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KOMISJANADZORUFINANSOWEGO

Raport kwartalny FIZ-Q-E

za 1 kwartal 2015 roku obejmujacy okres od 2015-01-01 do 2015-03-31

podstawa prawna:
§ 82 ust. 1 pkt 1 Rozporzadzenia Minisra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okesowych przekazywanych przez emitentéw papieréw

wartoéciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa paristwa niebgdacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. nr 33, poz. 259

z pbin. zm.)

Data przekazania: 2015-05-05
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Informacje o funduszu

Konstrukcja funduszu: Typ funduszu:

Subfundusz: O Fundusz sekurytyzacyjny: ]

Fundusz podstawowy: O Fundusz portfelowy: (!

Fundusz powiazany: n Fundusz adywow niepublicznych: O
Waluta sprawozdania finansowego: zt

{nazwa funduszu podstawowego)

Fundusze powigzane:
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IWYBRANE DANE FINANSOWE WTYS. Zt. WTYS. EUR
I. Przychody z lokat 1825 440
II. Koszty funduszu netto 2 304 555
lll. Przychody z lokat netto ~479 -115
IV. Zrealizowane zysk (straty) ze zbycia lokat 0 0
V. Niezrealizowane zysk (straty) z wyceny lokat -10 166 -2 450
VI. Wynik z operacji -10 645 -2 566
VIi. Zobowigzania 59 690 14 598
VI Akywa 322 146 78 784
IX. Aktywa netto 262 456 64 186
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 3 408 627 3 408 627
X1, Wartosé aldywow netto na certyfikat inwestycyjny 77,00 18,83
XH. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny -3,12 0,75
pozycja X. wykazana w szt
pozycje X1 i X! odpowienio: w zl. | EUR
bozycje bitansu w tys. EUR s3 przeliczone wg. &edniego kursu NBP z dnia 31 marca
PO15r.
bozycje rachunku wynikdw w tys. EUR sq przeliczone wg. &edniej arytmetycznej kirséw
NBP z dnia 30 stycznia, 27 lutego, 31 marca 2015 1.
ZESTAWIENIE LOKAT
1 kwartat 4 kwartat
SKEADNIKI LOKAT
2015 roku 2014 roku
Warto§¢é Wartos¢
Wartos wedlug Proc.:e ntowy \Wartosé wedlug ro?e ntowy
wedlug ceny wy.ce'ny na udziat w wedlug ceny wy‘ce'ny na udziat w
habycia w tys. d‘Zlen pktywach habycia w tys. d.ZIen ktywach
bilansowy w jogdlem bilansowy w jogélem
kys. tys.
1. Akcje 264 799 169 580 52,64 264 799 179 364 53,90
2, Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
3. Praw a do akeji 0 0 0,00 0 0 0,00
4. Praw a poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
5. Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
6. Listy zastaw ne 0 [¢] 0,00 0 0 0,00
7. Dluzne papiery w arto$ciow e 8 294 8178 2,54 8 294 8 525 2,56
8. Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
% UdZiaw.w S.pé"(?c.h Z ograniczong 155 186 0,06 155 221 0,07
odpow iedzialnoécig
10. Jednostki uczestnictwa 0 1] 0,00 0 o] 0,00
11. Certyfikaty inw estycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
12. Tytuly uczestnictw a emitow ane przez
instytucje w spélnego inw estow ania 0 0 0,00 o] 0 0,00
majace siedzibeg za granicg
13. Wierzytelnosci o] 0 0,00 0 0 0,00
14, Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
15. Depozyty 13 13 0,00 53 53 0,02
16, Waluty 0 o] 0,00 ] o] 0,00
17. Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
18. Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
19. Inne o 0 0,00 0 0 0,00
TABELEZUPELNIAJACE
kraj siedziby Warto$¢ wedlug Wartosé wedlgg
IAKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Lmitenta ceny nabycia w Mwyceny na dzien
ys. bilansowy w tys.
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2014 rok 1 kwartat
2014 roku
Wartos ¢ Wartos§¢
Wartosc wedtug Proc‘:e ntowy Wartos & wedlug Pro?e ntowy
Wwedlug ceny wy.ce’ny na udzialt w wedlug ceny W)(cea’ny na udziat w
habycia w tys. dzien aktywach habycia w tys d.Zlen aktywach
bilansowy w fogélem bilansowyw Jogdlem
tys. tys.
264 799 179 364 53,90 265 299 313 503 83,25
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 0,00 C o 0,00
8 294 8525 2,56 8 916 8 968 2,38
[ 0 0,00 0 0 0,00
155 221 0,07 160 130 0,03
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 0 0 0,00
0 0 0,00 0 0 0,00
53 53 0,02 389 389 0,10
0 0 0,00 0 0 0,00
0 0 0,00 [¢] 0 0,00
0 0 0,00 0 c 0,00
] o 0,00 C c 0,00

w aklywach
pgoétem

Procentowy udziat

Komisja Nadzoru Finansowego




BPH FIZ SEKTORA NIERUCHOMOSCI

FiZ-Q-E_20120309 1/2015

REF Spétka z ograniczong odpowiedzialno&ia)

Rzeczpospolita

" 12 Spotka Komandytowo-Akeyjna Seria B

12 Spotka
Komandytowo-Akeyjn

B

Polska

Komisja Nadzoru Finansowego

1. 1 Spétka komandytowo-akzyjna Nienotowane na rynku aklywnym nie dotyczy 58 500 bolska 5902 9 948
REF Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig|, . Rzeczpospolita
2. 2 Spotka komandylowo-akeyina Nienotowane na rynku akkywnym nie dotyczy 43 500 bolsa 4 386 1790
REF Spdtka z ograniczong odpowiedzialnosécia . Rzeczpospolita
3. 3 Spétka komandytowo-akeyjna Nienotowane na rynku aklywnym nie dotyczy 283 500 bPolsa 28 351 21693
REF Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia), Rzeczpospolita
4.4 Spolka komandytowo-akcyjna Nienotowane na rynku aklywnym nie dotyczy 296 500 bolska 29 652 22 751
REF Spétka z ograniczong odpowiedzialnoeia)j, . R Rzeczpospolita
5. 5 Spolka komandytowo-akcyina Nienotowane na rynku akywnym nie dotyczy 35 500 Polsa 3 571 10 025
REF Spétka z ograniczong odpowiedzialnoia, . Rzeczpospolita
6. 6 Spotka komandytowo-akeyjna Nienotowane na rynku akdywnym nie dotyczy 205 500 Polsa 20 574 26771
REF Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia|, . . Rzeczpospolita
7. 7 Spélka komandytowo-akcyjna Nienotowane na rynku aklywnym nie dotyczy 356 500 bojsa 35 653 27 870
REF Spéltka z ograniczong odpowiedziainoécia . Rzeczpospolita
8. 8 Spotka komandytowo-akoyina Nienotowane na rynku aklywnym nie dotyczy 245 000 bolska 24 501 18 724
REF Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia| . . Rzeczpospolita
9. 9 Spotka komandylowo-akeyjna Nienotowane na rynku akdywnym nie dotyczy 66 500 bolsa 6 650 841
REF Spélka z ograniczong Rzeczpospolita
10. odpowiedzialnoscig 10 Spotka Nienotowane na ryniu aklywnym nie dotyczy 78 000 Polskap ® 7 801 6 045
komandytowo-akcyjna
REF Spétka z ograniczong kzeczpospolita
11. odpowledzialnoscia 11 Spétka Nienotowane na rynku alywnym | nie dotyczy 57 500 Polskap ® 5750 1198
komandytowo-akeyjna
REF Spétka z ograniczong Rzeczoospolita
12. odpowiedzialnoscig 12 Spéika Nienotowane na rynku aklywnym nie dotyczy 66 500 Polskap ® 6 650 1886
komandytowo-akeyjna
REF Spéika z ograniczong Rzecznospolita
13. odpowiedziainoscia 15 Spotka Nienotowane na rynku aklywnym nie dotyczy 410 500 Polskap P 41 050 5 347
komandytowo-akeyjna
REF Spélka z ograniczong Rzecznospolita
14. odpowiedzialnoscia 16 Spotka Nienotowane na rynku akywnym nie dotyczy 350 500 Polskap ® 35 050 7323
komandytowo-akcyjna
REF Spétka z ograniczong Rzeczpospolita
15. odpowiedzialnoscig 17 Spoika Nienotowane na rynku aklywnym nie dotyczy 8 464 Po!skap ® 9 007 7 242
komandytowo-akcyjna
REF Spétka z ograniczong .
16. odpowiedzialnosécig 20 Spéika Nienotowane na rynku akdywnym nie dotyczy 500 Szf;(:pospolna 50 25
komandytowo-akcyina
REF Spdika z ograniczong :
17. odpowiedzialnoscig 21 Spotka Nienotowane na rynku aklywnym nie dotyczy 500 I;(z)?;;pospollta 50 25
komandytowo-akeyjna
REF Spétka z ograniczong .
18, odpowiedzialnoscig 22 Spotka Nienotowane na rynku aklywnym nie dotyczy 500 Rzeczpospolita 50 25
. Polska
komandytowo-akcyjna
REF Spétka z ograniczong R
19. odpowiedzialnoécig 23 Spétka Nienotowane na rynku aktywnym nie dotyczy 500 Rzeczpospolita 50 25
. Polska
komandytowo-akcyjna
REF Spétka z ograniczong
20. odpowiedzialnoscia 24 Spétka Nienotowane na rynku aklywnym nie dotyczy 500 !Fjiele;;pospolita 50 25
komandytowo-akcyjna
. A Kraj siedziby [Temin
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj rynku Nazwa rynlu  Emitent Lmitenta Lwyiupu
1.0 terminie wykupu do 1 roku:
a) Obligacje
REF Spétka z
bgraniczong
REF Spoéika z ograniczong odpowiedzialnoécia), . A bdpowiedzialnoécig 2Rzeczpospolita Y
"2 spétka Komandytowo-Akeyjna Seria C Nienotowane na rynku aklywnym  pie dotyczy Spotka bolska 2015-12-31
Komandytowo-Akcyjn
B
REF Spétka z
bograniczong
REF Spolka z ograniczong odpowiedziaino&cig s odpowiedzialinoécia 9Rzeczpospolity o
"9 Spolka Komandytowo-Akcyjna Seria B Nienotowane na rynku adywnym  pie dotyczy Spolka bolsa 2015-12-31
Komandytowo-Akcyjn
a
REF Spéika z
ograniczong
REF Spétka z ograniczong odpowiedzialnosia|, .. ; bdpowiedzialnoscia Rzeczpospolita Y
"11 Spéka Komandytowo-Akeyjna Seria B Nienotowane na rynku aklywnym  hie dotyczy 11 Spétka bolsa 2015-12-31
Komandytowo-Akeyjn
2]
REF Spétka z
bgraniczong
REF Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Nienotowane na rynku akiywnym  hie dotyczy odpowiedzialnoécia Rzeczpospollta2015‘1 2.31
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Warunki
oprocentowania

Warto$
nominalna

Liczba

Wartos¢ wediug
ceny nabycia w
s,

MWarto& wediug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udzial
W aklywach
pgéiem

98

8 204

8178

98

8294

8178

Fta{e 4,00

80622,81

40

3271

3225

state 4,00

87 148,86

21

1856

1830

state 4,00

39 606,05

18

723

713

slate 4,00

126 844,87

19

2 444

2410
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-nie dotyczy
-nie dotyczy
-nie dotyczy
-nie dotyczy
-nie dotyczy
-nie dotyczy
-nie dotyczy
UDZIALY W SPOLKACH Z rai sedzib Wartosé wedlug Wartoéé wediug
OGRANICZONA Nazwa spold  [Siedziba spétki éJ”d Y Liczba keny nabycia w lwyceny na dzien
ODPOWIEDZIALNOSCIA ys. pilansowy w tys.
TERE Spétka z
TERE Spélka z ograniczong lograniczong Rzeczpospoli
‘odpowiedzialnoiciq pdpowiedziaino$ \Warzawa a Polska 50 5 2
cig
REF Spétka z
. . . ... pgraniczong Rzeczpospoli
2. REF spotka z ograniczong odpowiedzialnoécig bdpowiedzialnos Warszawa a Polska 1 500 150 184
cig
’ . MWartoéé wedtug MWartos¢ wediug
Kraj sledziby Warunki ¢
DEPOZYTY Nazwa banks |- 0 Maluta bprocentowania ceny nabycla w eny nabycia w
[anej walucie  fys.
. Wwalutach panstw nalezacych do OECD 13
1. O/N, 1D, 2015-04-01 Bank BPH S.A. ?lz\E:(ngOKS:OU PLN tate 1,10 13 000,00 13
2.nie dotyczy
NIERUCHOMOSCI S;;ﬂzjddanla 4 pota nabycia w;‘:;:;gj.eg' Kraj potozenia [Adres Powierzchnia
TABELIDODATKOWE
GWARANTOWANE SKLADNIKI ¥ aczna Warto&t wediug (Warto$¢ wedtug Procentowy udziat
Rodzaj -4 ceny nabycia w MWwyceny na dziefi v aklywach
LOKAT iczba
ys. bilansowy w tys. pg6iem
1. Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez Skarb Panstwa hie dotyczy
2, Papiery warto$ciowe gwarantowane hie dotycz
przez NBP yezy
3. Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez jednostki samorzadu nie dotyczy
terytorialnego
4, Papiery wartosciowe gwarantowane
przez panstwa nalezace do OECD (z hie dotyczy
wylaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej)

Komisja Nadzoru Finansowego
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Procentowy udziat
w aklywach
pngotem

0,08

Warto&¢ wediug
wyceny na dzief\
bilansowy w
danej walucie

Warto&¢ wedlug Procentowy udziat
wyceny na dzien v aktywach
bilansowy w tys. pgoiem

13 000,00 13 0,00

Wartoé& wedtug Wartoé¢ wediug Procentowy udziat
Obcigzenia IStuzebnoscl keny nabycia w wyceny na dzien w akdywach
ys. bilansowy w tys. Jogétem

Komisja Nadzoru Finansowego
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5.Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez migdzynarodowe instytucje
finansowe, ktoérych czionkiem jest hie dotyczy
Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej
jedno z panstw nalezacych do OECD
NSTRUMENTY RYNKU o tont omin wyiapy Peren Wartoss oot artosé Wwediug artost wedlug|
. . . iczba ceny nabycia w Jwyceny na dzie
PIENIEZNEGO pprocentowania hominalna vs. pilansowy w tys.
1. nie dotyczy
GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH &V;C“:néj Mediug  Procentowy udzial w
MOWA W ART. 98 USTAWY bilansowy wtys,  piywach ogélem
1.nie dotyczy
SKLADNIKI LOKATNABYTE OD  iwartost wedlug | oo o
PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA fiyceny na dzien [ 2258 P 12
W ART. 107 USTAWY bilansowy wtys. [
1. nie dotyczy
PAPIERY WARTOSCIOWE
EMITOWANE PRZEZ
MIEDZYNARODOWE INSTYTUCJE
FINANSOWE, KTORYCH - Kraj siedziby . .
CZt ONKIEM JEST Nazwa emitenta bmitenta Rodzaj rynku Nazwa ryniu Liczba
RZECZPOSPOLITA POLSKA LUB
PRZYNAJMNIEJ JEDNO Z PANSTW
NALEZACYCH DO OECD
1.nie dotyczy
1 kwartat] 4  kwartal 1 kwartal
BILANS  frmrrecmosooofpeomoooneoes 2014 rok  pro--emm---o--
2015  roku 2014 roku 2014 roku
. Aktywa 322 146 332772 332772 376 595
1. Srodk pieniezne i ich ekwiwalenty 679 711 711 358
2. Naleznosci 143 445 143 898 143 898 53 175
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0 0 0
4. Skladniki lokat notowane na aklywnym rynku, w tym: 0 0 0 0
-diuzne papiery wartosciowe ] o 0 0
5. Sktadniki iokat nienotowane na akkywnym rynku, w tym: 177 957 188 163 188 163 322 991
-diuzne papiery wartoéciowe 8178 8 525 8 525 8 968
6, Nieruchomosdei 0 0 0 0
7. Pozostate aklywa 66 1 1 71
Il. Zobowigzania 59 690 59 670 59 671 52 972
lit. Aktywa netto (I-ll) 262 456 273102 273101 323623
V. Kapitat funduszu 330 637 330637 330637 330637
1. Kapital wptacony 330 637 330 637 330 637 330 637
2. Kapital wyptacony (wielko& ujemna) [ 0 0 0
V.Dochody zatrzymane 27 124 27 604 27 603 -55 250
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z jokat netlo 23 989 24 469 24 468 -58 386
2. isxglﬂ)ok\;v?ny, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze 3134 3134 3134 3136
VI'::;;;:(S padek) wartos$ci lokat w odniesieniu do ceny 95304 85138 85138 48 237
VIL. :sgl\t,eflf\l;:;duszu i zakumulowany wynik z operacji 262 456 273 102 273 101 323 623
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w aklywach
ogotem

Procentowy udziat

Wartoé¢ wedlug
ceny nabycia w
ys.

Warto&¢ wedtug
wyceny na dzief
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
lw akdywach
bgbtem
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liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych 3 408 627 3 408 627 3 408 627 3 408 627
Wartos¢ aklywow netto na certyfikat inwestycyjny 77,00 80,12 80,12 94,94
Przewidywana liczba centyfikatow inwestycyjnych 3408 627
Rozwodniona warto$é akiywow netto na certyfikat inwestycyjny 77,00
Liczba certyfikatow inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatow:
[iczba certyfikatow inwestycyjnych serii A: 3 408 627 szt.
Warto$¢ aktywdw netto na poszczegéine serie certyfikatéw inwestycyjnych:
Warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny serii A: 77,00 zi,
Narastajaco Narastajaco
kwartaly roku kwartaly roku
biezacego O:r:;sezzll(: o poprzedniego
kwartat: pop g kwartat:
od:
rok: do: rok:
od: ' od:
do: do:
1 1
od 2015-01-01 f-----------~ p014-01-01  f------------]
2015 2014
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI |- oo mommmon oo oo o oo
2015-01-01 R014-01-01
do 2015-03-31 [-~--~--------1 P014-03-31  f------------1
015-03-31 2014-03-31
I. Przychody z lokat 1825 1825 734 734
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach [¢] [¢] 0 o
2. Przychody odsetkowe 725 725 734 734
a) Odsetki od depozytdw i rachunkéw bankowych 0 0 1 1
b) Odsetki - pozyczki 642 642 643 643
¢)Odsetk - obligacje 83 83 90 90
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomoéei 0 0 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 1099 1099 0 o]
5. Pozostate 2 2 0 0
. Koszty funduszu 2304 2304 2937 2937
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 1789 1789 2 208 22086
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje [¢] c 0 0
3. Oplaty dla depozytariusza 28 28 36 36
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aklywdw
funduszu 16 16 17 17
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0 o]
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0 o]
7. Ustugi w zakresie zarzadzania akiywami funduszu 0 0 0 [
8. Ustugi prawne 0 0 13 13
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0 o
10. Koszty odsetkowe 327 327 353 353

Komisja Nadzoru Finansowego
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11. Kosety zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0 0
12. Ujemne saldo réznic kursowych [ 0 179 179
13. Pozostale 144 144 131 131
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 3} 0 0 0
IV. Koszty funduszu netto (lI-llf) 2304 2304 2937 2937
V.Przychody z lokat netto (I-1V) 479 479 -2 203 -2 203
Vi, Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -10 166 -10 166 -39 137 -39 137
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: o o 9 9
-z tytutu réznic kursowych [ 0 0 0
2. Wzrogt (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny
jokat, w tym: -10 166 -10 166 -39 146 -39 146
-z tytutu roznic kursowych -347 -347 52 52
Vil. Wynik z operacji 10 645 -10 645 -41 340 -41 340
IWyniK z operacjl przypadajgcy na certyfikat inwestycyjny -3,12 -3,12 -12,13 -12,13
Qozwodnlpny wynik z operacji przypadajgcy na certyfikat 312 312 1213 1213
nwestycyjny
Narastajaco Narastajaco
kyvartaly roku Okres roku kwartaty roku
biezacego oprzednlego poprzedniego
kwartah: P p g kwartat:
od:
rok: do: rok:
od: ' od:
do: do:
1 1
od 2015-01-01 [---vvcwmuouan 2014-01-01  |f----mmenenan]
ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 2012 2218
2015-01-01 2014-01-01
do 2015-03-31 |------------- P014-12-31  [-----o-ooo--
2015-03-31 2014-03-31
l.Zmiana warto$ci aktywow netto -10 645 -10 645 -91 861 -41 340
1. Warto& aktyw6éw netto na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego 273 101 273 101 364 963 364 963
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -10 645 -10 645 -91 861 -41 340
a) przychody z lokat netto 479 479 80 652 -2 203
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 0 0 7 9
c)wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -10 166 -10 166 -172 520 -39 146
3.Zmiana w aklywach netto z tytutu wyniku z operacji -10 645 -10 645 -91 861 -41 340
4. Dystrybucja dochod6w {przychodéw) funduszu (razem) 0 0 0 0
a)z przychoddéw z lokat netto 0 0 0 0
b)ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0 0 0
c)z przychodéw ze zbycia lokat 0 0 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 0 0 0 0
a)zmiana kapitalu wplaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu 0
wydanych certyfikatéw inwestycyjnych) 0 0 0
b)zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu
wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych) 0 0 0 0
6. taczna zmiana aklywbw netto w okresie sprawozdawczym -10 645 -10 645 -91 861 41 340
7. Wartos¢ akywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 262 456 262 456 273 101 323 623
8. Srednia warto& aklywoéw netto w okresie sprawozdawczym 272 984 272 984 327 467 364 095
Il. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych 0 0 0 0
1. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym: [¢] 0 0 0
a)liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych o 0 0 [¢]
b)liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 0 o 0 0
¢)saldo zmian 0 0 0 0
2. Liczba certyfikatow inwestycyjnych narastajgco od poczatku
dziatalnossi funduszu, w tym: 3 408 627 3 408 627 3 408 627 3408 627
a) liczba wydanych cerlyfikatow inwestycyjnych 3 408 627 3 408 627 3 408 627 3 408 627
b}liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 0 0 0 4]
¢)saldo zmian 3 408 627 3 408 627 3 408 627 3 408 627
3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 3 408 627 3 408 627 3 408 627 3408 627
lll. Zmiana warto$ci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny -3,12 -3,12 -17,00 -12,00
1. warto& aklywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec
poprzedniego okresu sprawozdawczego 80,12 80,12 97,00 107,07
2. wartodé aklywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezacego
okresu sprawozdawczego 77,00 77,00 80,12 94,94
3. procentowa zmiana wartosci aklywow netto na certyfikat inwestycyjny w
okresie sprawozdawczym -3,89 -3,89 -17,40 11,33

Komisja Nadzoru Finansowego

12




BPH FIZ SEKTORA NIERUCHOMOSCI

FIZ-Q-E_20120309 1/2015

4. minimalna warto& aktywdw netto na ceryfikat inwestycyjny w okresie
sprawozdawczym 77,00 77,00 80,12 94,94
-data wyceny 2015-03-31 2015-03-31 014-12-31 2014-03-31
5, smps:zgz;n;c\g;rﬁosé aklywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie 77,00 77.00 05,88 94,94
-data wyceny 015-03-31 2015-03-31 014-06-30 2014-03-31
6. warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wedlug ostatniej
wyceny w olgesie sprawozdawczym 77,00 77,00 81,11 94,94
-data wyceny 015-03-31 2015-03-31 P014-12-30 2014-03-31
7. Rozwodniona wartodé akywow netto na certyfikat inwestycyjny 77,00 77,00 80,12 94,94
IV, Procentowy udziat kosztéw funduszu w $redniej wartosci
aktywow netto, w tym: 0.84 0,84 3.66 0,81
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,66 0,66 2,58 0,61
2. z;?;;\:‘i\:g udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych 0,00 0,00 0,00 0,00
3. procentowy udziat opiat dla depozytariusza 0,01 0,01 0,05 0,01
4, ?urgse:r;:zwy udziat opiat zwigzanych z prowadzeniem rejestru akkywow 0,01 0,01 0,02 0,00
5. procentowy udzial optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00 0,00 0,00
6. ?urzgzn&tzwy udziat opiat za ugugl w zakresie zarzadzania aklywami 0,00 0,00 0,00 0,00
Narastajgco Narastajaco
o oes o kel ok
kwartat: po?rzednlego kwartat:
rok: Zg: rok:
od: ' od:
do: do:
1 1
0d 2015-01-01 }----ommeunand D014-01-01  f--occmmonn-
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH ..ol 0 o]
2015-01-01 P014-01-01
do 20150331 [------------+ P014-03-31  f---------eoo
P015-03-31 2014-03-31
A.Przeplywy $rodkéw pienieznych z dzialalno$ci operacyjnej 321 321 358 358
1. Wotywy 3798 3798 12 077 12 077
1. Z tytulu posiadanych lokat 725 725 1409 1409
1.1. Dywidendy 7285 725 1408 1408
1.2. Odsetk od obligacji 0 o 1 1
2, Z tytulu zbycla sdadnikdw lokat 3073 3073 10 667 10 667
2.1. Obligacje 0 0 424 424
2.2. Depozyty 3073 3073 10 243 10 243
3. Pozostale 0 [¢] 1 1
a)w tym odsetid od lokat | rachunkéw bankowych 0 [¢] 1 1
il. Wydatki 3478 3478 11719 11719
1. Z tytutu posiadanych lokat 0 o 0 [¢]
2, Z tytutu nabycia skadnikow lokat 3033 3033 10 447 10 447
2.1. Depozyty 3033 3033 10 447 10 447
3. Z tytulu wyplaconego wynagrodzenia dia towarzystwa 185 185 322 322
4. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych o 0 o 0
dystrybucje
5. Z tytutu optat dla depozytariusza 21 21 37 37
6. Z tytutu oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru akdywow funduszu 63 63 70 70
7. Z tytutu oplat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 0 0 0 0
8. Z tytutu ustug w zakresie rachunkowoéci 0 0 0 0
9. Z tytutu ustug w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0 0 0 [
10. Z tytutu ustug prawnych 0 0 13 13
11. Z tytulu posiadania nieruchomoséci 0 0 0 0
12. Pozodate 177 177 829 829
B. Przeplywy srodkow pienigeznych z dzialalno$ci finansowej -353 -353 -354 -354
1. Wotywy 0 0 0 0
1. Z tytutu wydania certyfikatdw inwestycyjnych 0 0 0 0
2. Z tytulu zaciagnietych kredytéw 0 0 0 0
3. Z tytutu zaciggnietych pozyczek 0 0 o 0
4. Z tytutu spiaty udzielonych pozyczek 0 0 [¢] 0
5. Odsetki 0 ¢ 0 0
6. Pozostate 0 [¢] 0 0
11, Wydatki 353 353 354 354
1. Z tytutu wylupienia certyfikatdw inwestycyjnych 0 ¢ 0 0

Komisja Nadzoru Finansowego

13




BPH FIZ SEKTORA NIERUCHOMOSCI FIZ-Q-E_20120309 1/2015

2. Z tytulu sptat zaciagnigtych kredytow 0 0 o] 0
3. Z tytutu spiat zaciagnietych pozyczek 0 0 0 0
4. Z tytulu wyemitowanych obligacji o 0 0 0
5. Z tytutu wyptaty przychodéw o 0 0 0
6. Z tytulu udzielonych pozyczek 0 o 0 0
7. Odsetid 353 353 354 354
8. Pozostate 0 0 0 ]
C. Skutkizmian kurs 6w wymiany $rodkéw pienigznych i 10 10 9 9

ekwiwalentéow srodkéw pienieznych

D.Zmiana stanu §rodkéw pienigznych netto (A+/-B) -32 -32 4 4

E Srodki pienigzne i ekwiwalenty $rodkéw pienigznych na

poczatek okresu sprawozdawczego 711 711 354 354

F. Srodki pienigzne i ekwiwalenty Srodkéw pienigznych na

koniec okresu sprawozdawczego (E+/-D) 679 679 358 358

NOTY
NOTA-1POLITYKARACHUNKOWOSCI
Plik Opis
Nota 1BPH FIZ_SN.rtf
. . 1 kwartat
NOTA-ZNALEZNOSCIFUNDUSZU
2015  roku
1. Z tytutu zbytych lokat 0
2. Z tytutu instrumentéw pochodnych [¢]
3. Z tytutu wydanych certyfikatow inwestycyjnych o]
4. Z tytutu dywidendy 97 515
5. Z tytutu odsetek 10 210
6. Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow [¢]
7. Z tytulu udzielonych pozyczek 35720
8. Pozostate ]
1 kwartat
NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU
2015 roku
1. Z tytutu nabytych aktywow 0
2. Z tytulu transakeji przy zobowigzaniu sig funduszu do odkupu 0
3. Z tytutu instrumentéw pochodnych 0
4. Z tytutu wptat na certyfikaty inwestycyjne 0
5. Z tytutu wylupionych certyfikatéw inwestycyjnych 0
6. Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu 0
7. Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu 0
8. Z tytutu wyemitowanych obligacji 0
9. Z tytutu kdétkoterminowych pozyczeki kredytow 36 897
10. Z tytulu diugoterminowych pozyczeki kedytow 0
11. Z tytutu gwarancji lub poreczen 0
12. Z tytutu rezerw 22793
13. Pozostale zohowigzania [}
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INFORMACJA DODATKOWA

Plik Opls

FSN_rapon_!_kwartal_2015_dodatkowa.rtf

PODPISY

PODPISYOSOBREPREZENTUJACYCHFUNDUSZ

Data mie i Nazwisko IStanowisko/Funkcja Podpis
P015-05-05 PIOTR KARNKOWSKI PREZES ZARZADU
P015-05-05 IMARCIN BEDNAREK MCEPREZES ZARZADU

P015-05-05 IALEKSANDER MOKRZYCKI MCEPRAZES ZARZADU
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BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
SEKTORA NIERUCHOMOSCI

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

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

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

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

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

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

Cel inwestycyjny, specjalizacja oraz stosowane ograniczenia inwestycyjne

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

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

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

a) papiery wartosciowe;

b) wierzytelnoéci, z wyjgtkiem wierzytelnosci wobec oséb fizycznych;

c udziaty w spdtkach z egraniczong odpowiedzialnoécig;

d) waluty;

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

gl depozyty w bankach krajowych.

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

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

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

Portfel Inwestycji Plynnych stanowiq lokaty nastepujgcego rodzaju:

a) papiery warto$ciowe emitowane lub gwarantowane lub poreczane przez:
i) Narodowy Bank Polski,
ii}Skarb Parstwa lub
jif) odpowiadajqce instytucjom wskazanym w pkt i} i i) instytucje w innych panstwach nalezqcych
do OECD, o ile panstwa te posiadajq rating na poziomie inwestycyjnym nadany przez co najmniej jednq
z nastepujgcych agendji ratingowych: Standard & Poor's, Moody's Investors Service lub Fitch Ratings lub
inng uznang miedzynarodowq agencje ratingowq.




b)  listy zastawne emitowane przez instytucje posiadajqce rating na poziomie inwestycyjnym nadany przez co
ngjmniej jedng z nastepujgcych agencji ratingowych: Standard & Poor's, Moody's Investors Service lub
Fitch Ratings lub inng uznang miedzynarodowq agencje ratingowg;

cl wierzytelnoéci pieniezne, z wyjqtkiem wierzytelnosci wobec 0sdb fizycznych;

d) fnstrumenty Rynku Pienieznego;

el depozyty w bankach krajowych;

f) waluty; PLN, EUR, USD.

Portfel Inwestycji Docelowych stanowiq lokaty nastepujgcego rodzaju pod warunkiem, ze sg one zbywalne:

a) akcje lub udziaty w Spétkach Celowych, docelowo zapewniajgce kontrole Funduszu nad Spétkq
Celowg;

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

c) dtuzne papiery warto$ciowe emitowane przez podmioty wymienione w pkt a} i bj;

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 sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2015 do 31 marca 2015 roku. Dniem
bilansowym jest 31 marca 2015 roku.

Kontynuacja dziatalnosci

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

W dniu 23 kwietnia 2013 r. Zgromadzenie Inwestoréw funduszu wyrazito zgode na przedituzenie dziatalnosci
funduszu. Uchwaiq Zarzqdu Towarzystwa z dnia 30 kwietnia 2013 r. dziatalno$¢ funduszu zostata przedtuzona o
2 lata. Tym samym datq rozpoczecia likwidacji Funduszu jest dzien 29 grudnia 2015 roku.

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

Pomimo utraty zdolnosci 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 szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych” (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859). W
przypadku utraty zdolnosci do kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz zwigzanej ze zblizajgcym sie uptywem
terminu jego dziatalnodci, sprawozdanie finansowe sporzqdza sie nadal w oparciu o zasady rachunkowosci
wynikajgce z Rozporzqdzenia o rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, az do dnia postawienia go w stan
likwidacii.

Wskazanie rynku, na ktérym notowane sq certyfikaty inwestycyjne
Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci notowane sq na
Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A,

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

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




Zotgcznik do sprawozdania finansowego
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO SEKTORA NIERUCHOMOSCI
zarzgdzanego przez
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

Nota objasniagjgca 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 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 roku, poz. 330, z pb2n. zm. ,Ustawa") oraz Rozporzgdzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdinych 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 tysiqcach ztotych, za wyjqgtkiem
wartoéci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny.

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

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczqcych Funduszu oraz metody wyceny aktywow
i sktadnikéw lokat oraz ustalenie zobowigzan i wyniku finansowego

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

Wartoéé poszczegdlnych sktadnikéw aktywow i pasywdw, przychoddw i zwigzanych z nimi kosztéw, jak tez
zyskow i strat ustala sie oddzielnie.

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sq w systemie ksiegowym Orlando-Efos na kontach ksiggi gtownej
oraz powigzanych z nimi ksiegach pomocniczych wedtug ustalonego planu kont. Zapisy w ksiggach
rachunkowych dokonywane sq na podstawie dowodéw ksiegowych.

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

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz ujmuije sie 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 ktérych we wskazanym momencie brak jest potwierdzenia
zawarcia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywdw Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.
Towarzystwo dopetnia wszelkich staraf, 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 aktywéw Funduszu wyceniane sq oraz zobowigzania Funduszu ustalane sq zgodnie
z obowiqzujgcymi przepisami prawa polskiego i statutem Funduszu.

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

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

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

Ze wzgledu na prowadzong polityke inwestycyjng, a takze w celu umozliwienia Towarzystwu w sposob
nalezyty wyceny aktywdw netto oraz ustalenia wartosci aktywéw netto na certyfikaty inwestycyjne, w tym w
szczegdlnosci biorge pod uwage mozliwosé uzyskania przez Towarzystwo informacji niezbednych do
przeprowadzenia wyceny aktywdw 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 najlepszq wiedzq Towarzystwa przyjecie w Statucie Funduszu godziny 23.00 jako godziny, z ktorej
bedq pobierane kursy do wyceny aktywdw netto Funduszu nie wplynie na prawidiowe, zgodne z Ustawq o
funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzgdzeniem ustalenie wartosci aktywdw, wartosci aktywdw netto oraz
wartosci aktywow netto na certyfikaty inwestycyjne a takze na przeprowadzenie wykupu certyfikatéw
inwestycyjnych po cenach zgodnych z przepisami wyzej wymienionej Ustawy; ponadto nie wplynie na
wiasciwe podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzeganie limitéw inwestycyjnych.

Wartos¢ dtuznych papieréw wartoéciowych nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie

w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych sktadnikéw lokat zalicza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo kosztéw
odsetkowych Funduszu.

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

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

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

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

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

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

Ujecie w ksiegach rachunkowych stanéw $rodkéw pienieznych odbywa si¢ na podstawie oficjalnych
wyciqgow z rachunkéw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z danego dnia, ktére zostaty
zatwierdzone w systemach bankowosci elektroniczne;.

Koszty ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w wysokoéci 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 warto$ci.

Fundusz zobowigzany jest do tworzenia odpowiedniego preliminarza kosztéw, zawierajgcego pozycje
kosztdw 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 wartoéci aktywéw netto 2
poprzedniego dnia wyceny i rozliczane sq przez Fundusz do 15-go dnia nastepnego miesiqgca
kalendarzowego za miesiqc poprzedni.

Fundusz pokrywa z wiasnych $rodkéw nastepujgce koszty i wydatki zwigzane z dziatalnodcig Funduszu:
wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie Funduszem; optaty i prowizie maklerskie; prowizje i optaty
bankowe; koszty obstugi | odsetek od kredytéw i pozyczek zaciqgnietych przez Fundusz; podatki i optaty
wynikajqce z przepisow prawa; prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych; koszty
Sponsora Emisji, ktére nie mogq przekroczy¢ 0,1% Sredniej rocznej WAN w skali roku; koszty KDPW i GPW;
koszty zwiqzane z dziatalnodciq Rady Inwestoréw; koszty likwidacji Funduszu (w tym wynagrodzenie
likwidatora, ktére nie moze przekroczyé 100.000 zl. Koszty zwiqzane z dziatalnodciq Funduszu nie
wymienione powyzej pokrywane sq przez Towarzystwo.

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

W kazdym dniu wyceny wartoé¢ 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 wechodzqcej w sktad portfela inwestycyjnego ujmowany jest jako koszt.




Metody wyceny sktadnikéw lokat

Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej
wartoéci godziwej,

1)

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

sposdb:

a) jezeli Dziert Wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakeji na aktywnym rynku
- wedtug 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 wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, za ostatni
dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z Dnia Wyceny;

b) jezeli Dzieh Wyceny jest réwnoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku,
przy czym wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywdw jest znaczqco niski albo na danym
sktadniku aktywéw nie zawarto zadnej transakcji - wedtug ostatniego dostepnego 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 Aktywéw Funduszu
oraz Aktywow Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w
przypadku braku kursu zamknigcia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego
odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo wartoéé z uwzglednieniem
istotnych zdarzet majgcych wplyw na ten kurs albo wartosé;

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

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

Podstawq wyboru rynku gtéwnego dla skfadnikéw 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 sie rynek spetniajqcy tgcznie nastepujgce kryteria:

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

ceny sq podawane do publicznej wiadomosci.

Za wiarygodnie oszacowang wartoéé godziwg sktadnikéw lokat nienotowanych na rynku aktywnym uznaje
sie wartos¢ wyznaczong poprzez:

f) oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke $wiadczqeg
tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywdw
pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem;

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

h) oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomocq powszechnie uznanych metod estymacji;
oszacowanie wartosci skfadnika lokat, dla ktérego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie
publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sie istotnie sktadnika, w szczegblnosci
o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

Sktadniki lokat wynikajqce z przyjetej polityki inwestycyjnej Funduszu wycenia sig w nastepujacy sposéb:

1

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

notowane na rynku aktywnym regulowanym wycenia sie wedtug kursu z rynku aktywnego. Natomiast akgje,

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

pomocg powszechnie uznanych metod estymacii, w szczegdlnosci:

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




przeprowadzonej analizy rynkowej oraz finansowej spotki.

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

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

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

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

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

5) Instrumenty pochodne standaryzowane notowane na rynku aktywnym w szczegdlnoéci 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 bedq
modele w szczegdlnoéci dla standardowych opcji na akcje - model Blacka-Scholesa oraz dla kontraktow
zamiany stopy procentowej, transakcji FRA i transakcji zamiany walut (currency swap) model wyceny metodg
zdyskontowanych przeptywdw pienieznych.

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

Papiery wartoéciowe 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. Przedmiotem transakcji mogg by¢ papiery warto$ciowe emitowane lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski oraz papiery warto$ciowe 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 pomiedzy cenq odkupu a ceng sprzedazy,
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktdrej 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 rachunkowosci
Nie wprowadzano zmian stosowanych zasad rachunkowosci Funduszu.




Informacja dodatkowa do skroconego sprawozdania finansowego, bedqgcego
sktadnikiem raportu kwartalnego

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci

za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 marca 2015 r.

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

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

Po dniu bilansowym nie nastgpity znaczqce zdarzenia nieuwzglednione w sprawozdaniu
finansowym.

3) Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w
sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio
sporzgdzonymi 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, tytuty oraz wptyw
wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuacje majqgtkowq i finansowq, ptynnosé
oraz wynik z operacji i rentownos$¢ funduszu, przy czym w przypadku, gdy:

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

W okresie sprawozdawczym nie wystqpity takie zdarzenia.

b) w okresie sprawozdawczym wystqpity przypadki zawieszenia zbywania lub
odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny
aktywdw 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.

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

W okresie sprawozdawczym nie wystapity takie zdarzenia.




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

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

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

Datq rozpoczecia likwidagcji Funduszu jest dzier 29 grudnia 2015 roku.

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

Pomimo utraty zdolnosci do kontynuowania dziatalno$ci sprawozdanie finansowe zostato
sporzgdzone w oparciu o zasady rachunkowo$ci wynikajgce z Rozporzgdzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku ,W sprawie szczegdinych zasad rachunkowoéci
funduszy inwestycyjnych” (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859). W przypadku utraty
zdolnosci do kontynuowania dziatalnodci przez Fundusz zwiqzanej ze zblizajgcym sie
uptywem terminu jego dziatalnoéci, sprawozdanie finansowe sporzqdza sie nadal w
oparciu o zasady rachunkowosci wynikajgce z Rozporzgdzenia o rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych, az do dnia postawienia go w stan likwidacji.

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

Wartos¢ certyfikatéw inwestycyjnych na dzieri 31 marca 2015 roku zostata ustalona na
kwote 77,00 ztotych. W stosunku do wyceny aktywdéw Funduszu przeprowadzonej na
koniec czwartego kwartatu 2014 roku warto$¢ certyfikatéw inwestycyjnych zmienita sie o
-5,07%.

Warto$¢ rynkowa nieruchomosci wchodzgeych w sktad Portfela Inwestycji Docelowych
Funduszu zostata okreslona przez rzeczoznawce na tgczng kwote 211,0 min euro. W
poréwnaniu do wyceny portfela przeprowadzonej na dzier 30 grudnia 2014 roku wartoéé
nieruchomosci wzrosta o0 0,26%.

Na przestrzeni ostatniego kwartatu nie miata miejsca zmiana struktury uméw najmu
mogqca wptyngé na zmiane warto$ci wycenianych obiektdw.

Wskaznik poziomu zadtuzenia do wartosci portfela nieruchomosci Funduszu okreélony na
dzien 31 marca 2015 roku wynidst 69%.

Pomimo faktu, ze warto$¢ portfela nieruchomodci Funduszu wyrazona w euro nie ulegta
wigkszej zmianie na przestrzeniu ostatniego kwartatu na warto$é aktywéw netto w
przeliczeniu na certyfikat inwestycyjny, ktéra wyrazona jest w ztotych miata zmiana relagji
waluty euro w stosunku do ztotego. Kurs wymiany euro z dnia wyceny certyfikatéw
Funduszu wynosit 4,0890 podczas gdy przeliczenie wartosci aktywéw w grudniu 2014
roku miato miejsce przy kursie wymiany 4,3138, co stanowi zmiane o -5,20%, wynikajgcg
z samym réznic kursowych.




W spotkach celowych Funduszu w pierwszym kwartale br. nie zaszty zadne istotne
zdarzenia powodujgee konieczno$é¢ dokonywania korekt i odpiséw majqcych wptyw na
wycene ich wartosci godziwej.

W odniesieniu do gtéwnego aktywa Funduszu, centrum handlowego przy Al. Krakowskiej
61, kontynuowane sq prace zmierzajgce do przedtozenia wszelkich wymaganych
dokumentéw formalno-prawnych, niezbednych do uzyskania pozwolenia na rozbudowe
centrum. Biorgc pod uwage aktualny etap zaawansowania prac Fundusz przewiduje, iz
uzyska pozwolenie na rozbudowe kompleksu do wrzeénia biezqcego roku. Jednoczesnie
informujemy, ze spétka celowa Funduszy bedgca wiadcicielem obiektu zawarta z jednym
z kluczowych najemcéw pierwszq, warunkowq umowe najmu powierzchni w ramach
planowanej inwestycji rozbudowy. W ostatnim kwartale dokonywano takze przedtuzenia
umowy najmu z jednym z gtéwnych najemcéw centrum.

W nawigzaniu do ostatniego komentarza do wyceny kwartalnej odnoszqcego sig do
prowadzonego postepowania przed Sqdem Arbitrazowym w stosunku do bytego najemcy
jednego z obiektéw, ktérego strong jest spoétka celowa Funduszuy, chcielibysmy
poinformowad, ze jego dotychczasowy przebieg wskazuje na zasadnos$é roszezen spotki,
a co za tym idzie mozliwoéé wyegzekwowania swoich naleznosci. Spotka dokonata
niezbednych czynnoéci procesowych i obecnie oczekuje na ustalenie terminu kolejnej
rozprawy. ‘

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