Deloitte.

ul Piekna 18
00-549 Warszawa
Polska

Tel.: +48 22511 08 11, 511 08 12
Fax: +48 22 511 08 13
www.deloitte.com/pl

RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z. PRZEGLADU SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2006 R. DO 30 CZERWCA 2006 R.

Do Rady Nadzorczej BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Dokonali§my przegladu zalaczonego sprawozdania finansowego BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego
Sektora Nieruchomosci (zwanego dalej ,,Funduszem”) z siedzibg w Warszawie, ul. Emilii Plater 53, obejmujacego:

—  wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
—  zestawienie lokat na dzien 30 czerwca 2006 roku wykazujace lokaty w kwocie 129.823 tys. zlotych,
—  bilans sporzadzony na,dzien 30 czerwca 2006 roku wykazujacy aktywa netto w kwocie 341.289 tys. zlotych,

- rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2006 roku do 30 czerwca 2006 roku wykazujacy dodatni
wynik z operacji w wysokosci 5.607 tys. ziotych,

—  gzestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2006 roku do 30 czerwca 2006 roku wykazujace
zwickszenie aktywow netto w kwocie 5.607 tys. zlotych,

—  rachunek przeplywéw pienigznych za okres od 1 stycznia 2006 roku do 30 czerwca 2006 roku wykazujacy
zwickszenie §rodk6w pienig¢znych netto w kwocie 2 tys. zlotych,

—  noty objasniajace i informacj¢ dotatkowa.

Za rzetelno$é, prawidtowos$¢ i jasno$¢ informacji zawartych w sprawozdaniu finansowym Funduszu odpowiada
Zarzad BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ,,BPH TFI”). Naszym zadaniem byto
dokonanie przegladu tego sprawozdania.

Przeglad przeprowadzili§my stosownie do norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta, wydanych przez Krajowa
Rade Bieglych Rewident6w. Normy naktadaja na nas obowiazek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taki
sposéb, aby uzyskaé umiarkowana pewno$¢, iz sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych nieprawidiowosci.
Przegladu dokonali$my giéwnie droga analizy danych sprawozdania finansowego, wgladu w ksiggi rachunkowe oraz
wykorzystania informacji uzyskanych od kierownictwa oraz personelu BPH TFI odpowiedzialnego za finanse i
ksiegowo$¢ Funduszu. Zakres i metoda przegladu sprawozdania finansowego istotnie r6zni si¢ od badania. Celem
przegladu nie jest wyrazenie opinii o prawidtowoéci, rzetelnosci i jasno$ci sprawozdania finansowego i w zwiazku z
tym opinii takiej nie wydajemy.

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazat potrzeby dokonania istotnych zmian w zalaczonym sprawozdaniu
finansowym, aby przedstawiato ono prawidtowo, rzetelnie i jasno sytuacje majatkows i finansowa Funduszu na dziefi
30 czerwca 2006 roku oraz wynik finansowy za okres od 1 stycznia 2006 roku do 30 czerwca 2006 roku zgodnie z
wymogami ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
8 pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

Informacje zawarte w liscie Zarzadu BPH TFI skierowanym do Uczestnikéw Funduszu, zaczerpnigte bezposrednio ze
sprawozdania finansowego objetego przegladem, sa z nim zgodne. Do sprawozdania finansowego dotaczone zostato

Os$wiadczenie Depozytariusza o zgodno$ci danych dotyczacych stanéw aktywow funduszu ze stanem faktycznym.
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BPH~TFI

30 sierpnia 2006 r.
Szanowni Panstwo,

Mamy przyjemno$¢ przedstawi¢ sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora Nieruchomosci
(,,Fundusz”) zarzadzanego przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA, za okres
od 1 stycznia do 30 czerwca 2006 roku.

Na dzien 30 czerwca 2006 roku taczna warto$¢ aktywow netto Funduszu wyniosta 341,3 min PLN, za$ taczna warto$¢ aktywow
netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA wyniosta
5791,0 min PLN.

Ponizej przedstawiamy podsumowanie dziatalno$ci inwestycyjnej Funduszu.

W okresie sprawozdawczym Fundusz inwestowat srodki w ramach Portfela Inwestycji Ptynnych.

Fundusz lokowat s$rodki w krotkoterminowe instrumenty rynku pienigznego, gltéwnie operacje buy-sell-back na bonach
skarbowych. Dzigki temu Fundusz byl w stanie zapewnia¢ rentowno$¢ lokat na poziomie krotkoterminowych stop
charakterystycznych dla rynku pieni¢znego oraz ptynnos$¢ srodkéw do chwili, az Fundusz sfinalizuje projekty inwestycyjne na
rynku nieruchomosci.

W pierwszym poétroczu 2006 r Fundusz dokonat transakcji w ramach Portfela Inwestycji Docelowych.

W dniu 9 lutego 2006 r., Fundusz nabyl 100% udziatéw spotki Norske Byggeklosser Spotki z o.0., bedacej wlascicielem
nieruchomosci, na ktorej zlokalizowany jest nowoczesny w 100% wynajety budynek biurowy zwany jako "Viking House",
potozony w Warszawie, przy ul. Pileckiego 63.

W dniu 1 czerwca 2006 roku Fundusz poprzez spotki celowe dokonat 4 transakcji zakupu budynkow biurowych potozonych na
Mokotowie w Warszawie:

REF Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia 1 Spotka komandytowo - akcyjna z siedziba w Warszawie, ktorej Fundusz jest
jedynym wspolnikiem nabyla prawa uzytkowania wieczystego oraz w 100% wynajgty budynek biurowy potozony w
Warszawie, dzielnicy Mokotow przy ulicy Marynarskiej numer 19A.

REF Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia 2 Spotka komandytowo - akcyjna z siedzibag w Warszawie, ktorej Fundusz jest
jedynym wspoélnikiem nabyta prawa uzytkowania wieczystego oraz w 100% wynajety budynek biurowy potozony w
Warszawie, dzielnicy Mokotow przy ulicy ulicy Wynalazek 4.

REF Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia 5 Spotka komandytowo - akcyjna z siedziba w Warszawie, ktorej Fundusz jest
jedynym wspolnikiem nabyta prawa uzytkowania wieczystego oraz 100% wynajety budynek biurowy potozony w Warszawie,
dzielnicy Mokotdw przy ulicy ulicy Marynarskiej 21

REF Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia 6 Spotka komandytowo - akcyjna z siedzibag w Warszawie, ktorej Fundusz jest
jedynym wspoélnikiem nabyta prawa uzytkowania wieczystego oraz w 100% wynajety budynek biurowy potozony w
Warszawie, dzielnicy Mokotow przy ulicy ulicy Wynalazek 4

W okresie sprawozdawczym Fundusz zainwestowat w Aktywa Docelowe 112 milionéw ztotych.
W okresie sprawozdawczym wzrost warto$ci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wyniost 3,38% w stosunku
rocznym.

Dzigkujemy za powierzenie swoich srodkéw Funduszom zarzadzanym przez nasze Towarzystwo i okazane w ten sposob
zaufanie.

Rafat Mania Tomasz Mozer
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA KRS 0000002970 Sad Rejonowy Zarzad
Warszawskie Centrum Finansowe dla m. st. Warszawy .
ul. Emilii Plater 53 Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego ;l'aeleesMgz;irgadu.
00-113 Warszawa Rejestru Sadowego
Cztonek Zarzadu:
tel.: +48 22 520 97 99 Tomasz Mozer
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e-mail: info@bphtfi.pl
Internet: www.bphtfi.pl



BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
SEKTORA NIERUCHOMOSCI

Ninigjsze sprawozdanie finansowe zostalo sporzgdzone na podstawie przepiséw ustawy z dnia
28 wrzesdnia 1994 roku o rachunkowosce! (Dz.U z 2002 roku, Nr 78, poz. 894, z pozn. zm ) oraz zgodnie
z Rozporzadzeniem Minisira Finansow z dnia 8 pazdziernika 2004 roku M sprawie szczegdinych

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

Przedstawione sprawozdanie obejmuije:

»  Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

o Zestawienie Lokat wediug stanu na dzier 30 czerwca 2008 roku o wartosci 129 823 tys. z), w tabelj
gidwnej oraz w tabelach Uzupetniajgeych i dodatkowych,

« Bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2006 roku wykazujacy akiywa netto w WYSOKDES
341 289 tys, 7zt

* Rachunsk wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2008 do 30 czerwea 2006 roku wykazuigey
dodatni wynik z opgracji w wysokosci 5 607 tys. zi,

« Zestawlenie zmian w aktywach natio,

*  Rachunek przeplywéw plenigznych,

= Noty objasniajace,

= Informacje dodatkowa.

Warszawa, 30 sierpnia 2006 r



Wprowadzenie

BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety 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 inwestycyjny zamkniety.

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

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

Decyzja nr DFI/W/4034-3/2P-1-2428/05 z dnia 17 maja 2005 roku Komisja Papierow Wartosciowych i
Gietd udzielita BPH Towarzystwu Funduszy Inwestycyjnych Spoétka 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, VIl Wydziat Cywilny i Rejestrowy pod numerem

RFJ 199.

Cel inwestycyjny, specjalizacja oraz stosowane ograniczenia inwestycyjne

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywow Funduszu w wyniku wzrostu warto$ci
lokat Funduszu oraz osigganie przychodéw z lokat netto Funduszu tak, aby uzyskac stope zwrotu z
zainwestowanego kapitatu na poziomie znacznie przewyzszajacym poziom inflaciji.

Cel inwestycyjny bedzie realizowany gtownie w wyniku wzrostu wartosci Spotek Celowych oraz
przychodéw z innych instrumentéw finansowych nabytych lub objetych w celu optymalizacji zwrotu z
inwestycji Funduszu.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

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

wytgcznie w:

a) papiery wartosciowe;

b) wierzytelnosci, z wyjatkiem wierzytelnosci wobec osob fizycznych;

c) udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialno$cia;

d) waluty;

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

g) depozyty w bankach krajowych.
W/w lokaty mogq by¢ przez Fundusz nabywane pod warunkiem, Ze sg one zbywalne.
Fundusz dysponuje prawami z papieréw wartosciowych i innych praw majatkowych wchodzacych w

skfad Aktywéw Funduszu oraz wykonuje wszelkie uprawnienia z nich wynikajace.



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

Portfel Inwestycji Ptynnych stanowig lokaty nastepujacego rodzaju:

a) papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane lub poreczane przez:

i) Narodowy Bank Polski,

i) Skarb Panstwa lub

iii) odpowiadajace instytucjom wskazanym w pkt i) i ii) instytucje w innych panstwach nalezacych

do OECD, o ile panstwa te posiadajq 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 miedzynarodowg agencje ratingowa.

b) listy zastawne emitowane przez instytucje 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 miedzynarodowa agencje ratingows;

c) wierzytelnosci pieniezne, z wyjatkiem wierzytelnosci wobec oséb 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
zbywalne:

a) akcje lub udziaty w Spoétkach Celowych, docelowo zapewniajace kontrole Funduszu nad Spotkg
Celowsg;

b) akcje lub udziaty w podmiotach tworzonych lub nabywanych przez Fundusz w celu dokonania

inwestycji w Spotki Celowe lub w celu zarzadzania Spotkami Celowymi;

c) dtuzne papiery wartosSciowe 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 dzien bilansowy

Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2006 do 30 czerwca 2006 roku.
Dniem bilansowym jest 30.06.2006 roku.

Kontynuacja dziatalnosci

Ponizsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalno$ci przez
Fundusz w dajgcej sie przewidzieé przysztosci.

Fundusz zostat utworzony na czas okreslony — do dnia 28 grudnia 2013 roku, przy czym okres
dziatalnosci Funduszu moze zosta¢ skrécony maksymalnie o 2 (stownie: dwa) lata lub przedtuzony

maksymalnie o 2 (stownie: dwa) lata ze wzgledu na uwarunkowania dotyczace rynku nieruchomosci.



Wskazanie podmiotu, ktdry przeprowadzit przeqlad sprawozdania finansowego

Przeglad sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2006 do 30 czerwca 2006 roku zostat
przeprowadzony, na podstawie zawartej umowy o badanie sprawozdania finansowego, przez Deloitte

Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie pod adresem: ul. Piekna 18, 00-549 Warszawa.

Wskazanie rynku, na ktorym notowane sa certyfikaty inwestycyjne

Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci

notowane sg na Gietdzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie S.A.

Wskazanie serii certyfikatow inwestycyjnych i cech je réznicujacych

Fundusz BPH FIZ Sektora Nieruchomosci wyemitowat certyfikaty inwestycyjne serii A.

Wskazanie emisji certyfikatow inwestycyjnych

Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci zostaty

wyemitowane w pierwszej emisji certyfikatéw.

Warszawa, 30 sierpnia 2006 r.



TABELA GLOWNA - SKLADNIKI LOKAT
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci
na dzien 30.06.2006

30.06.2006

31.12.2005

SKLADNIKI LOKAT

Warto$¢ wedtug ceny
nabycia w tys. zt.

Warto$¢ wedtug wyceny
na dzien bilansowy w tys.

zt

Procentowy
udziat w
aktywach
ogotem

Warto$¢ wedtug ceny
nabycia w tys. zt.

Wartos$¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys. zt.

Procentowy
udziat w
aktywach
ogoétem

Akcje

104 233

107 128

31,09

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

Instrumenty pochodne

Udziaty w spoétkach z
ograniczong,
odpowiedzialnoscig

21712

6,30

75

0,02

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspodlnego
inwestowania majace siedzibe
za granicg,

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

0,29

0,14

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne




TABELA UZUPELNIAJACA - AKCJE

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci
na dzien 30.06.2006

Procentowy
Warto$¢é wedtug | Warto$¢ wedtug udziat w
Kraj siedziby [ceny nabycia w wyceny na dzien aktywach
AKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta tys. zt. bilansowy w tys. zt.  [ogétem
1041 000 104 233 107 128 31,09
400 500 40 102 40 417
REF Spétka z ograniczong Nienotowane na
odpowiedzialnoscig 1 S.K.A  |aktywnym rynku - Polska 11,75
277 500 27 786 29 681
REF Spotka z ograniczong Nienotowane na
odpowiedzialnoscig 2 S.K.A  |aktywnym rynku - Polska 8,63
500 50 50
REF Spétka z ograniczong Nienotowane na
odpowiedzialnoscig 3 S.K.A  |aktywnym rynku - Polska 0,01
500 50 50
REF Spotka z ograniczong Nienotowane na
odpowiedzialnoscig 4 S.K.A  |aktywnym rynku - Polska 0,01
166 500 16 671 16 707
REF Spétka z ograniczong Nienotowane na
odpowiedzialnoscig 5 S.K.A  |aktywnym rynku - Polska 4,86
190 500 19 074 19723
REF Spotka z ograniczong Nienotowane na
odpowiedzialnoscig 6 S.K.A  |aktywnym rynku - Polska 5,73
500 50 50
REF Spétka z ograniczong Nienotowane na
odpowiedzialnoscig 7 S.K.A  |aktywnym rynku - Polska 0,01
500 50 50
REF Spotka z ograniczong Nienotowane na
odpowiedzialnoscig 8 S.K.A  |aktywnym rynku - Polska 0,01
500 50 50
REF Spétka z ograniczong Nienotowane na
odpowiedzialnoscig 9 S.K.A  |aktywnym rynku - Polska 0,01
500 50 50
REF Spotka z ograniczong Nienotowane na
odpowiedzialnoscig 10 S.K.A |aktywnym rynku - Polska 0,01
500 50 50
REF Spoétka z ograniczong Nienotowane na
odpowiedzialnoscig 11 S.K.A |aktywnym rynku - Polska 0,01
500 50 50
REF Spotka z ograniczong Nienotowane na
odpowiedzialnoscig 12 S.K.A  |aktywnym rynku - Polska 0,01
500 50 50
REF Spétka z ograniczong Nienotowane na
odpowiedzialnoscig 13 S.K.A |aktywnym rynku - Polska 0,01
500 50 50
REF Spotka z ograniczong Nienotowane na
odpowiedzialnoscig 14 S.K.A |aktywnym rynku - Polska 0,01
500 50 50
REF Spétka z ograniczong Nienotowane na
odpowiedzialnoscig 15 S.K.A |aktywnym rynku - Polska 0,01
500 50 50
REF Spotka z ograniczong Nienotowane na
odpowiedzialnoscig 16 S.K.A |aktywnym rynku - Polska 0,01




TABELA UZUPELNIAJACA - UDZIALY W SPOLKACH Z 0.0.
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Zamknietego Nieruchomosci

na dzien 30.06.2006

Kraj siedziby

Warto$¢ wedtug ceny

Warto$¢ wedtug wyceny
na dzien bilansowy w tys.

Procentowy

udziat w
aktywach

UDZIALY W SPOLKACH Z 0.0.  |Nazwa spotki Siedziba spdtki [spotki Liczba nabycia w tys. zt. zt. ogotem

2000 21150 21712 6,30
spoétka z ograniczong, Norske Byggerklosser Sp.
odpowiedzialnoscig Z.0.0. Warszawa |Polska 500 21 000 21623 6,27
spotka z ograniczong
odpowiedzialnos$cig REF Sp. z 0.0. Warszawa |Polska 1500 150 89 0,03




TABELA UZUPELNIAJACA - DEPOZYTY
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Zamknietego Nieruchomosci

na dzien 30.06.2006

Warto$¢ wedtug Procentowy
Wartos¢ wedtug wyceny na dzien Wartos$¢ wedtug udziat w
Kraj siedziby Warunki Warto$¢ wedtug ceny  [ceny nabycia w tys. |bilansowy w danej |wyceny na dzien aktywach
DEPOZYTY Nazwa banku |banku Waluta  [oprocentowania [nabycia w danej walucie |zt. walucie bilansowy w tys. zt.  [ogétem
W walutach panstw nalezacych do OECD 983 983 000 983 0,29
LOKATA OVERNIGHT Bank BPH |POLSKA |PLN 3,8 983 983 000 983 0,29

W walutach panstw nienalezagcych do OECD




BILANS

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci

na dzien 30.06.2006

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

30.06.2006 31.12.2005
I. Aktywa 344 619 337 276
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty-razem 2 -
2) Naleznosci razem 12 474 -
3) Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu 202 320 336 746
4) Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym - -
Dluzne papiery wartosciowe - -
5) Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym 129 823 530
Dluzne papiery wartosciowe - -
6) Nieruchomosci - -
7) Pozostate aktywa - -
Il. Zobowiazania 3330 1593
lll. Aktywa netto (I-11) 341 289 335 683
IV. Kapitat funduszu 330 637 330 637
Kapitat wptacony 330 637 330 637
Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) - -
V. Dochody zatrzymane 7 195 5050
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 7195 5050
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze
zbycia lokat - -
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 3 457 4
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operaciji (IV+V+/-VI) 341 289 335 683
Liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych 3 408 627 3 408 627
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych w podziale na
serie certyfikatow 3 408 627 3 408 627
Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 100,13 98,48
Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 3408 627 3408 627
Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 100,13 98,48




RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci
za okres od 01.01.2006 do 30.06.2006

(dane wyrazone sa w tysigcach zt. z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajgcego na certyfikat inwestycyjny wyrazonego w zt.)

30.06.2006 31.12.2005

l. Przychody z lokat 6 802 7 599
Dywidendy i inne udziaty w zyskach - -
Przychody odsetkowe; w tym: 6 203 7 598
Odsetki od depozytow i rachunkéw bankowych 80 1708
Odsetki 187 -
Odpis dyskonta 5936 5890
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych 599 -
Pozostate - 1
Il. Koszty funduszu 4 656 2 549
1) Wynagrodzenie dla towarzystwa 2 758 1701
2) Wynagrodzenia dla podmiotdw prowadzacych dystrybucje - -
3) Optaty dla depozytariusza 79 71
4) Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 36 29
5) Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
6) Ustugi w zakresie rachunkowosci - -
7) Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu - -
8) Ustugi prawne - -
9) Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
10) Koszty odsetkowe - -
11) Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
12) Ujemne saldo réznic kursowych - -
13) Pozostate 1783 748
w tym koszty nielimitowane 1783 748
1ll. Koszty pokrywane przez towarzystwo - -
IV. Koszty funduszu netto (llI-1ll) 4 656 2 549
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 2146 5050
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 3 461 4
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: - -

z tytutu réznic kursowych - -
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 3 461 4
z tytutu réznic kursowych - -
VII. Wynik z operacji (V+/-VI) 5 607 5 046
Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny 1,64 1,48
Rozwodniony wynik z operacji przypadajgcy na certyfikat inwestycyjny 1,64 1,48




ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci

za okres od 01.01.2006 do 30.06.2006

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

Inwestycyjny wyrazonej w zt.)

30.06.2006 31.12.2005
l. Zmiana wartosci aktywoéw netto 5 607 335683
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 335683 -
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 5 607 5 046
Przychody z lokat netto 2 146 5 050
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat - -
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 3461 4
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 5 607 5 046
4. Dystrybucja dochodéw (przychodoéw) funduszu (razem) - -
Z przychodow z lokat netto - -
Ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
Z przychodow ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: - 330 637
Zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu wydanych ClI) - 330 637
Zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu wykupionych CI) - -
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) 5 607 335683
7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 341 289 335683
8. Srednia wartos$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 336 343 333 552
Il. Zmiana liczbycertyfikatéw inwestycyjnych - 3 408 627
1. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym: - 3 408 627
Liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych - 3 408 627
Liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych - -
Saldo zmian - 3 408 627
2. Liczba certyfikatow narastajaco od poczatku dziatalnosci funduszu, w tym: 3 408 627 3 408 627
Liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 3408 627 3 408 627
Liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych - -
Saldo zmian 3408 627 3408 627
3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych
Ill. Zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1,65 1,48
1. Warto$¢ aktywow netto na Cl na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 98,48 97,00
2. Wartosc¢ aktywoéw netto na Cl na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego 100,13 98,48
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na Cl w okresie sprawozdawczym
( stosunku rocznym) 3,38% 3,74%
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na Cl w okresie sprawozdawczym 98,85 97,45
data wyceny 2006-03-31 2005-08-05
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na Cl w okresie sprawozdawczym 100,13 98,47
data wyceny 2006-06-30 2005-12-30
6. Wartos¢ aktywoéw netto na Cl wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 100,13 98,47
data wyceny 2006-06-30 2005-12-30
7. Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny - -
IV. Procentowy udziat kosztéw funduszu w sredniej wartosci aktywow netto, w tym: 1,53% 0,76%
Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,82% 0,51%
Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,02% 0,02%
Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 0,01% 0,01%

Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci

Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu




RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Sektora Nieruchomosci
za okres od 01.01.2006 do 30.06.2006

( dane wyrazone w tysigcach zt. - )

01.01.2006-30.06.2006

05.08.2005- 31.12.2005

A. Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej (I - 11)

2

330 637

| Wplywy

8 671 635

8 373 803

Z tytutu posiadanych lokat

Dywidendy

Odsetki od obligaciji

Z tytutu zbycia skladnikoéw lokat

8 671 554

8372 094

Akcje i prawa z nimi zwigzane

Obligacje

7 836 687

7778775

Bony skarbowe

337 000

Bony komercyjne

Prawa pochodne

Depozty

497 867

593 319

Inne papiery wartosciowe

Pozostate

81

1709

w tym odsetki od lokat i rachunkéw bankowych

80

1709

Il Wydatki

8 671 633

8 704 440

Z tytutu posiadanych lokat

0

Kredyty i pozyczki

0

Z tytutu nabycia sktadnikéw lokat

8 668 673

8703 484

Waluta

AKcje i prawa z nimi zwigzane

Obligacje

7 696 528

8 109 631

Bony skarbowe

336 797

Bony komercyjne

Prawa pochodne

Udziaty w spotkach z o.0.

136 777

75

Depozyty

498 571

593 778

Inne papiery wartosciowe-weksle inwestycyjne

Z tytutlu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa

2224

640

Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucije

Z tytutu optat dla depozytariusza

66

57

Z tytutu optat za prowadzenie rejestru aktywow funduszu

67

28

Z tytutu oplat za zezwolenia i oplat rejestracyjnych

Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci

Z tytutu ustug w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

Z tytutu ustug prawnych

Z tytutu posiadania nieruchomosci

Pozostate, w tym

603

231

Koszty nielimitowane

603

231

B. Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej (I - 1)

330 637

| Wplywy

330 637

Z tytutu wydania certyfikatéw inwestycyjnych

330 637

Z tytutu zaciggnietych kredytow

Z tytutu zaciggnietych pozyczek

Z tytutu splaty udzielonych pozyczek

Odsetki

Pozostate

Il Wydatki

Z tytutu wykupienia certyfikatéw inwestycyjnych

Z tytutu sptat zaciggnietych kredytéw

Z tytulu sptat zaciggnietych pozyczek

Z tytutu wyemitowanych obligacji

Z tytutu wyptaty przychodoéw

Z tytutu udzielonych pozyczek

Odsetki

Pozostate

C. Skutki zmian kurséw wymiany srodkéw pienieznych i ekwiwalentow srodkéw

pienieznych

D.Zmiana stanu srodkéw pienieznych netto (A +/- B)

E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych na poczatek okresu

sprawozdawczego

F. Srodki pieniezne i ekwiwalenty sSrodkéw pienieznych na koniec okresu

sprawozdawczego (E +/- D)




Zatacznik do sprawozdania finansowego
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO SEKTORA NIERUCHOMOSCI
zarzadzanego przez
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

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

Informacje w sprawozdaniu finansowym prezentowane sg zgodnie z przepisami Ustawy z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. Nr 76 poz. 694) z pézn. zm. (,Ustawa”) oraz
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegoélnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2004 r. Nr 231 poz. 2318) z pdzn. zm.
(,Rozporzadzenie”).

Sprawozdanie sporzgdzane jest w jezyku polskim i w walucie polskiej.

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

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

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

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

Warto$¢ poszczegolnych sktadnikdw aktywdw i pasywow, przychodow i zwigzanych z nimi kosztow, jak
tez zyskow i strat ustala sie oddzielnie.

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

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie
zawarcia umowy. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, o
ktorym mowa w Statucie (ij. godz. 23.00) oraz skfadniki, dla ktérych we wskazanym momencie brak jest
potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywow Funduszu i ustaleniu
jego zobowigzan.

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 transakcji z dnia T.

Sktadniki aktywéw Funduszu wyceniane sg oraz zobowigzania Funduszu ustalane sg zgodnie z
obowigzujgcymi przepisami prawa polskiego i statutem Funduszu.

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

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

Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala sie¢ w dniu wyceny oraz na dzieh
sporzgdzenia sprawozdania finansowego. Wartos¢ aktywéw netto Funduszu jest réwna wartosci
aktywéw Funduszu, pomniejszonych o zobowigzania Funduszu w dniu wyceny.

Ze wzgledu na prowadzong polityke inwestycyjng, a takze w celu umozliwienia Towarzystwu w sposéb
nalezyty wyceny aktywow netto oraz ustalenia wartosci aktywoéw netto na certyfikaty inwestycyjne, w
tym w szczegolnosci biorgc pod uwage mozliwos¢ uzyskania przez Towarzystwo informacji
niezbednych do przeprowadzenia wyceny aktywow netto oraz ustalenia wartosci aktywdéw 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
ktérej beda pobierane kursy do wyceny aktywow netto Funduszu nie wptynie na prawidtowe, 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 certyfikatow inwestycyjnych po cenach zgodnych z przepisami wyzej wymienionej Ustawy;
ponadto nie wptynie na wtasciwe podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzeganie limitéw
inwestycyjnych.

Warto$¢ dtuznych papieréw wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych skfadnikéw lokat zalicza sie odpowiednio do przychoddéw 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
efektywnej stopy procentowe;.

Zobowigzania z tytutu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu,
wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty réznicy pomiedzy ceng
odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

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

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

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wyptaconego jest dzieh przekazania srodkéw z tytutu
wykupu certyfikatow inwestycyjnych na konto umorzeniowe Krajowego Depozytu Papierow
Wartosciowych SA.

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

Ujecie w ksiegach rachunkowych stanéw srodkéw pienieznych odbywa sie na podstawie oficjalnych
wyciggow z rachunkéw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z danego dnia, ktére zostaty
zatwierdzone w systemach bankowo$ci elektronicznej.

Koszty ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w wysoko$ci przewidywanej. W przypadku kosztéw tworzy
sie rezerwe na przewidywane wydatki. Ptatnosci z tytutu kosztéw zmniejszajg uprzednio utworzong
rezerwe. Rezerwy wycenia sie 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
czestotliwosci 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 miesigca
kalendarzowego za miesigc poprzedni.

Fundusz pokrywa z wtasnych Srodkéw nastepujgce koszty i wydatki zwigzane z dziatalno$cig
Funduszu: wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Funduszami; optaty i prowizje maklerskie;
prowizje i optaty bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytéw i pozyczek zaciggnietych przez
Fundusz; podatki i optaty wynikajagce z przepisow prawa; prowizje i optaty na rzecz instytucji
depozytowych i rozliczeniowych; koszty KDPW i GPW; koszty likwidacji Funduszu. Ponadto Fundusz
pokrywa z witasnych $rodkéw wynagrodzenie Depozytariusza i Sponsora Emisji do wysokosci 0,3%
WAN w skali roku, wynagrodzenie animatora dbajacego o ptynnos¢ certyfikatéw na rynku gietdowym,
wydatki i koszty zwigzane z badaniem i wyceng aktywow 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 aktywoéw fundusz, w szczegdlnosci wycen spétek.

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

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

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



Podatek od naleznej dywidendy spétki wchodzacej 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 ktérych notowany byt dany instrument w
miesigcu poprzednim, przy czym wybierany jest ten rynek, na ktérym wolumen obrotu byt najwiekszy,
przy czym BG i BFV nie sg rynkami aktywnymi.

Pojecie rynku aktywnego interpretowane jest zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa.

Dla instrumentdéw nabytych w trakcie danego miesigca 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 ktérych notowany jest dany instrument, w tym:

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

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

c) dla krajowych instrumentow dtuznych wybér rynku gtéwnego opiera sie na rynkach aktywnych
obejmujacych CETO i GPW w Warszawie, w przypadku braku wolumenu obrotu na kazdym z tych
rynkéw, na ktérym dany instrument jest notowany, jako rynek gtéwny wyznaczany jest Bloomberg
Generic (BG), a w przypadku braku Bloomberg Generic - Bloomberg Fair Value (BFV);

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

e) dla zagranicznych instrumentéw diuznych rynek gtéwny ustala sie 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
gtébwny wyznaczany jest Bloomberg 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 poprzedzajagcym uruchomienie procedury aktualizacji rynkéw
gtébwnych, pod uwage brany jest wolumen obrotow z miesigca poprzedzajacego date uruchomienia
procedury aktualizacji rynkdw wyceny dla poszczegdlnych rynkow.

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

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

Dopuszczalna jest nastepujgca wartos¢ bezwzgledna réznicy cen:

- 0,25 % dla obligacji oraz bonéw skarbowych,

- 1,00 % dla akcji.

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

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

Nie wprowadzano zmian stosowanych zasad rachunkowos$ci Funduszu.

3) Szczegobtowy opis metodologii wyliczania wskaznikéw, o ktérych mowa w przepisach

dotyczacych prospektu i skrétu prospektu

Sposoéb obliczania Wspétczynnika Kosztéw Catkowitych (wskaznik WKC)



Wskaznik ten Fundusz okresla wedtug wzoru jako: WKC= Ky/WAN;

gdzie:
WAN - oznacza srednig Wartos¢ Aktywéw Netto Funduszu
K - oznacza koszty operacyjne Funduszu, o ktérych mowa w przepisach o szczegdlnych

zasadach rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z wytgczeniem:

1) kosztéw transakcyjnych, w tym prowizji i optat maklerskich, podatkéow zwigzanych z nabyciem lub
zbyciem skfadnikoéw portfela,

2) odsetek z tytutu zaciggnietych pozyczek lub kredytéw,

3) swiadczen wynikajacych z realizacji umow, ktérych przedmiotem sg instrumenty pochodne,

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

5) wartosci $wiadczen dodatkowych,

t - oznacza okres, za ktéry przedstawione sg dane.

Do wskaznika WKC Fundusz nie wilacza kosztow wskazanych powyzej do wylgczenia oraz optat
manipulacyjnych.

Sposoéb obliczania Stopy Obrotu Portfela (wskaznik SOP)

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

gdzie:

T - 0znacza catkowitg warto$¢ wszystkich dokonanych przez Fundusz transakcji nabycia i zbycia
papierow warto$ciowych, instrumentéw rynku pienieznego lub tytutdw uczestnictwa w funduszach
inwestycyjnych lub instytucjach zbiorowego inwestowania,

T2 - oznacza catkowitg wartos¢ zbytych i odkupionych certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu,
WAN - oznacza $rednig Wartos¢ Aktywdw Netto Funduszu,

t - oznacza okres, za ktéry przedstawione sg dane.



NOTA 2 - NALEZNOSCI FUNDUSZU

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci

na dzien 30.06.2006
(dane wyrazone w tys. zt.)

30.06.2006 31.12.2005

Z tytutu zbytych lokat - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytulu wydanych certyfikatow inwestycyjnych - -
Z tytutu dywidend - -
Z tytutu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow - -
Z tytutu udzielonych pozyczek 12 420 -
Pozostate 54 -

12 474 -

NOTA 3 - ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci

na dzien 30.06.2006
(dane wyrazone w tys. zt.)

30.06.2006

31.12.2005

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 tytutu wyptaty dochoddéw funduszu

Z tytutu wyptaty przychoddéw funduszu

Z tytutu wyemitowanych obligaciji

Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytéw

Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytéw

Z tytulu gwaranciji lub poreczen

Z tytutu rezerw

3 330

1061

Pozostate zobowigzania

532

3 330

1593




NOTA 4 - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci

na dzien 30.06.2006

I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA

Warto$¢ na dzien
bilansowy w danej
walucie w tys. na

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

Warto$¢ na dzien
bilansowy w danej
walucie w tys. na

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

RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta 30.06.2006 30.06.2006 31.12.2005 31.12.2005

1. Banki:

1. BANK BPH SA PLN 0 0 0 0
2. BANK BPH SA EUR 0,5 2 - -

1l. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM

POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH Warto$¢ w walucie Warto$¢ w walucie
UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA Wartos¢ w danej sprawozdania Wartog¢ w danej walucie sprawozdania
BIEZACYCH ZOBOWIAZAN Waluta walucie w tys. finansowego w tys. w tys. finansowego w tys.
II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych:

1. BANK BPH SA PLN 15 15 5 5
2. BANK BPH SA EUR 1 6 - -

1ll. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH

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

11l. Ekwiwalenty sSrodkéw pienigznych w
podziale na ich rodzaje:




Nota-5 Ryzyka
BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Sektora Nieruchomosci
na dzien 30.06.2006

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

Kategoria bilansowa Rodzaj aktywow Wartos¢ w tys. Udziat w portfelu
zt. (%)

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

aktywnym rynku kuponowe i

Lokaty nie notowane dyskontowe brak 0,00

na aktywnym rynku

Suma 0 0,00

b) Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywdw pienieznych

Kategoria bilansowa Rodzaj aktywow Wartos¢ w tys. Udziat w portfelu (%)
zt.

Lokaty notowane na Papiery diuzne brak 0,00

aktywnym rynku zmienno-kuponowe

Lokaty nie notowane brak 0,00

na aktywnym rynku

Suma 0 0,00

c) Suma a) i b): warto$¢ — 0 tys. zt, udziat w portfelu — 0,00%

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

zobowigzan
nie dotyczy
b) Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego
Kategoria bilansowa Skfadnik lokat o Warto$¢ w tys. Udziat 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) Catkowite obcigzenie ryzykiem kredytowym
Kategoria bilansowa Rodzaj aktywéw Wartos¢ w tys. Udziat w portfelu (%)
zt.
Lokaty notowane na Nieskarbowe papiery | brak 0
aktywnym rynku diuzne
Lokaty nie notowane Nieskarbowe papiery | brak 0
na aktywnym rynku dtuzne
Suma 0 0,00




3) Poziom obcigzenia ryzykiem walutowym:

a) Caltkowite obcigzenie ryzykiem walutowym, w tym przypadki znaczacej koncentracji (*

oznaczone waluty o znacznej koncentracji ryzyka walutowego tj. waluty na ktérych

ekspozycja przekracza 10% WAN)

Waluta Kategoria Rodzaj aktywow Wartos¢ w Udziat w
bilansowa tys. zt portfelu (%)
EUR* Srodki pieniezne i | gotéwka
ich ekwiwalenty
Lokaty notowane Akcje brak 0,00
na aktywnym nominowane w
rynku walucie
Papiery diuzne
nominowane w
walucie
Lokaty nie Papiery dtuzne brak 0,00
notowane na nominowane w
aktywnym rynku walucie
Suma
usD* Srodki pieniezne 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 obciazenia poszczegdlnymi ryzykami i poréwnanie do okresu

poprzedniego

Aktywa
POZ.'O.m ; obcqzone Poziom Wskazanie Poziom Wskazanie
obcigzenia |Aktywa ryzykiem . - Kwoty L ..
- s . |obcigzenia |kategorii . .___lobcigzenia |kategorii
aktywéw i  |obcigzone |przeptywow - odzwierciedlajace o
o : ; ; aktywow i |lokat . S laktywow i |lokat
zobowigzanh [ryzykiem Srodkow . . . nie wypetnienie . . .
. BT zobowigzan |obcigzonych ' N zobowigzanh |obcigzonych
ryzykiem stopy pienieznych . : zobowigzan na : d
. S ryzykiem ryzykiem C ryzykiem ryzykiem
stopy procentowej wynikajacych dzien bilansowy
. kredytowym |kredytowym walutowym |walutowym
procentowe;j ze stopy
procentowe;j
L obligacje, bony - - —
niski skarbowe obligacje niski obligacje brak brak brak

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 30.06.2006

W biezgacym ani poprzednim roku bilansowym w portfelu funduszu nie byto instrumentéw pochodnych

NOTA 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci
na dzien 30.06.2006

30.06.2006 31.12.2005

Wartos$¢ na dzien Wartos$¢ na dzien
bilansowy w tys. zt | bilansowy w tys. zt

I. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkupu, w tym: 202 320 336 746

1. Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na
fundusz praw wtasnosci i ryzyk 202 320 336 746

2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie
na fundusz praw wiasnosci i ryzyk - -

Il. Transakcje przy zobowiazaniu sie funduszy do
odkupu, w tym: - -

1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na
drugq strone praw wtasnosci i ryzyk - -

2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie
na drugg strone praw wtasnosci i ryzyk - -

lll. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych
pozyczonych od funduszu w trybie przepisow
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych - -

IV. Zobowigzania z tytutu papieréw wartosciowych
pozyczonych przez fundusz w trybie przepisow
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych - -




NOTA 8 - KREDYTY | POZYCZKI

na dzien 30.06.2006

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci

1. ZACIAGNIETE | WYKORZYSTANE PRZEZ FUNDUSZ KREDYTY | POZYCZKI PIENIEZNE W KWOCIE STANOWIACEJ, NA DZIEN ICH WYKORZYSTANIA
WIECEJ NIZ 1% WARTOSCI AKTYWOW FUNDUSZU

Nazwa podmiotu
udzielajgcego
kredytu (pozyczki)

Siedziba

Kwota kredytu/pozyczki w chwili zaciagniecia

Kwota kredytu/pozyczki pozostata do sptaty

kwota w walucie
sprawozdania

kwota w walucie

waluta

procentowy
udziat w
aktywach

tys.

kwota w walucie|

waluta

Warunki
oprocentowania

Termin
splaty

Zabezpieczenia

W roku bilansowym Fundusz nie zaciagat kredytéw ani pozyczek przekraczajacych 1%

wartosci aktywow funduszu.

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

Kwota kredytu/pozyczki w chwili zaciagniecia

Nazwa podmiotu Siedziba Warunki . Termin sptaty | Zabezpieczenia
oprocentowania
procentowy
kwota w walucie udziat w
sprawozdania kwota w walucie waluta aktywach

1. Norske
Byggerklosser pozyczka do
Sp.z.0.0. Warszawa 11 905 493 3 025 000|EUR 3,53 4,00%| na zadanie [spotki celowej




NOTA-9 WALUTY | ROZNICE KURSOWE

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci

na dzien 30.06.2006
( dane wyrazone w tys. )

|. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU jednostka waluta 30.06.2006
I. Aktywa w tys. - -
1.Srodki pieniezne w tys - -

w walucie sprawozdania finansowego w tys. - -

w walutach obcych po przeliczeniu na walute sprawozdania finangjw tys. - -

w walucie obcej w tys. EUR 0,5
w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 2
2. Odsetki w tys. - -
w walucie obcej w tys. - -

w walucie sprawozdania finansowego w tys. - -

3. Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku w tys. - -
w walucie obcej w tys. - -

w walucie sprawozdania finansowego w tys. - -
4. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym w tys. - -
w walucie obcej w tys. - -

w walucie sprawozdania finansowego w tys. - -

5. Naleznosci w tys. - -

w walucie obcej w tys. EUR 3072
w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 12 420
1l. Zobowigzania w tys. - -

w walucie obcej w tys. - -

w walucie sprawozdania finansowego w tys. - -

Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

Dodatnie réznice kursowe w tys. zt.

Ujemne réznice kursowe w tys. zt.

Sktadniki lokat

Zrealizowane

Niezrealizowane

Zrealizowane

Niezrealizowane

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery wartosciowe

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdinego inwestd

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

ll. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA SPORZADZENIA
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

kurs w
stosunku do zt

waluta

2006-06-30

4,0434

EUR




NOTA-10 DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci
na dzien 30.06.2006

30.06.2006

31.12.2005

ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE
ZBYCIA LOKAT

Warto$¢ zrealizowanego
zysku (straty) ze zbycia
lokat w tys. zt.

Wzrost (spadek)
niezrealizowanego zysku z
wyceny aktywow w tys. zt.

Warto$¢
zrealizowanego zysku
(straty) ze zbycia lokat
w tys. zt.

Wzrost (spadek)
niezrealizowanego
zysku z wyceny
aktywow w tys. zt.

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym

Dluzne papiery warto$ciowe

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym - 3 461 - - 4
Dluzne papiery warto$ciowe - - - -
Nieruchomosci - - - -
Pozostate - - - -

- 3461 - - 4

WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU

Warto$¢ w okresie
sprawozdawczym w
tys. zt.

Wyptacone przychody z lokat:

Dywidendy i inne udziaty w zyskach

Przychody odsetkowe

Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Dodatnie saldo réznic kursowych

Pozostate:

Wyplacony zrealizowany zysk ze zbycia lokat

WYPLACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT

Warto$¢ w okresie
sprawozdawczym w
tys. zt.

Udziat w aktywach w
dniu wyptaty

Udziat w aktywach
netto w dniu wyptaty

Wptyw na warto$¢
aktywow w tys. zt.

Wplyw na
wartos¢
aktywow netto
tys. zt.

Przychody ze zbycia lokat funduszu aktywow niepublicznych:

Fundusz nie wyptaca dochodéw swoim uczestnikom




NOTA-11 KOSZTY FUNDUSZU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sektora Nieruchomosci

na dzien 30.06.2006

30.06.2006

31.12.2005

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w
tys. zt.

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w
tys. zt.

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

Optaty dla depozytariusza

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu

Optaty 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

Pozostate:

Warto$¢ w okresie

Wartos$¢ w okresie

sprawozdawczymw |sprawozdawczymw
Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA tys. zt. tys. zt.
Czes¢ stata wynagrodzenia 2758 1701
Czes$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw funduszu - -
2758 1701

lll. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH
ZWIAZANE BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI

Warto$¢ w okresie
sprawozdawczym w
tys. zt.

Wartos$¢ w okresie
sprawozdawczym w
tys. zt.

(zbyty sktadnik lokat)

(koszty zwigzane ze zbytym sktadnikiem 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 biezacym okresie sprawozdawczym zostata uwzgledniona réznica w wysokosci kosztow publikaciji
sprawozdania finansowego Funduszu w Monitorze ,B” za rok 2005. Ptatnosci z tego tytutu dokonano
w miesigcu lipcu 2006 roku na podstawie faktury. Rezerwa utworzona na powyzsze koszty w roku
2005 byta niewystarczajaca.

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

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

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

W ubiegtym okresie sprawozdawczym, ktéry nie byt rowny 12 miesigcom, w Zestawieniu Zmian w
Aktywach Netto nie odniesiono procentowej zmiany wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny
do stosunku rocznego (Zgodnie z Zatacznikiem nr 1 do Rozporzgdzenia Ministra Finansow z dnia 8
pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegoélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.
U. z 2004 r. Nr 231 poz. 2318) z p6zn. zm.).

Dane zatwierdzone w poprzednim sprawozdaniu: 1,53%

Dane po korekcie: 3,74%

Dokonane korekty bledéw podstawowych

W okresie sprawozdawczym nie zarejestrowano przypadkow, w ktorych niezbedne bytoby dokonanie
korekty Wartosci Aktywdéw Netto na Jednostke Uczestnictwa w ksiegach rachunkowych Funduszu.

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki zawieszenia w dokonywaniu wyceny WartoSci
Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny.

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity przypadki nierozliczenia sie transakcji 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

Udziaty w spotkach z o.0. 566
Udziaty w spétkach komandytowo — akcyjnych 2895
Wzrost/Spadek niezrealizowanego zysku (straty) — razem 3 461

Dane dotyczace podatkow i optat

Dochody Funduszu z tytutu obrotu papierami warto$ciowymi na rynku krajowym nie podlegajg
opodatkowaniu.

Z tytutlu transakcji zawartych na Gieldzie Papieréow Wartosciowych w Warszawie w okresie
sprawozdawczym prowizja maklerska wyniosta 0 tys. zt.

Fundusz moze wykupywacé Certyfikaty Inwestycyjne po ogtoszeniu przez Fundusz zamiaru dokonania
wykupu Certyfikatow Inwestycyjnych.

Decyzja o wykupie Certyfikatow nie moze by¢ podjeta wczesniej niz po zatwierdzeniu sprawozdania
finansowego Funduszu za pigty rok obrotowy.

Warszawa, 30 sierpnia 2006 r.



Bank™BPH /

BPH TFIS.A.
Ul Emilii Plater 53
00-113 Warszawa

Z-ca Dyrektora Dep. Powierniczego Telefon Data
Michat Szemraj (22) 531-94-88 30 sierpien 2006 1.

Oswiadczenie Depozytariusza

Bank BPH S.A. wypelniajac obowiagzki depozytariusza dla BPH Funduszu
Inwestycyjnego  Zamknigtego Sektora Nieruchomosci (Fundusz™) potwierdza
zgodnos¢ danych dotyczacych stanéw aktywow zawartych w sprawozdaniu finansowym
Funduszu, w tym w szczegdlnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych i
rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkoéw z tych aktywdw wynikajacych, za
okres sprawozdawczy 01.01.2006 — 30.06.2006, ze stanem faktycznym na dzien

bilansowy 30 czerwca 2006 1.

Departament Powierniczy Bank BPH Spétka Akcyjna Zarzad
ul. Towarowa 253 AL Pokoju 1, 31-548 Krakdw Prezes Zarzady
. zes gau:
00-958 Warszawa KRS 0000010260 Sad Rejonowy 6255 Waneer
tel +48 22 531 94 48 dia Krakowa Srodmiescia, . . )
faks: +48 22 531 94 50 Wydzial X Gospodarczy Krajowsgo ﬁlze?rez;s; Zafzkﬁdﬁ- sz Grendom
-mail: DPO@boh, Rejestru Sadowego irostaw Boniecki, Mariusz Grendowicz,
e-mail: DPO@bph.p! ! g Anton Knett, Niels Lundorff,

Internet: www.bph.pl Kapital akeyjny subskrybowany Katarzyna Niezgoda, Wojciech Sobieraj

i wplacony 143.581 150,00 z
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