0,05 0,01
3. ;:urgx;tzm udzial oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow 0,00 0,00 0.02 0,00
4, rur:gszswy udzial opfal za uslugl w zalresie zarzadzania aklywami 1,28 1.29 000 0.02
. . a 1 kwartaly £a 1 kwartaty
RACHUNEK PRZEPLYWOW P[EN]EZNYCH pd 2008-01-01 008 roku d 2008-01-01 [2008 roku
o 2009-03-31 jod 2009-01-01 Ko 2008-03-31 pd 2008-01-01
do 2008-03-31 Hdo 2008-03-31
A.Przeplywy $rodk éw pienigZnych z dziatalnoéci operacyjnej -4 540 -4 540 -7 670 -7 670
| Woiywy 286 902 286 902 624 975 624 975
1. Z tytulu posiadanych Iokat 0 0 0 o]
2. Z tytulu zbycia sdadnikéw |okat 286 876 286 876 624 894 624 894
2.1. Akcje | prawa z nimi zwigzane 4900 4 900 0 o]
2.2. Udziaty w spotkach o] 0 102 700 102 700
2 3. Depozyty 281 976 281 976 518 306 518 306
2.4 \Waluty 0 o] 3 850 3 850
2.5, Inne papiery wartosciowe - |RS 0 0 37 37
3. Fozodale 26 26 BO 80
3.1 wtym odsetki od lokat i rachunkdw bankowych 19 19 80 80

Komisja Nadzoru Finansowego
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Il Wydatki 291 441 281 441 832 645 632 645
1. Z tytulu posiadanych |okat a o] 58 552 58 552
1.1. Kredyty | pozyczk o] 0 58 552 58 552
2. Z tytulu nabycia sdadnikdow lokat 286 965 286 965 570 649 570 649
2.1. Akcje | prawa z nimi zwigzane 2 000 2000 0 0
2.2 Udzialy w spotkach Q o] 70 000 70 000
2.3. Depozyty 284 965 284 965 496 777 496 777
2.4. Waluty 0 0 3 850 3 850
2.5.Inne papiery warto&ciowe-IRS 0 0 23 23
3. Z tytulu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 3333 3333 2 871 2871
4. Z tytulu oplat dla depozytariusza 31 31 41 41
5. Z tytutu opiat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu| 76 18 5 B
B8, Z tytutu uslug prawnych 11 i1 0 0
7. Pozostale 1026 1026 532 532

B.Przeplywy $rodkéw plenieznych z dziatalno$cl finans owej 4 541 4 541 7 668 7668

1. Wptywy 31962 31962 8 473 8473
1. Z tylulu zaciagnietych kredytow 8473 B 473
2. Z tytulu splaty udzielonych pozyczek 31982 31 962 0 0

I, Wydatki 27 421 27 421 804 804
1. Z tytutu splat zaciggnigtych kredytow 26 635 26 635 ] 0
2 Odsetk 786 786 804 804

C.Skutkizmian kurséw wymiany $rodkéw pienigznych i i ; " .
ekwiwalentéw $rodkéw plenigznych

D.Zmiana stanu $rodk 6w pienigznych netto (A+-B) 2 2 2 2

E Srodki pienigzne i ekwiwalenty $§rodkow pienieznych na . g 4 7
poczatek okresu sprawozdawczego

F.Srodki plenigzne i ekwiwalenty $rodkow pienigznych na Y 4 & 5
koniec okresu sprawozdawczego (E+/-D)

NOTY
OTA-1 POLITYKA RACHUNKOWOSCI
Plik Opis
SN Palityka rachunkowosci.pdf 4‘
NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU :Dm“a' 2009

1. Z tytutu zbytych lokat 1]

2. Z tytulu instrumentéw pochodnych 0

3. Z tytutu wydanych certyfikatéw inwestycyjnych o]

4. Z tytutu dywidendy 0

6. Z tytutu odsetek 361

6. Z tytutu posiadanych nieruchomosei, w tym czynszow 0

7. Ztytutu udzielonych pozyczek 33 500

8. Pozostale 78

NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU :c;“l‘faﬂa* 2009

1. Z tytutu nabytych akywdw 0

2. Z tytulu transake]i przy zobowigzaniu se funduszu do odkupu 0

3. Z tytulu instrumentéw pochodnych ]

4, Z tytulu wptat na certyfikaty inwestycyjne o]

5. Z tytutu wylupionych ceryfikatéw inwestycyjnych 0
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12. Z tytulu rezerw 9 EIEL
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Zalacznik do sprawozdania finansowego
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO SEKTORA NIERUCHOMOSCI
zarzadzanego przez
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

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

Informacje w sprawozdaniu finansowym prezentowane sg zgodnie z przepisami Ustawy z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. Nr 76 poz. 694) z p6zn. zm. (.Ustawa”) oraz
Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegodlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859) - ,Rozporzadzenie”.
Sprawozdanie sporzadzane jest W jezyku polskim i w walucie polskiej.

Informacje wykazywane w sprawozdaniu finansowym prezentowane sz w tysigcach zilotych, za
wyjatkiem warto$ci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny.

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

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu oraz metody wyceny
aktywow i sktadnikow lokat oraz ustalenie zobowiazar i wyniku finansowego

Operacje dotyczgace Funduszu, ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych i wykazuje w sprawozdaniu
finansowym zgodnie z ich treécig ekonomiczng,

Warto$¢ poszczegéinych skiadnikéw aktywow i pasywow, przychodow i zwigzanych z nimi kosztow, jak
tez zyskow i strat ustala sie oddzielnie.

Ksiggi rachunkowe Funduszu prowadzone 58 w systemie ksiegowym Orlando-Efos na kontach ksiegi
gtéwnej oraz powigzanych z nimi ksiegach pomocniczych wedtug ustalonego planu kont. Zapisy w
ksiggach rachunkowych dokonywane $3 na podstawie dowodéw ksiegowych.

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sig w ksiggach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

Nabycie albo zbycie sktadnikoéw lokat przez Fundusz ujmuje sig w ksiegach rachunkowych w dacie
zawarcia umowy. Skiadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, o
ktorym mowa w Statucie (tj. godz. 23.00) oraz sktadniki, dla ktorych we wskazanym momencie brak jest
potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie aktywéw Funduszu i ustaleniu
jego zobowigzan.

Towarzystwo dopetnia wszelkich staran, aby uwzgledni¢ w wycenie wszystkie transakcje zawarte przez
Fundusz w dniu T i 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 aktywoéw Funduszu wyceniane $3 oraz zobowigzania Funduszu ustalane sa zgodnie z
obowigzujgcymi przepisami prawa polskiego i statutem Funduszu.

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

Fundusz obowigzany jest stosowaé okreslone Ustawg zasady rachunkowosci, rzetelnie i jasno
przedstawiajac sytuacje majgtkows i finansowg oraz wynik finansowy.

Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala sie w dniu wyceny oraz na dzien
sporzadzenia sprawozdania finansowego. Wartog¢ aktywéw netto Funduszu jest rowna wartosci
aktywow Funduszu, pomniejszonych o zobowigzania Funduszu w dniu wyceny.

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



Zgodnie z najlepsza wiedzg Towarzystwa przyjecie w Statucie Funduszu godziny 23.00 jako godziny, z
ktorej beda pobierane kursy do wyceny aktywow netto Funduszu nie wptynie na prawidiowe, zgodne z
Ustawg o funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzadzeniem ustalenie wartosci aktywow, wartoéci
aktywow netto oraz wartosci aktywdw netto na certyfikaty inwestycyjne a takze na przeprowadzenie
wykupu certyfikatow inwestycyjnych po cenach zgodnych z przepisami wyzej wymienionej Ustawy;
ponadto nie wptynie 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 sktadnikéw lokat zalicza si¢ odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo
kosztoéw odsetkowych Funduszu.

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

Zobowigzania z tytutu zbycia papierow warto$ciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu,
wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty réznicy pomiedzy ceng
odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

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

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

Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wyptaconego jest dzien przekazania srodkéw z tytufu
wykupu certyfikatdbw inwestycyjnych na konto umorzeniowe Krajowego Depozytu Papierow
Wartosciowych SA.

Na potrzeby okreslenia WAN/CI w okre$lonym dniu wyceny nie uwzglednia sie zmian kapitatu
wypfaconego, zwigzanych z wyptatami, ujmowanymi zgodnie ze zdaniem poprzednim.

Ujecie w ksiegach rachunkowych stanéw $rodkow pienigznych odbywa sige na podstawie oficjalnych
wyciagow z rachunkéw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operaciji z danego dnia, ktore zostaty
zatwierdzone w systemach bankowosci elektronicznej.

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

Fundusz zobowigzany jest do tworzenia odpowiedniego preliminarza kosztow, zawierajgcego pozycje
kosztow w wysokos$ci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustalania wartoéci aktywow netto w dniach wyceny.

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

Fundusz pokrywa z wiasnych $rodkow nastepujgce koszty i wydatki zwigzane z dziatalnoscig
Funduszu: wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszami: optaty i prowizje maklerskie;
prowizje i optaty bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytdw i pozyczek zaciggnietych przez
Fundusz; podatki i optaty wynikajace z przepisow prawa; prowizje i optaty na rzecz instytucji
depozytowych i rozliczeniowych; koszty KDPW i GPW: koszty likwidacji Funduszu. Ponadto Fundusz
pokrywa z wtasnych $rodkéw wynagrodzenie Depozytariusza i Sponsora Emisji do wysokosci 0,3%
WAN w skali roku, wynagrodzenie animatora dbajacego o ptynnos¢ certyfikatow na rynku gietdowym,
wydatki i koszty zwigzane z badaniem i wyceng aktywow spelniajacych kryteria Portfela Inwestycji
Docelowych oraz ustugami doradczymi i posrednictwa zwigzanymi z nabywaniem i zbywaniem aktywow
Portfela Inwestycji Docelowych do wysokoséci 1% WAN w skali roku, koszty zwigzane z wykonywaniem
okresowych wycen aktywow fundusz, w szczegélnosci wycen spétek.

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

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

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



Podatek od naleznej dywidendy spotki wchodzacej w skfad portfela inwestycyjnego ujmowany jest jako
koszt.

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

Pojgcie rynku aktywnego interpretowane jest zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa.

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

Dodatkowo stosowany jest nastepujgcy algorytm:

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

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

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

c) dla krajowych instrumentéw diuznych wybor rynku gtéwnego opiera sie na rynkach aktywnych
obejmujacych CETO i GPW w Warszawie, w przypadku braku wolumenu obrotu na kazdym z tych
rynkow, na ktérym dany instrument jest notowany, jako rynek gléwny wyznaczany jest, a w przypadku
braku BG - BFV;

d) dla zagranicznych instrumentéow udziatowych wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie sposrod rynkéw
aktywnych, na ktérych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg;

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

2. Jezeli instrument byt notowany przynajmniej przez jeden dzieri na jakimkolwiek rynku aktywnym w
rozumieniu punktu 1 w miesigcu poprzedzajacym uruchomienie procedury aktualizacji rynkow
gtéownych, pod uwage brany jest wolumen obrotéw z miesigca poprzedzajgcego date uruchomienia
procedury aktualizacji rynkow wyceny dla poszczeg6inych rynkow.

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

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

Dopuszczalna jest nastepujaca warto$é bezwzgledna roznicy cen:

- 0,25 % dla obligaciji oraz bonéw skarbowych,

- 1,00 % dla akgji.

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

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

Nie wprowadzano zmian stosowanych zasad rachunkowosci Funduszu.

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

szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

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



Informacja dodatkowa do skréconego sprawozdania finansowego, bedacego
skladnikiem raportu kwartalnego

BPH Funduszu Inwestyeyjnego Zamknigtego Sektora Nieruchomosci

za okres od 1 stycznia 2009 r. do 31 marca 2009 .

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

W okresie sprawozdawczym, tj. od 1 stycznia 2009 r. do 31 marca 2009 r. nie wystgpity
znaczace zdarzenia dotyczace lat ubieglych.

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

Po dniu bilansowym, tj. 31 marca 2009 r. nie nastapily znaczace zdarzenia nieuwzglednione
W sprawozdaniu finansowym.

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

W dniu 4 marca 2009 dokonano korekty wyceny funduszu z dnia 31 marca 2008.
Dane poréwnawcze za rok 2008 uwzgledniajg warto$ci skorygowane

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

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

W okresie sprawozdawczym nie wystapily takie zdarzenia.

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

W okresie sprawozdawczym nie wystapily takie zdarzenia.



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

W okresie sprawozdawczym nie wystapily takie zdarzenia.

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

Brak niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

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

Budynek Viking House

W wyniku prowadzonych przez Fundusz dzialan zmierzajacych do wynajecia dostepnej
powierzchni biurowej w budynku Wiking House w I kwartale 2009 roku wynajeto calg
pozostaty wolng powierzchnig. Obecnie w budynku Viking House wynajcte jest 100%
powierzchni biurowe;j.

Budynek Marynarska 21

W oparciu o uzyskane pozwolenie na budowe Fundusz rozpoczal modernizacje elewacji
budynku oraz powierzchni uzytkowej przy jednoczesnej zmianie sposobu uzytkowania czesci
parterowej obicktu z biurowej na handlowa, umozliwiajacej jej wynajecie przy stawkach
oferowanych za powierzchni¢ ustugows. Ukonczenie inwestycji planowane jest na czerwiec
2009. Aktualnie prowadzone sa dzialania marketingowe zmierzajace do pozyskania
najemcow.

Obiekt Wynalazek 4

W odniesieniu od niezabudowanej czgscei nieruchomodci Fundusz jest na etapie realizacji
pierwszej fazy przedsigwzigeia deweloperskiego zakladajacej wybudowanie nowoczesnego
obiektu biurowego oferujacego ok. 10,000 mkw powierzchni uzytkowej. Zakonczenie
inwestycji planowane jest na I polowe 2010 roku. W chwili obecnej Fundusz oczekuje
wydania pozwolenia na budowe dla tej inwestycji.

W planach znajduje si¢ realizacja kolejnej fazy inwestycji obejmujaca wybudowanie drugiego
budynku biurowego o powierzchni uzytkowej 10-12 tys. mkw wraz z wielopoziomowy
parkingiem na okoto 300 miejsc.

CK 61
Z, poczatkiem stycznia 2009 roku Fundusz rozpoczal inwestycje polegajaca na modernizacji

parteru obiektu (ok. 3,500 mkw) i podwyzszeniu standardu oferowanej powierzchni
handlowej. Zakonczenie prac planowane jest na koniec maja 2009. W wyniku prowadzonych



dzialan marketingowych Fundusz zawarl nowe umowy najmu na korzystniejszych niz
dotychczas warunkach na cata wolng powierzchnig na parterze budynku.

Renaissance Tower

Aktualnie budynek ten, o powierzchni uzytkowej 18 tys. mkw jest w calosci wynajety w
oparciu 0 Umowe najmu zawarts na czas okreslony, obowigzujaca do 2010 roku.

Budynek Wynalazek

Budynek oferuje tacznie 5,3 tys. mkw powierzchni uzytkowej w calosci wynajetej w oparciu
0 umowe najmu zawartg na czas okreslony, obowiazujgca do 2010 roku.

Budynek Marynarska Tower

Budynek oferuje tacznie 6,1 tys. mkw powierzchni uzytkowej. Biorge pod uwage nowe

umowy najmu podpisane w ostatnim kwartale 2008 roku obiekt nie dysponuje wolng
powierzchnig biurowa do wynajgcia.



