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Szanowni Panstwo,

Przedstawiamy Panstwu sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora
Nieruchomosci (,,Fundusz™) zarzadzanego przez BPH Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych SA, za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2008 roku.

Na dzien 31 grudnia 2008 roku {aczna wartos¢ aktywow netto Funduszu wyniosta 444 min PLN, zas
taczna warto$¢ aktywow netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez BPH
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA wyniosta 3 mld PLN.

Ponizej przedstawiamy podsumowanie dziatalnosci inwestyeyjnej Funduszu.

Warto$é aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wrosta w 2008 roku o 7,17%.

Na poczatku 2008 roku Fundusz zakonczyl proces zrefinansowania posiadanych nieruchomosci, ktore do
tej pory finansowane byty kapitatem wlasnym. W wyniku zawarcia tych transakcji Fundusz pozyskat
srodki finansowe na kolejng akwizycje.

W lutym 2008 roku Fundusz nabyt spotke RTW Sp. z 0.0. bedaca wiascicielem potozonego w
Warszawie budynku biurowego o powierzchni okoto 18 tys. m2. Zakup ten zakonczyl proces budowania
portfela aktywow docelowych Funduszu.

W 2008 roku Fundusz prowadzil rowniez prace zwigzane z rozbudowa i podwyzszeniem standardu
posiadanych nieruchomosci. Pozyskano réwniez nowych najemcow na powierzchnie biurowa oferowang
w budynkach Funduszu.

W 2008 roku zostaly zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy przeksztatcenia dwéch
ostatnich spétek celowych nieposiadajacych formy spotki komandytowo-akceyjnej, tj. wlascicieli
nieruchomosci Centrum Krakowska 61 oraz Renaissance Tower, polozonych w Warszawie.
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Stan aktualny posiadanych nieruchomosci przedstawiono ponizej.

Nazwa spotki celowej

REF Sp. zo.0.
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1 SKA
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6 SKA
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11 SKA
12 SKA
17 SKA
18 SKA
19 SKA

Nieruchomosé¢
Marynarska Tower
Wynalazek
Marynarska 21

Eureka

Media Markt Katowice
Madia Markt Chorzow
Carrefour Bolestawiec
Viking House
Centrum Krakowska 61

Renaissance Tower

W grudniu 2008 roku zawarta zostata umowa kredytowa na refinansowanie nieruchomosci nabytej w
{utym 2008 roku — Renaissance Tower.

Dzigkujemy za powierzenie swoich $rodkéw Funduszom zarzadzanym przez nasze Towarzystwo
i okazane w ten sposob zaufanie.
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OPINIA BIEGEEGO REWIDENTA

Do Uczestnikéw BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora Nieruchomosci

PrzeprowadziliSmy badanie sprawozdania finansowego BPH Funduszu Inwestycyjnego Zambknietego
Sektora Nieruchomosci (,,Fundusz”) z siedziba w Warszawie, ulica Bonifraterska 17, obgjmujgcego:

—  wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

—  zestawienie lokat na dziedi 31 grudnia 2008 roku wykazujace lokaty w kwocie 453.431 tys.
zlotych,

-~ bilans sporzadzony na dzief 31 grudnia 2008 roku wykazujacy aktywa netto w kwocie
443.991 tys. zlotych,

— rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku
wykazujacy dodatni wynik z operacji (zysk) w kwocie 29.681 tys. ziotych, ‘

— Zéstawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku,
wykazujgce zwigkszenie aktywow netto w kwocie 29.681 tys. ziotych,

—  rachunek przeplywow pienigznych za okres od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku
wykazujacy zmiang Srodkdw pienigznych netto w kwocie 0 tys. zlotych,

—  noty objasniajace i informacjg dodatkows.

Za sporzadzenie wymienionego sprawozdania finansowego odpowiedzialnosé ponosi Zarzad BPH -
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo”). Naszym zadaniem bylo zbadanie
i wyrazenie opinii o rzetelnosci, prawidlowosci i jasnosci tego sprawozdania oraz prawidtowosci
ksigg rachunkowych stanowiacych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowali$my i przeprowadzili$my stosownie do postanowien;

— rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2002 r. nr 76 poz.
694 z pdzn, zm.),

- norm wykonywania zawodu Bieg%ego rewidenta, wydanych przez Krajowg Rad¢ Bieglych
Rewidentéw w Polsce,

w taki sposdb, aby uzyskaé racjonalna, wystarczajaca podstawe do wyrazenia opinii, czy
sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych bledéw. Badanie obejmowato w szezegblnosci
sprawdzenie — w duZej mierze metodg wyrywkowa — dowodéw i zapisow ksiggowych, z ktérych
wynikaja kwoty i informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, a takze oceng zastosowanych
zasad (polityki) rachunkowosci, dokonanych przez Zarzad Towarzystwa znaczacych szacunkéw oraz
0gblng ocen¢ prezentacji sprawozdania finansowego. Jestesmy przekonani, ze przeprowadzone przez
nas badanie zapewnito nam wystarczajgca podstawe do wyrazenia opinii.

Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy KRS 0000031236, NIP: 527-020-07-86, REGON: 010076870
kapltat zakladowy: 100,000 zt 3
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Deloitte.

W naszej opinii zbadane sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego
Sektora Nieruchomosci za rok obrotowy 2008 zostalo sporzadzone we wszystkich istotnych
aspektach;

- zgodnie co do formy i tredci z wymogami ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowosci,
rozporzgdzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegblnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) oraz Statutu Funduszu,

~  zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi ww. przepisami oraz politykg rachunkowosci
przyjeta przez Zarzad Towarzystwa,

—  na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych

i odzwierciedla ono rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej
i finansowej badanego Funduszu na dzie 31 grudnia 2008 roku, jak tez jego wyniku z operacji
w okresie od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku.

Nie zglaszajac zastrzezefi do prawidlowosci i rzetelnoéci zbadanego sprawozdania finansowego
zwracamy uwage na fakt, iz sprawozdanie finansowe Funduszu zawiera lokaty o lacznej wartosci
453.431 tys. Zlotych stanowigce 87% aktywéw Funduszu, ktérych wartosé godziwa zostala
oszacowana przez Zarzad w sytuacji braku wiarygodnej wartosei rynkowej mozliwej do uzyskania
z aktywnego rynku. Wycena lokat dokonana przez Zarzad metoda skorygowanych aktywdw netto
moze roznic si¢ od wartosci ich realizacji w rezultacie zmiany parametréw i okolicznosei rynkowych
w stosunku do przyjetych przez Zarzad Towarzystwa zaloze w trakcie ich wyceny na dzien
31 grudnia 2008 roku.

Ponadto stwierdziliSmy, ze informacje zawarte w liscie Zarzadu Towarzystwa skierowanym do
Uczestnikéw Funduszu, zaczerpnigte bezposrednio ze zbadanego sprawozdania finansowego, sg
z nim zgodne. Do sprawozdania finansowego dolgczone zostato Oswiadczenie Depozytariusza
0 zgodnosci danych dotyczacych stanéw aktywéw funduszu ze stanem faktycznym.
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podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych wpisany
na listg podmiotéw uprawnionych
pod nr ewidencyjnym 73
prowadzong przez KRBR

Warszawa, 4 marca 2009 roku



BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
SEKTORA NIERUCHOMOSCI

SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES
OD 1 STYCZNIA 2008 R. do 31 GRUDNIA 2008 R.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na podstawie przepisow ustawy z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowoséci (Dz.U. z 2002 roku, Nr 76, poz. 694, z p6Zn. zm.) oraz zgodnie
z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku W sprawie szczegodlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych” {Dz. U. Nr 249, poz. 1859).

Przedstawione sprawozdanie obejmuje:

+ Woprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,

e Zestawienie Lokat wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2008 roku o wartosci 453 431 tys. zt, w tabeli
gtéwnej oraz w tabelach uzupeiniajacych i dodatkowych,

e Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2008 roku wykazujacy aktywa netto w wysokosci
443 991 tys. 2},

e Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2008 do 31 grudnia 2008 roku wykazujacy
dodatni wynik z operacji w wysokosci 29 681 tys. z4,

» Zestawienie zmian w aktywach netto,

» Rachunek przeplywoéw pienieznych,

« Noty objasniajgce,

s Informacje dodatkowa.

Warszawa, 04 marca 2008 r.

Artur Czerworiski Marcin Bednarek Alydanbier Mokraychi
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BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
SEKTORA NIERUCHOMOSCI

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Sektora Nieruchomosci, dalej zwany Funduszem, dziala zgodnie
z ustawg z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146 poz. 1548) jako
fundusz inwestycyjny zamknigty.

Fundusz jest zarzadzany przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spéika 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 Spotka  Akeyina
(Repertorium A. 646/2004) na BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna.
Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsigbiorcow prowadzonego przez Sgd Rejonowy dla Miasta
Stotecznego Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod Nr KRS
0000002870.

Decyzja nr DFI/W/4034-3/2P-1-2428/05 z dnia 17 maja 2005 roku Komisja Papierow Wartosciowych |
Gietd udzielita BPH Towarzystwu Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akeyjna 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 Aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci
lokat Funduszu oraz osigganie przychodéw z lokat netto Funduszu tak, aby uzyskac stopg zwrotu z
zainwestowanego kapitatu ha poziomie znacznie przewyzszajacym poziom inflacji.

Cel inwestycyjny bedzie realizowany glownie w wyniku wzrostu wartosci Spolek Celowych oraz
przychoddw z innych instrumentéw finansowych nabytych lub objetych w celu optymalizacji zwrotu z
inwestycji Funduszu. Fundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego,

Fundusz, z zastrzezeniem ograniczen okreslonych w Statucie, moze lokowac Aktywa Funduszu

wylacznie w:
a) papiery wartosciowe;
b) wierzytelnosci, z wyjatkiem wierzytelnosci wobec 0s6b fizycznych;,
c) udziaty w spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscia;
d) waluty;
e) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne;
f) Instrumenty Rynku Pienieznego;
a) depozyty w bankach krajowych.

Wiw lokaty moga by¢ przez Fundusz nabywane pod warunkiem, ze s one zbywalne.

Fundusz dysponuje prawami z papieréw wartoéciowych i innych praw majatkowych wchodzgcych w
skiad Aktywow Funduszu oraz wykonuje wszelkie uprawnienia z nich wynikajace.

Lokaty Funduszu obejmuja:
Portfel Inwestycji Ptynnych;
Portfel Inwestycji Docelowych;

Portfel Inwestycji Ptynnych stanowig lokaty nastepujacego rodzaju:
a) papiery wartosciowe emitowane |ub gwarantowane lub porgczane przez:

i) Narodowy Bank Polski,
ii) Skarb Panstwa lub
iiil} odpowiadajace instytucjom wskazanym w pkt i) i ii) instytucje w innych panstwach

nalezacych do OECD, o ile panstwa te posiadajg rating na poziomie inwestycyjnym nadany przez



co najmniej jedna z nastepujgcych agencji ratingowych: Standard & Poor's, Moody's Investors
Service lub Fitch Ratings lub inng uznang migdzynarodowg agencjg ratingowa,

b) listy zastawne emitowane przez instytucje posiadajace rating na poziomie inwestycyjnym nadany
przez co najmniej jedna z nastgpujacych agencji ratingowych: Standard & Poor's, Moody's
Investors Service lub Fitch Ratings lub inng uznana migdzynarodowa agencje ratingowa;

c) wierzytelnosci pieniezne, z wyjatkiem wierzytelnosci wobec osoéb fizycznych;

d) Instrumenty Rynku Pienigznego;

e) depozyty w bankach krajowych;

f) waluty: PLN, EUR, USD.

Portfel Inwestycji Docelowych stanowig lokaty nastgpujgcego rodzaju pod warunkiem, ze sg one

zbywaine:

a) akcje lub udzialy w Spétkach Celowych, docelowo zapewniajace kontrole Funduszu nad
Spaétkg Celows;

b) akcje lub udzialy w podmiotach tworzonych lub nabywanych przez Fundusz w celu dokonania
inwestycji w Spotki Celowe lub w celu zarzadzania Spotkami Celowymi;

<) dluzne papiery wartosciowe emitowane przez podmioty wymienione w pkt a) i b);

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

e) wierzytelno$ci, w szczegolnosci 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 2008 roku 31 grudnia 2008 roku.
Dniem bilansowym jest 31.12.2008 roku.

Kontynuacja dziafainosci

Ponizsze sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuacji dzialalno$ci przez
Fundusz w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci.

Fundusz zostal utworzony na czas okreslony — do dnia 28 grudnia 2013 roku, przy czym okres
dziatalnosci Funduszu moze zostaé skrdcony maksymalnie o 2 (stownie: dwa) lata lub przedluzony
maksymalnie o 2 (stownie: dwa) lata ze wzgledu na uwarunkowania dotyczace rynku nieruchomosci.

Wskazanie podmiotu, ktory przeprowadzit badanie sprawozdania finansowegqo

Badanie sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2008 do 31 grudnia 2008 roku zostato
przeprowadzone, na podstawie zawartej umowy 0 badanie sprawozdania finansowego, przez Deloitte
Audyt Sp. z 0.0. Z siedzibg w Warszawie pod adresem: ul. Pigkna 18, 00-549 Warszawa.

Wskazanie rynku, na ktérym notowane sg certyfikaty inwestycyjne
Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci
notowane sg na Gieldzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie SA

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

Wskazanie emisji certyfikatow inwestycyinych
Certyfikaty inwestycyjine BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora Nieruchomosci zostaty
wyemitowane w pierwszej emisji certyfikatow.

Warszawa, 4 marca 2009 .

Artur Czerwor\iski Marcin Bednarek Alefednger Mokraycki
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BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora Nieruchomosci

TABELA GLOWNA - SKEADNIKI LOKAT

na dzien 31.12.2008
{wszystkie dane wyrazone sg w tysigcach zi. -}

31.12.2008

31.12.2007

Wartosé wedlug ceny
nabycia w tys.

Wartos¢ wedtug wyceny
na dzien bilansowy w
tys.

ogdlem

Procentowy
udzial w
aktywach

Wartosé wedlug ceny
nabycia w tys.

Procentowy
udziat w
akiywach
ogotem

Wartosc wedlug wyceny
na dzien bilansowy w
tys.

Akcje

317 160

452 352

87,11

356 727

450 233 93.68

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Diuzne papiery wartosciowe

Instrumenty pechodne

Udziaty w spéikach z
ograniczong
odpowiedzialnoscig

0.66

150

0,04

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspolnego
inwestowania majgce siedzibe
Za granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

770

770

015

4,52

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Artur Czerwonskl

Vezes Z)arzad“

Marcin Bednarek
Gtesel

Czlonek Zarzadu
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TABELA UZUPELNIAJACA - AKCJE
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora Nieruchomosci

na dzien 31.12.2008

Procentowy
Kraj Warlosé wediug wyceny|udzial w
siedziby Wartosé wedlug ceny  |na dzien bilansowy w aktywach

Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta nabycia w tys. 1yS. ogotem

Akcje 3 088 464 317 150 452 352 87,11
Nienotowane na

REF Sp. z0.0.1 SKA aktywnym rynku - 58 500/ Polska 5 902 32 298 6,22
Nienotowane na

REF Sp. z 0.0.10 SKA aktywnym rynku - 109 500| Polska 10 951 11739 2.26
Nienotowane na

REF Sp. z ¢.0.11 SKA aktywnym rynku - 57 500 Polska 5750 2976 0.57
Nienotowane na

REF Sp. z 0.0.12 SKA aktywnym rynku - 66 500| Poiska 6 650 8 057 1,17
Nienotowane na

REF Sp. z 0.0.13 SKA akiywnym rynku - 1500[ Polska 150 26 0,01
Nienotowane na

REF Sp. z 0.0.14 SKA akiywnym rynku - 1500| Polska 150 66 0,01
Nienctowane na

REF Sp. z 0.0.15 SKA akiywnym rynku - 410 500 Polska 41 050 62 947 12,12
Nienotowane na

REF Sp. z 0.0.16 SKA aktywnym rynku - 350 500; Polska 35 050 54 139 10,43
Nignctowane na

REF Sp. z 0.0.17 SKA aktywnym rynku - 8 464| Polska 9 007 14 555 280
Nienotowane na

REF Sp. 2 0.0.2 SKA aktywnym rynku - 43 500| Polska 4 386 16 913 326
Nienotowane na

REF Sp. z 0.0.3 SKA aktywnym rynku - 416 50C| Polska 41652 45311 873
Nienotowane na

REF Sp. z 0.0.4 SKA aktywnym rynku - 440 500 Polska 44 052 47 900 9,22
Nienotowane na

REF Sp. z 0.0.5 SKA aktywnym rynku - 35 500| Polska 3571 16 863 3,25
Nienotowane na

REF Sp. z 0.0.6 SKA aktywnym rynku - 160 500 Polska 16 074 42 489 8.18
Nienotowane na

REF Sp. 2 0.0.7 SKA aktywnym rynku - 492 500 Palska 49 253 53 604 10,32
Nienotowane na

REF Sp. z 0.0.8 SKA aktywnym rynku - 368 500| Polska 36 852 40 001 7.70
Ntenotowane na

REF Sp. z 0.0.9 SKA aktywnym rynku - 66 500 Polska B 650 4 468 0.86




TABELA UZUPELNIAJACA - UDZIALY W SPOLKACH 2 0.0.
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Zamknigtego Nieruchomosci
na dzief 31.12.2008

Procentowy
Kraj Wartos¢ wegiug udziat w
Siedziba siedziby Wartos¢ wedtug ceny |wyceny na dzien aktywach
Nazwa spotki spotki spiiki Liczba nabycia w tys. bilansowy w tys. ogétem
1 500 150 309 0,06
spoika z ograniczong
odpowiedzialnoscig, REF Sp.z0.0. Warszawa |Polska 1 500 150 309 0,06




TABELA UZUPELNIAJACA - DEPOZYTY
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora Nleruchomoscl
na dzien 31.12.2008

Warlost wediug Procentowy
wyceny na dniet Warlos¢ wedtug wyceny|udzal w
Kra) siedziby Warunk Wartod¢ wedlug ceny | Wartost wediug ceny  |bilansowy w danej na dzien mlansowy w aktywach
Nazwa banku banku Walula  |oprocentowania |nabycia w danej walucie nabycia w tys walucie tys agotem
W walutach panstw naletracych do CECD 770 770 0,15
LOKATA OVERNIGHT _ |Bank PEKAC S A. |POLSKA |PLN 5.30 420 000,00 420 420 000,00 420 0.08
LOKATA OVERNIGHT  [Bank PEKAO S.A |POLSKA |EUR 1.90 84 000,00 350 84 000,00 350 0.07
W walutach paristw nienalezacych do OECD - - - - - -




BILANS

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora Nieruchomosci

na dzien 31.12,2008

(wszystkie dane wyrazone sg w tysigcach zl. - z wyjatkiem liczby certyfikatow inwestycyjnych oraz Wartosci Aktywow
Netto na Certyfikat Inwestycyjny wyrazonego w zt)

31.12.2008 31.12.2007

I. Aktywa 519 277 480 622
1) $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty-razem 2 2
2) Nalezno$ci razem 65 844 8 461
3) Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym - -
Dluzne papiery wartosciowe - -
5) Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym 453 431 472 158
Diuzne papiery wartosciowe - -
6) Nieruchomosci - -
7) Pozostale aktywa - -

Il. Zobowiazania 75 286 66 312
lll. Aktywa netto (I-1) 443 991 414 310
IV. Kapitat funduszu 330 637 330 637
Kapitat wptacony 330637 330 637
Kapital wyptacony (wielko$¢ ujemna) - -
V. Dochody zatrzymane - 22007 |- 9 880
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto - 25 458 9879
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zhycia

lokat 3451 |- 1
Vi. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 135 361 93 553
Vi. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+-VI) 443 991 414 310
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 3408 627 3 408 627
Liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych w podziale na serie

certyfikatdw 3 408 627 3 408 627
Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 130,26 121,65
Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 3 408 627 3 408 827
Rozwodniona wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 130,26 121,55

Artur Czerworiski Marcin Bednarek eksander Mokrzycki
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora Nieruchomosci
za okres od 01.01.2008 do 31.12.2008
(wszystkie dane wyrazone sa w tysiacach 24. - z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na certyfikat
inwestycyjny wyrazonego w zt.)

01.01-31.12.2008 0101-31.12 2007
I. Przychody # lokat 6 405 4 340
Dywlidendy i inne udziaty w zyskach - 33809
Przychody odsetkowe; w tym: 5 256 484
Odsetki od depozytow i rachunkow bankowych 237 80
Odsetki - pozyczki 4 936 404
Qdpis dyskonta 83 -
Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réZnic kursowych - -
Pozostale 1149 47
Il. Koszty funduszu 21 984 16 421
1) Wynagrodzenie dla towarzystwa 11 306 10 486
2) Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
3) Optaty dla depozytariusza 188 165
4) Opiaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 76 71
5) Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
6} Uslugi w zakresie rachunkowosci - -
7) Ustugi w zakresie zarzadzania aklywami funduszu - 1148
8) Ustugi prawne 37 3
9) Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
10) Koszty odsetkowe 3634 2352
11} Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
12) Ujemne saldo réznic kursowych 5702 337
13) Pozostale 1 041 1 859
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo - -
V. Koszty funduszu netto (fl-111) 21 984 16 421
V. Przychody z lokat netto (I-1V} - 15579 |- 12 081
VI. Zrealizowany | niezrealizowany zysk (strata) 45 260 84 783
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 3452 -
z tytutu réznic kursowych - -
Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku {straty) z wyceny lokat, w tym: 41 808 84 783
z tytutu roznic kursowych - -
VII. Wynik z operaci (V+/-VI} 29 681 72702
Wynik z operacji przypadajacy na Cl 8.7 21,33
Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na cenyfikat inwestycyjny 8,71 21.33

-y der .
Artur Czerwornigki Marcin Bednarek sagder Mokrzycki
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora Nieruchomosci

za okres od 01.01.2008 do 31.12.2008

(wszystkie dane wyrazone sg w tysigcach zt. - z wyjatkiem liczby certyfikatéw inwestycyjnych oraz Wartosci Aktywéw Netto na Certyfikat

inwestycyjny wyrazonego w zt.)

01.01-31.12.2008

01.01-31.12.2007

I. Zmiana wartosci aktywow netto 29 681 72702

1. Warto$¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 414 310 341 608

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy {razem), w tym: 29 681 72702
Przychody z lokat netto 15 579 12 081
Zrealizowany zysk {strata) ze zbycia lokat 3 452 -
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku {straty) z wyceny lokat 41 808 84 783

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 29 681 72702

4. Dystrybucja dochoddw {przychodéw} funduszu (razem) - -

Z przychodéw z lokat netto - -

Ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -

Z przychoddw ze zbycia lokat - -

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: - -
Zmiana kapitahy wplaconego (powigkszenie kapitatu z tytulu wydanych CI) - -
Zmiana kapitatu wyptaconego {zmniejszenie kapitalu z tytulu wykupionych Cl) - -

6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) 29 681 72702

7. Wartoé¢é aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 443 991 414 310

8. Srednia wartosé aktywow netto w okresie sprawozdawczym 401 156 364 489

Il. Zmiana liczbycertyfikatéw inwestycyjnych - -

1. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym: - -
Liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych - -
Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych - -
Saldo zmian - -

2. Liczba certyfikatéw narastajaco od poczatku dziatalnos$ci funduszu, w tym: 3408 627 3408 627
Liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 3408 627 3 408 627
Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych - -
Saldo zmian 3 408 627 3408 627

3. Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 3 408 627 3 408 627

IIl. Zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 8,71 21,33

1. Warto&é aktywédw netto na Cl na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 121,55 100,22

2. Wartoss aktywéw netto na Cl na koniec biezacego okresu sprawozdawczego 130,26 121,55

3. Procentowa zmiana wartoéci aktywow netto na Cl w okresie sprawozdawczym 7.17% 21,28%
4. Minimatna wartos¢ aktywow netto na Cl w okresie sprawozdawczym 112,46 103,34
data wyceny 2008-06-30 2007-06-30
5. Maksymalna warlo$¢ aktywow netto na Ci w okresie sprawozdawczym 130,26 121,55
data wyceny 2008-12-31 2007-12-31
6. Wartos¢ aktywéw netto na Cl wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 130,26 121,36
data wyceny 2008-12-31 2007-12-28
7. Rozwodniona wartosé aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 130,26 121,36
IV. Procentowy udziat kosztow funduszu w $redniej wartos$ci aktywow netto, w tym: 5,48% 4,51%
Procentowy udzial wynagrodzenia dla towarzystwa 2.82% 2,88%
Pracentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,05% 0.05%
Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 0,02% 0,02%
Procentowy udzial optat za uslugi w zakresie rachunkowos$ci - -
Procentowy udzial opat za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0,00% 0,32%

Artur Czerworiski Marcin Bednarek
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RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora Nleruchomosci
za okres od 01.01.2008 do 31.12.2008
(wszystkie dane wyrazone sg w tysigcach zt. )

0101-31 12.2008 01.01-31 12.2007
A. Przeplywy $rodkow pienigznych z dziatalnodci operacyjne] {I - I} 51746 |- 21 992
| Wphywy 1454 679 484 247
Z tytulu posiadanych lokat - 3 809
Dywidendy - 3 809
Z tytuiu zhycia skiadnikéw lokat 1454 324 480 310
AKkcje | prawa z nimi zwigzane 119 200 2000
Cbligacje 124 192 -
Depozty 1210 857 478 310
Inne papiery wartosciowe - IRS 75 -
Pozostale 354 128
w tym odsetki od lokat i rachunkéw bankowych 237 80
1| Wydatki 1402933 506 239
2Z tytutu posiadanych lokat - .
Z tytulu nabycia skladnikéw lokat 1350 404 494 673
Akcje i prawa z nimi zwiazane 76 200 -
Obligacie 124 109 -
Depozyty 1180 048 494 §73
Inne papiery warlosciowe 47 -
Z tytutu wyplaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 10 844 10 004
Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Z tytutu optat dla depozytariusza 202
Z tytuju optat za prowadzenie rejestru aktywéw funduszu 76
Z tytulu optat za zezwolenia 1 opiat refestracyjnych - -
Z tytutu usiug w zakresie rachunkowosci - -
Z tytulu ustug w zakresie zarzgdzanla aktywami funduszu - -
Z tytutu ustug prawnych B8 -
Z tytulu posiadania nieruchomoscl - -
Pozostate 1398 1562
Koszty nielimitowane - 398
8. Przeplywy $rodkéw pienietnych z dzlatalnoscl finangowe] {| - 11} - 51 746 21984
| Wphywy 11156 64 274
2Z tytulu zaciggnietych kredytow - 61632
2Z tytulu sptaty udzielonych pozyczek 2473 2170
Cdsetki 2 683 4772
Il Wydatki 62 902 42 280
Z tytulu spiat zaciggnietych kredytow - 40 000
Z tytutu udzielonych pozyczek 59 352 -
Qdsetki 3 550 2280
€. Skutkl zmlan kurséw wymiany $rodkéw plenieinych i ekwiwalentéw $rodkow
pienietnych - -
D.Zmiana stanu Srodkéw pienietnych netto {A +/- B) - 2
E. SrodKi ptenigzne | ekwiwalenty §rodkow pienienych na poczatek okresu
sprawozdawczego 2 Q
F. Srodki plenigzne | ekwiwalenty srodkéw pieniginych na koniec okresu
sprawozdawczeqo (E +/- D) 2 2
Artur Czerworniski A Marcin Bednarek Al er Mokrzveki
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Zatacznik do sprawozdania finansowego
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO SEKTORA NIERUCHOMOSCI
zarzadzanego przez
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

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

Informacje w sprawozdaniu finansowym prezentowane s3 zgodnie z przepisami Ustawy z dnia
29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. Nr 76 poz. 694) z p6zn. zm. {,Ustawa”) oraz
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859} - .Rozporzadzenie".
Sprawozdanie sporzadzane jest w jezyku polskim i w walucie polskiej.

Informacje wykazywane w sprawozdaniu finansowym prezentowane sg w tysigcach ziotych, za
wyjatkiem warto$ci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.

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

Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu oraz metody wyceny
aktywow i sktadnikéw lokat oraz ustalenie zobowiazan i wyniku finansowego

Operacje dotyczace Funduszu, ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych i wykazuje w sprawozdaniu
finansowym zgodnie z ich tres$cig ekonomicznag.

Warto$é poszczegoinych skiadnikow aktywow i pasywow, przychoddw i zwiazanych z nimi kosztéw, jak
tez zyskow i strat ustala sig oddzielnie.

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sa w systemie ksiggowym Oriando-Efos na kontach ksiggi
gldwnej oraz powigzanych z nimi ksiggach pomocniczych wediug ustalonego planu kont. Zapisy w
ksiegach rachunkowych dokonywane sa na podstawie dowodow ksiegowych.

Operacie dotyczace Funduszu ujmuje sig¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktorego dotycza,

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie
zawarcia umowy. Skiadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, 0
ktérym mowa w Statucie {tj. godz. 23.00) oraz sktadniki, dla ktérych we wskazanym momencie brak jest
potwierdzenia zawarcia transakgji, uwzglgdnia si¢ w najblizszej wycenie aktywow Funduszu i ustaleniu
jego zobowiazan.

Towarzystwo dopetnia wszelkich staran, aby uwzgledni¢ w wycenie wszystkie transakcje zawarte przez
Fundusz w dniu T i uzyska¢ potwierdzenia zawartych transakcji w wymaganym czasie. Towarzystwo
dodatkowo w godzinach porannych w dniu T+1 przedstawia Depozytariuszowi do weryfikacji
zestawienie uzgodnionych zawartych transakgji z dnia T.

Sktadniki aktywdéw Funduszu wyceniane sg oraz zobowigzania Funduszu ustalane sg zgodnie z
obowiazujacymi przepisami prawa polskiego i statutem Funduszu.

W sprawach nieureguiowanych przepisami Ustawy, przyjmujac polityke rachunkowoséci, Fundusz moze
stosowaé krajowe standardy rachunkowosci wydane przez uprawniony w mysl ustawy Komitet
Standardéw Rachunkowosci. W przypadku braku odpowiedniego standardu krajowego Fundusz moze
stosowa¢ Migdzynarodowe Standardy Rachunkowosci.

Fundusz obowiazany jest stosowaé okreslone Ustawg zasady rachunkowoéci, rzetelnie i jasno
przedstawiajac sytuacje majatkowa i finansowa oraz wynik finansowy.

Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowiazania Funduszu ustala sie w dniu wyceny oraz na dzien
sporzadzenia sprawozdania finansowego. Wartos¢ aktywow netto Funduszu jest réwna wartosci
aktywodw Funduszu, pomniejszonych o zobowigzania Funduszu w dniu wyceny.

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



Zgodnie z najlepszg wiedzg Towarzystwa przyjgcie w Statucie Funduszu godziny 23.00 jako godziny, z
ktorej beda pobierane kursy do wyceny aktywow netto Funduszu nie wplynie na prawidiowe, zgodne z
Ustawg o funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzadzeniem ustalenie wartosci aktywow, wartosci
aktywow 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 wlasciwe podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzeganie limitow
inwestycyjnych.

Wartosé diuznych papieréw wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig¢ w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych skladnikéw lokat zalicza sig odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo
kosztow odsetkowych Funduszu.

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

Zobowigzania z tytutu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowigzaniu si¢ Funduszu do odkupy,
wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodq korekty réznicy pomigdzy ceng
odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe).

Koszty odsetkowe 2 tytutu kredytow i pozyczek zaciagnietych przez Fundusz rozlicza sie w czasie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wyptaconego jest dzieh przekazania $rodkéw z tytutu
wykupu certyfikatow inwestycyjnych na konto umorzeniowe Krajowego Depozytu Papierow
Wartosciowych SA.

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

Ujecie w ksiegach rachunkowych stanéw $rodkéw pienigznych odbywa sie na podstawie oficjalnych
wyciagow z rachunkdw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z danego dnia, ktére zostaty
zatwierdzone w systemach bankowosci elektronicznej.

Koszty ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w wysokosci przewidywanej. W przypadku kosztow tworzy
sie rezerwe na przewidywane wydatki. Ptatnosci z tytutu kosztow zmniejszaja uprzednio utworzong
rezerwe. Rezerwy wycenia sig w uzasadnionej, wiarygodnie oszacowanegj wartosci.

Fundusz zobowigzany jest do tworzenia odpowiedniego preliminarza kosztow, zawierajacego pozycje
kosztow w wysokoéci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwoséci ustalania wartosci aktywow netto w dniach wyceny.

Koszty wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie naliczane sg w dniu wyceny od wartosci aktywow
netto z poprzedniego dnia wyceny i rozliczane sg przez Fundusz do 15-go dnia nastepnego miesiaca
kalendarzowego za miesigc poprzedni.

Fundusz pokrywa z wiasnych $rodkéw nastepujace koszty i wydatki zwigzane z dzialalnoscig
Funduszu: wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszami; optaty i prowizje maklerskie;
prowizje i oplaty bankowe; koszty obslugi i odsetek od kredytow i pozyczek zaciggnietych przez
Fundusz, podatki i optaty wynikajace z przepisow prawa; prowizje i optaty na rzecz instytucji
depozytowych i rozliczeniowych; koszty KDPW i GPW, koszty likwidacji Funduszu. Ponadto Fundusz
pokrywa z wiasnych $rodkéw wynagrodzenie Depozytariusza i Sponsora Emisji do wysokosci 0,3%
WAN w skali roku, wynagrodzenie animatora dbajgcego o plynnos¢ certyfikatow na rynku gietdowym,
wydatki i koszty zwigzane z badaniem i wyceng aklywow spetniajacych kryteria Portfela inwestycji
Docelowych oraz ustugami doradczymi i posrednictwa zwigzanymi z nabywaniem i zbywaniem aktywow
Portfela Inwestycji Docelowych do wysokosci 1% WAN w skali roku, koszty zwigzane z wykonywaniem
okresowych wycen aktywéw fundusz, w szczegolnosci wycen spotek.

Koszty zwiazane z dzialalnoscia Funduszu nie wymienione powyzej pokrywane s3a przez Towarzystwo.

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

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



Podatek od naleznej dywidendy spétki wechodzace] w skiad portfela inwestycyjnego ujmowany jest jako
koszt.

Aktualizacja rynkéw gtéwnych jest przeprowadzana pierwszego dnia miesigca kalendarzowego z
uwzglednieniem wolumenu obrotu na rynkach aktywnych, na ktorych notowany byt dany instrument w
miesigcu poprzednim, przy czym wybierany jest ten rynek, na ktorym wolumen obrotu byt najwigkszy.
Bloomberg Generic (BG) i Bloomberg Fair Value (BFV) nie sa rynkami aktywnymi.

Pojecie rynku aktywnego interpretowane jest zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa.

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

Dodatkowo stosowany jest nastepujgey algorytm:

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

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

b) dla pozostalych krajowych instrumentéw udziatowych wyboru dokonuje si¢ sposrod rynkow
aktywnych, na ktorych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z rynku CETO, GPW w
Warszawie oraz inne rynki aktywne dla danego papieru, w oparciu o dane z serwisu Bloomberg;

c) dla krajowych instrumentéw diuznych wybér rynku giéwnego opiera si¢ na rynkach aktywnych
obejmujacych CETO | GPW w Warszawie, w przypadku braku wolumenu obrotu na kazdym z tych
rynkow, na ktoérym dany instrument jest notowany, jako rynek gléwny wyznaczany jest, a w przypadku
braku BG - BFV,

d) dla zagranicznych instrumentéw udzialowych wyboru rynku giéwnego dokonuje sie sposrod rynkow
aktywnych, na ktérych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg;

e) dla zagranicznych instrumentéw diuznych rynek glowny ustala sig sposréd rynkéw aktywnych, na
ktérych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg; w przypadku braku
wolumenu obrotu na kazdym z tych rynkéw na ktérym dany instrument jest notowany, jako rynek
giowny wyznaczany jest BG, a w przypadku braku BG - BFV.

2. Jezeli instrument byl notowany przynajmniej przez jeden dzien na jakimkolwiek rynku aktywnym w
rozumieniu punktu 1 w miesigcu poprzedzajacym uruchomienie procedury aktualizacji rynkow
gtéwnych, pod uwage brany jest wolumen obrotow z miesigca poprzedzajacego datg uruchomignia
procedury aktualizacji rynkéw wyceny dla poszczegoélnych rynkéw.

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

W sytuacji, kiedy przy okazji badania rynkéow gidwnych na poczatku miesigca na kilku rynkach
zagranicznych jednocze$nie wystepuje taki sam wolumen obrotéw dla danego papieru wartosciowego,
za podstawe przyjmowany jest rynek, ktory byt wybrany jako gléwny w miesigcu poprzednim.
Akceptowalne sg odchylenia na kursach skdadnikow lokat posiadanych przez Fundusz [
Depozytariusza w danym dniu wyceny.

Dopuszczalna jest nastepujgca warto$¢ bezwzgledna roznicy cen:

- 0,25 % dla obligacji oraz bonéw skarbowych,

- 1,00 % dla akgji.

Jezeli réznice zawieraja sie w ustalonych przedzialach to do wyceny przyjmuje sig kurs Towarzystwa.

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

Nie wprowadzano zmian stosowanych zasad rachunkowosci Funduszu.

Sprawozdanie finansowe Funduszu za biezacy okres sprawozdawczy zostalo sporzadzone zgodnie z
Zalacznikiem nr 1 do Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie

szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

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



NOTA 2 - NALEZNOSCI FUNDUSZU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci
na dzier 31.12.2008

31.12.2008 31.12.2007
Z tytutu zbytych lokat - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu wydanych certyfikatow inwestycyjnych - -
Z tytutu dywidend - -
Z tytutu odsetek 1118 -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow - -

Z tytutu udzielonych pozyczek 64 726 8 461
Pozostale - -

65 844 8 461

NOTA 3 - ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci
na dzier 31.12.2008

31.12.2008 31.12.2007

Z tytutu nabytych aktywow -

Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu -

Z tytutu instrumentéw pochodnych -

Z tytulu wptat na certfikaty inwestycyjne -

Z tytutu wykupionych certyfikatow inwestycyjnych -

Z tytulu wyptaty dochodéw funduszu -

Z tytutu wyptaty przychoddw funduszu -

Z tytulu wyemitowanych obligacji -

Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 71776 61 464

Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow - -

Z tytulu gwarancji lub poreczen - -

Z tytutu rezerw 3510 4 848

Pozostale zobowigzania

75 286 66 312




NOTA 4 - SRODK) PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora Nieruchomosci

na dzier 31.12.2008

I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA

Warlos¢ na dzen
bilansowy w danej
walucie w lys na

Wartosé na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w lys. na

Wartoé¢ na dzien

bilansowy w dane] walucie

Warlo$€ na dzien
bilansowy w walucie
sprawczdania
finansowego wiys na

Iti. EKWIWALENTY $RODKOW PIENIEZNYCH

bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys

III. Ekwiwalenty $rodkéw pienigznych w
podziale na Ich rodzaje:

RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta 31.12.2008 31.12.2008 wtys. na 31,12 2007 31142 2007

I. Banki:

1. BANK PEKAQ S.A. PLN 0.4 0.4 0,3 0.3

2. BANK PEKAQ S.A. EUR 0.3 1 0.6 2

Il. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM Warto$¢ na dzien Warto$¢ na czian

POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH pacatnnduen | S en T | warotcradton | syowerdans

UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA walucie w lys na finansowego w tys. na | bilansowy w dane walucie| finansowego wlys na

BIEZACYCH ZOBO\NIAZAI'H Waluta 31,12 2008 31.12,.2008 wtys. na 31 12 2007 31122007

Il. Sredni w okresle sprawozdawczym poziom Srodkéw pienigtnych:

1. BANK PEKAQ §.A. PLN 4 4 7,2 7.2

2 BANK BPH S.A PLN 3 3 - -

3 BANK PEKAQ S.A. EUR 8 33 0.0 0.1

4. BANK BPH S A. EUR 3 26 - -
Wartoéé na dzien




Nota-5 Ryzyka
BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Sektora Nieruchomosci
na dzien 31.12.2008

1) Poziom obciazenia ryzykiem stopy procentowe;:
a) Aktywa obcigzone ryzykiem wynikajacym ze stopy procentowej
brak
b) Aktywa obciazone ryzykiem przeptywow pienieznych
brak
c) Suma a) i b): brak

2) Poziom obciazenia ryzykiem kredytowym:
a) Kwoty odzwierciedlajgce maksymailne obcigzenie w przypadku nie wywigzania sig ze
Zobowigzan
nie dotyczy
b) Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego
nie dotyczy

3) Poziom obcigzenia ryzykiem walutowym:
a) Catkowite obciazenie ryzykiem walutowym, w tym przypadki znaczacej koncentracji (*
oznaczone waluty o znacznej koncentracji ryzyka walutowego tj. waluty na ktérych
ekspozycja przekracza 10% aktywow)

Waluta Kategoria Rodzaj aktywow Wartos¢ w Udziat w
bilansowa fys. zi. aktywach (%)
EUR Srodki pieniezne i | gotdwka 1 0,00
ich ekwiwalenty
Lokaty nie Depozyty 84 0,07
notowane na nominowane w
aktywnym rynku walucie
Suma 85 0,07

4) Podsumowanie poziomu obcigzenia poszczegdinymi ryzykami i poréwnanie do okresu
poprzedniego

(Aktywa
. obcigzone . .

Poziom ) Poziom . Poziom .
o ryzykiem ] . VWskazanie Kwoty ) ) Wskazanie
obcigzenia Aktywa przeptywow obcigzenia kategorii lokat |odzwierciedlajace nie obciazenia kategorii lokat

aktywow i obcigzone aktywow i : L aktywbw i ;
. ‘ 4rodkow . obcigzenych wypelnienie S obcigzonych
zobowigzaf ryzykiem stopy | .. zobowiazan - ) . zobowiazan ‘

. ; pienieznych . ryzykiem zobowiazan na dzief ‘ ryzykiem
ryzykiem stopy |procentove) wynikajacych ze ryzykiem kredytowym bitansowy ryzykiem walutowym
procentowe) stopy Jacy kredytowym wy walutowym

procentowej
brak brak brak brak brak brak niski depozyty

Profil ryzyka Funduszu w wymienionych powyzej kategoriach w poréwnaniu do poprzedniego

okresu raportowego nie ulegt istotnym zmianom.




NOTA 6 - INSTRUMENTY POCHODNE
BPH Funduszuy Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora Nieruchomosci
na dzien 31.12,2008
Na dzier bilansowy w portfelu Funduszu nie bylo instrumentéw pochodnych

na dzien 31.12.2007

Na dzien bilansowy w portfelu Funduszu nie bylo instrumentéw pochednych



NOTA 7 - TRANSAKC.JE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
BPH Funduszu Inwestycyjnege Zamknigtego Sektora Nieruchomosci
na dzier 31.12.2008

31.12.2008 31.12.2007

Wartos¢ na dzien Wartosé na dzien
bilansowy w tys. zt bilansowy w tys. 2t

I. Transakcje przy zobowiazaniu sig¢ drugiej strony do
odkupu, w tym: 0 0

1. Transakcje, w wyniku ktorych nastgpuje przeniesienie na
fundusz praw wiasnosci i ryzyk 0 0

2, Transakcje, w wyniku ktorych nie nasigpuje
przeniesienie na fundusz praw wiasnasci i ryzyk 0 0

II. Transakcje przy zobowiazaniu sig funduszy do
odkupu, w fym: 0 0

1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na
drugq strone praw wiasnosci i ryzyk 0 0

2. Transakgje, w wyniku ktérych nie nastepuje
przeniesienie na drugg strong praw wiasnosci i ryzyk 0 0

1l Naleznoéci z tytutu papierow wartoSciowych
poiyczonych od funduszu w trybie przepiséw
rozporzadzenia o potyczkach papieréw wartos$ciowych 0 0

IV, Zobowiazania z tytutu papieréw wartosciowych
pozyczonych przez fundusz w trybie przepisow
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych 0 0




NOTA 8 - KREDYTY | POZYCZKI
BPH Funduszu Inwestycyjnege Zamknigtego Sektora Nieruchomosci
na dzien 31.12.2008

I. ZACIAGNIETE | WYKORZYSTANE PRZEZ FUNDUSZ KREDYTY | POZYCZKI PIENIEZNE W KWOCIE STANDWIACEJ, NA DZIEN ICH WYKORZYSTANIA WIECE.) NiZ 1%
WARTOSCI AKTYWOW FUNDUSZU

Kwola kredytu/poryczk w chwili Zaciggniecia Kwota kredylu/pozyczki pozostata do splaly
Nazws podmiotu Warunks
udzielajacego Siedniba opracamtowana Termin sptaly | Zabazpieczenia
kredyly (pozyczki) P
procentowy
wdzial w
tys. kwota w waluCie jednostka walutd aklywach lys kwota w walucie jednosika walula

BANK BPH Warszawa 25034 6 000jtys EUR 5.61 25034 6 000 [tys EUR 4,873[2009-01-31 -
BANK BPH Warszawa 46 495 11 143 [lys EUR 10.42 46 495 11 143]tys. EUR 4.729|2009-01-31 -

. UDZIELONE PRZEZ FUNDUSZ POZYCZKI PIENIEZNE W KWOCIE STANOWIACE., NA DZIEN ICH UDZIELANIA WIECEJ NIZ 1%
WARTOSCL AKTYWOW FUNDUSZU

Kwaota kredytuipozyezki w Chwili zaciggnigoa
Nazwa podmiolu Swedrba upr:::;‘l-l::;nla Termin sptaly Zabezmecienla
procentawy
ud2ial w
tys kwota w walucie ednastha waluta aklywach

REF Spotka z
agraniczeng
odpowiedziainos
cig 15 Spolka 6 miesigcy od |pozyczka do
Komandylowo dnia zawarcia |spiiki
Akcyjna Warszawa 30 041 7 200 000,00|tys EUR 576 6.50|umowy celowej
REF Spdika z
egraniczona
odpowiedzialno$
cig 15 Spolka 6 miesiecy od |pozyczka do
Komandylowo dnia zawarcia [spiki
Akcyina Warszawa 32 700| 32 700 G0O.CO|tys PLN 6,27 7 50| umowy celowe)
REF Spolka z
cgraniczeng
odpowiedzialnos
cig 5 Spotka potyczka de
Komandylowo Spotki
Akcyina Warszawa 800 800 000,00 |1ys PLN 0,15 7.50]2013-12-08 celowe)

na dzien 31,12.2007

I, ZACIAGNIETE | WYKQRZYSTANE PRZEZ FUNDUSZ KREDYTY | POZYCZKI PIENIEZNE W KWOCIE STANOWIACEJ, NA DZIEN ICH WYKORZYSTANIA WIECEJ NIZ 1%

Kwota kredylu/po2yczki w chwili zaciggnigoa Wwola kredylu/potyczhi pozosiata do splaly
Nazwa podmiotu Warunki
udzielajaceqa Sledziba procentowy . Termin splaly | Zabezpieczenia
kredytu (po2ycTki) udzisl w oprocantowania
tys kwota w walucie jednostha waluth aklywach Iys kwola w walucie jednostka waluta
BANK BFH Warszawa 21442 5970 tys EUR 5,18 21442 5970|tys. EUR 6.44|2008-11-30 -
BANK BPH Warszawa 40023 11 143[tys EUR 9,66 40 023 11 143 [tys. EUR 6,44(2008-11-30 -

1. UDZIELONE PRZEZ FUNDUSZ POZYCZKI PIENIEZNE W KWOCIE STANOWIACEJ, NA DZIEN ICH UDZIELANIA WIECEJ NIZ 1%

Kwola kredylu/potyczhi w chwill zaciagnigcia

Nazwa podriolu Siedziba procentowy Warunki Termin spialy Zabazpieczena
wdzialw oprocenowanta
lys kwota w walucie jednostka walula aktywach
REF Spotka z
ograniczong
odpowiedzialnos
cig 17 Spétka pozyczka do
Komandytowo spotki

Akcyjna Warszawa 1 168 2700]|tys EUR 242 4.00 - celowe]




NOTA-9 WALUTY | ROZNICE KURSOWE

BPH Funduszu Inwestycyjnege Zamknigtego Sektora Nieruchomosci
na dzien 31.12.2008

{wyrazone w tys. }

1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJ| BILANSU jednostka waluta 31.12.2008
|. Aktywa w tys. PLN 30 885
1.Srodki pieniezne w tys. PLN 1
w walucie obcej wtys. EUR 0,3
w walucie sprawozdania finansowego W lys. PLN 1
2. Odsetki w iys. PLN 492
w walucie abcej wtys. EUR 118
w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 492
3. Skiadniki lokat notowane na aklywnym rynku wtys. PLN -
4. Skiadniki lokat nienotowane na aklywnym rynku, w tym w tys. PLN 350
w walucie obcej w tys. EUR 84
w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 350
5. Naleznosci z tyt. udzielonych pozyczek w iys. PLN 30 041
w walucie obcej w lys. EUR 7200
w walucie sprawozdania finansowego W tys. PLN 30 041
Il. Zohowlazania w tys. PLN 71776
1. Z tytulu zaciagnigtych kredytéw w iys. PLN 71529
w walucie obcej w tys. EUR 17 143
w walucie sprawozdania finansowego wiys. PLN 71528
2, Z tytulu odsetek od zaciggnietych kredytow w tys. PLN 247
w walucie obcej w lys. EUR 59
w walucie sprawozdania finansowego W tys. PLN 247
Razem wtys.

Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

Skiadniki lokat

Dodatnie réznice kursowe

Ujemne réinice kursowe

Zrealizowane

Nigzrealizowane

Zrealizowane Niezrealizowans

ill. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA (kurs w

FINANSOWEGO

stosunku do zi

waluta

2008-12-31 41724

EUR




NOTA-10 DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora Nieruchomosci

na dzief 31.12.2008

31.12.2008

31.12.2007

ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE
ZBYCIA LOKAT

Wartosé
zrealizowanego zysku

Wazrost {spadek)
nezrealizowansgo

Warlost
zraahzowanego zysku

Wzrost (spadek)
niezrealizowanego

{straty) ze zbycia lokat Zysku z wyceny (straty} ze zbycia jokat zysku z wyceny
W tys aklywow w tys w lys aktywow w tys
Skitadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym - -
Diuzne papiery warto$ciowe - - -
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym 34562 41 808 84 783
Dtuzne papiery wartosciowe - . .
Nigruchome$ci -
Pozostale - - R
3452 41 808 - 84 783

WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU

Fundusz nle wyptaca dochoddw swoim uczestnikom




NOTA-11 KOSZTY FUNDUSZU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora Nieruchomosci

na dzien 31.12.2008

31.12.2008

31.12.2007

|. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Wartos¢ w okresie

Wartos¢ w okresie

sprawozdawczym w |sprawozdawczym w

tys.

tys.

Wynagrodzenie dla podmiotow prowadzgeych dystrybucje

Optaty dla depozytariusza

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu

Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowo$ci

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszy

Ustugi prawne

Usiugi wydawnicze w tym poligraficzne

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Pozostate:

Warto$é w ckresie

Wartos¢ w okresie

sprawozdawczym w |sprawozdawczym w

Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA tys. tys.

Czesd stata wynagrodzenia 11 306 10 486

Cresé wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw funduszu - 1148
11 306 11 634

Il1. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH
ZWIAZANE BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI

Warto$¢ w okresie
sprawozdawczym

w tys.

Wartoéé w okresie
sprawozdawczym

w tys.

{zbyty sktadnik lokat)

(koszty 2wigzane ze zbytym skiadnikiem lokat)




Informacja dodatkowa
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO SEKTORA
NIERUCHOMOSCI

Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres sprawozdawczy

W roku obrotowym 2008 nie zarejestrowano zadnych znaczacych zdarzen, dotyczacych lat ubiegtych,
ktore wymagatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

Informacje © znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu bilansowym, a
nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie zarejestrowano zadnych znaczacych zdarzen, ktore wymagatyby ujecia w
sprawozdaniu.

Zestawienie oraz objaénienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Dane poréwnawcze za poprzednie okresy sprawozdawcze zostaty sporzadzone zgodnie z formatem
sprawozdania wynikajacym z Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24.12.2007 r. w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

W zwiazku z czym nie zostaty dokonane zadne korekty.

Dokonane korekty bledéw podstawowych
W okresie sprawozdawczym zarejestrowano nastepujace przypadki, w ktérych niezbgdne byto
dokonanie korekty w ksiegach rachunkowych Funduszu.

Data skorygowanej Data WANCI WANCI Przyczyna korekty
wyceny ogtoszenia przed po
korekty korekta  korekcie
wyceny

Zmiana wyceny spotek celowych,
2008-03-31 2009-03-04 123,21 123,19 yjecie transakcji IRS w
nieprawidiowej walucie.

Zmiana wyceny spotek celowych.

2008-06-30 2009-03-04 111,91 112,46
2008-09-30 20090304 11358 14374 Zmianawyceny spotek celowych.
2008-12-31 2009-03-04 130,95 130,06 Zmiana wyceny spétek celowych.

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki nie rozliczenia sie transakcji zawieranych przez
Fundusz.

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym , ktore moglyby w istotny sposéb
wplynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat { w tys. zi.)

Akcje 3424
Instrumenty pochodne 28
Zrealizowany zysk (strata) — razem 3 452

Wzrost/Spadek niezrealizowanego zysku {straty) z wyceny lokat (wtys. zi.)

Akcje 41 695
Udziaty w spotkach z 0.0. 113
Wzrost/Spadek niezrealizowanego zysku (straty) — razem 41 808



Dane dotyczace podatkow i oplat
Dochody Funduszu z tytulu obrotu papierami wartosciowymi na rynku krajowym nie podlegajg

opodatkowaniu.
W okresie sprawozdawczym prowizja maklerska wyniosta 0 tys. zt.
Fundusz moze wykupywaé Certyfikaty Inwestycyjne po ogtoszeniu przez Fundusz zamiaru dokonania

wykupu Certyfikatéw Inwestycyjnych.
Decyzja o wykupie Certyfikatow nie moze by¢ podjeta wczesniej niz po zatwierdzeniu sprawozdania

finansowego Funduszu za pigty rok obrotowy.

Warszawa, 4 marca 2009 r.

Marcin Bednarek A anjler Mokrzycki

Artur Czerworiski L
- e - \_/( ﬁdm -__:—.
{re/z%; LZa(;_z)qfiu Cztonek Zarzadu Chlonek Zarzadu



Bank™~BPH

Warszawa, dnia 4 marca 2009 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank BPH S.A. wypeniajac obowiazki Depozytariusza dla BPH Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego Nieruchomosci potwierdza, iz dane dotyczace stanow aktywow
zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach papierow wartosciowych oraz pozytkow z
tych aktywow wynikajacych, zawarte w sprawozdaniu finansowym Funduszu sporzadzanym
na dzien 31 grudnia 2008 roku za okres od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku sa
zgodne ze stanem faktycznym.

Powyzsze o$wiadczenie zostato wydane na podstawie danych przedstawiajgcych stan
faktyczny otrzymanych przez Bank BPH S.A. od Banku Pekao S.A., ktory petnit funkcje
Depozytariusza Funduszu na dzien 31 grudnia 2008 roku.

Dyrekiar .
B?ur wieghiczego

piots Domartski

Biuro Powiemicze Bank BPH Spitka Akeyjna Zarzad
ul. Towarowa 25a Al Pokoju 1, 31-548 Krakow Prezes Zarzadu:
00-958 Warszawa $ad Rejonowy dia Krakowa — Srédmiescia Jézef Wancer
tel.; +48 22 5319990 w Krakowie Wydziat X) Gospodarczy — Wi .
faks: +48 22 531 80 06 Rejestrowy KRS 0000010260 ficeprezesi Zarzadu. ,
Internet: www.bph.pl Mirostaw Boniecki, Grzegorz Dabrowski,
. NIP 675-000-03-84 Kent Holding, Piotr Krélikowski, Kazimierz tabno,

Cezary Maczka, Carl Normann Voeki

Kapitat zakiadowy 143 581.150,00 zt
Kapitat wptacony 143.581.150,00 zt



