=
:::::;.::':" e i o g t t e Deloitte Audyt 5p. z 0.0

u! Pigkna 18
00-549 Warszawa
Polska

Tel: +48 22 5110811, 51108 12
Fax: +48 22 31108 13
www.deloitte.com/pl

OPINIA BIEGLEGO REWIDENTA

Do Uczestnikéw BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego
Sektora Nieruchomosci

Przeprowadzilismy badanie sprawozdania finansowego BPH  Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora Nieruchomosci (,Fundusz”) z siedziba w
Warszawie, ulica Emilii Plater 53, obejmuigcego:

- wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

— zestawienie lokat na dzieh 31 grudnia 2005 roku wykazujace lokaty
w kwocie 530 tys. ziotych,

~  bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2005 roku wykazujacy aktywa netto
w kwocie 335.683 tys. ziotych,

- rachunek wyniku z operacji za okres od 5 sierpnia 2005 roku do 31 grudnia
2005 roku wykazujacy dodatni wynik z operacji netto (zysk) w kwocie 5.046
tys. ziotych,

— zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 5 sierpnia 2005 roku do
31 grudnia 2005 roku, wykazujace zwiekszenie aktywow netto w kwocie
335.683 tys. ziotych,

- rachunek przeptywow pienieinych za okres od 5 sierpnia 2005 roku do
31 grudnia 2005 roku wykazujgcy zmiane stanu srodkdw pienieznych netto
w kwocie 0,3 tys. zlotych,

- noty objasniajace i informacje dodatkows.

Za sporzadzenie wymienionego sprawozdania finansowego odpowiedzialnoéé
ponosi  Zarzad BPH  Towarzystwa  Funduszy  Inwestycyjnych  S.A.
(~Towarzystwo”). Naszym zadaniem bylo zbadanie | wyrazenie opinii
o rzetelnosci, prawidlowosci i jasnosci tego sprawozdania oraz prawidlowosc

ksigg rachunkowych stanowigcych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliémy i przeprowadziliémy
stosownie do postanowien:

-~ rozdzialu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosc
{(Dz.U. z 2002 r. nr 76 poz. 694),

- norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta, wydanych przez Krajowa
Rade Biegtych Rewidentéw w Polsce,

w taki sposéb, aby uzyskac racjonalna, wystarczajaca podstawe do wyrazenia
opinii, czy sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych bleddw. Badanie /:Wﬁ
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- dowodébw i zapiséw ksiegowych, z ktérych wynikajg kwoty | informacje zawarte
w sprawozdaniu finansowym, a takze ocene zastosowanych zasad (polityki)
rachunkowosci, dokonanych przez Zarzad Towarzystwa znaczacych szacunkdw
oraz 0golng ocene prezentacji sprawozdania finansowego. Jesteémy przekonani,
ze przeprowadzone przez nas badanie zapewnito nam wystarczajacg podstawe
do wyrazenia opinii.

W naszej opinii zbadane sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyinego
Zamknietego Sektora Nieruchomosdi za okres od 5 sierpnia do 31 grudnia 2005
zostato sporzgdzone we wszystkich istotnych aspektach:

- zgodnie co do formy i tresci z wymogami ustawy z dnia 29 wrzednia 1994 rcoku
o rachunkowosci, rozporzadzenia Ministra Finansdw z dnia 8 pazdziernika
2004 roku w sprawie szczegGlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. Nr 231, poz. 2318 z pdéin. zm.) oraz Statutu
Funduszu,

—~ zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi  ww. przepisami oraz
politykg rachunkowosci przyjetg przez Zarzad Towarzystwa, z zachowaniem
ich ciggtosci,

- na podstawie prawidlowo prowadzonych ksigg rachunkowych,

i odzwierciedla ono rzetelnie | jasno wszystkie informacje istotne dla oceny
sytuacji majatkowej | finansowe] badanego Funduszu na  dzien
31 grudnia 2005 roku, jak tez jego wyniku 2z operacji w okresie
od 5 sierpnia do 31 grudnia 2005 roku.

Ponadto stwierdzilismy, ze informacje zawarte w liscie Zarzadu Towarzystwa
skierowanym do Uczestnikdw Funduszu, zaczerpniete bezposrednio ze
zbadanego sprawozdania finansowego, sg z nim zgodne
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BPH™TFI,

14 marca 20036

Szanowni Pafistwo,

Mamy przyjemnosé przedstawié Pafistwu sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego
Sektora Nieruchomosci, zarzadzanego przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA, za okres od 5
sierpnia 2005 roku do 31 grudnia 2005 roku.

Na dzien 3| grudnia 2005 roku faczna wartosé aktywoéw netto BPH FIZ Sektora Nieruchomosci wyniosta 0,34 mid
PLN, za$ laczna wartodé aktywdw netto wszystkich Funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez BPH
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA wyniosta 3,80 mid PLN.

W okresie sprawozdawezym Fundusz inwestowal srodki w ramach Portfela Inwestycji Piynnych.

Fundusz lokowal érodki w krotkoterminowe instrumenty rynku pienigznego, glownie operacje buy-sell-back na
bonach skarbowych. Dzigki temu Fundusz byl w stanie zapewniac rentowno$¢ lokat na poziomie
krétkoterminowych stop charakterystycznych dla rynku pienigznego oraz plynnoéé srodkéw do chwili, az Fundusz
sfinalizuje pierwsze proiekly inwestycyjne na ryaku nieruchomosci.

Pierwsza nieruchomos¢ w ramach Portfela Tnwestycji Docelowych zostala zakupiona przez BPH FiZ Sektora
Nieruchomodcei w dniu 9 lutego 2006 r., kiedy Fundusz nabyt 100% udziatéw spotki Norske Byggeklosser Spolki z
0.0., bedacej whascicielem nieruchomosdci, na kidrej zlokalizowany jest nowoczesny budynek biurowy zwany jako
"Viking House", polozony w Warszawie, przy ul. Pileckiego 63. W ramach inwestycji Portfela Inwestycii
Docelowych Fundusz zainwestowat 31.960.473,27 zi netto.

W okresie sprawozdawczym wzrost wartesci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny BPH FIZ Sektora
Nieruchomosci wynidst 1,53%.

Dzigkujemy za powierzenie swoich §rodkéw Funduszom zarzadzanym przez nasze Towarzystwo i okazane w ten
sposdb zaufanie.
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BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
SEKTORA NIERUCHOMOSCI

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na podstawie przepiséw ustawy z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2002 roku, Nr 78, poz. 694, z pozn. zm.) oraz zgodnie
z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004 roku W sprawie szczeg6inych

zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych” (Dz. U. Nr 231, poz. 2318 z p6Zn. zm.).

Przedstawione sprawozdanie chejmuje:

»  Woprowadzenie do sprawozdania finansowego,

» Zestawienie Lokat wediug stanu na dzien 31 grudnia 2005 roku o wartoéci 530 tys. zt, w tabeli
glownej oraz w tabelach uzupetniajacych i dodatkowych,

+ Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2005 roku wykazujgcy aktywa netto w wysokosci
335683 tys. zi,

¢ Rachunek wyniku z operacji za okres od 5 sierpnia 2005 roku do 31 grudnia 2005 roku wykazujgey
dodatni wynik z operacji w wysokosci 5 048 tys. zi,

» Zestawienie zmian w aktywach netto,

+ Rachunek przeplywow pienigznych,

+* Noty objasniajgce,

+ Informacje dodatkowa,




Wprowadzenie

BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkn.i@ty Sektora Nieruchomosci, dalej zwany Funduszem, dziata zgodnie
z ustawg z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146 poz. 1546) jako
fundusz inwestycyijny zamkniaty,

Fundusz jest zarzadzany przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spélka Akcyjna z siedzibg
w Warszawie pod adresem: ul. Emilii Plater 53, 00-113 Warszawa,

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 8 marca 2004 roku podjefo uchwate o
zmianie nazwy Towarzystwa z CA IB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spélka Akcyjna
{Repertorium A. 646/2004) na BPH Towarzysiwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna.
Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sgd Rejonowy dla Miasta
Stolecznego Warszawy, XIX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod Nr KRS
0000002970.

Decyzjg nr DFIMW/4034-3/2P-1-2428/05 z dnia 17 maja 2005 roku Komisja Papierow Wartosciowych i
Gield udzielita BPH Towarzystwu Funduszy Inwestycyjnych Spoika Akcyjna zezwolenia na utworzenie
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci.

W dniu 4 sierpnia 2005 roku Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych
prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie, V|| Wydziat Cywilny i Rejestrowy pod numerem

RFJ 199.

Cel inwestycyiny, specjalizacja oraz stosowane ograniczenia inwestycyjne

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci
lokat Funduszu oraz osiaganie przychoddw z lokat netto Funduszu tak, aby uzyskaé stope zwrotu z
zainwestowanego kapitatu na poziomie znacznie przewyzszajacym poziom inflagji.

Cel inwestycyjny bedzie realizowany glownie w wyniku wzrostu wartosdci Spélek Celowych oraz
przychodéw z innych instrumentéw finansowych nabytych lub objetych w celu optymalizacii zwrotu z
inwestycii Funduszu.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

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

wylgcznie w;

a) papiery wartosciowe;

b) wierzytelnosci, z wyjgtkiem wierzytelnosci wobec oséb fizycznych;

c) udziaty w spdtkach z ograniczong odpowiedziainoscia;

d) waluty;

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

a) depozyty w bankach krajowych.

W/iw lokaty moga by¢ przez Fundusz nabywane pod warunkiem, ze sa one zbywalne.

Fundusz dysponuje prawami z papierdw wartosciowych i innych praw maijgtkowych wchodzacych w
skiad Aktywdw Funduszu oraz wykonuje wszelkie uprawnienia z nich wynikajace.

Lokaty Funduszu obejmujg;

Portfel Inwestycji Plynnych;




Portfel Inwestycji Docelowych;

Portfel Inwestycji Plynnych stanowig lokaty nastepujgcego rodzaju:

a) papiery wartociowe emitowane lub gwarantowane lub poreczane przez:

i) Narodowy Bank Polski,

fi) Skarb Panstwa lub

iii) odpowiadajace instytucjom wskazanym w pkt i) i i) instytucie w innych panstwach nalezacych

do OECD, o ile paristwa te posiadajg rating na poziomie inwestycyinym nadany przez co najmniej jedna
z nastepujgcych agencji ratingowych: Standard & Poor's, Moody's Investors Service iub Fitch Ratings
lub inng uznang miedzynarodowg agencje ratingowa,

b) listy zastawne emitowane przez instytucie posiadajgce rating na poziomie inwestycyjnym
nadany przez co najmniej jedng z nastepujacych agencji ratingowych: Standard & Poor's, Moody's
Investors Service lub Fitch Ratings lub inng uznang miedzynarodows agencie ratingowa;

c) wierzytelnosci pieniezne, z wyjgtkiem wierzytelnosci wobec osaéb fizycznych;

d) Instrumenty Rynku Pienieznego;

e) depozyty w bankach krajowych;

f) waluty: PLN, EUR, USD.

Portfel Inwestycji Docelowych stanowig lokaty nastepujacego rodzaju pod warunkiem, ze sg one
zhywalne:

a) akeje lub udziaty w Spotkach Celowych, docelowo zapewniajace kontrole Funduszu nad Spotkg
Celows;

b) akcje [ub udziaty w podmiotach tworzenych lub nabywanych przez Fundusz w celu dokonania
inwestycji w Spotki Celowe lub w celu zarzadzania Spéikami Celowymi;

c) diuzne 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) wierzytelnosci, w szczegdlnosci pozyczki, wobec podmiotow wskazanych w pkt a} i b);

f) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne.

Okres sprawozdawczy i dzient bilansowy

Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 5 sierpnia 2005 roku do 31 grudnia 2005
roku. Dniem bilansowym jest 31.12.2005 roku.
Kontynuacja dzialalnosci

Ponizsze sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zalozeniu kontynuacji dziatalnosci przez
Fundusz w dajgcej sie przewidzied przysziosci.

Fundusz zostat utworzeny na czas okresiony — do dnia 28 grudnia 2013 roku, przy czym okres
dziatalnosci Funduszu moze zosta¢ skrocony maksymalnie o 2 (slownie: dwa) lata lub przedtuzony

maksymainie o 2 (slownie: dwa) lata ze wzgledu na uwarunkowania dotyczace rynku nieruchomosci.

Wskazanie podmiotu, ktory przeprowadzit badanie sprawozdania finansowego

Badanie sprawozdania finansowego za okres od 5 sierpnia 2005 roku do 31 grudnia 2005 roku zostato
przeprowadzone, na podstawie zawartej umowy o badanie sprawozdania finansowego, przez Deloitte

Audyt 8Sp. 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 Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Wshkazanie serii certyfikatow inwestycyinych i cech je ré2nicujacych
Fundusz BPH FIZ Sektora Nieruchomos$ci wyemitowat certyfikaty inwestycyjne serii A.

Wskazanie emisji certyfikatow inwestycyinych
Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyinego Zamknigtego Sektora Nieruchomosci zostaly

wyemitowane w pierwszej emisi certyfikatow.

Hafad Mania —f}?ﬁﬁ&zﬁ Mozer
Warszawa, 14 marca 2006 r. [ _ . : g o/ Fle
Prezes Zarzadu zionek Zars
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TABELA GEOWNA - SKLADNIKI LOKAT
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora Nieruchomosci
na dzien 31.12.2005

Procentowy
Wartodé wediug wycenyjudziat w
Warto§¢ wediug ceny |na dzied bilansowy w  jaktywach
nabycia w tys. fys. agotem

Akcie nie dotyczy

Warranty subskrypeyjne nie dotyczy

Prawa do akgji nie dotyczy

Prawa poboru nie dotyczy

Kwity depozytowe nie dotyczy

Listy zastawne nie dotyczy

Diuzne papiery wartosciowe nie dotyczy

Instrumenty pochodne nie dotyczy

Udziaty w spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscig 75 71 0,02
Jednostki uczestnictwa nie dotyczy

Ceriyfikaty inwestycyjne nie dotyczy

Tytuty uczestniciwa emitowane przez instytucje wspolnegoe

inwestowania majgce siedzibe za granica nie dotyczy

Wierzytelnosci nig dotyczy

Weksle nie dotyczy

Depczyty 459 458 0,14
Waluty nie dotyczy

Nieruchomosci nie dotyczy

Statki morskie nie dotyczy

Inne nie detyczy




TABELA UZUPELNIAJACA - UDZIALY W SPOLKACH Z 0.0.
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosei
na dzien 31.12.2005

Wartosé
wediug
wyceny na Procentowy
Kraj Wartos¢ dzient udziat w
Siedziba siedziby wedlug ceny |bilansowy w  jaktywach
Nazwa spdki spoiki spoiki Liczba nabycia w tys.|tys. agotem
75 71 6,02
spétka z ograniczong
odpowiedzialnoécig REF Sp. z 0.0, Warszawa {Polska 50 46 8,02
REF Spétka z ograniczena
odpowiedzialnoscig 1
spdtka komandytowo-akeyjna  {S.K.A Warszawa |Polska 12,5 12,5 0,00
REF Spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig 2
spofka komandytowo-akcyjna  |5.K.A Warszawa (Polska 12,5 12,5 0,00




TABELA UZUPELNIAJACA - DEPOZYTY
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci
na dzieri 31.12.2005

Wartasé wedhug Procentowy
Wartod¢ wediug wyceny na dzieri  |Wartosc wedlug udzial w
Nazwa Kraj siedziby Warunki ceny nabycia w Wartodé wedhug bilansowy w dans] |wyceny na dzies  |akiywach
bankuy banku Waiuta oprocentowania  |dans walucie ceny nabycia w lys. |walucie bilansowy w tys. ogdlem
W waiutach panstw nale2acych do OECD 458 500 459 458 500 459 0,14
LOKATA OVERNIGHT BPH SA ’F‘olska PLN 32 458 500 459 458 500 459 0,14

W walutach panstw nienalezacych do OECD

nig dotyczy




BILANS

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci

na dzien 31.12.2005

{(wszystkie dane wyrazone sg w tys. zt. - z wyjatkiem liczby certyfikatow inwestycyinych oraz

wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wyrazonych w zi.)

31.12.2005

l. Aktywa 337 276
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 0
2) Naleznosci 0
3) Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu 336 746
4) Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym g
Dluzne papiery wartoSciowe 0
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym 530
Dituzne papiery wartosciowe 0
6) Nieruchomosci 0
7) Pozostate aktywa 0
Il. Zobowiazania 1593
Nl. Aktywa netto (I-11) 335 683
V. Kapitat funduszu 330 637
Kapitai wptacony 330 637
Kapitat wyplacony (wielkos¢ ujemna) 0
V. Dochody zatrzymane 5050
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 5 050
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia

fokat 0
V1. Wzrost {spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -4
Vii. Kapitai funduszu i zakumuiowany wynik z operacji (IV+V+/-Vl) 335 683
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 3 408 627
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych w podziale na serie

certyfikatow 3 408 827
Wartos¢ aktywow nefto na certyfikat inwestycyjny 98,48
Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 3 408 827
Rozwodniona wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 98,48

Rajat Mania
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci

za okres od 05.08.2005 do 31.12.2005
(wszystkie dane wyrazone w tys, zt.)

I. Przychody 2 lokat 7 599
Dywidendy i inne udzialy w zyskach 0
Przychody odsetkowe w tym: 7 598
Odsetki od depozytéw i rachunkéw bankewych 1708
Odpis dyskonta 5 890
Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci 0
Dodatnie saldo réznic kursowych 0
Pozostale 1
H. Koszty funduszu 2 549
1) Wynagrodzenie dla towarzystwa 1701
2} Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0
3) Optaty dla depozytariusza 71
4) Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru akiywow funduszu 29
5) Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0
8) Ustugi w zakresie rachunkowosci 0
7) Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0
8) Uslugi prawne 0
9} Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0
10) Koszty odsetkowe 0
11} Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

12} Ujemne saldo ré2nic Kursowych 0
13) Pozostale 748
Hll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0
V. Koszty funduszu netto (II-lil} 2 549
V. Przychody z lokat netto {I-lV) 5050
V. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -4
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 0
Z tytutu réznic kursowych 0
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku {straty) z wyceny lokat, w tym: -4
Z tytulu réznic kursowych 8]
ViI. Wynik z operacji (V+/-VI} 5 046
Wynik z operacji przypadajacy na Cl 1,48
Rozwodniony wynik z operacji przypadajgcy na certyfikat inwestycyjny 1,48
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora Nieruchomosei

na dzies 31.12.2005
(wyrazone w tys. zi.)

1. Zmiana wartosci aktywow netto 335 683

1. Wartosé aktywow netto na poczatek okresu sprawozdawczego -

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 5046
Przychody z lokat netto 5050
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat - 0
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku {straty) z wyceny lokat - 4

3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 5046

4. Dystrybucja dochodéw {przychodéw) funduszu {razem) -

Z przychoddw z lokat netto -

Ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat -

Z przychodéw ze zbycia lokat -

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym {razem), w tym: 330 637
Zmiana kapitalu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytuiu wydanych Cl) 330 637
Zmiana kapitalu wyptaconego {zmniejszenie kapitaiu z tytulu wykupionych Cl) -

6, Laczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5} 335 683

7. Wartost aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 335 683

8. Srednia wartoé¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 333 552

It. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych 3 408 627

1. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyinych w okresie sprawozdawczym: 3 408 627
Liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 3 408 827
Liczba wykupionych certyfikatdw inwestycyjnych -
Saldo zmian 3 408 627

2. Liczba certyfikatow narastajaco od poczatku dziatalnosci funduszu, w tym: 3408 627
Liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 3408 627
Liczba wykupionych certyfikatdw inwestycyjnych -
Saldo zmian 3408 6827

3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 3 408 627

[li. Zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1,48

1. Wartosé aktywow netto na Cl na poczatek okresu sprawozdawczego 97.00

2. Wartoé¢ aktywow netto na Cl na keniec biezgcego okresu sprawozdawczego 98,48

3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na Cl w okresie sprawozdawczym 1,53%
4. Minimalna warfos¢ aktywdw netto na Cl w okresie sprawozdawczym 97,45
data wyceny 2005-08-05
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na Ci w okresie sprawozdawczym 98.47
data wyceny 2005-12-30
8. Wartosé aktywow netto na Cl wediug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 88,47
data wyceny 2005-12-30
7. Rozwodniona wartosé aktywow netto na certyfikat inwestycyjny -

IV. Procentowy udzial kosztéw funduszu w $redniej wartogci aklywow netto, w tym: 0,76%
Procentowy udziai wynagrodzenia dla towarzystwa 0.51%

Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

Procentowy udzial oplat dla depozytariusza

Procentowy udzial optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu

Procentowy udzial optat za ustugi w zakresie rachunkowosci

Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu




RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci
za okres od 05.08.2005 do 31.12.2005
(wszystkie dane wyrazone sg w fysigcach zt, - )

A. Przeplywy drodkéw pienieznych z dzialalnosci operacyjnej 330 837
1. Wplywy 8373 803
1. Z tytufu posiadanych lokat -
2. Z tytutu zbycia skladnikow lokat 8372084
| Obligacie 7778775
Depozyty £93 319
3. Porostaite 1709
W tyrn odsetki od lokat i rachunkow bankowych 1708
Il Wydatki 8704 440
1. Z tytutu posiadanych fokat -
2. Z tytulu nabycia skladnikéw lokat 8703 484
Obligacje § 109 631
Udzialy w spotkach 2z o.0. 75
Depozyty 583778
Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 640
Z tytutu wyplaconego wynagrodzenia dla podmioctéw prowadzgcych dystrybucje .

Z tytulu optat dla depozytariusza 57
Z tytulu oplat za prowadzenie rejestru aktywow funduszu 28
Z tytudu oplat za zezwolenia i oplat rejestracyinych .

Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci -

Z tytutu ustug w zakresle zarzadzania aktywami funduszu -

Z tytuty ustug prawnych -

Z tytutu posiadania nieruchomosci -
Pozostate, w tym 231
Koszty niglimitowane 231
B. Przeptywy Srodkdw pienieznych z dzialalnosci finansowej 330 637
L Wplywy 330 637
Z tytutu wydania certyfikatéw inwestycyjnych 330 637
Z tytutu zaciggnietych kredytow -

Z tytutu zaciggnietych pozyczek -

Z tytulu splaty udzielonych pozyczek -
Odsetki -
Pozostale "

Il. Wydatki -

Z tytulu wykupienia certyfikatow inwestycyjnych .

Z tytuiu spiat zaciggnietych kredytow -

Z tytulu spiat zaciggnietych pozyczek -

Z tytutu wyemitowanych obligacji -

Z tytutu wyplaty przychoddw -

Z tytutu udzielonych pozyczek -
Odsetki -
Pozostate .
C. Skutki zmian kursow wymiany Srodkow pienigznych i ekwiwalentéw $rodkow pienieznych -
D. Zmiana stanu $rodkdw pienieznych netto (A+/-B) 0
E. $rodki pienieine i ekwiwalenty $rodkéw pienigznych na poczatek okresu sprawozdawczego -

F. $rodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych na koniec okresu sprawozdawczego (E+/-D) 0
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Zalacznik do sprawozdania finansowego
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO SEKTORA NIERUCHOMOSCI
zarzgdzanego przez
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

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

informacje w sprawozdaniu finansowym prezentowane sa zgodnie z przepisami Ustawy z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. Nr 76 poz. 649) z pozn. zm. (,Ustawa’) oraz
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegéinych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2004 r. Nr 231 poz. 2318} z pdzn. zm.
(,Rozporzadzenie”).

Sprawozdanie sporzadzane jest w jezyku poiskim i w walucie polskiej.

Informacje wykazywane w sprawozdaniu finansowym prezentowane sg w tysigcach ziotych, za
wyjatkiem wartosci aktywodw netto na certyfikat inwestycyjny.

Na dzien bilansowy 31 grudnia 2005 roku Fundusz przyjmuje metody wyceny stosowane w dniu wyceny
i na te] podstawie sporzgdza sprawozdanie finansowe.

Sprawozdanie obejmuje dane za rok 2005, ktéry byt pierwszym rokiem dziatalnosci Funduszu.

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

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

Wartos¢ poszczegdinych sktadnikow aktywow i pasywdw, przychodoéw i zwigzanych z nimi kosztow, jak
tez zyskow i strat ustala sie oddzielnie.

Ksiggi rachunkowe Funduszu prowadzone sg w systemie ksiegowym Orlando-Efos na kontach ksiegi
gidwnej oraz powigzanych z nimi ksiggach pomocniczych wediug ustalonego planu kont. Zapisy w
ksiggach rachunkowych dokonywane s na podstawie dowoddw ksiegowych.

Operacje dotyczgce Funduszu ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w okresie, ktdrego dotycza.

Nabycie albo zbycie sktadnikow lokat przez Fundusz ujmuje 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 (1. godz. 23.00) oraz sktadniki, dla ktérych we wskazanym momencie brak jest
potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglgdnia sig w najblizszej wycenie aktywow Funduszu i ustaleniu
jego zobowigzan.

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

Sktadniki aktywoéw Funduszu wyceniane sg oraz zobowigzania Funduszu ustalane sg zgodnie z
obowigzujgcymi przepisami prawa polskiego | statutern Funduszu.

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

Fundusz obowigzany jest stosowaC okreslone Ustawg zasady rachunkowosci, rzetelnie | jasno
przedstawiajgc sytuacje majatkowsg i finansowag oraz wynik finansowy.

Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowigzania Funduszu ustala sig w dniu wyceny oraz na dziefi
sporzgdzenia sprawozdania finansowego. Wartos¢ aktywow netto Funduszu jest rowna wartosci
aktywdw Funduszu, pomnigjszonych o zobowigzania Funduszu w dniu wyceny.

Ze wzgledu na prowadzong polityke inwestycyjng, a takze w celu umozliwienia Towarzystwu w sposob
nalezyty wyceny aklywow netto oraz ustalenia wartoéci aktywéw netto na certyfikaty inwestycyjne, w
tym w szczegdlnosci biorac pod uwage moziiwos¢ uzyskania przez Towarzystwo informaci
niezbgdnych do przeprowadzenia wyceny aktywdw netto oraz ustalenia wartoéci aktywow netto na




certyfikaty inwestycyjne oraz inne aspekty organizacyjno-techniczne, momentem dokonywania wyceny
jest godzina 23.00 czasu polskiego w dniu wyceny.

Zgodnie z najlepsza wiedzg Towarzystwa przyjecie w Statucie Funduszu godziny 23.00 jako godziny, z
ktorej beda pobierane kursy do wyceny aktywow netto Funduszu nie wplynie na prawidiowe, zgodne z
Ustawg o funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzadzeniem ustalenie warto$ci aktywow, wartosci
aktywow netto oraz wartosci aktywdw netto na certyfikaty inwestycyjne a takze na przeprowadzenie
wykupu certyfikatow inwestycyjnych po cenach zgodnych z przepisami wyze] wymienionej Ustawy;
ponadto nie wplynie na wlasciwe podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przesirzeganie limitow
inwestycyjnych.

Wartos¢ dtuznych papieréw warto$ciowych nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe], przy czym
skutek wyceny tych skiadnikéw lokat zalicza sie odpowiednio do przychodow odsetkowych albo
kosztéw odsetkowych Funduszu,

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

Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowiazaniu sie Funduszu do odkupu,
wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty réznicy pomiedzy ceng
odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywne;j stopy procentowe;.

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

Koszty odsetkowe z tytulu kredytow i pozyczek zaciggnigtych przez Fundusz rozlicza sie w czasie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitalu wyplaconego jest dzien przekazania $rodkéw z tytutu
wykupu certyfikatow inwestycyjnych na konto umorzeniowe Krajowego Depozytu Papierow
Wartosciowych SA,

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

Ujecie w ksiggach rachunkowych stanéw srodkow pienieznych odbywa sie na podstawie oficjainych
wyciggdw z rachunkow bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z danego dnia, ktére zostaly
zatwierdzone w systemach bankowosci elektronicznej.

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

Fundusz zobowigzany jest do tworzenia odpowiedniego preliminarza kosztéw, zawierajgcego pozycje
kosztow w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czestotiiwosci 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 sa przez Fundusz do 15-go dnia nastepnego miesigca
kalendarzowego za miesigc poprzedni.

Fundusz pokrywa z wiasnych $rodkéw nastgpujace koszty i wydatki zwigzane z dziatalnoscig
Funduszu: wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszami optaty | prowizje maklerskie;
prowizje i optaty bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytow i pozyczek zaciagnietych przez
Fundusz, podatki i optaty wynikajgce z przepiséw prawa; prowizje i oplaty na rzecz instytucii
depozytowych i rozliczeniowych; koszty KDPW i GPW, koszty likwidacji Funduszu. Ponadto Fundusz
pokrywa z wiasnych srodkow wynagrodzenie Depozytariusza i Sponsora Emisji do wysokosci 0,3%
WAN w skali roku, wynagrodzenie animatora dbajgcego o plynnosé certyfikatow na rynku gietdowym,
wydatki | koszty zwigzane z badaniem i wyceng aktywow speiniajacych kryteria Portfela Inwestycii
Docelowych oraz ustugami doradczymi i posrednictwa zwiazanymi z nabywaniem i zbywaniem aktywow
Portfela Inwestycji Docelowych do wysokosci 1% WAN w skali roku, koszty zwigzane z wykonywaniem
ckresowych wycen aktywow fundusz, w szczegélnosci wycen spotek.

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

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




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

Podatek od naleznej dywidendy spotki wehodzacej w sktad portfela inwestycyjnego ujmowany jest jako
koszt.

Aktualizacja rynkow gtownych jest przeprowadzana pierwszego dnia miesigca kalendarzowego z
uwzglednieniem wolumenu obrotu na rynkach aktywnych, na ktérych notowany byt dany instrument w
miesigcu poprzednim, przy czym wybierany jest ten rynek, na ktorym wolumen obrotu byt najwiekszy,
przy czym BG i BFV nie sg rynkarmi aktywnymi.

Pojecie rynku aktywnego interpretowane jest zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa.

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

Dodatkowo stosowany jest nastepujacy algorytm:

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

a) dla krajowych instrumentow udziatowych dla funduszu, ktéry ma w statucie zapisane odniesienie do
indeksu WIG- ze wzgledu na prowadzong przez fundusz polityke inwestycyjna - rynek gléwny ustalany
jest na podstawie tych rynkéw aktywnych, kiére sg brane pod uwage przy ustalaniu indeksu WIG:

b} dla pozostatych krajowych instrumentéw udziaiowych wyboru dokonuje sie spos$réd rynkéw
aktywnych, na ktdrych 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 instrumentow diuznych wybdr rynku gtéwnego opiera sie na rynkach aktywnych
obejmujacych CETO | GPW w Warszawie, w przypadku braku wolumenu obrotu na kazdym z tych
rynkow, na ktorym dany instrument jest notowany, jako rynek giowny wyznaczany jest Bloomberg
Generic (BG), a w przypadku braku Bloomberg Generic - Bloomberg Fair Value (BFV);

d) dia zagranicznych instrumentow udziatowych wyboru rynku giéwnego dokonuje sie sposréd rynkow
aktywnych, na ktdrych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg;

e) dia zagranicznych instrumentow diuznych rynek gléwny ustala sig sposrod rynkéw aktywnych, na
ktérych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg; w przypadku braku
wolumenu obrotu na kazdym z tych rynkdw na ktdrym dany instrument jest notowany, jako rynek
gtowny wyznaczany jest Bioomberg Generic, a w przypadku braku Bloomberg Generic - Bloomberg Fair
Value.

2. Jezeli instrument byt notowany przynajmniej przez jeden dzien na jakimkolwiek rynku aktywnym w
rozumieniu punktu 1 w miesigcu poprzedzajgcym uruchomienie procedury aktualizacji rynkéw
gléwnych, pod uwage brany jest wolumen obrotéw z miesigca poprzedzajacego date uruchomienia
procedury aktualizacji rynkow wyceny dla poszezegéinych rynkow.

Jezeli instrument w miesiacu poprzedzajacym date uruchomienia procedury aktualizacji rynkow
gtéwnych nie byt notowany na zadnym z rynkdw aktywnych w rozumieniu punktu 1, a jednoczesénie na
dzien uruchomienia procedury aktualizacji rynkéw gtéwnych jest notowany na rynku/ach aktywnych, -
pod uwage brany jest wolumen obrotdw z dnia uruchomienia procedury aktualizacji rynkéw giéwnych.
W takim przypadku procedura wyboru rynku gtownego jest przeprowadzana codziennie do czasu
zakoniczenia danego miesigca kalendarzowego. Poczawszy od kolejnego miesigca wybor rynku
przeprowadzany jest w oparciu o pkt. 12,

W sytuacji, kiedy przy okazji badania rynkéw gidwnych na poczatku miesigca na kilku rynkach
zagranicznych jednoczesnie wystepuje taki sam wolumen obrotéw dla danego papieru wartosciowego,
za podstawe przyjmowany jest rynek, ktéry byt wybrany jako giéwny w miesiacu poprzednim.
Akceptowalne sg odchylenia na kursach sikdadnikdéw lokat posiadanych przez Fundusz i
Depozytariusza w danym dniu wyceny.

Dopuszczaina jest nastgpujgca wartos¢ bezwzgledna réznicy cen:

- 0,25 % dla obligacji oraz bondw skarbowych,

- 1,00 % dla akgji.

Jezeli roznice zawierajg sig w ustalonych przedziatach to do wyceny przyjmuje sie kurs Towarzystwa,

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

Rok 2005 byt pierwszym rokiem dziatalnosci Funduszu. Nie wprowadzano zmian stosowanych zasad
rachunkowosci Funduszu,




3) Szczegotowy opis metodologii wyliczania wskaznikéw, o ktérych mowa w przepisach
dotyczacych prospektu i skrétu prospektu

Sposob obliczania Wspédlczynnika Kosztow Catkowitych (wskaznik WKC)
Wskaznik ten Fundusz okreéla wedlug wzoru jako, WKC= K/WAN;

gdzie:
WAN - oznacza srednig Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu
K - oznacza koszty operacyjne Funduszu, o kiérych mowa w przepisach o szczegllnych

zasadach rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z wylaczeniem:

1) kosztow transakcyjnych, w tym prowizji i optat maklerskich, podatkéw zwigzanych z nabyciem Iub
zbyciem skiadnikdw portfela,

2) odsetek z tytulu zaciagnietych pozyczek lub kredytow,

3) $wiadczen wynikajacych z realizacji umdw, ktérych przedmiotem sa instrumenty pochodne,

4) oplat zwigzanych z nabyciem lub odkupieniem jednostek uczestnictwa lub innych optat ponoszonych
bezposrednio przez Uczestnika,

5} wartosci Swiadczen dodatkowych,

t - oznacza okres, za ktéry przedstawione sa dane.

Do wskaznika WKC Fundusz nie wiacza kosztéw wskazanych powyzej do wylaczenia oraz oplat
manipulacyinych.

Sposob obliczania Stopy Obrotu Portfela (wskaznik SOP)

Wskaznik ten Fundusz okreéla wedtug wzoru jako: SOP = [(T1 - T2)/WAN]*100%

gdzie:

T1 - 0znacza caikowitg warto$¢ wszystkich dokonanych przez Fundusz transakcji nabycia i zbycia
papierow wartosciowych, instrumentdw rynku pienieznego lub tytutdw uczestnictwa w funduszach
inwestycyjnych lub instytucjach zbiorowego inwestowania,

T2 - 0znacza cafkowitg wartos¢ zbytych i odkupionych certyfikatow inwestycyjnych Funduszu,
WAN - oznacza $rednig Wartosé Aktywow Netto Funduszu,
t - 0zZnacza okres, za kiory przedstawione sa dane.

Warszawa, 14 marca 2006




NOTA 2 - NALEZNOSCI FUNDUSZU

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci

na dzieri 31.12.2005
{wyrazone w tys. zi)

Z tytutu zbytych lokat

Z tytuly instrumentow pochodnych

Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa

Z tytutu dywidendy

Z tytulu odsetek

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszdw

Z tytutu udzielonych pozyczek

Pozostale

NOTA 3 - ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci

na dzien 31.12.2005
{wszystkie dane wyrazone w tys. zt.)
(wyrazone w tys. 21.)

Z tytutu nabytych aktywow

Z tytuhu transakeji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytulu wplat na certfikaly inwestycyjne

Z tytutu wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochoddw funduszu

Z tytutu wyplaty przychoddw funduszu

Z tytutu wyemitowanych obligacii

Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu gwaranc]i lub poreczen

Z tytutu rezerw

Pozostate zobowigzania

532

1593




NOTA 4 - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora Nieruchomosci
na dziern 31.12.2005

I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA

Wartos¢ na dzien
bilansowy w danej

Warto$é na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania

RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta walucie w tys. finansowego w tys.
I. Banki:

1. BANK BPH SA PLN - -

Il. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM Wartoéé na dzieh
POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH Wartosc na dzien | bilansowy w walucie
UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA bilansowy w danej sprawozdania
BIEZI-\CYCH ZOBOWIAZAN Waluta walucie w tys. finansowego w tys.

Il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom Srodkéw pieniezn

ch:

1. BANK BPH SA

PLN

Hl. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH

Warto$¢ na dzien
bilansowy w
walucie
sprawozdania
finansowego w
tys.

lll. Ekwiwalenty $rodkéw pienigznych w
podziale na ich rodzaje:




Nota-5 Ryzyka
BPH Fundusz inwestycyiny Zamkniety Sektora Nieruchomosci
na dzien 31.12.2005

1} Poziom obcigzenia ryzykiem stopy procentowej:
a) Aktywa obcigzone ryzykiem wynikajacym ze stopy procentowej

Kategoria bilansowa Rodzaj aktywow Wartosc w fys. Udziat w portfelu
z, (%)

Lokaty notowane na Papiery diuzne stato- | brak 0,00

aktywnym rynku kuponowe |

Lokaty nie notowane dyskontowe brak 0,00

na aktywnym rynku

Suma 0 0,00

b) Aktywa obciazone ryzykiem przeplywdw pienieznych

Kategoria bitansowa Rodzaj akfywow Wartosc w tys. Udziat w portfelu (%)
2

Lokaty notowane na Papiery dtuzne brak 0,00

akiywnym rynku zmienno-kKuponowe

Lokaty nie notowane brak 0,00

na aktywnym rynku

Suma 0 0,00

¢) Suma a) i b): wartos¢ — Q tys. z}, udziat w portfelu — 0,00%

2} Poziom obciazenia ryzykiem kredytowym:
a) Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie w przypadku nie wywigzania sie ze

zobowigzan
nie dotyczy
b) Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego
Kategoria bilansowa Sktadnik lokat o Wartosc w tys. Udziaf w portfelu (%)
udziale w portfelu zt
powyzej 5%
Lokaty notowane na brak 0 0,00
aktywnym rynku
Lokaty nie notowane brak 0 0,00
na aktywnym rynku
Suma 0 0,00
c) Calkowite obcigZzenie ryzykiem kredytowym
Kategoria bilansowa Rodzaj aktywéw Wartos¢ w lys, Udziat w porifelu (%)
zi
Lokaty notowane na Nieskarbowe papiery | brak 0
aktywnym rynku diuzne
Lokaty nie notowane | Nieskarbowe papiery | brak 0
na aktywnym rynku dluzne
Suma 0 0,00




3} Poziom obcigzenia ryzykiem walutowym:;
a) Catkowite obciazenie ryzykiem walutowym, w tym przypadki znaczace] koncentracji (*
oznaczone waluty o znacznej koncentracji ryzyka walutowego 4. waluty na ktérych
ekspozycja przekracza 10% WAN)

Waluta Kategoria Rodzaj aktywow Wartosé w Udziat w
bilansowa tys. zi. portfelu (%)
EUR* Srodki pieniezne i | gotowka
ich ekwiwalenty
Lokaty notowane | Akcje brak 0,00
na aktywnym nominowane w
rynku walucie
Papiery diuzne
nominowane w
walucie
Lokaty nie Papiery diuzne brak 0,00
notowane na nominowane w
aktywnym rynku walucie
Suma
usp* Srodki pienigzne i | gotéwka
ich ekwiwalenty
Lokaty notowane | Akcje brak 0,00
na aktywnym nominowane w
rynku walucie
Papiery diuzne
nominowane w
walucie
Lokaty nie Papiery diuzne brak 0,00
notowane na nominowane w
aktywnym rynku walucie
Suma
wszystkie waluty

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

Aktywa
Poziom obcigzone : . . .
obciazenia |Aktywa ryzykiem Poziom Wskazanie Kwoty Poziom Wskazanie

obcigzenia (kategorii
aktywow i lokat
zobowiazah |obcigzonych

obcigzenia |kategorii
aktywow i  llokat
zobowigzan obcigzonych

odzwierciedlajace
nie wypeinienie

akiywOw i |obcigzone  przephlywow
zobowigzan |ryzykiem srodkow

orocentowe; 26 stopy kredytowym [kredytowym walutowym |walutowym
procentowej

obligacie, hony

skarbowe obligacje niski obligacje brak brak brak

niski

Profil ryzyka Funduszu w wymienionych powyzej kategoriach w poréwnaniu do
poprzedniego okresu raportowego nie ulegt istotnym zmianom.




NOTA 6 - INSTRUMENTY POCHODNE

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci

na dzien 31.12.2005

Fundusz, na dzieni bialnsowy nie posiadat instrumentéw pochodnych

NOTA 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU

LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomoséci

na dzien 31.12.20056

Warto$é na dzien
bilansowy w tys, zt

I. Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do

odkupu, w tym: 336 748
1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na

fundusz praw wlasnosci i ryzyk 336 746
2. Transakcje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na

fundusz praw wiasnosci i ryzyk 0
Il. Transakcje przy zobowiagzaniu sie funduszy do odkupu,

w tym: 0
1. Transakgcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na

drugg strone praw wiasnosci i ryzyk 0
2. Transakeje, w wyniku kidrych nie nastepuje przeniesienie na

drugg strone praw wiasnosci i ryzyk 4]
1. Naleznosci z tytutu papierow wartosciowych

pozyczonych od funduszu w trybie przepiséw

rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych 0
IV. Zobowiazania z tytutu papierow wartosciowych

pozyczonych przez fundusz w trybie przepisow

rozporzadzenia o pozyczkach papierdw wartosciowych 0

NOTA 8 - KREDYTY | POZYCZKI

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sekfora Nieruchomosci

W roku bilansowym Fundusz nie zaciagat kredytow ani pozyczek przekraczajacych

1% wartoéci aktywodw funduszu.

W roku bilansowym Fundusz nie udzielat pozyczek pienieznych.

NOTA-9 WALUTY | ROZNICE KURSOWE

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora Nieruchomosci

W roku bilansowym Fundusz nie posiadat aktywdw ani zobowigzan w walucie innej

niz ztoty polski.




NOTA-10 DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci
na dzien 31.12.2005

ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK
(STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT

Wartoséd
Zrealizowanego
zysku (straty) ze
zbycia lokat w tys.

Wazrost (spadek)
niezrealizowaneg
a zysku z wyceny
akiywow w tys,

Srodki pienigzne i ch ekwiwalenty

Naleznodci

Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkupu

Skiadniki lokat notowane na akiywnym rynku, w iym

Diuzne papiery wartosciowe

Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym

Biuzne papiery wartcSciowe

Nieruchomosci

Pozostate

WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU

Wartosé w okresie
sprawozdawczym
w tys.

Wyplacone przychody z lokat:

Dywidendy i inne udzialy w zyskach

Przychody odsetkowe

Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosei

Dodatnie saldo réznic kursowych

Pozostale:

Wyplacony zrealizowany zysk ze zbycia lokat

Wartos¢ w okresie Udziat w aktywach Udziat w Wplyw na Wi r:“:"na
WYPLACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT sprawozdawczym |- <50 pgty aktywach netto |wartosé :’;y°:°
Wy . WOW
w tys. d . .
¥ w dniu wypiaty |aktywow w tys hetto w tys.

Przychody ze zbycia lokat funduszu aktywoéw niepublicznych:

W roku 2005 Fundusz nie wyplacil dochodéw swoim uczestnikom




NOTA-11 KOSZTY FUNDUSZU

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci

na dzien 31.12.2005

. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym
w tys.

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucije

Oplaty dla depozytariusza

Optaty zwigzane 2z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu

Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszy

Ustugi prawne

Ustugi wydawnicze w tym poligraficzne

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Pozostale:

Wartos¢ w okresie

sprawozdawczym
H. WYNAGRCDZENIE DLA TOWARZYSTWA w tys.
Czesé stata wynagrodzenia 1701
Czes¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikow funduszu -
1701

Wartosé w okresie

. KOS:ZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANE sprawozdawczym

BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI w tys.

(zbyty skitadnik lokat) -

(koszty zwigzane ze zbylym skiadnikiem lokat) -

LIMITOWANE KOSZTY OPERACYJNE

Ustugi w zakresie rachunkowosci, w tym prowadzenie rejestru uczestnikow 29

Optaty dia depozytariusza 71

Wydatki i oplaty zwigzane z badaniem | wyceng nieruchomosci 558
NIELIMITOWANE KOSZTY OPERACYJNE

Prowizje i oplaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych 12

Koszty KDPW i GPW 166

Podatki | optaty wynikajace z przepisow prawa 12

848




Informacja dodatkowa
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO SEKTORA
NIERUCHOMOSCI

Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezacy ckres sprawozdawczy

Rok 2005 jest pierwszym rokiem dziatalnoéci Funduszu.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym, a
nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym
Po dniu bilansowym nie zarejestrowano zadnych znaczacych zdarzen, ktore wymagatyby ujecia w

sprawozdaniu.

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

Rok 2005 jest plerwszym rokiem dzialainosci Funduszu.
Dokonane korekty bledéw podstawowych

W okresie sprawozdawczym zarejestrowano nastepujgce przypadki, w kiérych niezbedne bylo
dokonanie korekty w ksiegach rachunkowych Funduszu.

Data skorygowanej Data WANJU WANJU Przyczyna korekty
wyceny ogloszenia przed po
korekty korekta  korekcie
wyceny
2005-12-30 2006-01-20 98,61 9847 Nieprawidiowe ujecie rezerwy

utworzonej na koszty Funduszu.

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki zawieszenia w dokonywaniu wyceny Wartosci
Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny.
W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki nierozliczenia sig transakciji zawieranych przez

Fundusz.

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym ( w tys. zt.)

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

Zrealizowany zysk (strata) — razem 0

Wzrost/Spadek niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat
Udzialy w spdtkach z 0.0, -4
Wzrost/Spadek niezrealizowanego zysku (straty) — razem -4




Dane dotyczgce podatkow i opiat
Dochody Funduszu z tytutu obrotu papierami wartcSciowymi na rynku krajowym nie podlegaja

opodatkowaniu.
Z tytulu transakcji zawartych na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie w okresie

sprawozdawczym prowizja maklerska wyniosta 0 tys. zt.

Fundusz moze wykupywac¢ Cenrtyfikaty Inwestycyjne po ogloszeniu przez Fundusz zamiaru dokonania
wykupu Certyfikatéw Inwestycyjnych.
Decyzja o wykupie Certyfikatow nie moze by¢ podjeta wczesnie] niz po zatwierdzeniu sprawozdania

finansowego Funduszu za pigty rok obrotowy.

Rafai Mania

Prezes Zarzadau
Warszawa, 14 marca 2006 r.




Bank™BPH,

BPH TFI S.A.
ul. E. Plater 53
00-113 Warszawa

Zastepea Dyr. Dep. Powierniczego Telefon Data
Michat Szemraj (22) 531-94-88 14 marca 2006

Oswiadczenie Depozytariusza

Bank BPH S.A. wypelniajgc obowigzki depozytariusza dla BPH Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora Nieruchomosci (,,Fundusz™) potwierdza zgodnosé
danych dotyczacych stanéw aktywow zawartych w sprawozdaniu finansowym Funduszu,
w tym w szczegOlnosci aktywdw zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach
papierdw wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywéw wynikajacych, za okres
sprawozdawczy 05.08.2005 — 31.12.2005, ze stanem faktycznym na dzien bilansowy 31

grudnia 2005 r.

Departament Powierniczy Bank BPH Spdltka Akcyjna Zarzad
ul. Towarowa 25a Al Pokoju 1, 31-548 Krakdw e S
rezes Zarzadu:
0C-958 Warszawa KRS 0000010260 Sad Rejonawy Jozef Wancer
tel.: +48 22 531 34 48 dia Kragkowa Srédmiescia, ; ) )
faks: +48 22 531 04 97 Wydzial X| Gospodarczy Krajowego Wiceprezesi Zarzadu: ‘
e-mail: DPO@bph.pf Rejestru Sadowego m;gi’;ﬁg?“;ﬁggf‘::; '[;-‘;? Grendowicz,
ntemet. “bph.pl Kapitat akeyjny subskrybowany Katarzyna Niszgoda, Wojcfech Sobieraj

i wplacony 143.581 150,00 zt

| A Member of HVB Group

E






