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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA Z PRZEGLADU SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2015 ROKU DO 30 CZERWCA 2015 ROKU

Do Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Przeprowadziliémy przeglad zatgczonego sprawozdania finansowego BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Multi
Inwestycja (zwanego dalej ,,Funduszem”) z siedzibg w Warszawie, ul. Bonifraterska 17, na ktére skiada si¢: wprowadzenie
do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat i bilans na dzien 30 czerwca 2015 roku, rachunek wyniku z operacji,
zestawienie zmian w aktywach netto i rachunek przeplywéw pienigznych za okres od 1 stycznia 2015 roku do 30 czerwca
2015 roku oraz dodatkowe informacje i objagnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujgcymi przepisami sprawozdania finansowego Funduszu odpowiada Zarzad
BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej “Towarzystwem”), Naszym zadaniem bylo
przeprowadzenie przegladu tego sprawozdania,

Przeglad przeprowadziliémy stosownie do postanowien ustawy z dnia 29 wrzednia 1994 roku o rachunkowosci
(Dz. U. z 2013 roku, poz. 330 z p6Zniejszymi zmianami) oraz krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez
Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw. Standardy nakiadajg na nas obowigzek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu
w taki sposéb, aby uzyskaé umiarkowang pewno$é, iz sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych nieprawidlowosei.
Przeglad przeprowadzili$émy gléwnie drogg analizy danych sprawozdania finansowego, wgladu w ksiggi rachunkowe, a takze
wykorzystania informacji uzyskanych od kierownictwa oraz oséb odpowiedzialnych za finanse i rachunkowos$¢ Funduszu.
Zakres i metoda przeglgdu sprawozdania finansowego istolnie rézni si¢ od badai lezacych u podstaw opinii wyrazanej
o zgodnodei z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityks) rachunkowosci rocznego sprawozdania finansowego oraz
0 jego rzetelnosci i jasnoscel, dlatego nie mozemy wydaé takiej opinii o zalgezonym sprawozdaniu,

Na podstawie przeprowadzonego pizegladu nie zidentyfikowaliSmy niczego, co nie pozwoliloby na stwierdzenie,
e sprawozdanie finansowe jest zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami rachunkowosci oraz ze rzetelnie i jasno
przedstawia, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansows Funduszu na dzien 30 czerwea 2015 roku
oraz wynik z operacji za okres od | stycznia 2015 roku do 30 czerwea 2015 roku zgodunie z zasadami rachunkowosci
okre$lonymi w powolanej wyzej ustawie i wydanymi na jej podstawie przepisami, w szezeg6lnodci rozporzadzeniem
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowodci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U, z 2007 roku nr 249, poz. 1859).

Do sprawozdania finansowego dotaczone zostato O$wiadczenie Depozytariusza o zgodnodei danych dotyczacych stanéw
aktyw6w Funduszu ze stanem faktycznym,
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Joanna Kacperska
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W imieniu Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. — podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdati finansowych wpisanego na liste podmiotéw uprawnionych prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:
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Dariusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z o0.0. — komplementariusza Deloitte Polska Spétka
z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k.

Warszawa, 31 sierpnia 2015 roku
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Szanowni Panstwo,

Przedstawiamy Paristwu sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Multi
Inwestycja {,Fundusz") zarzqdzanego przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., za okres od 1
stycznia do 30 czerwca 2015 roku.

Na dzieft 30 czerwca 2015 warto$é aktywoéw netto Funduszu wyniosta 36 min PLN, natomiast tqczna
warto$¢ aktywdéw netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez BPH Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych SA wyniosta 2,9 mld PLN.

Ponizej przedstawiamy podsumowanie dziatalnosci inwestycyjnej Funduszu.

Wartos¢ aktywdw netto przypadajgca na certyfikat inwestycyjny Funduszu wzrosta w danym okresie
sprawozdawczym o 3,09%.

Pierwsze pdtrocze 2015 roku warszawskiej gietdy miato dwa oblicza. Do poczgtku maja indeksy akcji
dynamicznie rosty, by mniej wiecej od tego momentu zaczgé notowaé wyrazne spadki, ktdre w znacznej
mierze zniwelowaly poprzednie wzrosty. Pomimo tego gtéwne indeksy w Warszawie zanotowaty kilku
procentowe wzrosty, i tak: WIG zyskat 3,72%, MWIG zyskat 6,86%, natomiast SWIG zyskat 7,59%. W tym
czasie na gtéwnych rynkach zachodnich panowata znacznie lepsza koniunktura, gdzie DAX zyskat 11,62%,
francuski CAC 14,99%, natomiast S&P500 zyskat 9,83%.

Utrzymujqca sie stabo$¢ polskiego rynku na tle rynkéw rozwinigtych, pomimo bardzo dobrej koniunktury w
polskiej gospodarce, przejawiajqcej sig solidng dodatniq dynamikg PKB, spadajgcym bezrobociem, niskiej
inflacji, przy w dalszym ciqgu utrzymujgcych sie niskich stopach procentowych, powinna chyba byé
tlumaczona przede wszystkim ryzykami politycznymi, ktére mogq sie zmaterializowaé po najblizszych
wyborach - parlamentarnych. Politycy swoimi nieodpowiedzialnymi  wypowiedziami, a w dalszej
konsekwencji podjetymi zmianami w prawie, mogg w bardzo istotny, niestety negatywny, sposéb wplyngé
na gospodarke w najblizszych latach. Sztandarowe pomysty partii, ktéra najprawdopodobniej wygra
wybory parlamentarne na jesieni, dotyczqce wprowadzenia podatku, tzw. ,bankowego” oraz ustawy
pomagajqcej osobom, ktére zaciggnety kredyty hipoteczne w walutach obcych, mogq doprowadzié¢ do
mocnego wyhamowania akgji kredytowej bankéw, a w niektérych przypadkach wrecz zagrozié ich
stabilnosci finansowej. Niestety ta dorazna potrzeba i che¢ wygrania wyboréw nakreca spirale obietnic, za
ktore przyjdzie zaptaci¢ catemu spoteczefstwu.

Pomimo wyzej opisanego ryzyka fundusz w minionym okresie kontynuowat swojq dotychczasowq
strategig, gdzie okoto pofowy aktywdéw byto lokowane w akcjach, w duzej czeéci w matych i $rednich
spotkach. Reszta aktywdw byta ulokowana w bezpiecznych instrumentach dfuznych.

Dzigkujemy za powierzenie swoich $rodkéw Funduszom zarzqdzanym pirez nasze Towarzystwo
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BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
MULTI INWESTYCJA

SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES
od 1 stycznia 2015 do 30 czerwca 2015 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzqdzone na podstawie przepiséw ustawy z dnia 29 wrzeénia
1994 roku o rachunkowosci (DzU. z 2013 roku, poz. 330, z pdzn. zm.) oraz zgodnie z Rozporzgdzeniem
Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku ,W sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy

inwestycyjnych” (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859).

Przedstawione sprawozdanie obejmuje:

»  Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,

* Zestawienie Lokat wedlug stanu na dziefi 30 czerwca 2015 roku o wartoéci 35 986 tys. zt, w tabeli
gtownej oraz w tabelach uzupetiajqeych i dodatkowych,

»  Bilans sporzqdzony na dzieri 30 czerwca 2015 roku wykazujgey aktywa netto w wysokosci 36 109 tys, z1,

e Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2015 do 30 czerwca 2015 roku wykazujgey dodatni
wynik z operacji w wysokosci 1 170 tys, z,

¢ Zestawienie zmian w aktywach netto,

e Rachunek przeptywdw pienigznych,

» Noty objasnigjqee,

» Informacje dodatkowq.

Warszawa, 31 sierpnia 2015 .
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BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
MULTI INWESTYCJA

SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES
od 1 stycznia 2015 r. do 30 czerwca 2015 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Wedle najlepszej wiedzy Zarzqdu BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. prezentowane
sprawozdanie finansowe oraz dane poréwnywalne sporzqdzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi
zasadami rachunkowosci oraz odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy rzetelny i jasny sytuacje majqtkowq i
finansowq Funduszu oraz osiqgniety przez Fundusz wynik z operacji.

Sprawozdanie z dziatalnosci emitenta zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiqgnieé oraz sytuacji Funduszu,
w tym opis podstawowych zagrozei i ryzyka.

Podmiot uprawniony do badania sprawozdari finansowych dokonujgcy badania  sprawozdania
finansowego Funduszu na dziefi 30 czerwca 2015 roku zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa.
. Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujqcy badania rocznego sprawozdania finansowego na dziefi

30 czerwca 2015 roku spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii 0 badanym
sprawozdaniu finansowym zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowymi.

Warszawa, 31 sierpnia 2015 r.
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Piotr Karnkowski Mdrcin Bednarek Aleksarder Mokrzycki
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BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
MULTI INWESTYCJA

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

BPH Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Multi Inwestycja, dalej zwany Funduszem, dziata zgodnie z ustawq z
dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. 2014 poz. 157) jako fundusz inwestycyjny
zamkniety. '
Fundusz jest zarzqdzany przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedzibq w
Warszawie pod adresem: ul. Bonifraterska 17, 00-203 Warszawa.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 8 marca 2004 roku podjeto uchwate o zmianie
nazwy Towarzystwa z CA 1B Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych -Spétka  Akcyjna (Repertorium A.
646/2004) na BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akeyjna.

Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla Miasta
Stotecznego Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego pod Nr KRS 0000002970.
Decyzjq nr DFL-4034/173/28/10/U/V/3/19P-1/PO z dnia 29 grudnia 2010 roku Komisja Nadzoru Finansowego
udzielita BPH Towarzystwu Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna zezwolenia na utworzenie BPH
Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Multi Inwestycja.

W dniu 20 maja 2011 roku Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez
Sqd Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny i Rejestrowy pod numerem RF] 634.

Cel inwestycyjny, specjalizacja oraz stosowane ograniczenia inwestycyjne

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywdw Funduszu w wyniku wzrostu wartodci
lokat Funduszu.

Fundusz dysponuje prawami z papieréw wartoéciowych i innych praw majqtkowych wehodzgeych w
sktad Aktywoéw Funduszu oraz wykonuje wszelkie uprawnienia z nich wynikajqce.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego, ale dofozy wszelkich staran do jego
realizacji.

Fundusz realizuje swéj cel inwestycyjny dgzqc do osiggania dodatnich stép zwrotu w skali roku,
niezaleznie od biezqcej koniunktury na rynkach finansowych (polityka absolutnej stopy zwrotu).

Fundusz, z zastrzezeniem ograniczefi okredlonych w Statucie oraz Ustawie o Funduszach
Inwestycyjnych, moze lokowaé Aktywa Funduszu wytqcznie w:

a) papiery wartosciowe,

b) wierzytelnosci, z wyjqtkiem wierzytelnosci wobec 0s6b fizycznych,

c Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,

d) bedqce Towarami kontrakty terminowe na metale, surowce energetyczne, towary rolne,
produkty zywnosciowe lub indeksy surowcowe,

e Instrumenty Rynku Pienieznego,

f) waluty,

g) certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknietych,

h) Jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych, a takze tytuly uczestnictwa
emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majqce siedzibe za granicq,

i) depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych Iub Instytucjach Kredytowych.

Lokaty, o ktdrych mowa powyzej, mogq byé przez Fundusz nabywane pod warunkiem, ze sq one
zbywalne.




Podstawowym kryterium doboru lokat jest uzyskiwanie moZliwie wysokiej stopy zwrotu przy
jednoczesnym ograniczaniu poziomu ryzyka zwigzanego z lokatami Funduszu odzwierciedlonego w
zmiennosci WANCI.

Gtéwne kryteria doboru akcji, praw do akcji, praw poboru, warrantéw subskrypeyjnych, kwitéw
depozytowych oraz innych udziatowych instrumentdw finansowych to:

a) analiza fundamentalna branzy i emitenta,

b) analiza techniczna notowan,

a ocena sytuacji makroekonomicznej krajow, w ktérych emitent prowadzi dziatalnosé, oraz
koniunktury na rynkach, na ktérych notowane sq dane instrumenty finansowe,

d) analiza innych czynnikéw wptywajgcych na popyt i podaz na instrumenty finansowe danego
emitenta,

el ptynnos¢ inwestycji rozumiana jako mozliwosé szybkiego wycofania sie z takiej inwestycji i jej

zamiany na $rodki pieniezne bez znaczgcego negatywnego wplywu na Wartosé Aktywdéw Netto
Funduszu,
f) ryzyko specyficzne lokaty oraz wplyw na ryzyko catkowite portfela inwestycyjnego Funduszu.

Gtéwne kryteria doboru instrumentdw diuznych, depozytéw bankowych, wierzytelnosci pienigznych
oraz walut do portfela Funduszu to:

al biezgca i prognozowana rentownos¢ instrumentdéw diuznych, wierzytelnosci pienieznych oraz
dochodowos¢ depozytéw bankowych,

b) prognozy Funduszu co do ksztattowania sie w przysztosci rynkowych stop procentowych,

c analiza sytuacji makroekonomicznej,

d) ptynnos¢ inwestycji rozumiana jako mozliwosc szybkiego wycofania sie z takiej inwestydji i

mozliwos¢ szybkiej zamiany takiej inwestycji na $rodki pieniezne bez znaczgcego negatywnego
wplywu na Wartosé Aktywdw Netto Funduszu,

e prognozy Funduszu co do ksztaftowania sie w przysziodci kursow walut obcych, z
uwzglednieniem oceny ryzyka walutowego portfela lokat Funduszu wynikajgcego z lokat w waluty
obce lub lokat denominowanych w walutach obcych,

f) ryzyko specyficzne lokaty oraz wplyw na ryzyko catkowite portfela inwestycyjnego Funduszu.

Gtoéwne kryteria doboru kontraktéw terminowych na metale, surowce energetyczne, towary rolne,
produkty Zzywnosciowe | indeksy surowcowe oraz papieréw wartosciowych z wbudowanymi
kontraktami terminowymi na metale, surowce energetyczne, towary rolne, produkty zywnodciowe i
indeksy surowcowe to:

al analiza czynnikdw wplywajgcych na popyt i podaz w odniesieniu do danych surowcéw i
towardw,

b) zapotrzebowanie na surowce i towary w gospodarce Swiatowej z uwzglednieniem stanu ich
zapasoéw,

cl czynniki pogodowe,

d) analiza techniczna notowan,

el plynnos¢ inwestycji rozumiana jako mozliwosé szybkiego wycofania sie z takiej inwestycji i jej

zamiany na Srodki pieniezne bez znaczqcego negatywnego wplywu na Wartodé Aktywdw Netto
Funduszu,
f) ryzyko specyficzne lokaty oraz wplyw na ryzyko catkowite portfela inwestycyjinego Funduszu.

Dokonujqc lokat w Instrumenty Pochodne, Fundusz kieruje sie kryteriami wymienionymi dla akgji i
dtuznych papieréw wartosciowych, z uwzglednieniem specyfiki danego Instrumentu Pochodnego, a
takze kryteriami specyficznymi dla instrumentédw Pochodnych, takimi jak: efektywnos¢ rozumiana jako
zgodno$¢ zmiany wartosci Instrumentu Pochodnego z oczekiwang zmiang wartosci instrumentu
bazowego oraz koszt rozumiany joko koszty ponoszone w celu zajecia pozycji na Instrumentach
Pochodnych w relacji do kosztdw ponoszonych w celu nabycia lub sprzedazy instrumentu bazowego.

Dokonujgc lokat w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych oraz certyfikaty
inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknietych, a takze tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania majqgce siedzibe za granicq, Fundusz kieruje sie oceng wynikéw
funduszy inwestycyjnych i instytucji wspolnego inwestowania, realizowanej w oparciu o wskazniki
stuzqgce do analizy wynikow, oceng plynnosci inwestycji rozumiang jako mozliwosé szybkiego
wycofania sie z takiej inwestycji i jej zamiany na Srodki pienigzne bez znaczqcego negatywnego
wplywu na Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu, a takZe innymi kryteriami wymienionymi powyzej, z
uwzglednieniem specyfiki polityki inwestycyjnej danego funduszu inwestycyjnego lub instytucji
wspdlnego inwestowania,




Dokonujgc  doboru  papieréw  wartoiciowych i Instrumentéw Rynku Pienieznego bedqcych
przedmiotemm  Krotkiej Sprzedazy, Fundusz kieruje sie kryteriami  wskazanymi  powyzej, z
uwzglednieniem specyfiki danego papieru wartosciowego lub Instrumentu Rynku Pienieznego, a takze
nastepujgcymi dodatkowymi kryteriami:

a) mozliwosciq osiqgniecia przez Fundusz zysku w przypadku spadku ceny okre$lonego papieru
wartosciowego lub Instrumentu Rynku Pienieznego bedgcego przedmiotem Krétkiej Sprzedazy,
b) mozliwosciq osiqgniecia przez Fundusz zysku w przypadku zawarcia transakgji arbitrazowej

obejmujacej jednoczesny ‘zakup przez Fundusz i Krotkq Sprzedaz okredlonych papierdw
wartosciowych lub Instrumentéw Rynku Pienieznego o takiej samej lub zblizonej charakterystyce,

c ocenqg mozliwosci pozyczenia przez Fundusz instrumentow finansowych  bedqcych
przedmiotem Krotkiej Sprzedazy na okres zgodny z przewidywanym terminem ich odkupienia przez
Fundusz i zwrotu sprzedanych instrumentéw finansowych,

d) oceng mozliwodci nabycia przez Fundusz instrumentéw finansowych w celu dokonania ich
Krotkiej Sprzedazy, na podstawie umowy zobowiqzujgcej zbywee do dokonania w przysziosci odkupu
od Funduszu tych instrumentéw finansowych, a takze mozliwoéci odnawiania takich uméw na okres
zgodny z przewidywanym terminem ich odkupienia przez Fundusz i zwrotu sprzedanych
instrumentéw finansowych.

W ramach realizacji polityki inwestycyjnej Fundusz inwestuje Aktywa w propordji zaleznej od oceny
perspektyw danej kategorii lokat, w poszczegdlne kategorie lokat wymienione w art. 16 Statutu
Funduszu, z zastrzezeniem ograniczer wynikajqcych z Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych i Statutu.
Fundusz bedzie lokowaé Aktywa zaréwno w lokaty denominowane w walucie polskiej, jak i w lokaty
denominowane w walutach obcych zaréwno na rynku polskim, jak i rynkach zagranicznych.

Fundusz charakteryzuje sie brakiem sztywnych zasad dywersyfikacji kategorii lokat oraz dopuszczd
duzq zmienno$¢ skfadnikéw lokat posiadanych w portfelu. W celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego
Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne wskazane w art. 20 Statutu Funduszu.

Udziat  akgji, innych instrumentéw udziatowych oraz  Instrumentéw Pochodnych, w tym
Niewystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych, nie moze stanowié fqcznie wiecej niz 70%
(siedemdziesigt procent) wartosci Aktywdw Funduszu.

Bezwzgledny udziat bedgeych Towarami kontraktéw terminowych, ktdrych baze stanowi ten sam
metal, surowiec energetyczny, towar rolny lub produkt ZywnoSciowy, nie moze stanowié fgcznie wiecej
niz 20% [dwadziedcia procent) wartosci Aktywéw Funduszu. Udziat kontraktow terminowych liczony
Jest jako warto$¢ Towaru stanowigeego baze wskazanych powyzej Instrumentow Pochodnych.

Przedmiotem Krétkiej Sprzedazy mogq by¢ wylgcznie papiery wartoéciowe lub Instrumenty Rynku
Pienieznego. Warto$¢ papierdw wartosciowych i Instrumentéw Rynku Pienieznego bedqcych
przedmiotern Krotkiej Sprzedazy wyemitowanych przez jeden podmiot nie moze przekraczaé 20%
[dwudziestu procent) wartosci Aktywow Funduszu, z zastrzezeniem, ze udziat papieréw wartosciowych
i Instrumentéw Rynku Pienieznego  bedqcych przedmiotem Krotkiej Sprzedazy emitowanych,
gwarantowanych lub poreczanych przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Polski, paristwa nalezgce
do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktorych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub
co najmniej jedno z pafstw nalezqcych do OECD, moze stanowié do 100% (stu procent) wartosci
Aktywow Funduszu.

tqczna wartoS¢ papieréw wartosciowych i Instrumentéw Rynku Pienieznego bedqcych przedmiotern
Krétkiej Sprzedazy moze stanowic do 100% (stu procent) wartosci Aktywdw Funduszu.

Fundusz moze lokowa¢ do 100% (stu procent) wartoéci Aktywow Funduszu w papiery wartosciowe
emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Polski, parstwa
nalezqce do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych czlonkiem jest Rzeczpospolita
Polska lub co najmniej jedno z paristw nalezqeych do OECD.

Okres sprawozdawczy i dziefi bilansowy
Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2015 do 30 czerwca 2015 roku. Dniem
bilansowym jest 30 czerwca 2015 roku

Kontynuacja dziatalnosci

Ponizsze sprawozdanie finansowe zostalo sporzqdzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnodci przez
Fundusz w dajqcej sie przewidzieé przysztosci.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony. Na dziefi sporzqdzenia sprawozdania finansowego nie ujawnily
sie zadne przestanki Swiadczqce o mozliwosci zaprzestania dziatalnoéci przez Fundusz, w zwigzku z czym
sprawozdanie sporzqdzono w oparciu o zasade kontynuacji dziatania.




Wskazanie podmiotu, ktory przeprowadzit przeglgd sprawozdania finansowego

Przeglad sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2015 do 30 czerwca 2015 roku zostat
przeprowadzony, na podstawie zawartej umowy o badanie sprawozdania finansowego, przez Deloitte Polska
Spotka z ograniczong odpowiedzialnodciq Sp. k. z siedzibq w Warszawie pod adresem: Al. Jana Pawta 1l 19,

00-854 Warszawa.

Wskazanie rynku, na ktérym notowane sq certyfikaty inwestycyine
Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Multi Inwestycja notowane sq na
Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Wskazanie serii certyfikatow inwestycyjnych i cech je réznicujgeych

Fundusz BPH FIZ Multi Inwestycja wyemitowat certyfikaty inwestycyjne serii A i B.

Przydziat certyfikatow serii B nastqpit w dniu 10 pazdziernika 2013 roku.

W dniu 25 listopada 2013 Krajowy Depozyt Papierdw Wartosciowych dokonat asymilacji obu serii
certyfikatow inwestycyjnych.

Wskazanie emisji certyfikatéw Inwestycyjnych

Certyfikaty inwestycyjne serii A zostaly wyemitowane w pierwszej emisji certyfikatow,

Certyfikaty inwestycyjne serii B zostaly wyemitowane w drugiej emisji certyfikatow.

W dniu 25 listopada 2011 Kragjowy Depozyt Papierdw Wartosciowych dokonat asymilacji obu serii

certyfikatéw inwestycyjnych,

Warszawa, 31 sierpnia 2015,

e
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TABELA GEOWNA - SKEADNIKI LOKAT
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Multi Inwestycja

na dziefi 30.06.2015
30.06.2015 31.12.2014
Procentowy Procentowy
udziot w udziot w
Wortoét wedlug ceny Warto$¢ wediug wyceny na [aktywach Wartod¢ wedtug ceny Warto$¢ wedlug wyceny na [aktywach
nabycio wiys. dzied bilansovsy w tys, ogblem nabycia w tys, dziei bilonsowy w tys. ogblem
Akcje 19955 20030 5535 15047 14199 3342
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0.00
Prawa do okgji 0 0 0.00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dluzne papiery wartosciowe : 14 807 15114 41,76 25721 26141 61,52
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 - 2 0,00
Udzialy w spétkach z
ograniczong odpowiedzialnodcig) 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 .0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspdlnego
inwestowania majqce siedzibe
za granicq 0 0 0,00 0 0 0,00
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 547 547 1,51 1805 1805 4,25
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne - zapis na akcje 295 295 0,82 0 0 0,00

sander Mokrzycki

Pio rnkowski
Marcin Bednf/ek

Prefes Zarzqdu 1
Ceprezes Zarzqdu




79T 965 685 WMS10d Y110d50dZ032y4| 7827 L€ dlMo2SIoM Auomolnbai (£TO000Y3INT I8} V'S ¥3N3
M UIAMOSOLDM MOI3IdDY BPRRID | YBUAL - yaukt AumAply
£50 16T L2T Y5104 VAI0dSOdZI3zY| 958 817 3IMOZSIOM Auomopnbail (/TO00TLINTATd) ¥'S ONIGTOH TW.INIWI13
M UDAMOIDSOOM MOJBIdDd DPfRID|  BUAL - HaUAl AumAply
6T'E 95T T S2TT V)S10d ¥10dS042z0324| LG8 7T 3IMOZSI0M AupmopnBai [9T000¥28307d]
M U2AMOIDSOLDM MOIaIdDd DPBID|  SBUAS - HaUAL AumAply 'S D2Ig3Q oxﬂo_coao DULIIA
2TT 70h g9 Y3104 YLM0dS0dz0324| 266 85 2IMOZSIDM Auomojnba) (£T000402307d) V'S w¥003d
M YAMORSOUDM MOI3IdDd DPIBID|  HBUAL - YBUAL AumAply
92’0 76 S0T ¥I$10d ¥LI10ds0dz0324] TES 0/ almp2sIop Aupmoinbai {#T000TSLNDd] V'S YONSOD
M Y2AmosoDm Mmousidod DpiRID|  YaUAL - HaUAI AumApy
180 762 282 WISTIOd YLN0dS0dz03ZY| €8 09 3|MOZSIOM AupmoinBal {££000:8ddD7d] V'S %dpd [oudoD
M YDAMOIDSOLIDM MOJRIADd OPfRID|  HBUAL - YBUAL AumAply
1072 8. 865 V5104 Y1110dS0dz032y | 77T €2 3IMOZSIDM AuomojnBal (£T00003025914d)
M UDAMOIDSOLIDM MOIBIADd DPIRID|  HBUAL - sauAl AumAply 'S co\SoxDQO DILIDYNIQ IS
$5'T 855 909 WIS10d ¥1N0dS0dZI324| /86 176 amozsiom| AuomojnBa. {TT000MZSHE1d) V'S MIZSAHOS
M U2AMOISOUDM MOIBIdDg OPRID|  ¥BUAI - auAl AumApy
86'0 75¢ iz ¥YI$10d YLIT0dS0dZo374[ 96 € 08 BMDZSIOM AuomojnBa. {£TO00XIWL38Td) V'S ¥XST10d XVINOL39
M UDAMOIDSOLDM MOIBIADG DPIBID|  HBUAI - %BUAI AUmADY
260 78g LLE WASI04 YLI10dSOdZI3Z | B L6 3IMDZSIDM AuomonBall  (77000000Z87d) V'S MEM IUPOLIDZ YUDg
M Y2Amosolnm mosaldnd DRRID|  HBUAL - Yaukl AumAply
25 016 2¢6 ¥X$70d ¥41104504223z4| 000 65T IMDZSIOM Auno|nBa. {9T000002197d) V'S WNINNI TN ¥NVE
M UDAMOIDSOUDM MoJsidnd opielo|  staufl - auk Aumdpty
LET 6% £69 V4S04 Y1NOdSOdzoazy| 6T9 L7T 3IMOZSI0N, AupmojnBay {¢T0004d14Yd) V'S ¥3dvd D1L0dY
M UDAMOIDSOLDM MOIBIdDd DPBID]  HBUAL - Yaukl AumAply
9¢'T £6% 667 WHS10d YLI0dS0dZ0324| 122 2T BIMDZSIOM AuomolnBa. (8T000YLVdv1d) V'S HOLYdY
M UDAMOIDSOLIOM MoISIdDd DPIBID |  HBUAL - §BUAI AUmAy
$2'T 7y 819 WIST10d ¥L10dS0dz0324 | b8 0§ AMDZSIOM AuomojnBai {£TO00OHNAYSd}
M Y2AMOIDSOLIDM MOJRIdDd DPRRIS|  HBUAI - HaUAI AumAliy "¥'S ONIGTOH IANIAY HLS
S¢'sS 0£0 02 SS6 67 08£20L72
waobo '$A3 M AMOSUDIG USizp DU *s£) M DPAGOU DyUBNWS Aqlzpais Mouy pgzon nyuAL pmzoN nYUAL [0zpoy Aroy
YoomApD | AusoAm Brnipam psouom | Aueo Brypam Dsopom
M {oizpn
Amojuasold

S102°90°0¢ Uaizp pu

pAsaMUL RN ABIUNWDZ 0B3uUlAdAIseMmU] NZsnpund Hdg

3roMY - YOYIYINTIdNZN vidavl




6T'T 0gw §l2 WNSI0d YLI10d$0dZ324[ 009 8T 3IMDZSI0M, AuomonBal| (BTO00XI1LSd) V'S APPAISoIny Lodxa|01s
M UDAMOIS0DM MOJ3IdDd DPBID|  3BUAL - YBUAL AumAly

96'0 YA PASTS ¥§$10d YLI10dS0422379| 00S § BIMOZSIOM AupmonBal (9T000MS1LS1d)
M UDAMOIDSOLIDM MOISIADG OPIRID|  YBUAL - Houlkl AumApfy V'S HONVS TWOLS O9IMOWND

89'T 209 16§ Y4$10d YLMOdSOdzoa2Y| TEE €92 BIMDZSIOM AuomoynBal [ST0009DAS0Y ) V'S DAGOY
M UDAMODSOLIDM MoJaIdnd DPBID|  HRUAI - SBUAT AUmApiy

790 T¢e 152 DISTOd VA0dS0dz0azM| T89 9¢ AMDZSIOM Aupmolnba. {(#T0001d1341d) V'S 104713y
M UAMOISOLIOM MoJaidDd DpRID | %auAl - §3UAL Aumdnyy

£6°0 8¢ ons v4510d ¥1I10450d20324| 0£0 8 SIMOZSIOM Aupmo|nBa {87000WDINYdd)
M UYOAMOIDSOLIDM MOJBIAD DPIBID|  HBUAI - %aUAL AumAy "¥'S 1UaLWsBDUD}A JDD) aullld

78'T 499 50L YHSI0d YLIT10dS0dz03z8| 20 2L 3IMDZSIOM AuomojnBay (6T000AN10d1d) V'S pdou|od
M YaAmorosounm mousidod opialn|  sauAl - yaukl Aumpy

852 12%°) £86 WS10d YL110d50420328| £9€ 9F SIMOZSIDM AupmoinBau [£70004357d1d) "v'S pibJsuajod
M UIAMOIDSOUOM MOJBIAD4 DPRID|  HBUAL - %auAs AumAiy

67'T S 6ES ¥YS10d V110dS04z0324| TS 9 AMDZSIOM Auomojnbal (TTO00YDdNdd) V'S ODHYD dXid
M UDAMOIDSOUDM MOISIAD] PPIRID|  HBUAT - HBUKL AUMADYY

88'T 189 09s ¥Y$10d ¥110450d27324[ 798 9T 3IMDZSIOM Aupmonbai {92000%422d1d) V'S V.LIMOY 22d
M Y2AMOIDSOLIDM MoIBIdDg DPRID!  HBuAl - yaukl AumApy

25'0 48T o1 WHST0d VA10dS0dZ0324| TOZ 22 SIMDZSIOM AupmojnBal (7TO00DH.LINTd) V'S LSYOD HIYON
M U2AMOIDS0U0M MOIRIADd DPIRID|  HBUAL - §BUAL AUMAYY

70'T LLS L0O% ¥3$10d VLIN0dS0dz0324| 858 6T BIMDZSI0M Auomojnbal (2T0009VYMINTd) V'S @D\Swz
M U2AMOIRSOLIDM MOIBIADd DPIBID|  YBUAL - §BUAI AumAly

TL'0 85¢ £9¢ WIST10d VLN0dS0420324| TH8 22T 3IMDZSIOM AUomonBal (8T0009ZLSIN1d} V'S 82IqD7 |DISOISON
M U2AMOIDSOLOM MOIBIADd DPRRID|  sfaUA! - §aUA) AumAy

090 812 8#e ¥I$10d ¥1I10450dZ0324| 86T 7 BIMD2ZSIDM AuomojnBes (9T000098MT1d)
M UDAMOIDSODM MOJRIAD4 DPRID|  Haukl - yaukl AUmAp|Y V'S VINYAD0E 12193M MST38NT

9T 709 £LS VY$10d V1I10dS0d2I324| £/ 0T 3|MDZSIOM AuomonBai (STOOOTYNITId) V'S ONILHO[M ¥NIT
M Y2AMCIDSOHDM MRIdDd DpIBID|  SaUAl - YBUAI Aumdpyy

06T 989 ¢L9 YAS10d YAI0dS0dzo3z8 [ 066 0T AIMDZSIDNY, AunmojnBa. (9T000ZSNHMd)
M Y2AMOIDSOLIDM Mouaidod DPRID|  YaUAI - YBul AumAply V'S DAIMZSNIY B MOZoZSN}| \AUUEDN

HE'T 98y 045 WISI0d Y1M10dS0dZ03ZY|£25 €6 3IMDZSID, AupmojnBa. (STO001LSZNd) V'S T¥1S0Z
M Y2AMOISOUDM Mmolsldod opalo|  saudl - sieudi Aumdny

£L'T 929 85¢ ¥4$10d YLI10450d22328| 2/ 17 7702 3IMOZSIDM Aupmo|nba (S£000HNIdId) 'W'S NONA YdN¥9
M Y2AMOIDSOLDM MOJBIdDd DPRRID|  %BUAL - §BUAI AumAppy

2L 229 TS9 WYS10d VLN0dS0dZ0az8102E /S 3IMOZSIDM Aunmonba.

M UDAMOIDSOUDM MOIBIdDd DpIBIg)

HBUA - %BUAL AUMAPYY

{9T0000UY341d) V'S Oy




gh'e 6.8 784 MIST04 V1IN0dS0dZ03z4| 0T 6 S 13U MmN njoiqo {TTO0ONWYHATE) V'S YNIWHYHA
u1a3sAs AumAjouisyo
=uapfi Amgiy

T6'0 62¢ 0s¢ WIS10d Y1N0dS0dz032y| 729 #7T Jo3Uu0D MaN nyoiqo (77000480787d) V'S WY3L ¥380079
wayshs AumAoulayjo
: = yathl LA

80'T 06¢ 00§ V510d Y1M0dS0dZa324| G517 T BIMDZSI0M AdemonBal {2T00003NdZ1d) V'S 3INdZ
M Y2AMOPSOLIDM MOIRIADJ DPIRID|  HBUAI - YauAl AumAnty

01T L6¢ 89¢ 23IW3IN{0QS € SIMDZSIDM Auomo(nBal (FMLSETY00030} "9V STIFHAMINN
YNTvY3034 vYIM8Nd43Y M U2AMOIDSOUDM MRIaIdDd OpjRID |  MBUA! - §aUA AumApy

£6'T 004 £69 Wi$10d V1I10dS0dz03zy| 685 T8 3IMOZSIOM Auomo(nBay {7T000TINY L1d) V'S HIMYd VIMvYL
M YAMOIDSOLOM MOIBIADG DPRRID|  SBUAL - YBUAL AumAty

26'0 A%Y ALY WS04 VLI0dSOdZ03Z4| T69 G/ 8IMD2S.0M AupmojnBal (TTO0ONYNYL1d)

M U2AMOSOLIOM MQUSIDd DPRID|  HBUA - Hauks Aumdpy V'S VIOYINT ¥HS10d NOSNYL

29'T 985 679 WIS10d V10450420324 | 06 1§ 2IMDZSIOM AupmojnBay [6TOOOMLMNSTd) V'S MILMINAS
M UDAMOIDSOUDM MoleIddd DPBID|  euAl - jeudl AumApy

ou'T L0S T0¢ MISI0d &:o&o&ummﬂm 860 T SMOZSIOM Aupmoinbau {£T000QdT1LS1d) V'S IMNA0YHd1YLS

M U3£mo1a303u0a MoIsIdod DpfRlo

MBUAI - %aula Aumdply




Azofop ey suu]

[FRLSEREN auzaiuaid Auog

Az2oR0p 21U amogJys Aluog

28T 8Ly o8y 8y 000001 TO'Z 3uusiliz| G2-T0-T202 YASI0d| IMSICd YMISNYd BHYIS puojod Auomoinbas] (83090 T00007d] T210ZM
Y.110dS0dZz2324 1ods puog Ainspaly ABUAL - SBUAL AumAiyy

0S1TT 29T ¥ 9221 000 &7 00000T SLE 940816 2-h0-8102 WiS10d| MST1Od YMLISNVA BEvAS puojed Auomonbasl — HTEZ0T00001d] 817054
Y.10d5042032Y 30d5 puog Ainsoa. ), HOUAL - HauK) AumApy

et 005 7 980 005 7 00000 T 702 8UUSIIZ| G2-T0-2102 WAS10d| INST10d YMLSNYG G89NS pudjod AuomojnBal| ™ 19¢690T00001d) L1102/,
V170480420324 10ds puog AinspaJ L HAUAS - H3UAS AUmAP]y

[543 229 929 0ST Of'v6T 7 007 8{03s] 0€-60-1202 Iroamzs §Y 30U0ULY SOUIUAS abupyoxg AuomolnBal (6S£EBTSTTTSX)

OMISIIOU #2015 WobuNS HBUAl - 43U Aumdpry 8¢ 82UDULY SOLRUAS

16'92 29L6 028 6 YET 6 3Pobiqo

16'9¢2 29L6 0286 heT 6 mjol T BzAmod ndnyAm 3itiwIsy 0

Azfiopalu auu|

A22f10p BiU suzaiusid Auog

AzoRop eiu 2M0gJDNs AUog

6201 2885 L1867 oo s 000001 00'0{52-T0-9T02 WISTOd]  1HS10d YMLSNYd BYVMS pupjog Auomomnbal] [£8520T0000Td) 91 TONO
amoundnyo.az Y1110d50dZ932Y 10ds puog Ainspas. HRUAS - HBUAL AUMAIY

64T 2GES 186 % 00% S abobigo

6.1 25£ 8 186 Y 0or s ‘o T op ndnyAm BlUIWIBT O

9.1y YIT ST L0841 YESHT
wajobo ‘sA} m AMOSUD|IQ Uaizp *sh} m pgzorT OUDUNLIOU SSOUOM | DIUDMOJLIaaCIdO ndnyAm ujula) ojualie Agjzpals fouy Uz MUAI DMZDN nYUAI fozpoy
YonmApp ou AusAm Brjpam psoriom | bInAgoU Ausa Bnipam 2souom Huniom
Mioizpn
AMmOIUan0sy
ST02°90°0% Usizp ou

obAysamu; RIniy 06a3diuywog oBaufAof3semul nzsnpund Hdg
IMOIDFOLUYM AY3IdYd NZNTA - YOVYIVINIZINZN ViZevL




Az2A30p BlU

Q230 op Y2Adbzs|puUaIU M1SUDd UODIN|DM M

15T VAV 00'000 /%S DS 00°000 415 SO'T ap1s N1d ¥¥$10d V'SHdEHUDE|  T0-L0-5T02 'AT 'N/O
v.110dS0dZ03zy
151 s 19§ d230 0op YoAdbza|pu misyund yaon[om m
wajobo 'sA) m Amosuoyiq 3PnEMm 'SA1 m DIRAQOU 31an|om Djuomouadoldo | pinppy | nyupg AGizpais oy NYUDG DMZON
YoDMARPID usizp ou AUSDAM faupp m Amosuollq | Auaa Bripsm 5010M fauop m ppAqDU MUNIDM .
mioizpn Brypam 2s010pM Uaizp pu Auasim Ausa Bnypam 2soDM
AmouB20.d Bripam asoLIom

§102°90°0¢ uaizp nu
pAIsaMUl NN oba131wjwoz obsuffoAisamu| nzsnpund Hdg
ALAZOd3A - vOVIYINIZdNZN v13avL




28'0 1574 §6¢ 00S 62 *0ug - YHS10d vS X2qoyied 8 DLIBS S XagmMad
Y1N0dS0OdZ032y pupmopng pupimopng pfoniodioy
phoiodioy| DysUDUZO4 2fo4p pu sidoz
DYSUDUZOH
28'0 S6¢c S6¢ 005 6¢
wisjobo '5AL M Amosuojig ‘S m DRAGDU DGz Answolod {AomD1sAm) (DOMDISAM) TUSLILT
yoomARD USIZP DU DSOLDM | AUsD Bnipem 25010M 3UL01S] DusyWe Agizpais oy
moizpn
AmoIUa2014

§102°90°0¢ usizp pu
oAisamul 1N ob2131uswpz obaulAoAisamu nzsnpund Hdg
3NNI - VOVrVINIIdNZN YI3gavL




BILANS
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Multi Inwestycja
na dzien 30.06.2015

(wszystkie dane wyrazone sq w tysiqcach zt - z wyjgtkiem liczby certyfikatéw inwestycyjnych oraz Wartosci Aktywow Netto na
Certyfikat Inwestycyjny wyrazonego w zl}

30.06.2015 31.12.2014
1. Aktywa 36188 42 488
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty-razem 21 6
2) Naleznoéci razem 162 335
3} Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu 0 0
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 35 144 _ 3929
Diuzne papiery wartoéciowe 15114 25093
5} Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym 842 2855
Diuzne papiery wartoéciowe 0 1047
6) Nieruchomosci 0 0
7) Pozostate aktywa 19 0
Il. Zobowigzania 79 99
1. Aktywa netto {I-1) 36 109 42389
IV, Kapitat funduszu 46 749 54199
Kapitat wptacony 131720 131720
Kapitat wyplacony {wielkos¢ ujemna} | -84971 -77 521
V. Dochody zatrzymane -11 020 -11379
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 5595 5642
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk {strata) ze zbycia lokat -16 615 -17 021
VI. Wzrost [spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 380 -431
Vil. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji {IV+V+/-Vi} 36 109 42389
Liczba zarejestrowanych certyfikatdw inwestycyjnych 397 674 481 237
Wartod¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 90,80 88,08
Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 367 781 427 843
Rozwodniona wartos¢ aktywdw nettd na certyfikat inwestycyjny 90,80 88,08
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJ!

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietago Multi Inwestycja

za okres od 01.01.2015 do 30.06.2015

{dane wyrazone w tys. z} z wyjqtkiem wyniku z operagji przypadajqcego na certyfikat inwestycyjny wyrazonego w zH)

01.01-30.06.2015

01.01-31.12.2014

01.01-30.06.2014

Rozwodniony wynik z operacji przypadajqey na certyfikat inwestycyjny

I. Przychody z lokat 458 1066 596

Dywidendy i inne udzialy w zyskach 245 253 144

Przychody odsetkowe; w tym: 210 812 451

Odsetki od depozytéw i rachunkéw bankowych 14 35 22

Odsetki od papieréw wartosciowych 194 726 381

Odpis dyskonta 2 51 48

Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomoéci 0 0 0

Dodatnie saldo réznic kursowych 0 1 1

Pozostale 3 0 0

Il Koszty funduszu 505 1335 732

1) Wynagrodzenie dla towarzystwa 471 1258 692

2) Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzqeych dystrybucie 0 0 0

3) Oplaty dlo depozytariusza 6 20 10
4) O_p#aty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu 13 28 14
5} Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
6) Ustugi w zakresie rachunkowoséci 0 0 0
7) Ustugi w zakresie zarzqdzania aktywami funduszu 0 0 0
8) Ustugi prawne 0 0 0
9) Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10) Koszty odsetkowe 2 0 0
11) Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomoéci 0 0 0
12} Ujemne saldo réznic kursowych 3 0 0
13) Pozostate 10 29 16
Il. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
IV, Koszty funduszu netto {l1-111} 505 1335 732
V. Przychody z lokat netto (I-1V) -47 -269 -136
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk [strata) 1217 -1929 -1505
Zrealizowany zysk {strata) ze zbycia lokat, w tym: 406 1629 1796
z tytutu réznic kursowych 16 -36 -5
Wzrost Ispadek] niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, wtym: 811 -3 558 -3 301
z tytubu réznic kursowych -20 56 8
V1. Wynik z operacji (V+/-VI) 1170 -2 198 -1641
Wynik z operacji przypadajgey na Cl 2,94 -4,57 -2,78
2,94 -4,57 -2,78

Marcin Bednare
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Multi Inwestycja
za okres od 01.01.2015 do 30.06,2015

lwszystkie dane wyrazone sq w tysiqcach zt - z wyjgtkiem liczby certyfikatow inwestycyjnych oroz Wartodci Aktywdw Netto na Certyfikat

Inwestycyjny wyrazonego w zi}

30.06.2015 31.12.2014

I. Zmiana wartosci aktywow netto -6 280 -20 093
1. Wartos¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 42 389 62 482
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy {razem), w tym: 1170 -2 198
Przychody z lokat netto -47 -269
Zreclizowany zysk {strata) ze zbycia lokat 406 1629
Woazrost {spadek] niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 811 -3 558
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 1170 -2 198
4, Dystrybucja dochodéw (przychodéw} funduszu {razem} 0 0
Z przychoddw z lokat netto 0 0
Ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
Z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym {razem], w tym: -7 450 ~17 895
Zmiana kapitalu wplaconego [powiekszenie kapitatu z tytulu wydanych Cl) 0 0
Zmiana kapitatu wyplaconego {zmniejszenie kapitatu z tytutu wykupionych Clj 7450 17 895
6. tgczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) -6 280 -20 093
7. Wartosé aktywéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 36109 42389
8. Srednia warto$é aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 37933 50259
I. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych -83 563 -197 926
1. Zmiana liczby certyfikatdw inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym: -83 563 -197 926
Liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 0 0
Liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 83 563 -197 926
Saldo zmion -83 563 -197 926
2. Liczba certyfikatéw narastajgco od poczqtku dziatalnosci funduszu, w tym: 397 674 481 237
Liczba wydanych certyfikotéw inwestycyjnych 1323392 1323392
Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 925718 842 155
Saldo zmian 397 674 481 237
3. Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 367781 427 843
111, Zmiana wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 2,72 -3,92
1. Warto$¢ aktywdw netto na CI na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 88,08 92,00
2. Wartoéé aktywow.netto na CI na koniec biezqcego okresu sprawozdawczego 90,80 88,08
3. Procentowa zmiang wartodci aktywow netto na Cl w okresie sprawozdawczym 3,09% -4,26%
4, Minimalna warto$¢ aktywéw netto na Cl w okresie sprawozdawczym 87,93 87,20
data wyceny 2015-01-21 2014-08-13
5. Maksymalna wartos¢ aktywdw netto na Cl w okresie sprawozdawczym 93,65 92,11
data wyceny 2015-05-06 2014-02-19
6. Wartos¢ aktywdw netto na Cl wedtug ostatniej wyceny w okresie sprowozdawczym 91,61 88,10
data wyceny 2015-06-24 2014-12-30
7. Rozwodniona wartosé aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 91,61 88,08
IV. Procentowy udziat kosztow funduszu w $redniej wartosci aktywdw netto, w tym: 1,33% 2,66%
Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 1,24% 2,50%
Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotow prowadzqeych dystrybucje 0,00% 0,00%
Procentowy udziat oplat dla depozytariuszo 0,01% 0,04%
Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,03% 0,06%
Procentowy udziat opat za uslugi w zakresie rachunkowodci 0,00% 0,00%
Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie zarzqdzania aktywami funduszu 0,00% 0,00%
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RACHUNEK PRZEPEYWOW PIENIEZNYCH
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Multi Inwestycja
za okres od 01.01.2015 do 30.06.2015

{dane wyrazone w tys, 1)

01.01-30.06.2015 01.01-3112.2014 01.01-30.06.2014
A. Przeplywy &rodkéw pienieznych z dziatalnogci operacyjnej I - i} 7465 16212 6939
| Wplywy 350 693 552 040 379532
2 tytutu posiadanych lokat 574 855 445
Dywidendy 160 250 69
Odsetki od obligagji 414 605 376
Z tytutu zbycia sktadnikdéw lokat 350105 551116 379031
Akgje i prawa z nimi zwigzane 9016 27694 23 809
Obligacje 25030 178997 166 877
Prawa pochodne 6734 1880 1880
Depozyty 309325 342 545 186 465
Pozostate 14 69 56
w tym odsetki od lokat | rachunkéw bankowych 14 69 56
1l Wydatki 343 228 535828 372593
Z tytulu posiadanych lokat 0 0 0
2 tytutu nabycia sktadnikéw lokat 342 689 534 451 371817
Akdje i prawa z nimi zwigzane 13863 16819 13119
Obligacje 14 052 173098 171754
Prawa pochodne 6707 1962 1950
Depozyly 308 067 342572 184 994
Z tytulu wyplaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 486 1300 715
Z tytutu wyplaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje 0 0 0
Z tytutu oplat dla depozytariusza 7 24 16
Z tytutu oplat za prowadzenie rejestru aktywdw funduszu 26 28 27
Z tytulu oplat za zezwolenia | optat rejestracyjnych 0 0 0
2 tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 0 0 0
Z tytutu ustug w zakresie zarzqdzania aktywami funduszu 0 0 0
Z tytutu ustug prawnych 0 0 0
Z tytuhu posiadania nieruchomosci 0 0 0
Pozostale 20 25 18
B. Przeplywy Srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej (i - I} -1 450 -17 895 -8219
| Wplywy 0 0 0
Z tytulu wydania certyfikatéw inwestycyjnych 0 0 0
Z tytutu zaciggnietych kredytéw 0 0 0
Z tytutu zaciggnietych pozyczek 0 0 0
Z tytutu splaty udzielonych pozyczek 0 0 0
Odsetki 0 0 0
Pozostale 0 0 0
1l Wydatki 7 450 17 895 8219
Z tytulu wykupienia certyfikatéw inwestycyjnych 7450 17 895 8219
Z tytutu splat zaciggnietych kredytéw 0 0 0
Z_tytulu splat zaciggnietych pozyczek 0 0 0
Z tytulu wyemitowanych obligacji 0 0 0
Z tytutu wyploty przychodéw 0 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0 0
Odsetki 0 0 0
Pozostate 0 0 0
C. Skutki zmian kursow wymiany srodkéw pienieznych i ekwiwalentéw Srodkéw
pienieznych 3 0 0
D.Zmiana stanu srodkdw pienieznych netto (A +/- B) i5 -1 683 ~1280
E. Srodki pienigzne i ekwiwalenty Srodkéw pienigznych na poczqtek okresu
sprawozdawczego 6 1689 1689
F. Srodki pieniezne | ekwiwalenty srodkéw pienigznych na koniec okresu
sprawozdawczego (E +/- D) 21 6 409
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Zatgeznik do sprawozdania finansowego
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO MULT! INWESTYCJA
zarzqdzanego przez :
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

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

Informacje w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 wrzeénia
1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 roku, poz. 330, z pdzn. zm. ,Ustawa”) oraz Rozporzqdzenia Ministra
Finansdw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U.z 2007 r. Nr 249 poz. 1859) - ,Rozporzqdzenie”.

Sprawozdanie sporzqdzane jest w jezyku polskim i w walucie polskiej.

Informacje wykazywane w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq w tysiqcach ztotych, za wyjqtkiem
wartodci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny.

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

Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczqcych Funduszu oraz metody wyceny aktywéw
i sktadnikow lokat oraz ustalenie zobowigza# | wyniku finansowego

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

Warto$¢ poszczegbinych sktadnikéw aktywéw i pasywdw, przychodéw i zwigzanych z nimi kosztéw, jak tez
zyskéw i strat ustala sie oddzielnie.

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sq w systemie ksiegowym Orlando-Efos na kontach ksiegi gtéwnej
oraz powiqzanych z nimi ksiegach pomocniczych wedtug ustalonego planu kont. Zapisy w ksiegach
rachunkowych dokonywane sq na podstawie dowoddw ksiegowych.

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

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 ktérym mowa w
Statucie {tj. godz. 23.00) oraz sktadniki, dla ktérych we wskazanym momencie brak jest potwierdzenia
zawarcia transakgji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywdw Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.
Towarzystwo dopetnia wszelkich staran, aby uwzglednic w wycenie wszystkie transakcje zawarte przez
Fundusz w dniu T i uzyska¢ potwierdzenia zawartych transakcji w wymaganym czasie. Towarzystwo
dodatkowo w godzinach porannych w dniu T+1 przedstawia Depozytariuszowi do weryfikacji zestawienie
uzgodnionych zawartych transakgji z dnia T.

Sktadniki aktywow Funduszu wyceniane sq oraz zobowigzania Funduszu ustalane sq zgodnie
z obowiqzujgcymi przepisami prawa polskiego i statutem Funduszu.

W sprowach nieuregulowanych przepisami Ustawy, przyjmujgc polityke rachunkowosci, Fundusz moze
stosowac krajowe standardy rachunkowosci wydane przez uprawniony w my$| ustawy Komitet Standardéw
Rachunkowosci. W przypadku braku odpowiedniego standardu krajowego Fundusz moze stosowaé
Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci.

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

Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala sie w dniu wyceny oraz na dziefd
sporzqdzenia sprawozdania finansowego. Warto$¢ aktywdw netto Funduszu jest réwna wartoéci aktywow
Funduszu, pomniejszonych o zobowiqzania Funduszu w dniu wyceny.

Ze wzgledu na prowadzong polityke inwestycyjng, a takze w celu umozliwienia Towarzystwu w sposéb
nalezyty wyceny aktywow netto oraz ustalenia wartoéci aktywdw netto na certyfikaty inwestycyjne, w tym w
szczegolnosci biorqe pod uwage mozliwos¢ uzyskania przez Towarzystwo informacji niezbednych do
przeprowadzenia wyceny aktywow netto oraz ustalenia wartodci aktywdw netto na certyfikaty inwestycyjne
oraz inne aspekty organizacyjno-techniczne, momentem dokonywania wyceny jest godzina 23.00 czasu
polskiego w dniu wyceny.




Zgodnie z najlepszq wiedzg Towarzystwa przyjecie w Statucie Funduszu godziny 23.00 juko godziny, z ktdrej
bedq pobierane kursy do wyceny aktywow netto Funduszu nie wplynie na prawidtowe, zgodne z Ustawg o
funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzgdzeniem ustalenie wartosci aktywoéw, wartosci aktywdw netto oraz
wartosci aktywdéw netto na certyfikaty inwestycyjne a takze na przeprowadzenie wykupu certyfikatow
inwestycyjnych po cenach zgodnych z przepisami wyzej wymienionej Ustawy; ponadto nie wptynie na
wiasciwe podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzeganie limitow inwestycyjnych.

Wartod¢ diuznych papierdw wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie

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

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

Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia
sie, poczqwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy; metodq korekty réznicy pomigdzy ceng odkupu a ceng
sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej:

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

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

Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitalu wptaconego i kapitatu wyplaconego jest dzient ujecia
wydania i wykupienia certyfikatow inwestycyjnych w odpowiednim rejestrze.

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

Ujecie w ksiegach rachunkowych stanéw Srodkdéw pienigznych odbywa sie na podstawie oficjalnych
wyciqgdw z rachunkéw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z danego dnig, ktore zostaly
zatwierdzone w systemach bankowosci elektroniczne.

Koszty ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w wysokosci przewidywanej. W przypadku kosztow tworzy sie
rezerwe na przewidywane wydatki. Platnodci z tytutu kosztéw zmniejszajq uprzednio utworzong rezerwe.,
Rezerwy wycenia sie w uzasadnionej, wiarygodnie oszacowanej wartosci.

Fundusz zobowiqzany jest do tworzenia odpowiedniego preliminarza kosztéw, zawierdjgcego pozycje
kosztdw w wysokodci  uzasadnionej, ustalone no podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustalania wartosci aktywdw netto w dniach wyceny.

Koszty wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqdzanie naliczane sq w dniu wyceny od wartosci aktywow netto z
poprzedniego dnia wyceny i rozliczane sq przez Fundusz do. 15-go dnia nastepnego miesigca
kalendarzowego zamiesigc poprzedni.

Fundusz pokrywa z witasnych srodkéw nastepujace koszty | wydatki zwigzane z dziatalnoscig Funduszu:
wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie Funduszem; optaty i prowizie maklerskie; prowizje i optaty
bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytéw i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz; podatki i optaty
wynikajgce z przepiséw prawa; prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych; koszty
Sponsora Emisji, ktore nie mogq przekroczy¢ 0,1% Sredniej rocznej WAN w skali roku; koszty KDPW i GPW,
koszty zwigzane z dziatalnosciq Rady Inwestoréw; koszty likwidacji Funduszu {w tym wynagrodzenie
likwidatora, ktbre nie moze przekroczyé 100.000 zi. Koszty zwiqzane z dziatalnodciq Funduszu nie
wymienione powyzej pokrywane sq przez Towarzystwo.

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

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

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




Metody wyceny sktadnikéw lokat

Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowigzania Funduszu ustalo sie wedlug wiarygodnie oszacowanej
wartoéci godziwej,

y)

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

sposob:

a) jezeli Dziert Wyceny jest rdwnoczesdnie zwykiym dniem dokonywania transakeji na aktywnym rynku
- wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na
aktywnym rynku w dniu wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena Aktywow Funduszu oraz Aktywow
Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamknigcia, a w przypadku braku
kursu zamkniecia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, za ostatni
dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z Dnia Wyceny:

by jezeli Dzier Wyceny jest réwnoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakeji na aktywnym rynku,
przy czym wolumen obrotéw na danym skladniku aktywdw jest znaczgco niski albo na danym
sktadniku aktywdw nie zowarto zadnej transakeji - wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w sposdéb
umozliwiagjqcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartoéci godziwej poprzez zastosowanie metod
odnoszqgcych sie do sposobdw wyceny poszczegblnych kategorii lokat nienotowanych na rynku
aktywnym, o ktérych mowa w paragrafach 2-3, z zastrzezeniem, ze gdy wycena Aktywéw Funduszu
oraz Aktywoéw Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, o w
przypadku braku kursu zamknigcia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego
odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo wartosé¢ z uwzglednieniem
istotnych zdarzen majqeych wptyw na ten kurs albo wartosé;

¢) jezeli Dzierh Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakeji na aktywnym rynku ~ wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamknigcia ustalonego na
aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia - innej, ustalonej przez rynek wartosci
stanowigcej jego odpowiednik, skorygowanego w sposéb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie
oszacowane] wartoéci godziwej poprzez zastosowanie metod odnoszqcych sie do sposobdéw
wyceny poszczegdinych kategorii lokat nienotowanych na rynku aktywnym.

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

Podstawqg wyboru rynku gtéwnego dla sktadnikdéw lokat notowanych na rynku aktywnym jest wolumen
obrotu na danym sktadniku lokat. _

Wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego. W celu
ustalenia rynku gtéwnego na dany miesigc kalendarzowy brany jest pod uwage wolumen obrotu w miesigcu
poprzednim.,

Za rynek aktywny uwaza sie rynek spetnigjqey tacznie nastepujqce kryteria:

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

ceny sq podawane do publicznej wiadomosci.

Za wiarygodnie oszacowang wartosé godziwg sktadnikow lokat nienotowanych na rynku aktywnym uznaje
sie warto$¢ wyznaczong poprzez:

f) oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke $wiadczqgeg
tego rodzaju ustugi, o ile moZliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeplywow
pienieznych zwigzanych z tym sktadnikier;

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

h) oszacowanie wartodci sktadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod estymadii;
oszacowanie wartosci skiadnika lokat, dla kidrego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie
publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego sie istotnie sktadnika, w szczegblnosci
o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.

Sktadniki lokat wynikajgce z przyjetej polityki inwestycyinej Funduszu wycenia sie w nastepujgey sposob:

1

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

notowane na rynku aktywnym regulowanym wycenia sie wedtug kursu z rynku aktywnego. Natorniast akcje,

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

pomocq powszechnie uznanych metod estymacji, w szczegdlnosci:

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




2)

3)

4

3)

6)

przeprowadzonej analizy rynkowej oraz finansowej spofki,

b) prawa do akcji nienotowanych na rynku aktywnym wyceniane bedg w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy uwzglednieniu kazdej istotnej zmiany wartoéc godziwej, o ktbrej wiadomo
Funduszowi, wynikajqcej z przeprowadzonej analizy rynkowej oraz finansowe] spoiki,

¢) warranty subskrypcyjne oraz prawa poboru wyceniane bedg metodq wartosci wewnetrznej, tj. joko
wigksza z wartoci: zera, oraz réznicy wynikajqcej z rynkowej wartosci akcji, na ktére opiewa warrant lub
prawo poboru oraz wartosci wynikajqcej z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujqcych
warrantom lub prawom poboru lub wartosci teoretycznej prawa poboru w zaleznosci od tego, ktdra z
tych wartosci jest mniejsza; warranty subskrypeyjne oraz prawa poboru na akgje nienotowane na rynku
aktywnym wyceniane bedq w skorygowanej cenie nabycia oszacowanej przy uwzglednieniu kazdej
istotnej zmiany wartosci godziwej, o ktérej wiadomo Funduszowi, wynikajqcej z przeprowadzonej analizy
rynkowej oraz finansowej spotki. Certyfikaty inwestycyjne nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie
wedtug ostatniej ogloszonej przez fundusz inwestycyjny wartosci aktywdw netto na certyfikat
inwestycyjny z uwzglednieniem wszelkich zmian wartoéci godziwej certyfikatu inwestycyjnego takiego
funduszu od momentu ogtoszenia wartodci aktywéw netto przez fundusz do godziny 23.00 czasu
polskiego w Dniu Wyceny.

Depozyty wycenia sie w wysokoéci wynikajqcej z sumy wartosci nominalnej oraz naliczonych odsetek, przy
czym kwote naliczonych odsetek ustala sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.
Listy zastawne notowane na rynku aktywnym wyznacza sie zgodnie z zasadq okreslong w paragrafie 1 ust. 2,
natomiast nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,
Diuzne papiery warto$ciowe notowane na rynku aktywnym wycenia sie wedtug kursu z rynku aktywnego.
Dtuzne papiery wartosciowe, dla ktérych istnigje potrzeba korekty kursu ze wzgledu na znaczgeo niski
wolumen obrotéw na danym skiadniku aktywéw albo na danym sktadniku aktywéw nie zawarto zadnej
transakcji, wycenia sie na podstawie kursu Bloomberg Generic (BGN) a w przypadku braku takiego kursu
Bloomberg Fair Value (BFV). Dluzne papiery wartoéciowe nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie
metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.
Instrumenty pochodne standaryzowane notowane na rynku aktywnym w szczegélnosci kontrakty terminowe
notowane na GPW w Warszawie wycenia sie wedtug kursu z rynku aktywnego, natomiast do wyceny
instrumentéw pochodnych niestandaryzowanych nienotowanych na rynku aktywnym stosowane bedq
modele w szczegélnosci dla standardowych opcji na akcje - model Blacka-Scholesa oraz dia kontraktéw
zamiany stopy procentowej, transakcji FRA i transakgji zamiany walut {currency swap) model wyceny metodg
zdyskontowanych przeplywdw pienieznych.

Kontraktowe transakcje terminowe bedgce Niewystandaryzowanymi Instrumentami Pochodnymi, ktorych

bazg stanowiq kontrakty terminowe notowane na rynkach zorganizowanych, wycenia sie zgodnie z zasadami

przyjetymi dla instrumentéw pochodnych standaryzowanych notowanych na rynku aktywnym.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczqwszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej. Przedmiotem transakcji mogq byé papiery wartodciowe emitowane lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski oraz papiery wartoéciowe dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym.

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

Aktywa oraz zobowiqzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktérej sq
notowane na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nie sq notowane na aktywnym rynku - w walucie, w ktérej
sq denominowane.

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowoéci

Nie wprowadzano zmian stosowanych zasad rachunkowosci Funduszu.




NOTA 2 - NALEZNOSCI FUNDUSZU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Multi Inwestycja

na dzien 30.06.2015

30.06.2015 31.12.2014
Z tytulu zbytych lokat 0 0
Z tytutu instrumentdw pochadnych 0 0
Z tytutu wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 0 0
Z tytulu dywidend 86 1
Z tytutu odsetek 76 334
2 tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
Pozostale 0 0
162 335
NOTA 3 - ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Multi Inwestycja
na dzief 30.06.2015
30.06.2015 31.12.2014
Z tytulu nabytych oktywdw 0 0
Z tytulu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytulu wptat na certfikaty inwestycyine 0 0
Z tytulu wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 0 0
Z tytulu wyplaty dochoddw funduszu 0 0
Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu 0 0
Z tytulu wyemitowanych obligacji 0 0
Z tytudu krotkoterminowych pozyczek i kredytéw 0 0
Z tytulu dhugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytulu gwarancji lub poreczen 0 0
Z tytulu rezerw 79 9
Pozostole zobowigzania 0 0
79 99




NOTA 4 - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
BPH Funduszu Inwestycyinego Zamknietego Multi Inwestycja

na dzien 30.06.2015
30.06.2015 31.12.2014
Wartosé na dzied Warto$é na dzfefi

2 . . Warto$¢€ na dzieft bilansowy w walucie Waorto$¢ na deiet bilansowy w walucie
I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA bilonsowy w danej sprawozdania bilansowy w donej sprawozdonia
RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta walucie w tys, finansowego w tys. walucle w tys. finonsowego w tys.
1. Banki:
BANK BPHSA. PLN 1 0 0
BANK BPHSA. EUR 18 1 3
BANK BPHSA. usD 3 1 3
11. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM N Wartosé na dzieft e WartoS€ na dafed
2 2 . Warto$¢ nu dzied bilensowy w walucie Wartosé no dzieft bilonsowy w walucie
SRODKOW P IEN]EZNVCH UTRZYMYWANYFH W CELU bilansowy w danej sprawozdania bilansowy w danej sprawozdania
ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN Waluta walucie w tys. finansowego w tys. waltcie w tys. finansowego w tys.
1L Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych:
BANKBPHSA. PLN 0 481 481
BANK BPHSA EUR 24 3 16
BANK BPHSA. usb 3 1 2

Warto$€ na dziert bilansowy w
. . . walucle sprawozdania

1. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH finonsowego w tys.
1il, Ekwiwalenty Srodkéw pienieznych w podziaie na
ich rodzgje: 0




1)

2)

3)

Nota-5 Ryzyka

BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Multi Inwestycja

na dzien 30.06.2015

Poziom obcigzenia ryzykiem stopy procentowej:

a) _Aktywa obcigzone ryzykiem wynikajgcym ze stopy procentowej

Kategoria bilansowa Rodzaj aktywow Wartos¢ wtys. 2t | Udziat w aktywach
(%)

Lokaty notowane na Papiery diuzne stato- 10137 28,01

aktywnym rynku kuponowe i

Lokaty nienotowane dyskontowe 0 0

na aktywnym rynku

Suma 10 137 28,01

b} Aktywa obcigzone ryzykiem przeplywodw pienieznych

Kategoria bilansowa Rodzaj aktywdw Wartos¢ w itys. 2t | Udziat w aktywach
{%)

Lokaty notowane na Papiery diuzne 4977 13,75

aktywnym rynku zmienno-kuponowe i

Lokaty nienotowane na | listy zastawne 0 0.00

aktywnym rynku

Suma 4977 13,75

c) Suma a) i bl wartos¢ 15 114 tys. zt, udziat w aktywach - 41,76%

Poziorn obcigzenia ryzykiem kredytowym:

a)  Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie w przypadku nie wywigzania sie ze

zobowigzan
nie dotyczy
b} Przypadki znaczgcej koncentracii ryzyka kredytowego
nie dotyczy
¢} Catkowite obcigZenie ryzykiem kredytowym
Kategoria bilansowa Rodzaj aktywow Wartos¢ w tys. 2. | Udziat w aktywach
(%)
Lokaty notowane na Nieskarbowe papiery | 622 1,72
aktywnym rynku dtuzne
Suma 622 1,72

Poziom obcigzenia ryzykiem walutowym:

a)  Catkowite obcigzenie ryzykiem walutowym, w tym przypadki znaczqcej koncentragii (*
oznaczone waluty o znacznej koncentragii ryzyka walutowego tj. waluty na ktérych
ekspozycja przekracza 10% aktywdw Funduszu)

Waluta Kategoria Rodzaj aktywow Wartos¢ w tys. | Udziat w
bilansowa zt aktywach
(%)
EUR Srodki pieniezne i gotdéwka 18 0,05
ich ekwiwalenty
Lokaty Obligacje 622 1,72
nienotowane na norninowane w
aktywnym rynku walucie
Suma 640 1,77
UsD Srodki pieniezne i gotowka 3 0,01
ich ekwiwalanty
Suma 3 0,01




4} Podsumowanie poziomu obcigzenia poszczegdlnymi ryzykami i poréwnanie do okresu
poprzedniego
Aktywa
. obcigzone . ]
qunpm. ryzykiern Poziom Wskazanie Kwoty P(?z'f)m. Wskazanie
obcigzenia Aktywa . obcigzenia - T obcigZenia -
o .7 przeplywow -+ | kategorii lokat jodzwierciedlajqce -~ | kategorii fokat
aktywow i obcigzone P aktywow i 2 . o aktywow i b
R : $rodkow .. | obcigzonych | nie wypetnienie . . | obcigzonych
zobowiqzan |ryzykiem stopy| > . zobowigzan - A zobowigzan :
. | pienieznych . ryzykiem zobowiqzai na - ryzykiem
ryzykiem stopy| - procentowej wynikajgcych ryzykiem kredytowym | dzieri bilansowy ryzykiem walutowym
procentowe] 7€ stopy kredytowym walutowym
procentowej
Obligacje Obligacje Obligacje,
Sredni skarbowe | skarbowe niski obligacje brak Sredni gotéwka

Profil ryzyka Funduszu w wymienionych powyzej kategoriach w poréwnaniu do poprzedniego okresu

raportowego nie ulegt istotnym zmianom.

Dziatajgc na podstawie Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia .2013 roku w sprawie
sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych { Dz.
U. 2013 roku poz. 538) Zarzqd BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. uchwatq z dnia 31 lipca 2013

r. przyjat do stosowania polityke zarzqgdzania ryzykiem.

Metoda pomiaru maksymalnego zaangazowania funduszu w instrumenty pochodne:
Aktualnie stosowang metodq pomiaru catkowitej ekspozycji funduszu jest metoda zaangazowania.
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NOTA 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Multi Inwestycja
na dzien 30.06.2015

30.06.2015

31.12.2014

Warto$¢ na dzier bilansowy w
tys. zt

Warto$é na dzien
bilonsowy w tys, zt

1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do

odkupu, w tym: 0
1. Transakcje, w wyniku ktdrych nastepuje przeniesienie na

fundusz praw wilasnosci i ryzyk 0
2. Transakcje, w wyniku kt6rych nie nastepuje przeniesienie na

fundusz praw wlasnoéci i ryzyk 0
H. Transakcje przy zobowigzaniu sig funduszy do odkupu, w

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

drugq strone praw wlasnosci i ryzyk 0
2. Transakcje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na

drugg strone praw wiasnodci i ryzyk 0
l1l. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych

pozyczonych od funduszu w trybie przepiséw

rozporzgdzenia o pozyczkach papierdw wartosciowych 0
IV. Zobowiqzania z tytutu papierow wartosciowych

pozyczonych przez fundusz w trybie przepisow

rozporzqdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych 0




NOTA 8 - KREDYTY | POZYCZKI
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Multi Inwestycja

na dzien 30.06.2015

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zaciggat kredytéw ani pozyczek pienieznych w kwocie przekraczajqcej 1% wartosci
aktywow Funduszu.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat pozyczek pienieznych.

na dzien 31.12.2014

W okresie bilansowym Fundusz nie zaciggat kredytéw ani pozyczek pienieznych w kwocie przekraczajqcej 1% wartosci aktywow
Funduszu. :

W okresie bilansowym Fundusz nie udzielat pozyczek pienieznych.




NOTA-3 WALUTY | ROZNICE KURSOWE

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Multi Inwestycja

na dzief 30.06.2015
fwyrazone w tys. }
|. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU jednostka waluta 30.06.2015
1. Aktywa w tys. PLN 649
1.5rodki pieniezne w tys PLN 20
w walucie obcej w tys. EUR 4
w walucie sprawozdania finansowego w iys. PLN 18
w walucie obcej wtys. usb 1
w walucie sprowozdonia finansowego w tys. PLN 3
2. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku w tys. PLN 622
| w walucie obcej wiys. EUR 148
w wolucie sprawozdania finansowego wtys. PLN 622
3. Naleznosci z tyt. odsetek od obligacji w tys. PLN 6
w walucie obcej w tys. EUR 2
w walucie sprawozdania finansowego wiys, PLN 6
4, Naleznosci z tyt. dywidendy w tys, PLN 1
w walucie obcej wtys. EUR 0
w walucie sprawozdanio finansowego wys. PLN 1
11, Zobowiqzania w tys. PLN 0

11. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKRO.JU LOKAT FUNDUSZU

Dodatnie roznice kursowe Ujemne réznice kursowe
Sktadniki lokat Zrealizowane Niezrealizowane 2 ane Niezr

Akcje 0 0 0 0
Dluzne papiery wartoSciowe 0 3 11 0
Instrumenty pochodne 29 0 2 0
111, SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA SPORZADZENIA
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO kurs w stosunku do z} waluta

2015-06-30 4,1944[EUR

2015-06-30 3,7645|USD




NOTA-10 DOCHODY |

ICH DYSTRYBUCJA

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Multi Inwestycja

na dzier 30.06.2015
30.06,2015 31,12,2014
ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK {STRATA} ZE
ZBYCIA LOKAT Wzrost [spadek} Wartos¢ zreali g Warost {spadek)
Wartoéé zrealizowanego zysku | niezrealizowanego zysku | zysku {straty) ze zbycia { niezrealizowanego zysku
{straty} ze zbycia lokat w tys, | zwyceny okiywbw wiys. lokatw tys. zwyceny aktywdw w tys.
Skiadniki lokat notowane na aktywnym ryoku, w tym 532 813 1642 -3 560
Dluzne papiery wartosciowe 176 -111 68 256
Skiadniki lokat nienotowane na oktywnym rynku, w tym -126 -2 -13 2
Dluzne papiery wartosciowe -152 0 0 0
Nieruchomosci 0 0 0
Pozostale 0 0 0 0
406 811 1629 -3 558
WYPELACONE DOCHODY FUNDUSZU cormodoe— .
Wyplacone przychody z [okat 0 0 0
Wyptacony zrealizowany zysk ze zbycia lokat 0 0 0
NPLACON PR2YCHOY 7€ ZYCIA LOKAT el B il M vl IR
Przychody ze zbycia lokat funduszu aktywdw niepublicznych: 0 0 0 0 0

Fundusz nie wyptaca dochoddw swoim uczestnikom




NOTA 11 - KOSZTY FUNDUSZU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Multi Inwestycja

na dzien 30,06.2015
30.06.2015 31,12.2014
Warto$¢ w okresie Warto§¢é w okresie
1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO sprawozdawczym w tys. sprawozdowczym w tys.

Pozostate: 0 0
Waorto§é w okresie Warto$¢ w okresie
I WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA sprowozdawczym w tys. sprowozdawczym w tys.
Cze$¢ stala wynagrodzenia 471 1258
Czes¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikdw funduszu 0 0
111 KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANE Wartoéé w okresie Warto$¢ w okresie
BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI sprawozdawczym w tys. sprawozdawczym w lys.
1. (zbyty skiadnik lokat) 0 0
a) {koszty zwiqzane ze zbytym skladnikiem lokat) 0 0




Informacja dodatkowa
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO
MULTI INWESTYCJA

informacje o znaczqgeych zdarzeniach dotyczgeych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym
za biezqcy okres sprawozdawczy

W biezqcym okresie sprawozdawczym nie zarejestrowano zadnych znaczqeych zdarzen, dotyczqgeych lat
ublegtych, ktére wymagalyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

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

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

Dane poréwnawcze za poprzednie okresy sprawozdawcze zostaty sporzqdzone zgodnie z formatem
sprawozdania wynikajgcym z Rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie
szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

W zwiqzku z czym nie zostaty dokonane Zadne korekty.

Dokonane korekty btedéw podstawowych

W okresie sprawozdawczym nie zarejestrowano przypadkéw, w ktérych niezbedne bytoby dokonanie
korekty Wartosci Aktywdw Netto na Certyfikat Inwestycyjny w ksiegach rachunkowych Funduszu.

W okresie sprawozdawczym nie wystqpily przypadki zawieszenia w dokonywaniu wyceny Wartosci
Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny.

W okresie sprawozdawczym nie wystqpity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez
Fundusz,

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposob wptyngé
na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (w tys. zt)

Akcje 356
Obligacje 24
Kontrakty terminowe 26
Zrealizowany zysk (strata) - razem 406

Wzrost/Spadek niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat { w tys. zH

Akcje 924
Obligacje -111
Kontrakty terminowe -2

Wzrost/Spadek niezrealizowanego zysku (straty) - razem 811




Dane dotyczqce podatkéw i optat

Dochody Funduszu z tytutu obrotu papierami wartoéciowymi na rynku krgjowym nie podlegajg
opodatkowaniu,
W okresie sprawozdawczym prowizja maklerska wyniosta 36 tys. zt,

Na podstawie statutu, Fundusz wykupuje certyfikaty inwestycyjne w ostatnim Dniu Wyceny w miesigcu
marcu, czerwceu, wrzesniu i grudniu

W okresie sprawozdawczym Fundusz wykupit ogtem 83 563 certyfikaty inwestycyjne. Transakcje te zostaly
rozliczone przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartoéciowych S.A.

Na dzien 24 czerwca 2015 roku zostato zgtoszonych do wykupu 29 893 certyfikaty inwestycyjne na fgczng

kwote 2738 tys. zt.
Do dnia 30 czerwca 2015 roku zlecenie umorzenia certyfikatéw inwestycyjnych nie zostato rozliczone przez
Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A.

Warszawa, 31 sierpnia 2015 1.

Pio§ Karnkowski / MGM&R Aleksander Mokrzycki

Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu Wicepreges Zarzqdu




BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
MULTI INWESTYCJA

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI EMITENTA
ZA OKRES '
od 1 stycznia 2015 do 30 czerwca 2015 .

Podstawowe dane o Funduszu

BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Multi Inwestycja, dalej zwany Funduszem, dziata zgodnie z ustawq z dnia 27
maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 2014 poz. 157) jako fundusz inwestycyjny zamkniety.
Fundusz jest zarzqdzany przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedzibg w
Warszawie pod adresem: ul, Bonifraterska 17, 00-203 Warszawa.

Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla Miasta Stofecznego
Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego pod Nr KRS 0000002970.

Decyzjq nr DFL-4034/173/28/10/U/V/3/19P-1/PO z dnia 29 grudnia 2010 roku Komisja Nadzoru Finansowego
udzielita BPH Towarzystwu Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna zezwolenia na utworzenie BPH Funduszu
Inwestycyinego Zamknigtego Multi Inwestycja.

W dniu 20 maja 2011 roku Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sqd
Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny i Rejestrowy pod numerem RFi 634,

Certyﬁkoty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Multi Inwestycja notowane sq na Gietdzie
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Na podstawie statutu, Fundusz wykupuje certyfikaty inwestycyjne w ostatnim Dniu Wyceny w miesiqcu marcuy,
czerwcu, wrzesniu [ grudniu

W okresie sprawozdawczym Fundusz wykupit ogdtem 83 563 certyfikaty inwestycyjne. Transakcje te zostaty
rozliczone przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A,

Na dzien 24 czerwca 2015 roku zostato zgtoszonych do wykupu 29 893 certyfikaty inwestycyjne na tgczng kwote

2738 tys. zt.
Do dnia 30 czerwca 2015 roku zlecenie umorzenia certyfikatow inwestycyjnych nie zostato rozliczone przez

Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A.

Polityka inwestycyina Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartodci Aktywdw Funduszu w wyniku wzrostu wartoéci lokat
Funduszu.

Fundusz dysponuje prawami z papierow wartosciowych i innych praw majqtkowych wchodzqcych w sktad
Aktywow Funduszu oraz wykonuje wszelkie uprawnienia z nich wynikajqce.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego, ale dotozy wszelkich staran do jego realizacji.
Fundusz redlizuje swéj cel inwestycyjny dgzqgc do osiggania dodatnich stép zwrotu w skali roku, niezaleznie
od biezqcej koniunktury na rynkach finansowych {polityka absolutnej stopy zwrotu).

Fundusz, z zastrzezeniem ograniczen okredlonych w Statucie oraz Ustawie o Funduszach Inwestycyjnych,
moze lokowaé Aktywa Funduszu wylqcznie w

al papiery wartosciowe,

b) wierzytelnosci, z wyjqtkiem wierzytelnosci wobec oséb fizycznych,

cl Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,

d) bedqgce Towarami kontrakty terminowe na metale, surowce energetyczne, towary rolne, produkty
zywnosciowe lub indeksy surowcowe,

e Instrumenty Rynku Pienieznego,

fl waluty,

g certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknigtych,

hi jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych, a takze tytuly uczestnictwa emitowane

przez instytucje wspdlnego inwestowania majqce siedzibe za granicg,
i) depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub Instytucjach Kredytowych.
Lokaty, o ktérych mowa powyzej, mogq by¢ przez Fundusz nabywane pod warunkiem, Ze sq one zbywalne.




Podstawowe wielkoéci ekonomiczno - finansowe ujawnione w sprawozdaniu finansowym

Na dzien sprawozdania finansowego w portfelu Funduszu znajdowaty sie gtéwnie akcje notowane na Gietdzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie oraz diuzne papiery wartoéciowe emitowane przez Skarb Panistwa.
Instrumenty udzictowe stanowily 55,35% aktywdw Funduszu, natomiast udziat papieréw diuznych papieréw
warto$ciowych wynosit 41,76%. Udziat depozytéw wynidst 1,51% aktywdow.

Aktywa netto Funduszu na dzied sporzqdzenia sprawozdania finansowego wynosily 36 109 tys. zt Wynik z
operacji za biezqcy okres sprawozdawczy byt dedatni | wynidst 1 170 tys. zt Wartos¢ certyfikatu inwestycyjnego
Funduszu wyniosta 90,80 z co oznacza wzrost o 3,09% w okresie sprawozdawczym.

Na wyniki Funduszu w ciggu najblizszych miesiecy wplyw bedzie miata sytuacja na rynku finansowym.

Istotne czynniki ryzyka

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoécig emitenta

Ryzyko zwigzane z politykq inwestycyjng Funduszu

Fundusz, z zastrzezeniem ograniczen okreslonych w Statucie, lokuje Aktywa wylgcznie w papiery wartoséciowe,
wierzytelnosci, z wyjgtkiem wierzytelnosci wobec o0séb  fizycznych, Instrumenty Pochodne, w tym
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, bedgce Towarami kontrakty terminowe na metale, surowce
energetyczne, towary rolne, produkty zywnosciowe lub indeksy surowcowe, Instrumenty Rynku Pienieznego,
waluty, certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknietych, pod warunkiem, Zze sq one zbywalne, a
takze w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych, tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania majqce siedzibe za granicq oraz depozyty w bankach krajowych, bankach
zagranicznych lub instytucjach kredytowych. ,

W przypadku niekorzystnego ksztattowania sie kursdw instrumentdw finansowych bedgcych przedmiotem lokat
Funduszu, Fundusz moze poniesé strate na czedci Aktywow zainwestowanych w te instrumenty finansowe,
Fundusz moze ponies¢ strate w przypadku niekorzystnego ksztattowania sie notowar instrumentdw bazowych dla
Instrumentéw Pochodnych. Z uwagi na wystepowanie mechanizmu dzwigni finansowej, strata w przypadku
inwestycji w Instrumenty Pochodne moZe przewyzszyé wartoé¢ Aktywdw zainwestowanych w te Instrumenty
Pochodne. Fundusz moze rowniez poniesé strate w przypadku inwestycji w wierzytelnoSci,

W przypadku niewyplacalnodci banku krajowego, banku zagranicznego lub instytucji kredytowej, w ktérych
Fundusz ulokowat depozyty, Fundusz moze poniesé strate na czesci Aktywow ulokowanych w depozytach.

W zwigzku z mozliwosciq poniesienia strat Fundusz moze nie zrealizowac celu inwestycyjnego polegajgcego na
wzroscie wartodci Aktywdw Funduszu. Osiggnieta przez Fundusz stopa zwrotu moze okazaé sie nizsza od
minimalnej stopy zwrotu, do ktorej osiggniecia dgzy Fundusz w kazdym Okresie Obliczeniowym, W szczegdinoéci,
w przypadku poniesienia przez Fundusz strat osiggnieta stopa zwrotu w Okresie Obliczeniowym moze by¢ ujemna.

Ryzyko walutowe

W przypadku niekorzystnego ksztattowania sie kurséw walut, Fundusz moze ponie$¢ strate na czesci Aktywow
ulokowanych w waluty obce, instrumenty finansowe notowane na zagranicznych rynkach papierow
wartosciowych lub denominowane w walutach obcych oraz Instrumenty Pochodne, ktérych bazg sq waluty lub
instrumenty finansowe denominowane w walutach obcych. Ryzyko walutowe moze podlegaé czesciowemu Jub
catkowitemu zabezpieczeniu, w zaleznosci od decyzji zarzqdzajgcego Funduszem, W celu ograniczenia ryzyka
walutowego Fundusz moze zawieraé umowy majgce za przedmiot Instrumenty Pochodne, w tym
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne. Fundusz nie bedzie realizowat z géry okreslonej polityki
zabezpieczania ryzyka walutowego, o decyzje o zabezpieczeniu ryzyka walutowego sq podejmowane na
podstawie analiz dotyczqcych ryzyka catego portfela Funduszu mierzonego zmiennosciqg WANCL

Ryzyko zwigzane z rynkiem akcji i inwestowaniem w instrumenty udziatowe

Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w instrumenty udziatowe to mozliwos¢ niekorzystnej zmiany wartosci akgji lub
innych instrumentdw o charakterze udziatowym {takich jak obligacje zamienne, kwity depozytowe, prawa do akgji,
prawa poboru lub warranty subskrypcyjne) bedgcych przedmiotem lokat Funduszu. Na ryzyko rynku akgji sktaddijg
sie: ryzyko systematyczne catego rynku akcji oraz ryzyko specyficzne zwigzane z akcjami i innymi instrumentami
udziatowymi poszczegdlnych emitentéw. Ryzyko systematyczne polega na tym, ze zmiany kursow akeji wigkszosci
spotek wykazujg znaczng korelacje, to znaczy w tym samym czasie rosng lub spadajg, natomiast ryzyko
specyficzne to ryzyko zwigzane z mozliwosciq niekorzystnej zmiany kursu akcji danej spéiki lub innego
instrumentu o charakterze udziatowym ze wzgledu na czynniki odnoszgce sie do danego emitenta lub wynikgjgce
ze specyfiki konstrukcji i praw zwigzanych z danym instrumentem finansowym. Fundusz, z uwagi na realizowang
polityke inwestycyjng, moze dokonywaé istotnych zmian w zakresie udziatu lokat w akcje i inne instrumenty
udziatowe. W szczegdinodci, Fundusz moze inwestowaé w akcje lub inne instrumenty udzictowe wybranych
spotek, ktore w ocenie Funduszu charakteryzujq sie najwigkszym potencjatemn zysku. W zwigzku z powyzszym
portfel instrumentéw udziatowych Funduszu moze charakteryzowaé sie niskim poziomem dywersyfikacji ryzyka.
Nie mozna zatem wykluczy¢ sytuacii, w ktorej ryzyko specyficzne poszczegdlnych emitentdw akgji oraz innych
instrumentdw o charakterze udziatowym bedzie wywierato negatywny wplyw na wartosé Aktywow Funduszu i
warto$¢ Certyfikatow.




Ryzyko stop procentowych

Ryzyko stop procentowych oznacza mozliwos¢ takiej zmiany wysokosci stép procentowych, ktéra bedzie
prowadzita do zmniejszenia si¢ wartoéci poszezegblnych diuznych instrumentéw finansowych wchodzgeych w
sktad portfela inwestycyjnego Funduszu, a tym samym takze zmniejszenia sie wartoéci catego portfela
inwestycyjnego Funduszu.

Zmiany stop procentowych mogq miec rézny wptyw na warto$é instrumentdw finansowych znajdujgeych sie w
portfelu Funduszu. Przy wzrastajqcych stopach procentowych moze np. nastqpic spadek ceny rynkowej
posiadanych instrumentéw diuznych. Zmiany stop procentowych mogq réwniez wywieraé istotny wplyw na
wartos¢ Instrumentdw Pochodnych, ktérych baze stanowiq stopy procentowe lub dtuzne instrumenty finansowe. Z
uwagi na przewidywany istotny udziat instrumentéw diuznych oraz wspomnianych Instrumentéw Pochodnych w
portfelu lokat Funduszu, zmiany stop procentowych mogq wywierac zaréwno pozytywny, jak i negatywny wplyw
na Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu i wartosé Certyfikatdw,

Ryzyko zwigzane z wykorzystaniem Instrumentéw Pochodnych

Z nabywaniem Instrumentéw Pochodnych, w tym réwniez Niewystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych,
zwiqzane sq nastepujqce gtéwne rodzaje ryzyka: ryzyko rynkowe, 1. ryzyko spadku Wartoéci Aktywoéw Netto
Funduszu w wyniku niekorzystnych zmian poszczegdlnych zmiennych rynkowych, takich jak: indeksy, ceny
instrumentow finansowych, kursy walut lub wartosci rynkowych stdp procentowych, ryzyko kontrahenta, tj. ryzyko
spadku Wartodci Aktywow Netto Funduszu w wyniku braku wywiqzania sig ze zobowiqzari przez strony uméw, z
ktorymi Fundusz bedzie dokonywat transakcji majgcych za przedmiot Niewystandaryzowane Instrumenty
Pochodne, ryzyko plynnosci, tj. ryzyko braku mozliwosci - w odpowiednio krétkim okresie czasu ~ zamkniecia
pozycji na Instrumentach Pochodnych bez znaczqcego negatywnego wplywu na Wartodé Aktywdw Netto
Funduszu, ryzyko diwigni finansowej, tj. ryzyko, ze w przypadku nietrafnych decyzji inwestycyjnych stosowanie
Instrumentoéw Pochodnych moze prowadzi¢ do zwielokrotnienia strat w poréwnaniu do pozostalych lokat
Funduszu, ryzyko niedopasowania wyceny Instrumentu Pochodnego do wyceny bazy Instrumentu Pochodnego,
ryzyko rozliczenia transakgji t. ryzyko, ze kontrahent Funduszu nie dostarczy Instrumentu Pochodnego lub nie
dokona zaptaty pomimo wywiqzania sie Funduszu z zobowigzania wynikajqcego z transakdji, ryzyko operacyjne
zwigzane z zawodnosciq systeméw informatycznych i wewnetrznych systeméw kontrolnych.

Dodatkowo, ze wezgledu na specyfike Instrumentéw Pochodnych, tj. efektu dzwigni finansowej, mozliwosci
zajmowania krotkiej pozycji oraz poziomu skomplikowania wyceny tych instrumentéw, materializacja ryzyk
operacyjnych przy dokonywaniu transakgji tymi instrumentami ma potencjalnie wigksze konsekwencje niz w
przypadku klasycznych instrumentéw finansowych.

Ryzyko zwiqzane z Krétkqg Sprzedazq

Krétka Sprzedaz to technika inwestycyjna, kiéra opiera sie na zatozeniu osiggniecia zysku w wyniku spadku cen
okreslonych papieréw wartodciowych, instrumentéw rynku pienieznego, instrumentéw pochodnych lub tytutéw
uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania od momentu realizacji zlecenia sprzedazy tych praw, o ile zostaly
pozyczone w celu rozliczenia transakcji przez inwestora lub przez podmiot realizujgcy na rachunek inwestora
Zlecenie sprzedazy, albo nabyte w tym celu przez jeden z tych podmiotéw na podstawie umowy lub umdw
zobowiqzujqcych zbywce do dokonania w przyszioéci odkupu od nabywcy takich samych praw, do momentu
wymagalnosci roszczenia o zwrot sprzedanych w ten sposéb praw.

Z transakcjami Krotkiej Sprzedazy moze wigzac sig ryzyko polegajgce na tym, Ze podmiot, od ktérego papiery
wartosciowe zostaty pozyczone, moze zazqdac ich zwrotu (jezeli umowa pozyczki zawarta z tym podmiotem na to
zezwala), zmuszajgc tym samym Fundusz do zamkniecia pozycji w niekorzystnym momencie, co moze mieé
negatywny wplyw na stope zwrotu z takiej lokaty, a tym samym na Warto$¢ Aktywdw Netto na Certyfikat.

Ryzyko zwigzane z brakiem wplywu Uczestnikow na zarzgdzanie Funduszem

Ryzyko zmiany Statutu

Zwraca sig uwage inwestorow, ze w okresie istnienia Funduszu, jego statut moze ulec zmianie w szczegdinosci ze
wzgledu na koniecznos¢ dostosowania statutu do zmieniajqeych sig przepiséw prawa, praktyki rynkowej oraz
wymagan biznesowych, w tym w szczegdlnosci w zakresie polityki inwestycyjnej, kosztéw, zasad wykupywania
Certyfikatéw Inwestycyjnych.

Czynniki ryzyka wynikajgce ze specyfiki papieru wartoéciowego jakim jest certyfikat inwestycyjny

Ryzyko wyceny aktywdw netto na certyfikat inwestycyiny oraz zawieszenia wyceny WAN i WANCI

Aktywa Funduszu wyceniane sq, a zobowiqzania Funduszu ustalane sq na podstawie ich wartoéci rynkowej lub
warto$ci godziwej, z zachowaniem zasady ostroznej wyceny. Istnieje jednak ryzyko, ze dokonana zgodnie z tymi
zatoZzeniami wycena Aktywow Netto Funduszu moze, w pewnych okresach, odbiegaé od ich rzeczywiste] wartosci,




Ponadto, zwraca sie uwage Inwestordw, ze na warunkach okredlonych w Statucie Funduszu Fundusz moze w
uzgodnieniu z Depozytariuszem, odstqpi¢ od dokonywania wyceny WAN oraz WANCI, co moze skutkowaé brakiem
posiadania przez Inwestordw informacji o aktualnej wycenie WAN i WANCI,

Ryzyko plynnosci Certyfikatow Inwestycyinych

W czasie trwania Funduszu Certyfikaty Inwestycyjne sq umarzane z kwartalng czestotliwoscia.

Wycofanie sie z inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne w okresach pomiedzy datami umorzen jest mozliwe tylko
poprzez ich zbycie. Zbycie Certyfikatow Inwestycyjnych jest mozliwe wylgcznie na regulowanym rynku wtdérnym.
W celu umozliwienia zbycia Certyfikatdw Inwestycyjnych w okresach pomiedzy datami umorzen, Fundusz planuje
wprowadzenie ich do obrotu na rynku podstawowym na Gietdzie Papierdw Wartosciowych w Warszawie S.A.
istnieje jednak ryzyko, Zze zbyt niski poziom obrotéw Certyfikatami Inwestycyjnymi moze uniemozliwi¢ ich zbycie na
rynku wtérnym lub, ze ceny po jakich bedq zawierane transakcje na certyfikatach Inwestycyjnych na rynku
wtornym bedq znaczqco nizsze od wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny.

Ryzyka ekonomiczno - prawne

Ryzyko gospodarcze

W gospodarce $wiatowej mogg wystgpic¢ niekorzystne zjawiska, w tym mozliwos¢ spadku dynamiki $wiatowego
wzrostu gospodarczego. Z uwagi na wzajemne powigzania gospodarek poszczegdinych krajow ostabienie
kondycji gospodarczej jednego kraju wplywa ujemnie na stan gospodarki innego kraju.

Sytuacja gospodarcza Polski jest powigzana z wydarzeniami zachodzqecymi w gospodarkach innych paristw. W
szczegbinosci niekorzystne zmiany na zagranicznych rynkach finansowych mogg spowodowaé odpltyw kapitatu
zagranicznego z kraju oraz wystgpienie niekorzystnych zmian w sferze makro i mikroekonomicznej.

Ryzyko ekonomiczno-prawne zwigzane z formg prawng Funduszu

Istnieje ryzyko zmian otoczenia ekonomiczno-prawnego w jakim funkcjonuje Fundusz powodujgeych zwigkszenia
kosztow pokrywanych z jego Aktywow. W szczegdlnosci istnieje ryzyko zmiany obowigzujgeych przepiséw prawa,
ktore zwalniajg Fundusz z podatku dochodowego z tytutu osigganych przez Fundusz dochoddw z lokat.

Ryzyko podatkowe
Istnieje ryzyko zmiany przepisdw prawa podatkowego, w wyniku ktérych moze nastgpi¢ zmniejszenie sie
rentownosci inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne.

Ryzyko stop procentowych

Zmiany stop procentowych mogq mie¢ wplyw na wartos¢ instrumentéw finansowych znajdujgcych sie w portfetu
Funduszu. Przy wzrastajgcych stopach procentowych moze, np. nastgpi¢ spadek ceny rynkowej posiadanych
przez Fundusz instrumentdw diuznych.

Rvzvko koniunktury gospodarczej

Wystgpienie kryzyséw ekonomicznych lub zatamanie koniunktury gospodarczej w kraju i na $wiecie, w tym zmiany
sytuacji makroekonomicznej oraz sytuacji na rynkach finansowych i towarowych, moze mieé wptyw na wahania
Wartosci Aktywdw Netto na Certyfikat Inwestycyjny. PoniewaZ Fundusz bedzie inwestowat miedzy innymiw
instrumenty dtuzne, w tym skarbowe diuzne papiery wartosciowe, wiec wszelkie nietypowe sytuacje powodujgce
nagte ostabienie wiarygodnosci Polski, co do mozliwosci lub gotowosci do wywigzania sie z cigzacych na Padistwie
zobowigzan - zardwno wewnetrznych, jak i zewngtrznych - mogg powodowad nietypowqg wyprzedaz aktywdow
nominowanych w ziotych [ub innych walutach, zardbwno przez inwestoréw krajowych, jak i zagranicznych. Do
takich nietypowych sytuacji mozna zaliczyé: utrate plynnosci Skarbu Pafstwa, wstrzymanie przez Skarb Paristwa
obstugi zadtuzenia lub istotne zredukowanie rezerw walutowych. W stopniu, w jakim Fundusz bedzie inwestowat w
zagraniczne instrumenty finansowe, ostabienie wiarygodnosci innych krajow lub ogloszenie przez nie
niewyptacalnosci moze réwniez wywiera¢ znaczqey wplyw na dziatainoéé operacyjng Funduszu oraz wartosé

Aktywow.

Sktad osobowy zarzgdu Towarzystwa oraz skfad Rady Nadzorczej Towarzystwa

Na dzier 30 czerwca 2015 roku sktad Zarzqdu Towarzystwa byt nastepujgcy:

Piotr Karnkowski ~ Prezes Zarzqdu
Marcin Bednarek - Wiceprezes Zarzqdu
Aleksander Mokrzycki — Wiceprezes Zarzqdu




Na dzief 30 czerwca 2015 roku skiad Rady Nadzorczej Towarzystwa byt nastepujqcy:

Marzena Beata Bielecka - Przewodniczgca Rady Nadzorczej
Gyula Fatér - Zastepca Przewodniczqeej Rady Nadzorczej
Krzysztof Jajuga - Czlonek Rady Nadzorczej

Krzysztof Andrzej Tokarski - Czlonek Rady Nadzorczej

Carl Normann Vékt - Czionek Rady Nadzorczej

Informacije o zawartych umowach znaczqeych w dziatalnosci Funduszu

Fundusz zawart umowe z Bankiem BPH, ktdrej przedmiotem jest petnienie przez bank funkcji Depozytariusza w
rozumieniu Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych.

Fundusz zawart umowe z Biurem Maklerskim Banku BPH, ktdrej przedmiotem jest petnienie przez biuro maklerskie
funkcji sponsora emisji.

Fundusz zawart umowe z Deloitte Polska Spdtka z ograniczonq odpowiedzialnoscig Sp. k., ktérej przedmiotem jest
badanie roczne oraz pétroczny przeglqd sprawozdan finansowych Funduszu.

Warszawa, 31 sierpnia 2015 .

Plor o fet

PiotriKarnkowski Mdrcin Bednarek AVeKsa Br-Mokrzycki
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzgdu Wiceprekes Zarzqdu
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Warszawa, 31 sierpnia 2015 .

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank BPH S.A. wypetniajgc obowiqzki Depozytariusza dla BPH Funduszu Inwestycyjhego
Zamknietego Multi Inwestycja potwierdza, iz dane dotyczqce stanéw aktywéw subfunduszu, w
tym w szczegolnosci aktywéw zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw
wartodciowych oraz pozytkédw z tych aktywdw wynikajgcych, zawarte w  sprawozdaniu
finansowym subfunduszu sporzqdzanym na dzien 30 czerwca 2015 roku za okres
od 1 stycznia 2015 roku do 30 czerwca 2015 roku sq zgodne ze stanem faktycznym.
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