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Informacje o funduszu

Konstrukcja funduszu: Typ funduszu:
Subfundusz: [} Fundusz selurytyzacyjny: O
Fundusz podstawowy: a Fundusz portfelowy: O
Fundusz powigzany: a Fundusz akiywow niepublicznych: A
Wwaluta sprawozdania finansowego: =
(nazwa funduszu podstawowego)
Fundusze powigzane:
{nazwy funduszy powigzanych)
Fundusz z
wydzielonymi
subfunduszami:
(nazwa funduszu)
Pk Opis
'WYBRANE DANE FINANSOWE wiys z¢. wiys EUR
|. Przycheody z lokat 838 209
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Il Keszty funduszu netto 3884 996
{ll. Przychody z lokat netto -3 155 -787
V. Zreallzowane zyski (straty) ze zbycia lokat -0 0
V. Niezrealizowane zyski {straty} z wyceny lokat 23127 -5 768
VI, Wynik 2 operacji -26 282 -8 555
VIi. Zobowigzania 39 706 10 026
VIl Aktywa 427 549 107 959
IX. Alywa netto 387 844 97 933
X. Liczba zarejestrowanych ceryfikatéw inwestycyjnych 3408 627 3 408 627
Xh Warto&¢ akywow netto na certyfikat inwestycyjny 113,78 28,73
XIl. Wynik z operacji na ceryfilat inwedycyjny -7, -1,82
bozycja X. wykazana w szt.
borycje X1i X! odpowienio: w2, i EUR
hozycje bitansu w tys. EUR 53 przeliczone wy. edniego kursu NBP z dnia 31 grudnia
il
bozycje rachunku wynikdw w tys. EUR sq przeliczone wy. $nedniej arylmetycznej kursdw
NBP z dnia 29 padziemikz, 30 listopada, 31 grudnia 2010.
ZESTAWIENIE LOKAT
M kwartat 2010 roku B kwartat 2010 roku
SKEADNIKI LOKAT
[:farloéé Wartosé
Wartosé ediug rot_:entowy Martosé wedlug rocentowy
wedlug ceny wgiceny na dziat w wediug ceny Wyceny na dzial w
nabyciaw tys. d?ueﬁ ktywach nabycia w tys. zied ktywach
bilansowy w ogdlem bilansowy w  jogdlem
kys. kys.
1. Akcje 297 400 395 425 92,49 298 400 419 584 92,55
2. Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
3. Praw a do akejt 0 ] 0,00 0 0 0,00
4. Praw a poboruy 0 1] 0,00 0 0 0,00
5. Kwity depozytowe 0 o 0,00 1] 0 0,00
6. Listy zastaw ne 0 1] 0,00 [+] 0 0,00
7. Dluzne papiery w artosciow & 0 o 0,00 0 0 0,00
8. Instrumenty pochodne 0 "] 0,00 0 0 0,00
o OU:zp;fly':jzsm:hﬂz ograniczona 150 434 0,10 150 402 0,09
10. Jednostki uczestnictw a 0 0 0,00 0 1] 0,00
11. Certyfikaty inw estycyjne 0 0 0,00 1] 1] 0,00
12. Tytuly uczestnictw a emitow ane przez
instytucje w spdinego inw estow ania 0 1] 0,00 o 1] 0,00
majace siedzibe za granicg
13. Wierzytelnosci 0 4] 0,00 0 1] 0,00
14, Weksle 0 1] 0,00 0 1] 0,00
15. Depozyty 858 858 0,20 1117 1117 0,25
16, Waluty 0 1] 0,00 0 0 0,00
17. Neeruchomosci 0 4] 0,00 0 0 0,00
18, Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
19. nne 0 0 0,00 0 0 0,00
TABELEBZUPELNIAJACE
. kraj siedziby Wartost we:_!lug WartosE wedh..ng
IAKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba L mitenta peny nabycia w fwyceny na dzieft
¥'s. bilansowy w tys.
1.REF Sp. z0.0.1 SKA Nienotowane na rynk akdywnym nie dotyczy 58 500 Polsa 5902 32 216
2.REF Sp. 20.0.10 SKA Nienotowane na rynku aldywnym nie dotyczy 103 000 Polska 10 301 10 894
3.REF 5p. 2 0.0.11 SKA Nienotowane na rynku aklywnym  |nie dotyczy 57 500 Polska 5 750 1714
4.REF 8p. 2 0.0.12 SKA Nienotowane na rynku akdywnym nie dotyczy 66 500 Polsa 6 650 3061
5 _REF 5p.z0.0.15 SKA Nienotowane na rynku akdywnym nie dotyczy 410 500Polska 41 050 46 918
6.REF 5p. 2 0.0.16 SKA Nienolowane na rynku aldywnym nie dolyczy 350 500Polda 35 050 46 214
7.REF Sp. z0.0.17 SKA Nienotowane na rynku akdywnym nie dotyczy 8 464 Polska 9 007 13 189
8.REF Sp.z0.0.2 SKA Nienolowane na rynku aidlywnym  [nle dotyczy 43 500Polska 4 386 16 231
9.REF $p. 2 0.0.3 SKA Nienotowane na rynku allywnym  [nie dotyczy 367 500Polska 36 752 394873
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2009 rok 14 kwartal 2008 roku
MWartosé Wartos ¢
Wartosc wedlug rocentowy MWartos é wedlug roc_:e ntowy
e diug ceny w;{ceny na dzial w Wedtug ceny Wwyceny na dzial w
habyciaw tys. dzier ktywach nabycia w tys d.zieﬁ ktywach
bilansowy w jpgdlem bilansowy w jpogdlem
ys. tys.
304 250 410 421 90,94 304 250 410 421 90,94/
0 0 0,00 0 Q 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 [ 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 4] 0 0,00
150 n 0,08 150 an 0,08
0 0 0,00 o) [ 0,00
0 0 0,00 0 o] 0,00
v} 0 0,00 o} o 0,00
o} 0 0,00 o} o 0,00
0 Q0 0,00 [} o] 0,00
212 212 0,05 212 212 0,05
Q 0 0,00 0 ) 0,00
0 0 0,00 [} o) 0,00/
0 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 0 1] 0,00

Procentowy udzial
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10.REF Sp. z 0.0.4 SKA Nienclowane na rynlu aklywnym nie dotyczy 376 000 Polska 37 602 41 508
11.REF Sp. 2 0.0.5 8KA Nienotowane na rynku aklywnym nie dotyczy 35 500Polska 3571 16 083
12.REF Sp. z 0.0.6 SKA Nienotowane na rynku akiywnym nie dotyczy 192 500Polska 19 274 43 748
13.REF Sp. 2 0.0.7 SKA Nienotowane na rynku akdywnym  |nie dotyczy 436 500Polga 43 653 47 565
14, REF Sp. z 0.0.8 SKA Nienolowane na rynku akdywnym  |nie dotyczy 318 000Polska 31 802 34 681
15. REF Sp. 2 0.0.9 SKA Nienotowane na rynku akdywnym nie dotyc2y 66 500Polska 5 650 153
. Kraj sedziby {Temin Warunki
LISTY ZASTAWNE Rodzaj rynkt Nazwa ynku Rl emitenia wykupu oproceniowania
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE  Rodzaj ynku Nazwa ks Emitent el =
mitenta bwylupu
UDZIALY W SPOLKACH 2 o sedaib Wartost wedlug [Warlose wediug
DGRANICZONA Nazwa spold  Siedziba spotki ﬁ:kl Y Liczba beny nabyciaw pwyceny na dzier
ODPOWIEDZIALNOSCIA ¥e. pilansowy w 1ys.
1. spdlka z ograniczong odpowiedzialnoitia REF Sp. z 0.0, MWarzzawa Folsa 1500 150 434
. . . . . . Warost Wartoét wedlug MartosE wedtug
Nazwa i rodzaj Kraj siedziby [Temnin Rodzaj q . A !
WlERZYTELNOSCl . b adczenia wiiczba beny nabycia w pweeny na dzien
podmiotu podmiotu Wwymagalnofi fwiadczenia F; Vs bilansowy w tys.
Wartost wadlug Martodt wediug Procentowy udzial
WEKSLE Wystawca Data platnogci  keny nabyciaw |wyceny na dzieh i akywach
y's. bilansowy wiys. pgdtem
. Wartoé: wedtug MWarlo$ wedlug
DEPOZYTY Nazwa banky [ S€dZBY byt Warunk . keny nabycia w [eny nabycia w
hanky bprocentowania
Hanej walucie |ys.
|.W walutach panstw nale2acych do OECD 858
1. LOKATA OVERNIGHT Bank BPH S.A. POLSKA PLN .80 858 000,00 6858
2. nle dolyczy | |
NIERUCHOMOSCI Sgylizddama 9% hata nabycia :Iﬂ?:::;::fg' Kraj polozenia |Adres Powierzchnia
TABELEBDODATKOWE
GWARANTOWANE SKLADNIKI Y Martost wedtug Wartost weditug Procentowy udzial
Rodzaj i:zba ceny nabycia w wyceny na dzien w akkywach
L OKAT lys. bilansowy wtys pgdlem
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9,71
3,76
10,23
11,13
8,11
0,36
Martodé Martost wediug MWantodt wediug Procentowy udziat
Rodzaj listu Podstawa emigi Liczba Ceny nabycia w wyceny na dzien v alywach
nominalna
ys. bilansowy w tys. pgbélem
s oaross | SR yeeny ne daion L"°.,m‘”.3’ .
bprocentowania pominalna T bilansowy w tys. pasiem
Procentowy udziat
W altywach
pgotem
0.10
Procentowy udzial
w aktywach
pgdlem
m‘gﬁx:’z‘i‘gﬁ WWartost wediug [Procentowy udzial
;?Irans:wy w bwyceny na dzief i akdywach
bane] walucie bilansowy wtys pgdtem
858 0,20
858 000,00 858 0,20
Wartost wedtug MWarto& wediug Procentowy udziat
Obecigtenia Bturebnoiei keny nabycla w pwyceny na dzien v aktywach
¥S. bifansowy w tys. bgélem
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1. Papiery wartosciowe gwarantowane
przez Skarb Parstwa

nie dotyczy

2, Papiery wartoSciowe gwarantowane
przez NBP

nie dotyczy

3. Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez jednostki samorzadu
terytorialnego

hie dotyczy

4, Papiery wartoéciowe gwarantowane
przez panstwa nalezace do OBCD (z
wylaczeniem Rzeczypos politej Polskiej)

hie dotyczy

5.Paplery wartosciowe gwarantowane
przez migdzynarodowe instytucje
finansowe, ktdrych czlonkiem jest
Rzeczpos polita Polska lub przynajm niej
jedno z paiistw naleiacych do OECD

hie dotyczy

lNSTRUMENTY RYNKU
PIENIEZNEGO

Lmltenl

Termin wylupu

bWarunki
pprocentowania

MWarto &
hoeminalna

Liczba

artosE wediug
[eny nabycia w
Ys.

Warto$ wedlug
lvyceny na dzien
bilansowy w tys.

1. nie dotyczy

RUPY KAPITALOWE, O KTORYCH
OWA W ART. 98 USTAWY

MWartost wedlug
wyceny na dzien
bilansowy w tys

Procentowy udzial w
pMywach ogblem

1. nie dotyczy

KLADNIKI LOKAT NABYTE OD
DMIOTOW, O KTORYCH MOWA
ART. 107 USTAWY

MWartost wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Emcentowy udziat w
Kywach ogdlermn

[ 1.nie dotyezy

APIERY WARTOSCIOWE

MITOWANE PRZEZ

IEDZY NARODOWE INSTYTUCJE
FINANSOWE, KTORYCH
CZL ONKIEM JEST
RZECZPOSPOLITA POLSKA LUB
PRZYNAJMNIEJ JEDNO Z PANSTW
NALEZACYCH DO OECD

Nazwa emitenta

Kraj siedziby
emitenta

Rodzaj rynku

Nazwa rynlu

Liczbha

1. nie dotyczy

LILANS

L kwartal 2010 L kwartat 2010

roku

joku

2009 rok

i kwanal 2009
folu

L Aktywa

427 549

453 370

451333

4513

33

1. SrodK pieniezne i ich ekwiwalenty

0

3

1

1

2. Naleinodci

30 832

32 236

40 329

40 3

29

3. Transakcje przy zobowijzaniu si¢ drugiej strony do odkupu

]

o}

0

0

4. Sdadnil lokat notowane na akywnym rynlu, w

tym:

0

1]

0

0

-dluzne papiery warosciowe

0

1]

0

0

5, SKadniki lokat nienctowane na akywnym ryniu, w tym:

396 718

421 103

411 004

4110

04

-dluzne papiery warofciowe

0

1]

o

0

6. Nienuchomodci

]

Y]

0

0

7. Pozostate akdywa

]

27

0

0

1. Zobowigzania

39 706

39 244

48 371

45 3

66

Il Aktywa netto (I-I1)

387 644

414 126

405 962

405 9

67

IV. Kapitat funduszu

330 637

330 837

330637

330 637

1, Kapital wptacony

330 637

330 637

330 637

330 637
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Procentowy udziat
v akywach
pgdlem

Wartost wedlug MartosS wediug Procentowy udzial
Feny nabycia w wyceny na dzien w akywach
lys. bilansowy w tys. pgéfem
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V.Dochody zatrzymane 41103 -37 948 -31067 -31 062
1. Zalumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netio 44 339 41 184 -34 303 -34 298
2. ::;q;?;t:loo;‘any. nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze 3238 3238 3236 3236

Vl.xz;:;;(spadek) warto$ci lokat w odniesieniu do ceny o TR B TR

VIl Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji

(IVAV+-VI) 387 844 414 126 405 962 405 967

Liczba zarejesirowanych cerlyfikatéw inwestycyjnych 3 408 627 3 408 627 3 408 627 3 408 627

Wartoi¢ alywow netto na certyfikat inwestycyjiny 113,78 121,49 119,10 118,10

Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 3 408 627

Rozwodniona wano# akywow nelto na cerylikat inwestycyjny 113,78

Liczba certylikatow inweslycyjnych w podziale na serie certyfilkatow:

Certyfikaty serii A - 3 408 627 szt.

Warlodd akywdw netto na poszczegdine serie cerdyfilatdw inwesycyjnych:

Certyfikaty serii A - 113,78 zl.

E a 4 kwartaly a 4 kwartaly
RACHUNEKWYNIKUZOPERACJI d 2010-10-01  R010 roku bd 2009-10-01 2009 roku
0 2010-12-31 pd 2010-01-01 Mo 2009-12-31 pd 2009-01-01
do 2010-12-31 Ho 2009-12-31

I. Przychody z lokat 838 4 109 5778 8 039
1, Dywidendy i inne udziaty w rysach 0 88 3953 3 953
2. Przychody odsetkowa 609 2 569 663 3188
a)Odsetki od depozyldw i rachunkbw bankowych 5 14 1 35
b} Odsetki - poyczki 604 2 554 662 3152
¢) Odpis dysionta o} 0 Q0 ]

3. Prychody 2wigzane z posiadaniem nieruchomoiei o 0 0 Q
4. Dodatnie saldo réinic kursowych 229 1453 1162 889
5. Pozogtate o 0 0 8

Il. Koszty funduszu 3994 14 146 4 261 16 880
1. Wynagrodzenie dia towarzystwa 2704 10 897 2818 12 057
2. Wynagrodzenia dla podmiotdw prowadzacych dysirybucje 0 0 0 0
3. Oplaty dla depozytariusza 33 127 33 144
4. gﬁ?:y;zyazane 2 prowadzeniem rejestru aldywdw 19 74 20 78
5. QOplaty za zezwolenia oraz rejesiracyjne o ] o 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci [¢] [} 0 0
7. Udtugi w zakresie zarzadzania akywami funduszu ¢} 0 v} 0
8. Udugi prawne 0 0 [} 5
9. Udugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 o) 0
10. Koszly odsetkowe 397 1649 420 2184
11, Kosly zwiazane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 4] o
12. Ujemne saldo réZnic kursowych 0 0 4] o)

13. Pozostale 841 1398 970 2411

. Kos zty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0 0

IV. Koszty funduszu netto (Il 3 994 14 146 4 261 16 880

V. Przychody z lokat netto {I-IV} -3 155 -10 036 1517 -8 841

VI. 2Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 23127 -8 082 -21032 -29 183
1. Zrealizowany zysk (sirata} ze zbycia lokat, w tym: 0 o) 0 214

-7 tytulu ré2nic kursowych 0 0 0 ]

2, mi\ft:ﬁel@ niezrealizowanego zyska {straty} z wyceny 23127 8082 21032 25 969

-2 tyluty ré2nic kursowych o ) 0 o|

Komisja Nadzoru Finansowego
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| VI Wynik z operacji | -26 282| -18 1] 19515 -38 024
Wynik z operacji na przypadajacy na certyfikat inweslycyjny 7.1 -5,32 5,73 -11 .16'
Rozwodniony wynik 2 operaciji przypadajacy na cenyfikat
Inwestyeyiny 1.7 5,32 5,73 -11,16
Za 4 kwartaty za 4 kwartaty
ZESTAWIENIEZMIANWAKTYWACHNETTO pd 2010-1051  P010 roku pd 2008-01-01 2009 roku
Ho 2010-12-31  pd 2010-01-01 Ho 2009-12-31  pd 2009-01-01
do 2010-12-31 o 200§-12-31
l.Zmiana warto$ ¢i aktywoéw netto -26 282 -18 118 -38 029 -38 024
1. Warto$ akywow netto na koniec poprzedniego okesuy
sprawozdawczego 414 126 405 962 443 991 443 991
2. Wynik z operacji za okes sprawozdawczy (razem), w tym: -26 282 -18 118 38 029 <38 024
ayprzychody z lokat nette -3 155 -10 036 -8 846 -8 841
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 0 £ 214 214
c)wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) 2 wyceny lokat -23 127 -8 082 -28 969 -28 969
3. Zmiana w aktywach netto 2 tytuiu wyniku 2 operacji -26 282 -18 118 -38 029 -38 024
4_Dystrybucja dochoddw (przychoddw) funduszu {razem} 0 o 0 0
a}z przychoddw z lokat netto 0 o] 0 0
b)ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 o 0 0
¢)z przychodow ze zbycia lokat 1] 0 0 0
5. Zmiany w kapitale w okesie sprawozdawczym (razem), w tym: 0 0 Q0 0
a)zmiana kapitatu wpiaconego (powigkszenie kapitalu z tytutu o 0 0 o
wydanych certyfilatéw inwestycyjnych)
b}zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitalu z tytutu o 0 0 0
wylupionych ceryfikatéw inwestycyjnych)
6. Laczna zmiana akdywdw netto w okresie sprawozdawczym -26 282 -18 118 -38 029 -38 024
7. Wano&t aMywiow netlo na koniec olresu sprawozdawczego 387 844 387 844 405 962 405 967
8. Srednia wantods akywdw netlo w okresie sprawozdawczym 413 840 398 556 445 037 445 037
Il.Zmlana liczby certyfikatéw inwestycyjnych 0 0 0 0
1. Zmiana liczby certyfikatow i ycyjnych w olvesie sprawozdawczym: 0 0 0 0
a}liczba wydanych ceryfikatéw inwestycyjnych 0 0 0 0
b}liczba wykuplonych cenyfikatéw inwestycyjnych 0 0 o] o]
c}saldo zmian 0 0 0 o]
2. Liczba certyfikatéw inwestycyjnych narastajaco od poczatiu
dzialainodei funduszu, w tym: 3 408 627 3 408 627 3 408 627 3408 627
a)liczba wydanych ceryfikaldw inwestycyjnych 3408 627 3408 627 3 408 627 3408 627
b)liczba wylupionych cenyfikatow inwestycyjnych 0 3] 0 o
c)saldo zmian 3408 627 3 408 627 3 408 627 3408 627
3. Przewidywana liczba centyfikatow inwestycyjnych 3408 627 3 408 527 3 408 627 3408 627
I, Zmiana wartoéci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 7.7 -5,32 -11,16 -11,16
1. warlo4d aklywdw nelto na certyfikat inweslycyjny na koniec
poprzedniego okesy sprawozdawczego 121,48 118,10 130,26 130,26
2. wartos¢ akywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezacego
okresu sprawozdawezego 113,78 113,78 119,10 119,10
3, procentowa zmiana wartodci aldywbw nelto na certyfikat inwestycyjny w
olresie sprawozdawczym 6,35 4,46 8,57 8,57
4. minimalna warto$ akkywow nelto na certyfikat inwestycyjny w okresie
sprawozdawezym 113,78 111,01 117.94 119,10
-data wyceny R010-12-31 [2010-03-31 R009-12-31 2009-12-31
5. makymalna warto¢ akywdw netio na cedyfikat inwestycyjny w okesie
sprawozdawczym 113,78 121,49 142,16 142,186
-data wyceny 2010-12-31 [2010-09-30 2009-03-31 2009-03-31
6.warto$: aklywtw netto na certyfikat inwestycyjny wedlug odatniej
wyceny w okresie sprawozdawezym 113,78 113,78 119,10 119,10
-data wyceny 2010-12-31 010-12-31 2009-12-31 009-12-31
7. Rozwodniona warlodt aktywéw netto na cenyfikat inwestycyjny 113,78 113,78 119,10 119,10
IV. Procentowy udzial kosztéw funduszu w Sredniej warto$ci
aktyw 6w netto, w tym: 0.87 355 Lk S
1. proceniowy udzial wynagrodzenia dla owarzystwa 0,65 2,73 2.1 2,7
2. procentowy udzial wynagrodzenia dia podmiotow prowadzgcych
dystrybucje 0,00 0,00 0,00 0,00
3. procentowy udzial opiat dia depozytaiusra 0,01 0,03 0,03 0,03
4. rrocentowy udzial optat zwigzanych z prowadzeniem rejesing aldywow 0,00 0,02 0.02 002
unduszu
5. procentowy udzial opiat za udugi w zakresie rachun kowosci 0,00 0,00 0,00 0,00
i t dzial oplat dugi kresi d. i
[} :‘n;::nazwy udzial oplat za udugi w zakresie zarzadzania akywami 0,00 0.00 0.00 0.00
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BPH FIZ SEKTORA NIERUCHOMOSCI

FIZ-Q-E 31.10.07

a 4 kwartaly Fa 4 kwartaly
RACHUNEH‘-‘RZEPLYWO“PIEN]EZNYCH bd 2010-90-01 2010 roku bd 2009-10-01  R009 rolu
do 2010-12-31 d 2010-01-01 Ho 2009-12-31 pd 200901-01
o 2010-12-31 Ho 2009-12-31
A, Przeplywy drodkéw pienieZnych z dzialalno$ ci operacyjnej -1 996 -2 336 -963 -1331
1. Wplywy 44 822 155 924 16 636 477 486
1. Z tytutu posiadanych lokat 0 4002 [ 0
1.1. Dywidendy [ 4002 o 0
2. Z tytwlu zbycia skadnikbw lokat 44 618 151 908 16 634 477 375
2.1. Waluta 0 4374 649 649
2.2, Akcje i prawa z nimi zwigzane 1 000 8 050 2200 14 686
2.3. Obligacje o [} 0 2759
2.4, Depozyly 43 818 139 484 13 785 459 281
3. Pozodale 5 14 1 111
a)w tym odsetki od lokat | rachunkdw bankowych 5 14 1 35
Il Wydatki 46 618 158 260 17 599 478 818
1. Z tytulu posiadanych lokat o o} [} 0
2. Z tytulu nabycia sHadnikiw lokat 43 363 145 698 14 086 464 203
2.1. Waluta [} 4375 649 649
2.2. Akzje | prawa Z nimi zwiazane o 1 200 0 2 000
2.3. Obligacje 0 0 0 2758
2.4. Depozyty 43 363 140 123 13 437 458 795
3. Z tylulu wyplaconego wynagrodzenia dla lowarzysiwa 2 886 11 011 2968 12 572
4., Z tylulu wyplaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych
dystrybucje g 0 o u
5. Z tytulu oplat dla depozytariusza 22 127 34 140
6,2 tytulu oplat zwigzanych z prowadzeniem rejesini aldywdw funduszu 1 75 N 78
7. 2 tytulu oplat za rezwolenia oraz oplat rejesgtracyjnych 0 0 0 0
8. Z tytutu ushug w zakresie rachunkowosci 0 0 0 0
9. Z tytutu ustug w zakresie zarzadzania akywami funduszu o 0 [+] 0
10. Z tytulu uslug prawnych 0 5 0 11
11. Z tytulu posiadania nienuchomodci 1] 0 0 0
12, Pozodale 347 1344 510 1814
B. Przeplywy $rodkoéw pienieznych z dzialalnoéci finans owej 1992 2 335 964 1330
1. Wplywy 2787 9872 1390 38 314
1, Z tytutu wydania certyfikatow inwestycyjnych o 0 0 0
2. Z tytulu zaciagnigtych kredytéw 0 0 0 0
3. Z tytutu 2aciggnietych podyczek 1] 0 0 1]
4. Z tytulu splaty udzielonych polyczek 2 200 5 300 0 34162
5. Odsetk 587 3572 1390 4152
6. Pozosate [} 0 0 0
11. Wydatki 795 7537 426 36 984
1. Z tylulu wykupienia ceryfikatdw inwestycyjnych 0 0 0 0
2.Z tytulu spiat zaciggnietych kredylow 0 4839 0 30 981
3, 2 tylrlu spiat zaciagniglych podyczek 0 +] 0 o
4. Z tytulu wyemitowanych obligacji 0 4] 0 o
5. Z tytulu wyplaty przychoddw 0 0 0 0
6. Z tytulu udzielonych pozyczek 389 12346 0 3700
7. Odsetld 406 1352 426 2303
8. Pozosiale 0 0 0 0
C. Skutkizmian kurs éw wymiany srodkéw pieniginych i . . 5 0
ekwiwalentéw srodkéw pienieznych
D.Zmiana stanu $rodkéw pieniginych netto {A+/-B) -3 -1 1 -1
E Srodki pienieZne | ekwiwalenty $rodkéw pienigznych na a . 0 2
poczatek okresu sprawozdawczego
F.Srodki pieniezne | ekwiwalenty srodkéw pienigznych na o o . "
koniec okresu sprawozdawczego (E+/-D)

NOTY

NOTA-1POLITYKARACHUNKOWOSCI

Komisja Nadzoru Finansowego



BPH FIZ SEKTORA NIERUCHOMOSC|

FIZ-Q-E 31.10.07

bk

Opis

[sN nota 1.par

NOTA-NALEZNOSCIFUNDUSZU

4 fowartal 2010
foku

1. Z tytwlu zbylych lokat

2. Z tytulu insrumentdw pochodnych

3. Z tylulu wydanych certyfikatdw inwestycyjnych

4. Z tytulu dywidendy

39

£. Z tytulu odsetek

357

6. Z tytulu posiadanych nieruchomostl, wiym czyn

OW

7. Z tytulu udzielonych potyczek

30038

8. Pozostale

387

NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU

4 kwartat 2010
roku

1. 2 tytulu nabylych aktywow

2. Z tytulu transaksji przy zobowigzaniu si¢ funduszu do edkupu

3. Z tytulu instrumentéw pochodnych

4, Z tytulu wpiat na certyfilaty inwestycyjne

5. Z tytulu wykupionych ceryfikatdw inwestycyjnych

6. Z tytulu wyptaty dochoddw funduszu

7. Z tylulu wyptaty przychodéw fundusru

8. Z tytulu wyemitowanych obligacji

oljlojlojlo|jlac|jlo|Olo

g. Z tytulu kdtkoterminowych poiyczeki kredytow

35816

10 2 tytutu diugotemminowych pokyczek i kedylow

11, Z tylutu gwarancji lub porgczen

12. Z tytutu rezerw

3492

13. Pozogtale zobowiazania

399)

INFORMACJA DODATKOWA

Piik

Opis

FSN_raport_IV_kwartal_2010_dodatkowa.rtf

PODPISY

L’ODPISYOSOBREPREZENTUJACYCHFUNDUSZ

Pata Imie i Nazwisko tanowisko/Funkcja Podpis

011-02-14 IART UR CZERWONSKI PREZES ZARZADU

¢)) ¥
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011-02-14

MARCIN BEDNAREK

WCEPREZES ZARZADU

| M/;ﬁ o -

[2011-02-14

ALEKSANDER MOKRZYCKI

WCEPREZES ZARZADU
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Informacja dodatkowa do skréconego sprawozdania finansowego, bedqcego
sktadnikiem raportu kwartalnego

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci

za okres od 1 pazdziernika 2010 r. do 31 grudnia 2010 .

1) Informacje o znaczqcych zdarzeniach dotyczqcych lat ubieglych, ujetych w
sprawozdaniu finansowym za biezqcy okres sprawozdawczy

W okresie sprawozdawczym, tj. od 1 paZdziernika 2010 r. do 31 grudnia 2010 r. nie
wystgpity znaczgce zdarzenia dotyczqce lat ubiegtych.

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

Po dniu bilansowym, tj. 31 grudnia 2010 r. nie nastgpity znaczqce zdarzenia
nieuwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

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

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

4) Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw
wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuacje majgtkowq i finansowq, pltynnosé
oraz wynik z operacji i rentowno$é fundusau, przy czym w przypadku, gdy:

a) w okresie sprawozdawczym wystqpity przypadki informowania uczestnikow o
korektach wyceny aktywéw netto na jednostke uczestnictwa albo certyfikat
inwestycyjny, prezentacja tabeli zawierajqgcej co najmniej date skorygowanej wyceny,
date ogloszenia korekty wyceny, warto$¢ 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
aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa albo certyfikat inwestycyjny - prezentacja
tabeli zawierajgcej co najmniej date ogtoszenia rozpoczecia zawieszenia, okres, w
ktérym zawieszenie obowigzywato, a takze wyjasnienia podstaw prawnych i przyczyn
zawieszenia

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity takie zdarzenia.



cl w okresie sprawozdawczym wystqpity przypadki nie rozliczenia sie transakcji
zawieranych przez fundusz - wskazanie takich transakeji oraz przyczyn, dla ktérych
nie zostaly one rozliczone

W okresie sprawozdawczym nie wystqpity takie zdarzenia.

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

Brak niepewnoéci co do mozliwosci kontynuowania dziatainosci

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

Budynek Viking House

W okresie sprawozdowczym, w budynku Viking House wynajete byto 86 % powierzchni
biurowej przy istniejgcym pustostanie na poziomie 540 mkw. W wyniku negocjacji z
obecnymi najemcami oraz opcji donajecia powierzchni przez jednego z nich od stycznio
2011 roku obiekt bedzie w petni wynajety.

Budynek Marynarska 21

W okresie sprawozdawczym catoéé oferowanej w budynku powierzchni biurowej byta
wynajeta. W odniesieniu do powierzchni handlowych w ostatnim kwartale 2010 roku
zawarto umowe najmu z BRE Bank no nowq placéwke bankowosci detaliczney.
Prowadzone SA negocjacje warunkdw umowy ngjmu z dwoma potencjalnymi najemcami,
Podpisanie stosownych umdw przewidziane jest na luty 2011 roku.

Obiekt Wynalazek 4

Fundusz uzyskat pozwolenie na budowe budynku biurowego o pow. uzytkowej ok, 10 000
mkw. Z uwagi na niewystarczajgce $rodki finansowe realizacja inwestycji zostata
odtozona w czasie.

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

CK61
Obecnie w Centrum Krakowska 61 wynajete jest 100% zaréwno powierzchni biurowej jak

i handlowej.

Renaissance Tower
Aktualnie budynek ten jest w catosci wynajety w oparciu o umowe najmu zawartq na
czas okreslony.



Budynek Wynalazek

W okresie sprawozdawczym cato$é metroz niewynajetej powierzchni w obiekcie zostat
zmniejszony do 3 936 mkw w wyniku wynajecia trzech pieter w oparciu 0 umowe najmu
zawartq na czas okreslony. Fundusz nadal poszukuje najemcdw zainteresowanych
wynajeciem pozostatej powierzchni biurowej.

Budynek Marynarska Tower

Budynek oferuje tqcznie 6,1 tys. mkw powierzchni uzytkowej i na koniec grudnia 2010
roku dysponowat powierzchni biurowej do wynajecia na poziomie 2 tys mkw. Fundusz jest
w trokcie prowadzenia negocjacji warunkdw finansowych z kilkoma potencjalnymi
najemcami na catq dostepng w budynku powierzchnie.

Obiekt handlowy w Chorzowie
Caly budynek wynajety jest 1 ngjemcy w oparciu o dtugoletniq umowe najmu.

Obiekt handlowy w Katowicach
Caty budynek wynajety jest 1 nagjemcy w oparciu o diugoletniq umowe najmu.

Obiekt handlowy w Bolestawcu
Caty budynek wynajety jest 1 nagjemcy w oparciu o dlugoletnig umowe najmu.



2otgeznik do sprawozdania finansowego
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO SEKTORA NIERUCHOMOSCI
zorzqdzanego przez
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

Nota objaénicjqca 1- Polityka rachunkowosci
1 Opis przyjetych zasod rachunkowosci
Ujownianie | prezentocjo informacji w sprawozdoniu fingnsowym

Informocje w sprowozdaniu finonsowym prezentowane sq zgodnie z przepisomi Ustawy 2 dnio 29 wrzesnio
1994 roku o rachunkowoici (Dz.U. z 2009 roku, Nr 152, poz. 1223, 2 péin. zm. Ustawa"} oraz Rozporzqdzenio
Ministra Finonséw z dnig 24 grudnic 2007 roku w sprawie szczegolnych 2asod rochunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. 2 2007 r. Nr 243 poz. 1859! - .Rozporzqdzenie”,

Sprawozdonie sporzqdzane jest w jezyku polskim i w walucie polskiej.

Informacje wykazywane w sprawozdaniu finansowym prezentowone sq W tysigcach ziotych, za wyijgtkiem
wortoéci oktywow netto na certyfikat inwestycyjny.

No dzier bilonsowy Fundusz przyjmuje metody wyceny stosowane w dniu wyceny | na tej podstawie
sporzqdza sprawozdanie finansowe.

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczqcych Funduszu oraz metody wyceny aktywow i
sklodnikéw lokat oraz ustalenie zobowiqzon | wyniku finansowego

Operacje dotyczqee Funduszu, ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych i wykazuje w sprawozdoniu finansowym
zgodnie z ich trescig ekonomicznq.

Wartos¢ poszczegdlnych skiadnikéw aktywéw i pasywow, przychodéw i zwigzanych 2 nimi kosztow, jok tez
zyskow i strat ustalo sie oddzielnie.

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowodzone sq w systemie ksiegowym Orlando-Efos na kentach ksiegi glownej
oroz powigzanych z mimi ksiegach pomocniczych wedtug ustalonego plonu kont. Zopisy w ksiegach
rochunkowych dokonywane sg na podstawie dowodbdw ksiggowych.

Operacje dotyczqce Funduszu ujmuje sig w ksiegoch rachunkowych w okresie, ktdrego dotyczq.

Nabycie albo zbycie skiadnikbw lokot przez Fundusz ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcio
umowy. Skladniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, 0 kidrym mowa w
Statucie Itj. godz. 23.00} oraz skindniki, dla ktérych we wskozanym momencie brak jest potwierdzenio
zaworcio transokei, uwaglednia sie w najblizszej wycenie aktywow Funduszu i ustaleniu jego 2zobowigzon,
Towarzystwo dopelnia wszelkich starad, aby uwzgledni¢ w wycenie wszystkie transokcje zowarte przez
Fundusz w dniu T i uzyskaé potwierdzenia zawortych tronsakeji w wymaganym czosie. Towarzystwo
dodatkowo w godzinach porannych w dniu T+1 przedstowia Depozytariuszowi do weryfikacji zestawienie
uzgodnionych zawartych transakgji z dnio T.

Sktadniki oktywdw Funduszu wyceniane sq oraz zobowigzania Funduszu ustalane sq 2godnie 2
obowiqzujqcymi przepisomi prowa polskiego i statutem Fundus2u.

W sprowach nieuregulowanych przepisomi Ustawy, przyimujqc polityke rachunkowodci, Fundusz moze
stosowaé krajowe stondardy rachunkowosci wydane przez uprowniony w mys| ustowy Komitet Stondardéw
Rachunkowosci. W przypadku broku odpowiedniego stondardu krajowego Fundusz moze stosowac
Miedzynorodowe Stondardy Rachunkowosci.

Fundusz obowigzany jest stosowod okreslone Ustawq zasady rochunkowosci, rzetelnie i jasno przedstawiojqc

sytuocje majgtkowq i finonsowq oraz wynik finansowy.

Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowiqzanio Funduszu ustala sie w dniu wyceny oraz na dziefi
sporzqdzenia sprawozdania finansowego. Wartosc oktywow netto Funduszu jest rowna wartosci aktywow
Funduszu, pormniejszonych o zobowigzanio Funduszu w dniu wyceny.

Ze wazgledu ng prowadzonq polityke inwestycyjng, a tokie w celu umozliwienia Towarzystwu w sposdb
nalezyty wyceny aktywdw netto oraz ustolenia wortosc aktywow netto na certyfikaty inwestycyjne, w tym w
szezegdlnodci biorqe pod uwoge mozliwost uzyskania przez Towarzystwo informacji niezbednych do
przeprowadzenio wyceny aktywdw netto oraz ustalenia wartosci oktywéw netto na certyfikaty inwestycyjne
oraz inne aspekty organizacyjno-techniczne, momentem dokonywania wyceny jest godzing 23.00 czosu
polskiego w dniu wyceny.



Zgodnie z nojlepszq wiedzq Towarzystwa przyjgcie w Statucie Funduszu godziny 23.00 joko godziny, 2 ktorej
bedq pobierane kursy do wyceny aktywdw netto Funduszu nie wplynie no prawidtowe, zgodne z Ustowq o
funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzqdzeniem ustolenie wartoéci cktywdw, wartosci oktywow netto oraz
wartoéc) oktywéw netto na certyfikaty inwestycyjne o tokze na przeprowadzenie wykupu certyfikatow
inwestycyjnych po cenach zgodnych 2z przepisami wyzej wymieniongj Ustawy: ponadto nie wplyme na
wiasciwe podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzegonie limitow inwestycyjnych.

Wartoéé diuznych popierow wortoéciowych nienotowonych na  aktywnym rynku wyznacza 5ie w
skorygowanej cenie nobycia, oszacowanej przy zostosowaniu efektywnej stopy procentowe, przy czym
skutek wyceny tych skiadnikéw fokat zaliczo si¢ odpowiednio do pr2ychodéw odsetkowych albo kosztow
odsetkowych Funduszu.

Popiery wartosciowe nabyte przy 20bowigzaniu sig drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczqwszy od dnio
zawaorcia umowy kupna, metodq skorygowanej ceny nabycio, oszacowanej przy zostosowamu efektywne)
stopy procentowe;,

Zobowiqzania z tytutu zbycia papierdw wartosciowych, przy 20bowiqzaniu sig Funduszu do odkupu, wycenio
sie, poczgwszy od dnia zawarcia umowy sprzedozy, metodq korekty roznicy pomiedzy cenq odkupu 0 ceng
sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

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

Koszty odsetkowe z tytulu kredytéw i podyczek zaciggnietych przez Fundusz rozficzo si¢ w czasie pray
zostosowaniu efektywnej stopy procentowe).

Oniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitatu wyplaconego jest dzien przekazanio grodkow z tytutu wykupu
certyfikatow inwestycyjnych na konto umorzeniowe Krajowego Depozytu Papierdw Wortosciowych SA.

Na potrzeby okreslenia WAN/CI w akredlonym dniu wyceny nie uwzglednia sie 2mian kapitotu wyptaconego,
2wigzonych z wyptatomi, ujmowanymi zgodnie 2e 2doniem poprzednim.

Ujecie w ksiegach rochunkowych standw srodkéw pienieznych odbywa sie na podstawie oficjalnych
wyciqgdw 2 rachunkéw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z donego dnio, ktére zostaty
zatwierdzone w systemach bonkowosci elektroniczne;.

Koszty ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w wysokosci przewidywanej. W przypadku kosztéw tworzy sie
rezerwe no przewidywane wydatki. Platnosci z tytutu kosztdw 2mniejszojq uprzednio ulworzong rezerwe,
Rezerwy wycenia sie w uzosadnionej, wiarygodnie oszacowanej wartosci.

Fundusz zobowiqzany jest do tworzenia odpowiedniego preliminarza kosztéw, 20wierojqcego pozycje
kosztéw w wysokosci uzasadnione. ustalone no podstowie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustolonia wartesci aktywow netto w dniach wyceny.

Koszty wynagrodzenia Toworzystwa za zarzqdzanie neliczone sq w dniu wyceny od wartosci aktywow netto 2
poprzedniego dnio wyceny i roZliczane sq przez Fundusz do 15-g0 dnio nostepnego miesiqco
kalendarzowego 20 miesiqc poprzedni.

Fundusz pokrywo z wiasnych Srodkéw nastepujace koszty i wydatki zwigzane z dziotalnosciq Fundusau:
wynagrodzenie Toworzystwa 2a zarzqdzonie Funduszami; oplaty i prowizje maklerskie; prowizje i optaty
bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytdw i po2yczek zaciqgnietych przez Fundusz: podatki i optaty
wynikajqce 2 przepiséw prawa; prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych; koszty
KOPW i GPW: koszty likwidacji Funduszu. Ponadto Fundusz pokrywa 2 wiasnych $rodkéw wynagrodzenie
Depozytariusza i Sponsora Emisji do wysokosci 0,3% WAN w skali roku, wynagrodzenie animatora dbajgcego
o ptynnosé certyfikotow na rynku gieldowym, wydatki i koszty 2wiqzane z badaniem i wycenq aktywow
spetnigjqcych kryterio Portfela Inwestycji Docelowych oraz ustugami doradczymi i posrednictwa zwiqzanymi
z nabywaniemn i zbywaniem oktywéw Portfelo Inwestycji Docelowych do wysokosci 1% WAN w skali roku,
koszty zwigzane z wykonywaniem okresowych wycen aktywow fundusz. w szczegblnosci wycen spétek.
Kaszty zwigzane z dzicloinosciq Funduszu nie wymienione powyzej pokrywane sq przez Towarzystwo.

Noleznq dywidende z okcji notowanych no oktywnym rynku ujimuje sig w ksiegoch rachunkowych w dniu, w
ktérym no potrzeby wyceny akgji wykorzystany jest po roz pierwszy kurs rynkowy nieuvwzglednigjgcy wortosci
prawa do dywidendy.

W kozdym dniu wyceny warto¢ noleznej dywidendy. wyplacanej w wolucie innej niz ztoty polski,
przeszacowywana jest wedtug sredniego kursu ustalonego dla donej waluty przez NBP.

Podatek od noleznej dywidendy spétki wehodzqcej w sktad portfela inwestycyjnego ujmowany jest joko koszt.



Aktualizacjo rynkéw gldwnych jest przeprowodzono pierwszego dnia miesigco  kalendarzowego 2z
uwzglednieniem wolumenu obrotu na rynkoch aktywnych, no ktorych notowany byt dany nstrument w
miesiqcu poprzednim, przy czym wybierany jest ten rynek. na ktérym wolumen obrotu byt najwigkszy.
Bloomberg Generic (BG}H1 Bloomberg Fair Volue (BFV] nie sq rynkami oktywnymi.

Pojecie rynku aktywnego interpretowane jest zgodnie obowigzujgcymi przepisami prawa.

Dlo instrumentdw nabytych w trakcie danego miesiqco procedura wyznaczania rynku i kursu pierwszy raz
jest realizowano na dzien rejestracii instrumentu w wycenie.

Dodatkowo stosowany jest nastepujacy algorytrn:

1. Wyznacza sig rynki aktywne, no ktorych notowany jest dony instrument, w tym:

ol dia krajowych instrumentéw udziatowych dlo funduszu, ktéry ma w stotucie zapisane odniesienie do
indeksu WIG- ze wzgledu na prowodzong przez fundusz polityke inwestycyjng - rynek gtéwny ustalany jest no
podstawie tych rynkéw aktywnych, ktdre sq brane pod uwage przy ustalaniu indeksu WIG;

b} dla pozostatych krajowych instrumentdw udzialowych wyboru dokonuje sig spoérod rynkéw aktywnych, na
ktérych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z rynku CETO, GPW w Warszowie oraz inne rynki
oktywne dia danego papieru, w oparciu o done 2 serwisu Bloomberg;

¢l dla krgjowych instrumentéw diuznych wybér rynku gléwnego opiera sie na rynkach aktywnych
obejmuijgcych CETO | GPW w Warszawie, w przypadku braku wolumenu obrotu na kazdym 2 tych rynkdw, na
ktérym dany instrument jest notowony, joko rynek gtdwny wyznaczany jest Bloomberg Generic {BG), o w
przypadku braku Bloomberg Generic - Bloomberg Foir Volue (BFVE:

d) dlo zagranicznych instrumentéw udziatowych wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie sposréd rynkow
aktywnych, na ktdrych jest notowony dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg;

e} dla 20granicznych instrumentéw diuznych rynek gidwny ustola sig 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 no ktérym dony instrument jest notowany, joko rynek gtowny wyznaczany jest BG,
o w przypodku braku BG - BFV.

2. Jezeli instrument byl notowony przynajmniej przez jeden dzien na jokimkolwiek rynku oktywnym w
rozumieniu punktu 1 w rmiesigcu poprzedzojqcym uruchomienie procedury aktualizacji rynkéw glownych,
pod uwage brany jest wolumen obrotéw 2 miesiqca poprzedzojqcego dote uruchomienia procedury
oktualizacji rynkéw wyceny dla poszczegéinych rynkow.

Jezeli instrument w miesiqcu poprzedzajqcym dote uruchomienio procedury oktualizagji rynkéw gtéwnych
nie byt notowany no zodnym z rynkdw oktywnych w rozumieniu punktu 1, a jednocze$nie no dzien
uruchomienio procedury aktuolizacji rynkdw glownych jest notowany no rynku/ach aktywnych, - pod uwoge
brany jest wolumen obrotéw z dnia uruchomienia procedury oktualizocji rynkdw gtownych. W takim
przypadku procedura wyboru rynku gléwnego jest przeprowadzano codziennie do czasu zokorczenic
danego miesiqca kalendarzowego. Poczqwszy od kolejnego miesigca wybdr rynku przeprowadzany jest w
oparcivopkt. 1i2.

W sytuaci, kiedy przy okazji bodania rynkéw glownych na poczqtku miesiqca no kilku rynkach zagranicznych
jednoczesénie wystepuje toki som wolumen obrotow dla danego papieru wortosciowego, 20 podstawe
przyjmowany jest rynek, ktory byl wybrany joko gléwny w miesigcu poprzegnim.

Akceptowalne sq odchylenia na kursach sktadnikéw lokat posiadanych przez Fundusz i Depozytoriusza w
danym dniu wyceny.

Dopuszczalna jest nastepujqeo wartosé bezwzgledno roznicy cen:

- 0.25 % dlo obligacji oraz bondw skarbowych,

- 1,00 % dla akgji.

Jezeli réznice zawierajq sie w ustalonych przedzictoch to do wyceny pr2yjmuje sig kurs Towarzystwa.

2. Opis wprowodzonych zmion stosowanych zosad rachunkowosci

Nie wprowadzano zmian stosowanych zasad rachunkowosci Funduszu.

Sprawozdanie finansowe Funduszu 2o bie2qcy okres sprawozdawczy 2zostalo sporzqdzone zgodnie 2
Zotqeznikiem nr 1 do Rozporzqdzenia Ministro Finanséw z dnio 24 grudnia 2007 roku w sprowie s2czegolnych
zasod rochunkowoséci funduszy inwestycyjnych

Informacje zowarte w sprowozdaniach finansowych wykozuje si¢ w tysigcach zlotych, z wyjqtkiern WAN/CI.
Fundusz prezentuje wortosci w zaokrggleniu do jednosci.





