ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO
MULTI INWESTYCJA

za okres od 1 stycznio 2016 do 31 grudnia 2016 roku



BPH TFI

grupa GE Capital

28 lutego 2017 r.

Srzanowni Panstwo,

przedstawiamy Panstwu sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Multi
Inwestycja {,Fundusz’) zarzadzanego przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., za okres od 1
stycznia do 31 grudnia 2016 roku.

Na dzied 31 grudnia 2016 wartod¢ aktywdw netto Funduszu wyniosta 25 min ztotych, natomiast fgezna
wartoé¢ aktywédw netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez BPH Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. wyniosta 2,5 mid ztotych.

Ponizej przedstawiamy podsumowanie dziatainosci inwestycyjnej Funduszu.

Wartos¢ aktywdw netto przypadajgea na certyfikat inwestycyiny Funduszu wzrosta w danym okresie
sprawozdawczym o 4,82%.

Rynek akcii:

Poczgtek 2017 roku zaczynamy w zupetnie innych, duzo lepszych nastrojach na $wiatowych rynkach akji.
Druga potowa 2016 roku, mimo zaskakujgeych rozstrzygnieé politycznych przyniosta powiew dawno nie
widzianego optymizmu.

Podsumowanie 2016 roku

Na poczqgtku poprzedniego roku warszawskie indeksy gietdowe wyznaczaty nowe dotki notowan po
wielomiesiecznych spadkach spowodowanych bardzo stabym zachowaniem rynkéw rozwijajgeych sie
oraz lokalnymi czynnikami politycznymi. Po styczniowych minimach w 2016 roku nastgpito kilkumiesieczne
odreagowanie | wzrosty indekséw. Caty drugi kwartat okazat sie jednak znowu spadkowy i indeksy
gietdowe powrdcity do dotkéw z poczgtku roku wraz z duzym szokiem dla $wiatowych rynkéw, jakim byta
decyzja Wielkiej Brytanii o wyjsciu z Unii Europejskie]. Kolejny duzy cios nadszedt z Ameryki, gdzie wybory
prezydenckie wygrat Donald Trump. Ostatecznie okazat sie on czynnikiem stymulujgeym wzrost gietdy. To
byt moment, w ktérym WIG zdecydowanie ruszyt do gdry wraz z innymi globalnymi indeksami w
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oczekiwaniu na polityke stymulacji gospodarki zapowiadanej przez nowe witadze w USA. Ciekawym
przypadkiem jest niemiecki indeks DAX, ktdry jeszcze na koniec listopada byt na minusie, a rok zakoriczyt
prawie 7% wzrostem.

Whykres indeksow za okres 12,2015 - 12.2016

—Warsaw Stock Exchange WIG Total Return Index
e S &P 500 Index

Deutsche Boerse AG German Stock Index DAX
— NASDAQ Composite Index

Zrédio: Bloomberg

Najlepsze sektory na GPW w 2016 roku

Najlepszymi sektorami na warszawskiej gietdzie w 2016 roku okazaty sie surowce oraz paliwa. Pozytywne
trendy na rynku surowcéw pomogly wzrostom cen akgji takich spétek, jok JSW czy KGHM. Nojiepszqg
inwestycjg w szerokim indeksie WIG byly akcje JSW, kidre zyskaty 528%. Z duzego ryzyka utraty ptynnosci
przez spéike, hiperboliczny wzrost cen wegla koksujgcego pozwolit na catkowitq zmiang negatywnego
scehariusza w optymistyczny, jak za dotknieciem magicznej rdzdzki. Po drugiej stronie znalazta sie
energetyka, na ktérg najsilniej negatywnie wptywaty dzictania gtéwnego akcjonariusza, czyli Skarbu
Panstwa. Oprécz koszidw ratowania gérnictwa oraz nowych regutaci dotyczgeych zielonej energii, na
energetyke zostaty natozone dodatkowe obcigZenia na ratowanie | wspieranie kolejnych sektorw, jok
chociazby budownictwa. Dopetnieniem negatywnego scenariusza byt pomyst podnoszenia wartodc
nominalne] akeji, ktéra dzieki zabiegowi ksiegowemu podnosi wytqcznie obcigzenie podatkowe dla
stosujgeych je firm. W efekeie tych wszystkich dziatai WIG Energia spadt o prawie 13% w 2016 . Najgorzej
poradzita sobie POLENERGIA tracqc 61,5% o z wigkszych spdfek ENERGA -28%. Po takiej negatywnej serii
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trudno wyobrazié sobie kontynuacje i dalszy spadek cen, pomimo Ze ich wyceny sq atrakcyjne na tle
diugoterminowych érednich, scenariusz taki nie jest niemozliwy, to jednak jest mato prawdopodobny.

Perspektywy dla USA i rynkéw rozwijajgcych sie

Pod koniec 2015 roku wskazniki wyprzedzajgce nie napawaty inwestordw optymizmem. Zardwno w USA,
jok i w Europie oczekiwania dotyczqce koniunktury byly stabe i zaktadaty cykliczne spowolnienie
gospodarcze. Zaskoczeniem okazaty sie wyniki amerykaniskich wyboréw prezydenckich, ktore wygrat
Donald Trump. Kolejne tygodnie to eksplozja optymizmu gietdowego i wskaznikéw wyprzedzajgeych - w
szczegdlnodal tych dotyczaeych przysztej inflagji, w wiekszosci przypadkow przekiada sig to z niewielkim
opéznieniem na realng gospodarke.

Wykres za okres 01.2015 - 12.2016
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Koniunkturaw przemysle w Chicago Koniunktura w ustugach w USA

Zrédho: Bloomberg

Wskazniki wyprzedzajqce dia przemystu zaréwno na Swiecie, jak i w Polsce byly na poczgtku 2016 roku na
bardzo niskich poziomach zblizonych do gronicy recesfi i wzrostu gospodarczego. Taka sytuacja
utrzymywata sie przez wiekszod¢ roku i wskazniki oczekiwan koniunktury nie ulegaty znaczqcej poprawie.
Podobnie sytuacja ulegta catkowitej zmianie pod koniec ubiegtego roku wraz z wyborem Donalda Trumpa
na prezydenta. Podmioty biorgce udziat w ankietach uwierzyty w hasto wyborcze nowego prezydenta o
ponownym uczynieniu ,Ameryki wielkg”. Wydaje sie, ze wskazane jest wstrzymanie sig z ocenami skutkow
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dzictan nowego prezydenta przynajmniej do pierwszych decyzji, a najlepiej do zakoficzenia pelnej
kadencji. Problemem Ameryki nie jest dzi§ staby wzrost gospodarczy, ktéry napedzany przez kilka lat
niestandardowymi  dziataniami banku centralnego potrzebuje tagodnego schtodzenia koniunktury.
Zapowiedzi stymulowania gospodarki wigkszymi deficytami budzetowymi USA mogq przynies¢ odwrotny
efekt od zaktadanego.

Wykres za okres 01.2015 - 11.2016
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— Poland Sold Industrial Qutput of Goods & Services at Constant Prices YoY (of
lewa)

wamenn Poband - Sales of Construction and Assembly Production YoY - on 11/30/16
(0f lewa)

= Markit Poland Manufacturing PM1 SA - Last Price (o€ prawa)

Zrédio: Bloomberg

Ze wzgledu na dosyé zaawansowany i bardzo diugi cykl - ponad 8 lat - wydaje sie, Zze wieksze ryzyko
wigze sie dzi§ z inwestowaniem w spdtki amerykaniskie | te zwigzane z rynkami rozwinietymi 4. Europy
Zachodniej, czy Japonii. Dodatkowo wskasniki wycen tokie jok cenalzysk (P/E) powyzej 20, czy
cena/wartosé ksiegowa (P/BV) oscylujg wokdt swoich historycznych maksimow, przy ktorych trudno jest
moéwié o atrakcyjnosci fundamentaine]. Wrecz przeciwnie fatwiej bedzie o negatywne zaskoczenie, o
zatem relacja zysku do ryzyka wydaje sie nie atrakcyina z punktu dtugoterminowych poziomow.
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Po drugiej stronie znaidujqg sie rynki rozwijajgce sie. Po kilku latach regularnego spadku indeksow zeszty
rok przyniost zdecydowang poprowe fundamentu oraz sentymentu. Ze wzgiedu na atrakcyjne wskazniki
wyceny oraz poprawiajgeq sie sytuacje fundamentalng na tych rynkach wydajq sie one atrakcyjnieiszym
miejscem do inwestowania. Warszawska gietda nalezy od dwéch miesiecy do preferowanego przez
inwestordw grona rynkdw rozwijajgeych sie. Udziat Polski w MSCI EM wynosi lekko powyzej 1%.

Wykres indeksu WIG | MXEF za okres 31.12.2015 - 30.12.2016
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Zrédio: Bloomberg

Po diuzszym okresie stabosci jest duza szansa ng probe zbudowania trendu wzrostowego na naszym
rynku. Podobnie jok w latach poprzednich moze to by¢ droga wyboista z momentami mniejszych iub
wiekszych przecen i warto rozwazy¢ ich wykorzystanie do akumulowania okgji do portfeli. Po kilku latach
dominacji matych i $rednich spétek jest duza szansa na odrabianie straconego dystansu przez duze spotki.
fnwestorzy zagraniczni koncentrowali sie w przesztosci whasnie na tym segmencie rynku. Kapitat, kidry
napiyngt do nas w ostatnim czasie nie ma krotkoterminowego charakteru i powinien zagoscic¢ u nas ng
dhuze]. Ryayka, kidre widaé na horyzoncie w najblizszych miesigcach to ograniczenie/utrata srodkdw
unijnych, rozstrzygniecie otwartych kwestii kredytoéw frankowych oraz napiety kalendarz wybordw
politycznych w Europie. Duzo tych negatywnych elementéw jest juz jednak odzwierciedlone w wycenach
spdtek. Podobnie jok w ostatnich latach potenciclne ryzyka mogg paradoksalnie nas zaskoczy¢ i
pozytywnie wplyngé na rynek.
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Dziekujemy za powierzenie swoich srodkéw Funduszom zarzqdzanym przez nasze Towarzystwo
i okazane w ten sposéb zaufanie.

. A
Piotr Karnkowski arcin Bednarek arcin Berger

Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu Wicepkezes Zarzqdu
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE BPH FIZ MULT! INWESTYCJA
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 roku

OSWIADCZENIE ZARZADU

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

‘Sprawozdanie z dziatalnoéci emitenta zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacit Funduszu, w
tym opis podstawowych zagrozef i ryzyka.

Podmiot uprawniony do badania sprawozdaf finansowych dokonujgey badania sprawozdania finunsowego
Funduszu na dzier 31 grudnia 2016 roku zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegi
rewidenci dokonujgcy badania sprawozdania finansowego na dziert 31 grudnia 2016 roku spetniali warunki
do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym sprawozdaniu finansowym zgodnie z
obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowymi.

Warszawa, 28 lutego 2017 1.

Pnoiamkowski

Prezes Za rzqdu

Ai Marcm Bednarek

Zarzqdu




ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE BPH FIZ MULTH INWESTYCIA
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 roku

Ninigjsze sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone na podstawie przepiséw ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047 z pdzn. zm.) oraz zgodnie z Rozporzgdzeniem Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku W sprowie szczegdlnych zasad rochunkowosci funduszy

inwestycyjnych” {Dz. U. z 2007 . Nr 249 poz. 1859).
Przedstawione roczne sprawozdanie finansowe obejmuje:

s Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
s Zestawienie Lokat wedtug stanu na dziest 31 grudnia 2016 roku o wartosci 23 611 tys. zt
» Bilans sporzqdzony na dzieft 31 grudnia 2016 roku wykazujgey aktywa netto w wysokoéci 24 770 tys. zt,

¢ Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2016 do 31 grudnia 2016 roku wykazujgcy dodatni
wynik z operacji w wysckosci 1 176 tys. z4, '

e Zestawienie zmian w aktywach netto,
¢ Rachunek przeptywow pienieznych,
¢ Noty obiadniajgce,

» Informacje dodatkowq.

Warszawa, 28 lutego 2017 r.

™

Piotn Karnkowski
Prezes Zarzqdu

Katardyna Zdunczyk
Giéwna Ksiegowa Funduszy




ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE BPH FIZ MULT! INWESTYCIA
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 roku

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Multi Inwestycja, dalej zwany Funduszem, dziata zgodnie z Ustawq z
dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2014 1. poz. 157 z pdzn. zm.} jako fundusz inwestycyjny zamkniety.

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

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 8 marca 2004 roku podjgto uchwate o zmianie
nazwy Towarzysiwa z CA B Towarzystwo Funduszy inwestycyjnych Spotka Akeyjna (Repertorium A, 646/2004)
na BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna.

Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sgd Rejonowy dia Miasta
Stotecznego Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod Nr KRS 0000002970.
Decyzjg nr DFL-4034/173/28/10/UN/3/19P-1/PO z dnia 29 grudnia 2010 roku Komisja Nadzoru Finansowego
udzielita BPH Towarzystwu Funduszy Inwestycyjnych Spotka 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
Sgd Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny Rejestrowy pod numerem RF| 634.

Cel inwestycyiny, specjalizacja oraz stosowane ograniczenia inwestycyjne
Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci
lokat Funduszu.

Fundusz dysponuje prawami z papierdw wartosciowych i innych praw majgtkowych wehodzacych w
skiad 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 dgzqce do osiggania dodatnich stép zwrotu w skali roku,
niezaleznie od biezqcej koniunkiury na rynkach finansowych {polityka absolutnej stopy zwrotu).

Fundusz, z zastrzezeniem ograniczefi okreslonych w  Statucie oraz Ustawie o Funduszach
Inwestycyinych, moze lokowaé Aktywa Funduszu wytgcznie w:

al papiery wartosciowe,

o) wierzytelnosci, z wyjgtkiem wierzytelnoéci wobec osob 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} Instrurenty Rynku Pienieznego,

f) waluty,

al certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknietych,

) jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych, a tokze tytuty uczestnictwa

emitowane przez instytucie wspdlnego inwestowania majqce siedzibe za granicg,
i depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub Instytucjach Kredytowych.

Lokaty, o ktoérych mowa powyzej, mogq by¢ przez Fundusz nabywane pod warunkiem, ze sq one
zbywaine.

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



ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE BPH FIZ MULT] INWESTYCIA
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 roku

Gidwne kryteria doboru akgji, praw do ckgji, praw poboru, warrantéw subskrypeyjnych, kwitow
depozytowych oraz innych udziatowych instrumentdw finansowych to:

Q) analiza fundamentalna branzy i emitenta,

b} analiza techniczna notowan,

¢} ocena sytuacji makroekonomicznej krajow, w ktdrych emitent prowadzi dziatainosc, oraz
koniunktury na rynkach, na kiérych notowane sq dane instrumenty finansowe,

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

) plynnod¢ inwestycji rozumiana jako mozliwosé szybkiego wycofania sie z takiej inwestydji i jej

zamiany na $rodki pieniezne bez znaczqcego negatywnego wplywu na WartoS¢ Aktywow Netto
Funduszu,
f) ryzyko specyficzne lokaty oraz wptyw na ryzyko catkowite portfela inwestycyjnego Funduszu.

Gtdwne kryteria doboru instrumentéw diuznych, depozytow bankowych, wierzytelnosci pienigznych
oraz walut do portfelo Funduszu to:

a) biezqca i prognozowana rentownoéé instrumentéw dtuznych, wierzytelnosci pienigznych oraz
dochodowosé depozytdw bankowych,

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

c analiza sytuacii makroekonomicznai,

d) plynnosé inwestycji rozumiana jako mozliwosé szybkiego wycofania sie z takiej inwestycji |

mozliwosé szybkiej zamiany takie] inwestycji na Srodki pieniezne bez znaczqcego negatywnego wplywu
na Wartosé Aktywdw Netto Funduszy,

e} prognozy Funduszu co do ksztattowania sie w przysztodci kurséw walut obcych, z
uwzglednieniem oceny ryzyka walutowego portfela lokat Funduszu wynikajgcego z lokat w waluty obce
lub lokat denominowanych w walutach obeych,

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

Ghowne kryteria doboru kontraktéw terminowych na metale, surowce energetyczne, towary rolne,
produkty Zywnoiciowe i indeksy surowcowe oraz papierdw wartosciowych z wbudowanymi
kontraktami terminowymi na metale, surowce energetyczne, towary roine, produkiy zywnosciowe |
indeksy surowcowe to:

a) analiza czynnikéw wplywajgeych no popyt i podaz w odniesieniu do danych surowcow i
towardw,

b} zapotrzebowanie na surowce i towary w gospedarce $wiatowej z uwzglednieniem stanu ich
Zapasow,

¢ czynniki pogodowe,

d) analiza techniczna notowan,

e) plynnoéé inwestycji rozumiana jako mozliwoéé szybkiego wycofania sie z takiej inwestydji i jej

zamiany na érodki pieniezne bez znaczqcego negatywnego wplywu na Wartos¢ Aktywow Netto
Funduszu,
f] ryzyko specyficzne lokaty oraz wptyw na ryzyko catkowite portfela inwestycyjnego Funduszu.

Dokonujge lokat w Instrumenty Pochodne, Fundusz kieruje sie kryteriami wymienionymi dla akcii i
dtuznych papierdw wartoéciowych, z uwzglednieniem specyfiki danego Instrumentu Pochodnego, a
takze kryteriami specyficznymi dla Instrumentéw Pochodnych, takimi jok: efektywno$¢ rozumiana jako
zgodnoéé zmiany wartodci Instrumentu Pochodnego z oczekiwang zmiang wartosci instrumentu
bazowego oraz koszt rozumiany joko koszty ponoszone w celu zajecia pozycji na Instrumentach
Pochodnych w relagji do kosztéw ponoszonych w cefu nabycia lub sprzedazy instrumentu bazowego.

Dokonujgc lokat w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych oraz certyfikaty
inwestycyjne funduszy inwestycyinych zamknietych, o tokze tytuty uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdinego inwestowania majgee siedzibe za granicg, Fundusz kieruje sig ocenqg wynikow
funduszy inwestycyjnych i instytucii wspdlnego inwestowania, realizowanej w oparciu o wskazniki
stuzqee do analizy wynikéw, oceng ptynnosci inwestycii rozumiang jako mozliwosc szybkiego wycofania
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sie z takig] inwestycji i jej zamiany na $rodki pieniezne bez znaczgcego negatywnego wplywu na
Wartodé Aktywéw Netto Funduszu, o takze innymi kryteriami wymienionymi powyzej, z uwzglgdnieniem
specyfiki polityki inwestycyjnej danego funduszu inwestycyjnego lub instytucji wspolnego inwestowania.

Dokonujgc doboru papierdw wartoéciowych i Instrumentéw Rynku Pienieznego bedgcych przedmiotem
Krotkie] Sprzedazy, Fundusz kieruje sie kryteriami wskazanymi powyzej, z uwzglednieniem specyfiki
danego papieru wartoéciowege lub  Instrumentu  Rynku Pienieznego, o takZe nastepujgcymi
dodatkowymi keyteriami:

al mozliwosécig osiggniecia przez Fundusz zysku w przypadku spadku ceny okreslonego papieru
wartoéciowego lub Instrumentu Rynku Pienieznego bedqcego przedmiotem Krétkiej Sprzedazy,
b) mozliwosciq osiggniecia przez Fundusz zysku w przypadku zawarcia transakeji arbitrazowej

obejmuijgcej jednoczesny zakup przez Fundusz i Krotkg Sprzedez okredlonych papierow wartosciowych
lub Instrumentdw Rynku Pienieznego o takiej samej lub zblizonej charakterystyce,

c oceng mozliwosci pozyczenia przez Fundusz instrumentéw finansowych bedgeych przedmiotem
Krotkiej Sprzedazy na okres zgodny z przewidywanym terminem ich odkupienia przez Fundusz i zwrotu
sprzedanych instrumentdw finansowych,

d) oceng mozliwosci nabycia przez Fundusz instrumentdw finansowych w celu dokonania ich
Krotkiej Sprzedazy, na podstawie umowy zobowigzujgeej zbywee do dokonania w przysztosci odkupu od
Funduszu tych instrumentéw finansowych, a takze mozliwosci odnawiania takich umdw na okres
zgodny z przewidywanym terminem ich odkupienia przez Fundusz i zwrotu sprzedanych instrumentow
finansowych,

W ramach realizagji polityki inwestycyjne] Fundusz inwestuje Aktywa w propordji zaleznej od oceny
perspektyw danej kategorii lokat, w poszczegélne kategorie lokat wymienione w art. 16 Statutu
Funduszu, z zastrzezeniem ograniczert wynikajgcych 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 | rynkach zagranicznych.

Fundusz charakteryzuje sie brakiem sztywnych zasad dywersyfikacji kategorii lokat oraz dopuszcza
duzg zmiennoé¢ sktadnikéw lokat posiadanych w porifelu. W celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego
Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne wskazane w art. 20 Statutu Funduszu.

Udziat  akgji, innych instrumentdéw udzickowych oraz Instrumentéw  Pochodnych, w  tym
Niewystandaryzowanych Instrumentdéw Pochodnych, nie moze stanowi¢ fgcznie wigcej niz 70%
(siedemdziesigt procent) wartosci Aktywdw Funduszu.

Bezwzgledny udziat bedgcych Towarami kontraktéw terminowych, ktérych baze stanowi ten sam metal,
surowiec energetyczny, towar rolny lub produkt zywnosciowy, nie moze stanowic fqcznie wigcej niz 20%
{dwadzieécia procent) wartosci Aktywéw Funduszu. Udziah kontraktdw terminowych liczony jest joko
wartoéé Towaru stanowigcego baze wskazanych powyze] instrumentéw Pochodnych.

Przedmiotem Krétkiej Sprzedazy mogq by¢ wyigeznie papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku
Pienieznego. Wartoé¢ papieréw wartosciowych 1 Instrumentéw Rynku Pienieznego  bedgcych
przedmiotem Krétkie] Sprzedazy wyemitowanych przez jeden podmiot nie moze przekraczal 20%
(dwudziestu procent) wartosci Aktywoéw Funduszu, z zastrzezeniem, ze udziat papierow wartosciowych i
instrumentéw Rynku Pienieznego  bedqgecych przedmiotemn Krotkiej Sprzedazy emitowanych,
gwarantowanych lub poreczanych przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, panstwa naiezgce
do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktdrych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska fub
co najmniej jedno z pafstw nalezgeych do OECD, moze stanowi¢ do 100% (stu procent) wartosci
Aktywow Funduszu.

tgczna wartodé papieréw wartosciowych i Instrumentéw Rynku Pienieznego bedqcych przedmiotem
Krotkie) Sprzedazy moze stanowié do 100% (stu procent} wartodci Aktywdw Funduszu.

Fundusz moze lokowaé do 100% (stu procent) wartodci Aktywéw Funduszu w papiery wartosciowe
emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Pafstwa lub Narodowy Bank Polski, paristwa
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nalezqce do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, kidrych czfonkiem jest Rzeczpospolita
Polska lub co najmniej jedno z panstw natezqcych do OECD.

Okres sprawozdawczy i dzieri bilansowy
Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku.

Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2016 roku.

Kontynuacia dziatalnosci
Ponizsze sprawozdanie finansowe zostato sporzqdzone przy zatozeniu kontynuadji dzictalnosci przez Fundusz

w dajgcej sie przewidzied przysztosci.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony. Na dzied sporzgdzenia sprawozdania finansowego nie ujawnity
sie zadne przestanki $wiadczqce o mozliwodci zaprzestania dziatalnosci przez Fundusz, w zwigzku z czym
sprawozdanie sporzqdzono w oparciu o zasade kontynuacii dziatania.

Wskazanie podmiotu, ktory przeprowadzit badanie sprawozdania finansowego

Badanie sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2016 do 31 grudnia 2016 roku zostato
przeprowadzone, na podstawie zawartej umowy o badanie sprawozdan finansowych i przegiqd sréddrocznych
sprawozdan finansowych, przez KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnescig Sp. k. z siedzibg w
Warszawie pod adresem: ul. inflancka 4A, 00-189 Warszawa.

Wskazanie rynku, na ktdrym notowane sq certyfikaty inwestycyjne
Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Multi Inwestycja notowane sq na
Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A,

Wskazanie serii certyfikatéw inwestycyinych i cech je réznicujgeych
Fundusz wyemitowat certyfikaty inwestycyine bez wskazania serii certyfikatow.

Wskazanie emisji certyfikatow inwestycyinych

Certyfikaty inwestycyine serii A zostaty wyemitowane w pierwszej emisji certyfikatdw.

wptaty do Funduszu zbierane byly w drodze zapisow na certyfikaty inwestycyjne w ramach emisji publicznej
w okresie od 14 marca do 24 kwietnia 2011 r. Przydziat certyfikatéw nastgpit w dniu 11 magja 2011 .

Certyfikaty inwestycyjne seril B zostaty wyemitowane w drugiej emisji certyfikatow.
Wotaty do Funduszu zbierane byly w drodze zapiséw na certyfikaty inwestycyjne w ramach emisji publicznej
w okresie od 1 wrzeénia do 30 wrzesnia 2011 r. Przydziat certyfikatéw nastapit w dniu 9 pazdziernika 2011 .

W dniu 25 listopada 2011 Krajowy Depozyt Papieréw Wartoéciowych dokonat asymilacii obu serii certyfikatéw
inwestycyinych.
Obecnie certyfikaty inwestycyjne mozna naby¢ w obrocie gietdowym za posrednictwem biura maklerskiego.
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ZESTAWIENIE LOKAT

TABELA GEOWNA
na dzien 31.12.2016 na dzief 31.12.2015
idane przeksziatcone}
Procentowy Procentowy
Wartos¢ wedtug udziat w Wartodd wedbug udziat w
Wartosé wedkug | wyceny na dzied | aktywach | Wartosé wedlug | wyceny nodziedt | aktywach
SKEADNIKI LOKAT ceny habycia bilansowy ogdtem ceny nabycia hilansowy ogdtem

Akcje 13322 14 440 58,16 16 746 18023 5580
Warranty subskrypcyine 0 0 0.00 0 0 0.00
Prawa do akgji 0 0 0.00 0 0 0.00
Prawa poboru 0 ol 000 0 0| 000
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0.00
Listy zastawne 0 0 0.00 0 0 000
Dhuzne papiery wartosciowe 9 068 9171| 3694 11817 12320] 3815
Instrumenty pochodne 0 0 0.00 0 0 0.00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0.00 0 0 600
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0.00 0 0 0.00
Tytuty uczestnictwa
amitowane przez instytucje
wspélnege inwestowanid
majgce siedzibe za granicg 0 0 0.00 0 0 0.00
Wierzytelnasci 0 0 0.00 0 0 0.00
Weksle 0 ol 000 0 0] 000
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Waldty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0.00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 000 0 0 000
Inne 0 0 0,00 0 0 00
RAZEM 22390 23611| 9511 28 563 30344 | 93,95

Fundusz zaprzestat prezentowania niezrealizowanego zysku z wyceny kontraktow terminowych w tabeli gtownej i tabeli
uzupetnigjgeej. Niezrealizowany zysk lub strata z wyceny kontraktow terminowych jest prezentowany w bilansie w
pozycji "érodki pienigzne”. Rozliczenia z tytutu kontraktdw terminowych sq dokonywane codziennie.

Fundusz nie prezentuje lokat overnight w tobeli gtownej. DluZne papiery wartoSciowe prezentowane sg fgcznie z
naleznymi odsetkami. W poprzednich sprawozdaniach finansowych lokaty overnight byly prezentowane w pozycji
Depozyty natomiast odsetki od diuznych papierdw wartosciowych byly prezentowane w pozycji naleznosci.

Przeksztatcenia danych poréwnawczych zostely zaprezentowane w informacji dodatkowej.
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TABELE UZUPEENIAJACE
o Wartosé wec;mlgrt\:ysgeny Procentowy
AKCJE Rodzaj rynku Nozwe rynku Liczba Kf; f:::f;by W{f:;‘;gl:e;y b_na dzieh u‘;‘i;:z::;
tys. ﬂm;;zwy w ogdtem
1754039 13322 14 440 58,16
Moneta Money Bank AS, Akrywny rynek - rynek Giaide Papierdw Wartosciowych w Republike

(700080403 18) reguiowany Warszowie 37 300 | creska 496 E06 204

ailleron $.A. (PLWNDMBOO0O10) Agywny rynek - rynek | Gietdo Paplerow Wartosciowych w Rzeczpospolita
regulowany Warszawie 44 369 | poiske 246 399 161

Arctic Paper S.A. [PLARTPROCO1Z) Aldywny rynek - rynek Glelda Papierdw Wartosciowych w fzeczpospolita
regulowany Warszawie 95 778 { polska 435 532 2,14

BSC Drukarnic Opakewan S.A. Aictywny rynek - rynek Gielda Popierw WartoSciowych w Rzeczpospolita
{PLESCDONGLT) regulowany warszawie 16 082 | poiska ala| 544 2,19

Capital Park $.A.{PLCPPRKCOO37} Aktywny rynek -rynek | Gielda Paplerdw Wertosciowych w Rzeczpospolita
regulowany Warszawle 58 300 | polsta 270 367 1,48

Celon Pharma S.A. [PLCLNPHE0015} Aktywny rynek -rynek | Gieldd Paplerbw WartoSciowych w Rzeczpospolita
regulowany Warszawie 4890 | polska 80 120 048

Elernental Holding S.A. Aktyny rynek - rynek Gielda Papieréw Wartosciowych w Rzeczpospolita
(PLELMTLO0017) regulowany Warszawle 79 400 | pojgka 291 285 1,15

Enter Air S.4, (PLENTERDCO17) Aktywny rynek - nynek Gietda Papierow Wartodciowych w Rzeczpospolitc
regulowany Warszawie 29 370 | polska 568 749 3,02

Fabryka Forh | Lakierw Snieska SA, | Aktywny rynek-rynek | Gielca Paplertw Wartosciowych w Rzeczpospolite
{PLSNZKAQQO33) regulowany Warszawie 4540 Palska 245 271 1,{)9

Ferro 5.4 (PLEERROCOD15) Aktywry rynak - ynek | Gielda Papleréw Wartosciowych w Rzeczpospalit
reguiowany Warszawie 59 800 | polska 677 727 293

Grupo KETY S.A. (PLKETYC00011) Aktywry ynek - rynek | Glelda Poplertw Wartosciowych w Rzeczpospolita
reguiowany Worszawie 1310 | poiska 494 508 2,05

IZOSTAL S.A, PLIZSTLO0D15) Altywny rynek-rynek | Gietda Papiaraw Wartosciowych w Rzaczpospolita
reguiowany Warszawie 14 855 | paiskg 89 83 633

L.eng Lighting S.A. [PLLENALCC015) Axtywiny rynek - rynek Gietdu Papierow Wartesciowych w Rzeczpospolita
regulowany Warszowie 185 000 | poiska 729 692 2,79

Master Pharm S.A, {PLMSTPHO0O0 16} Alywiny rynek - rynek Gieide Popiersw Wartedciowych w Rzeczpospolito
reguiowany Warszawie 85 100 | ppiske 525 596 2,40

Mostostol Warszawa S.A. Atywny rynek - ynek | Gietda Papleréw Wartosciowych w Rzeczpospolita
{PLMSTWS00019) regulowany Warszawie 45511 | poiskg 597 487 1,96

Neuca S.A. [PLTRFRMO0018) Aktywny rynek - rynek Gielda Papleréw Wartosciowych w fzeczpospolita
regulowany Warszawie 7211 polska 224 281 113

Newag $.A, PLNEWAGD0C12) Aktywriy rynek - rynek Gleidn Paplerdw Wortesciowych w Rzeczpospolita
regulowany Warszowie 20030 | polska 410 316 1,27

North Coast S.A, (PLNRTHCO0014) Aktywny rynek - Tynek | Gielda Poplerbw WortoSclowych w Rzeczpospolitc
regulowany Warszawie 27 201 | polska 165 152 0,61

PCC Rokita SA. {PLPCCRIK00GTS) Aldywny rynek - ryhek Gielda Papierow Wartogclowych w Rreczpospolite
regulowarny Warszawie 14127 Polska 468 958 386

PKP Cargo S.A. (PLPKPCROCO1L) Aktywny rynek - rynek Gialda Papierdw Wartodciowych w Reeczpospolita
regulowany Warszawie 7 500 | polska 547 353 142

Polenergia S.A, (PLPLSEPCOGL3) Aktywny rynek -rynek | Gielda Paplerbw Wartosclowych w Rzeczpospelita
regulowany Werszawie 23 143 | polskq 626 248 1,00

Polnord 5.4, (PLPOLNDOOO1S) Akbywny rynek - rynek Gielda Papierdw Wartosciowych w Rzeczpospolita
reguiowany Warszawie 60 800 | paicka 579 493 199

Poznanska Korporaca Budowlana Aktywny rynek - nmek Gielda Papieraw Wartodciowych w Rzeczpospolito
| Pekabex 5.4, (PLPKBEX00C72) requiowiny warszowie 29 500 | polska 295 324 1,30

Prime Car Management SA. Albywny rynek -rynek | Gietde Papiertw Wartosclowych w Rzeczpospolita
{PLPEMEIMO0048] regulowany Warszawie 8 030 | polska 346 265 107

zelpol S.4. (PLRELPLCOO14] Altywiny nynek - rynek Gietda Paplerdw Warteiciowych w Rzeczpospolita
regulowany Warszowie 15 500 | polska 109 123 0,50

ROBYG S.A. {PLROBYGOCO16) Aldtywnyy rynek - ryiek Glelda Popierbw Wortogciowych w Rzeczpospolita
regulowaory Warszawle 81 800 | polska 207 243 0,98

Ronson turope NV.INLOOD6106007) | Akbiwny rynek - rynek | Gielda Papierdw Wertosciowych w Rzeczpospoliic
regulowary warszawie 445 000 Polska 600 712 287

Sanok Rubber Company S.A. Aktywny rynek - rynek | Gielda Paplerbw Wartosciowysh w Rzeczpospolita
{PLSTLSKOROL6] regulowany Warszawie 4080 | polska 262 250 1,01

Stalexport Autostrady S.A, Akbywny tynek - rynek | Glelda Paplerbw Wartosciowych w Rzeczpospolita
{PLSTLEXQ0D19) regulowany Worszawie 103 000 | paisko 253 406 163

Stalprodukt S.A. (PLSTEPDOODLT} Aldywny ryrek - rynek | Gielda Paplerow Wartosciowych w Rzeczpospoiita
regulowany Warszowie 549 | polska 157 343 1,37

Synekiik 5.4 {PLSNKTK0O0019) Aktywny rynek - rynek Gleldy Papierdw Wartosclowych w Rzeczpospolito
reguiowany Warszawle 29022 1 palska 502 458 185

Trakcja PRI 5.4, (PLTRKPLODD14A) Akiywny rynek -rynek | Gieldo Papierw Wartosclowych w Rzeczpospolita
reguiowany Warszawie 25 900 { polska 219 367 148

Uniwheals AG DEOOGALISTWE) Aktywny rynek - rynek Gielda Paplerdw Wortodciowych w Rzeczpospolito
regulowany Warszowie 1114 | palska 117 244 0,98

ZPUE S.A, (PLZPBECOOD12) Aktywny rynek - rynek Gielda Papierdw Wortosciowych w Rzeczpospolita
regulowany Warspawie 1342 | polska 499 510 2,05

Betomax Polska S.A. [PLBETMX00013} | Alternatywny systern New Connect Rzeczpospolite
chrotu 74 436 | Polska 253 170 0,68

PHARMENA S.A. (PLPHRMNCOOL1) Alternatywny system | New Connect Rzeczpospolita
obrotu 19 532 | Poisko 230 361 145
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Wartodé Wartosé
3 . P wediug Procentowy
DEUZNE PAPIERY Rodzaj Nozwa | oo i Ked siedziby Termin Wczruniﬂt WGFT:DSIIZ Liczh wedtug wyceny ra udziat w
WARTOSCIOWE |  rynku rynku en emitenta wykupy | CProcent | nomingl 1 Licza ceny dzies aktywach
owgnia na nabycia w bilansowy ogdtem
s w ys.
8534 9068 9172 36,94
0 terminie wykupu do 1 roku:
1000 997 1008 4,06
Obligacje 1000 997 1008 4,06
W70117 Aktywny Gletda i
Papierbw zmienne
(PLOOGG106936) ryne: - Worteécio | SKOT0 : 2017-01-25 | 179 1000,00
rynek wychw | Pansiwa Rzeczpospolito : '
regulowany | warsaawie | Polski Polska 1060 997 1008 4,06
Bony skarbowe { nie dotyezy
Bony pienigine nie dotyczy
Inne nie dotyczy
0 terminie wykupu powyzej 1 roku:
7534 8071 8164 32,88
Obligacie nie dotycay 7534 8071 8 164 32,88
Synthos Finance Aktywny stale
AB ek - | pansdnt | Sythos
(¥51115183359) rynek siﬁgk o Finance | Krolestwo 2021-09-30 | 400 4 424,00
reguloweny | Exchange | AB Seweci 150 626 688 2,77
PS0418 Aktyv*!c"ny Treu;ury st stole
rynek~ | Bon 3t
{PLOODOLG 7314 rynek Spot Pafistwa | Rzaczpospolita 2018-04-25 | 3,75 100000
regulowany | Polond | Polski Polska 1400 1479 1471 593
WZ20119 Alklywny | Treasury zmienne
rynek - Bond Skar
{PLOODD1C7603} rynek | Spot Pofistwa | Rzeczpospolita | 2019-01-25 | 1,79 100000
regulowany | Polond Polski Poiska 3000 3006 3022 12,17
WZ0120 Aidywny | Treasury zmienne
rynek - Bond Skark
{PLO000103601} wnek | spot Pafistwa | Rzeczpospolita | 2020-01-25 | 179 100000
regulowany | Poland | Polski folska 2 500 2479 2503 10,08
WZ0121 Altywny | Treasury mienne
rynek - Bond Skarb “mien
(PLO00D1060E8) ryriek Spot Pofstwa | Rzeczpospolita 2021-01-25 | 179 1000:80
reguiowany | Peland | Polski Polska 484 480 480 193
Bony skarbowe nie dotyczy
Bony pienigzne nie dotycay
inne nie dotyczy
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE BPH FIZ MULT! INWESTYCIA
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 roku

TABELE DODATKOWE

Procentowy
x Warto$é wedhug i
GWARANTOWANE SKEADNIKI LOXAT Rodzaj rgezna liczha Wu:g;;;:ittg:eny wyceny na dzied atﬁdt;ﬂfh
bilansowy w tys. ogdlem
Popiery wartoéciows gwarantowane przez Skarb \
Paristwa nie dotyczy
Papiery wartoéciowe gwarantowane przez NP nie dotyczy
Papiery wartoéciowe gwarantowdne przez jednostki : y
samorzody terytorialnego rie dotyczy
papiery wartodciowe gwarantowane przez pofistwa
nalezqce do OECD (z wylgezeriem Rzeczypospolite) ni¢ dotyczy
Polskisi)
Papiery wartciclowe gwarantowane przez
miedzynarodowe instytucje finansowe, kidrych nie dotvc
crtonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub preynajmnie] ey
jedno z pafistw nalezqcych do OECD

GRUPY KAPITALOWE, & KTORYCH MOWA W ART, 98 USTAWY

Wartos¢ wediug wyceny na dzien
hifunsowy w tys.

Procentowy udziat w
akkywach ogéiem

e dotyczy

SKEADNIK] LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, & KTORYCH MOWA

W ART. 107 USTAWY

bilunsowy w tys.

wartose wedtug wyceny na dzief

Procentowy udeiat w aktywach ogdtem

nie dotyczy

PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE Wartosé
PRZEZ MIEDZYNARDDOWE INSTYTUCIE Wartosé wedhug Protentowy
FINANSOWE, KTORYCH CZLONKIEM JEST Nozwa Krai siedziby . . udziat w
RZECZPOSPOLITA POLSKA LUB emitenta | emitenta | "ol ynku | Nozwarynku | Lczba | wediugceny | wySemng | ghypach
PRZYNAIMNIE) JEDNO Z PANSTW 4 bilanso agbtem
NALEZACYCH DO OECD Wy
nie dotyczy
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE BPH FIZ MULTHINWESTYCIA

za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 roku

BILANS
Sporzqgdzony na dzien 31 grudnia 2016 .

wszystkie dane wyrazone sq w tysigeach 2t - z wyjqtkiem liczby certyfikatéw inwestycyj nych oroz Wartogci Aktywow Netto na

Certyfikat Inwestycyjny wyrazonych w ziotych

31.12,2016 31.12.2015

idane przekszialcone)
. Aktywa 24 826 32298
1) $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty 1214 1950
2} Naleznosci 1 5
3) Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu 0 0
4) Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 23611 29 699
Diuzne papiery wartosciowe 9172 11676
5} Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym 0 644
Dhuzne papiery wartosciowe 0 544
6) Nieruchomogci 0 0
7) Pozostate aktywa 0 0
II. Zobowigzania 56 70
i1l Aktywa netto {I-1) 24 770 32228
IV. Kapitat funduszu 33201 41 835
Kapitat wptacony 131719 131719
Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -98 518 -89 884
V, Dochody zatrzymane -9 559 -11 263
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 5473 5468
Zakurulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata} ze zbycia lokat -15032 -16 731
VI, Wzrost [spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1129 1656
VIl. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji {IV+V+/-Vi} 24770 32228
Liczba zarejestrowanych certyfikatdw inwestycyjnych 251980 343 635
Wartosé cktywdw netto na certyfikat inwestycyiny 98,30 93,78
pPrzewidywana liczba certyfikatdw inwestycyjnych 234776 320 605
Rozwodnicna wartos¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyiny 98,30 93,78

Fundusz prezentuje lokaty overnight w pozycji $rodki pienigzne. W poprzednich sprawozdaniach finansowych lokaty
overnight byly prezentowane w pozycii Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.

Dhuzne papiery wartosciowe prezentowane sq tgcznie z odsetkami,

Przeksztatcenia danych poréwnawczych zostaly zaprezentowane w informacji dodatkowe]

12




ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE BPH FIZ MULT! INWESTYCIA
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 roku

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

dane wyrazone w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacii przypadajgcego na certyfikat inwestycyjny wyrazonego w zlotych

01.01-31.12.2016

01.01-31.12,.2015

. Przychody z lokat 746 768
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 495 439
2. Przychody odsetkowe 248 326
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
4, Dodatnie saldo réznic kursowych 3 0
5. Pozostate 0 3
ii. Koszty funduszu 741 942
1. Wynaogrodzenie dla towarzystwa 679 881
2. Wynagrodzenia dla podmiotdw prowadzqeych dystrybucie 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 11 11
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu 17 26
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6, Ustugl w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 1 0
9, Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkows 0 )
1.1. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosc 0 0
12. Ulemne saldo réznic kursowych 0 2
13. Pozostate 33 20
Ilt. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto {11-13) 741 942
V. Przychody z lokat netto {I-1V) 5 -174
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk {strata} 1171 2377
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia fokat, w tym: 1 699 290
- 2 tytulu réznic kursowych 3 16
Wzrost (spadek} niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 528 2087
- 2 tytutu roznic kursowych 23 -10
VII. Wynik z operacji (V+/-V1) 1176 2 203
Wynik z operacji przypadajqey na certyfikat inwestycyjny 067 641
Rozwodniony wynik z operacji praypadajgey na certyfikat inwestycyjny 467 6.41
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE BPH FIZ MULTHINWESTYCIA
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 roku

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

wszystkie dane wyrazone sq w tysiqeach 2t - z wyjatkiem liczby certyfikatdw inwestycyjnych oraz Wartosci Aktywdw Netlo no Certyfikat Inwestycyjny

wyrazonych w ztotych

01.01- 31.12.2016

01.01-31,12.2015

I. Zmiana wartosci aktywdw netto -7 458 -10 161
1. Warto$éé aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 32228 42 389
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy lrazem), w tym: 1176 2 203
a) przychody z lokat netto 5 -174
b} zreclizowany zysk (strata) ze zbycio lokat 1699 290
<) wzrost [spadek) niezrealizowanego zysku lstroty} z wyceny lokat -528 2087
3. Zmiana w aktywach netto z tytubu wyniku z operacji 1176 2203
4. Dystrybucja dochodow {przychodéw] funduszu (razem) 0 0
a) Z przychoddw z lokat netto 0 0
b) Ze zreglizowcnego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢ Z przychodow ze zoycia fokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -8 634 -12 364
a) Zmiana kapitatu wplaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych CI) 0 0
b) Zmiana kapitatu wypfaconego (zmnigjszenie kapitatu z tytutu umorzonych Clj 8 634 12 364
6. taczna zmiana aktywdw netto w okresie sprowozdowezym (3-4+/-5) -7 458 ~10 161
7. Wartosé aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 24770 32228
8. Srednia wartosé aktywdw netto w okresie sprawozdowczym 27122 35198
il. Zmiana liczby certyfikatdw inwestycyjnych -01 645 -137 602
1. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym: -91 645 -137 602
atliczha zbytych certyfikatow inwestycyjnych 0 0
hiiiczba umorzonych certyfikatdw inwestycyjnych 91 645 137 602
¢ saldo zmian -91 645 -137 602
2. Liczba certyfikatow inwestycyinych narastajgeo od poczqtku dziotalnosci funduszu, w tym: 251 990 343 635
a) liczba zbytych certyfikatow inwestycyinych 1323392 1323 397
b} liczha umorzonych certyfikatdw inwestycyjnych 1071 407 979 757
¢} satdo zmian 251990 343 635
3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 234776 320 605
Il Zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 4,52 5,70
1. Wartose akywdw netto na certyfikat inwestycyjry no koniec poprzedniego okresu sprawozdowczego 93,78 88‘08
2. Wartost akdywdw netto no certyfikat inwestycyiny na koniec biezqeego okresu sprawozdaw<zege 98,30 93,78
3. Procentowd zmicna wartodc okiywdw netto na certyfikat inwestycyiny w okresie sprowozdawczym 4,8 2% 6, HT7%
&, Minimana wartode aldywbw netto na certyfikat mwestycyiny w okresie sprawozdawczym 89, 48 87,93
dota wycefly 2016-01-20 2015-01-21
5. Moksyrmalna wariodE aktywdw netto no certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawcaym 98, 13 a3 ,78
dato wyceny 2016-10-05 2015-12-30
B, Wartost aktywdw netto ng certyfiket inwestycyiny wedtug ostatniej wyceny w okresie sprowozdawczym 97) 11 93,7 3]
data wyceny 2016-12-28 2015-12-30
7. Rozwodniona wartosé aklywdw netto na cerlyfikat inwestycyiny 9 8,30 93'7 8
IV. Procentowy udziat kosztéw funduszu w Sredniej wartosci aktywéw netto, w tym 2,73% 2,68%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dio towarzystwa 2.50% 2,50%
2. Procentowy udziat wynagrodzenic dia podmiotdw prowadzacych dystrybucie 0,00% 0,00%
3. Procentowy udziat optat dia depozytariusza 0,04% 0,03%
4, Procentowy udzigh optat zwigzanych z prowodzeniemn rejestru aktywow funduszu 0,06% 0,07%
5. Procentowy udziot optat za ustugi w zakresie rochunkowosci 0,00% 0,00%
&. Procentowy udziat oplat 2 ustugi w zokeesie zarzgdzania aktywami funduszu 0,00% 0,00%
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE BPH FIZ MULTI INWESTYCIA
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 roku

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

01.01-31.12.2016

01.01-31,12.2015

wiszystkie dane wyrazone sq w tysigeach 2 ldane preekszicicone)
A, Przeplywy Srodkéw pienigznych z dziatainosct operacyjnej (i - 11} 7 899 12 502
| Wplywy 32516 52 950
Z tytubu posiadanych lokat 710 891
Z tytubu zbycia sktadnikow lokat 31796 52 038
Pozostate 10 21
w tym odsetki od lokat i rachunkéw bankowych 9 21
I Wydatki 24617 40 447
2 tytutu posiadanych lokat 0 0
2 tytutu nabycia skiadnikow lokat 2% 873 39481
Z tytutu wyplaconego wynagrodzenia dia towarzystwa 694 904
Z tytutu wyplaconego wynagrodzenia dla podmiotow prowadzgceych dystrybucie 0 0
Z tytulu optat dla depozytariuszo 10 13
Z tytubu ophat 2wigzonych z prowadzeniern rejestru aktywdw funduszu 18 26
Z tytulu optat za zezwolenia oroz opiat rejestracyjnych 0 o
Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 0 0
2 tytuhu ushug w zakresie zarzqdzania aktywami funduszu 0 0
Z tytutu ustug prawnych 1 0
Z tytutu posiadania nieruchomosci 0 4]
Pozostate 21 24
B. Przeplywy srodkdw pienigznych z dziatalnosci finansowej {f - 11} -8 634 -12 364
F Wptywy 0 0
Z tytuhu wydania certyfikatéw inwestycyinych 0 G
Z tytutu zaciggnietych kredytow 0 0
Z tytutu zaciggnietych pozyczek 0 0
Z tytutu spiaty udzielonych pozyczek 0 0
Qdsetki 0 0
Pozostate 0 0
1 Wydatki 8 634 12 364
7 tytutu wykupienia certyfikatdw inwestycyjnych 8634 12 364
Z tytuku sphat zaciggnigtych kredytow 0 0
Z tytutu sptat zaciggnietych pozyczek 0 0
Z tytutu wyemitowanych obligaci 0 0
Z tytuh) wyptaty przychodéw 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
Odsetki 0 0
Pozostate 0 G
C. skutki zmion kursow wymiany Erodkéw pienieznych | ekwiwalentow Srodkéw 0 3
D.Zmiana stanu srodkéw pienieznych netto (A +/- B} -735 138
E. Srodki pieniezne | ekwiwalenty srodkow pienieznych na poczgtek okresu

sprawozdawczego 1949 1812
F. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienigznych na keniec okresu

sprawozdawczego (€ +/- D} 1214 1950

Poczgwszy od sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r. w rachunku przeptywow
pienieznych Fundusz nie prezentuje przeptywdw pienigznych z tytulu lokat overnight, ktére w poprzednich
sprawozdaniach finansowych byly prezentowane w pozycii Wplywy | Wydatki jako Przeptywy Srodkow pienigznych 2z

dziatalnosci operacyine).

Przeksztalcenia danych poréwnawczych zostaty zaprezentowane w informaci dodatkowej
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE BPH FIZ MULTI INWESTYCIA
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 roku

NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1 - Polityka Rachunkowosci

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Informacje w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci Dz, U. z 2016 r. poz. 1047, z pdzn. zm. Ustawa") oraz Rozporzqdzenia Ministra
Finanséw z dnio 24 grudnia 2007 roku w sprowie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyinych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859} - ,Rozporzqdzenie”.

Sprawozdanie sporzadzane jest w jezyku polskim i w walucie polskiej.

Informacje wykazywane w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq w tysigcach ztotych, za wyjgtkiem
wartosci aktywdw netio na certyfikat inwestycyjny oraz liczby certyfikatéw inwestycyjnych wyrazonych w
sztukach. Wartoéé nominalna papieréw wartoéciowych wykazana jest w sprawozdaniach finansowych z
doktadnosciq do 0,01 zt.

Dane w walutach obeych wykazywane sq po przeliczeniu na ztote polskie po srednim kursie ogtaszanym przez
Narodowy Bank Polski na dziert sporzqdzenia sprawozdania.

Lokaty overnight sq prezentowane w sprawozdaniu finansowym w pozycji srodki pienigzne.

Nalezne odsetki od papieréw wartociowych sq wykazywane w sprawozdaniach finansowych w pozycil
skiadniki lokat powiekszajge warto$¢ papieru wartosciowego.

Instrumenty pochodne o wycenie dodatniej sq wykazywane w bilansie w pozycji sktadniki fokat, instrumenty
pochodne o wycenie ujemnej sq wykazywane w bilansie w pozycji zobowigzania.

Na dzief bilansowy Fundusz przyjmuje metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

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

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

Wartoéé poszczegblnych sktadnikéw aktywdw i pasywéw, przychodow i zwigzanych z nimi kosztow, jak tez
zyskow i strat ustala sie oddzielnie.

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sq w systemie ksiegowym Orlando-Efos na kontach ksiegi giowne]
oraz powigzanych z nimi ksiggach pomocniczych wediug ustalonego planu kont. Zapisy w ksiegach
rachunkowych dokonywane sq na podstawie dowodow ksiegowych.

Operacje dotyczqee Funduszu ujmuje sie w ksiggach 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 ktorym mowa w
Statucie [t godz. 23.00) oraz sktadniki, dia ktérych we wskazanym momencie brak jest potwierdzenia
zawarcia transakgji, uwzglednia sie w najblizsze] wycenie aktywdw Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.
Towarzystwo dopetnia wszelkich starafi, aby uwzgledni¢ w wycenie wszystkie transakcje zawarte przez
Fundusze w dniu T | uzyskad potwierdzenia zawartych transakcii w wymaganym czasie. Towarzystwo
dodatkowo w godzinach porannych w dniu T+1 przedstawia Depozytariuszowi do weryfikacji zestawienie
uzgodnionych zawartych transakgji z dnia T. :

Skiadniki aktywéw Funduszu wyceniane sq oroz zobowigzania Funduszu ustalane sq zgodnie z
obowigzuigcymi przepisami prawa polskiego i statutem Funduszu. :
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ROCZNE SPRAWOZDANIF FINANSOWE BPH FiZ MULTI INWESTYCIA
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 roku

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

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

Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowigzania Funduszu ustala sig w dniu wyceny oroz na dzien sporzgdzenia
sprawozdania finansowego. Warto$¢ aktywéw netto Funduszu jest réwna wartosci aktywow Funduszu,
pomniejszonych o zobowigzania Funduszu w dniu wyceny.

Ze wzgledu na prowadzong polityke inwestycyjng, o takze w celu umozliwienia Towarzystwu w sposob
nalezyty wyceny aktywow netto oraz ustalenia wartosci aktywdw netto no certyfikat inwestycyjny, w tym w
szczegblnosci biorgc pod uwage mozliwosé uzyskania przez Towarzystwo informacii niezbednych do
przeprowadzenia wyceny aktywow netto oraz ustalenia wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny
oraz inne aspekty organizacyjno-techniczne, momentem dokonywania wyceny jest godzina 23.00 czosu
polskiego w dniu wyceny.

Wartoé¢  diuznych papierdw wartodciowych nienotowanych na  aktywnym rynku wyznacza sie w
skorygowane] cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych sktadnikéw lokat zalicza sie odpowiednio do przychodow odsetkowych albo kosztow
odsetkowych Funduszu.

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

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

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

Koszty odsetkowe z tytutu kredytédw i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz rozlicza sie w czasie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe).

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wyptaconego jest dzien wykupu certyfikatow dokonany przez
Krajowy Depozyt Papieréw Wartesciowych S.A. (dalej jako , KDPW”).

Ujecie w ksiegach rachunkowych stanéw érodkéw pienieznych odbywa sie na podstowie oficjalnych
wyciggéw z rachunkéw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z danego dnia, ktére zostaty
zatwierdzone w systemach bankowosci elektroniczne).

Koszty ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w wysokoéci przewidywanej. W przypadku kosztéw tworzy sig
rezerwe na przewidywane wydatki. Platnodci z tytutu kosztdw zmniejszajg uprzednio utworzonq rezerwe.
Rezerwy wycenia sie w uzasadnionej, wiarygodnie oszacowanej wartosci.

Fundusz zobowigzany jest do tworzenia odpowiedniego preliminarza kosztow, zawiergjgeego pozycje kosziow
w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do czestotliwosci
ustaiania wartesci aktywdw netto w dniach wyceny.

Koszty wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqdzanie naliczane sq kazdego dnia od wartosci aktywdw netto z
poprzedniega dnia wyceny i rozliczane sq przez Fundusz do 15-go dnia nastepnego miesigca kalendarzowego
za miesiqc poprzedni.
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Fundusz pokrywa z whasnych érodkéw nastepuiqce koszty | wydatki zwigzane z dziatainosciq Funduszu:
wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie Funduszem; optaty i prowizie maklerskie; prowizie 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 rozliczeniowych; koszty Sponsora Emisji,
kiére nie mogq przekroczyé 0,1% {jedna dziesigta procenta) WAN w skali roku ; koszty KDPW | GPW; koszty
likwidagji Funduszu, w tym wynagrodzenie likwidatora, ki6re nie moze przekroczy¢ kwoty 100.000 zt. Koszty
zwigzane z dzictalnoscig Funduszu nie wymienione powyzej pokrywane sq przez Towarzystwo.

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

W kazdym dniu wyceny wartoéé naleznej dywidendy, wyptacane] w walucie innej niz zioty polski,
przeszacowywana jest wedtug $redniego kursu ustalonego dia danej waluty przez NBP.

Podatek od naleznej dywidendy spétki wehodzqgeej w sktad portfela inwestycyinego uimowany jest jako koszt.

Aktualizacjo rynkéw gtéwnych jest przeprowadzana pierwszego dnia miesigca  kalendarzowego z
uwzglednieniem wolumenu obrotu na rynkach aktywnych, na ktdérych notowany byt dany instrument w
miesigqcu poprzednim, przy czym wybierany jest ten rynek, na ktérym wolumen obrotu byt najwigkszy.
Bloomberg Generic (BGN) i Bloomberg Fair Value [BFV) nie sq rynkami aktywnymi.

Pojecie rynku aktywnego interpretowane jest zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawda.

Zrodtem cen papierdw zagranicznych jest serwis Bloomberg.

Metody wyceny sktadnikow lokat

Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowigzania Funduszu ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowane
wartesci godziwel.

1) Wartoéé godziwg sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujgey sposob:

a) jezeli Dzien Wyceny jest réwnoczesnie zwyklym 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 Aktywdw Funduszu oraz Aktywow Funduszu
dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu
zarmkniecia -~ innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqeej jego odpowiednik, za ostatni dostepny
kurs przyjmuje sie ten kurs albo wartos¢ z Dnia Wyceny;

by jezeli Dzien Wyceny jest réwnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcfi na aktywnym rynku,
przy czym wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywdw jest znaczqco niski albo na danym
sktadniku aktywéw nie zawarto zadnej transakgji — wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny kursu ustalonege na aktywnym rynku, skorygowanego w  sposob
umozliwigjgey uzyskanie wiarygodnie oszacowane} wartoéci godziwej poprzez zastosowanie metod
odnoszgeych sie do sposobdw wyceny poszczegdlinych kategorii lokat nienotowanych na rynku
aktywnym, o ktérych mowa w paragrafach 2-3, z zastrzezeniem, ze gdy wycena Aktywow Funduszu
oraz Aktywéw Funduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamknigcia, a w
przypadku braku kursu zamkniecia - innej, ustaionej przez rynek wartosci stanowiqgeej jego
odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo wartos¢ z uwzgiednieniem
istotnych zdarzed maigeych wptyw na ten kurs albo wartosé;

o) jezeli Dzierh Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakeji na aktywnym rynku - wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamknigcia ustalonege ne
aktywnym tynku, o w przypadku braku kursu zamkniecia - innej, ustalonej przez rynek wartosci
stanowigcej jego odpowiednik, skorygowanego w sposéb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej poprzez zastosowanie metod odnoszqeych sie do sposobdw wyceny
poszczegdinych kategorii lokat nienotowanych na rynku aktywnym.

W przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym aktywnym rynku, wartoscig
godziwg jest kurs ustalony na rynku gidwnym.
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Podstawg wyboru rynku gtéwnego dia sktadnikéw lokat notowanych na rynku aktywnym jest wolumen obrotu
na danym skiadniku lokat.
Wyboru rynku gtownego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesiqca kalendarzowego. W celu
ustalenia rynku giéwnego na dany miesige kalendarzowy brany jest pod uwage wolumen obrotu w miesigcu
poprzednim.
Za rynek aktywny uwaza sie rynek spetnigjgey tgcznie nastepujgce kryteric:

« instrumenty bedqce przedmiotem obrotu na rynku sq jednorodne,

o zaozwyczaj w kazdym czasie wystepujq zainteresowani nabywecy i sprzedawcy,

e ceny sq podawane do publicznej wiadomosci.

Za wiarygodnie oszacowang wartoéé godziwg sktadnikéw lokat nienctowanych na rynku aktywnym uznoje
sie wartes$é wyznaczong poprzez:

« oszacowanie wartoéci skiadnika lokat przez wyspecializowang, niezalezng jednostke swiadczqeg
tego rodzaju ustugi, o ile moZliiwe jest rzetelne oszacowanie przez tg jednostke przeptywow
pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem;

« zastosowanie whasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane
wejéciowe pochodzq z aktywnego rynkuy;

« oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomocg powszechnie tznanych metod estymacii;

« oszacowanie wartoéci skiadnika lokat, dla ktorego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie
ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego sie istotnie sktadnika, w szczegblnosci o podobnej
konstrukgji prawnej i celu ekonomicznym.

Sktadniki lokat wynikajgce z przyjetej polityki inwestycyjnej Funduszu wycenia si¢ w nastepujgey sposdb:

1 Akge, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, certyfikaty inwestycyjne, kwity
depozytowe notowane na rynku aktywnym regulowanym wycenia sig wedtug kursu z rynku
aktywnego. Natomiast akcje, prawa do akgji, prawa poboru, warranty subskrypeyjne nienotowane
na rynku aktywnym wycenia sie za pomocq powszechnie uznanych metod estymacji, w
szczegdinosc:

a) dla akgi bedzie stosowana metoda wyceny w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
uwzglednieniu kazdej istotngj zmiany wartosci godziwej, o ktorej wiadomo Funduszowi,
wynikajqce] z przeprowadzonej analizy rynkowej oraz finansowej spotk,

) prawa do akgji nienotowanych na rynku aktywnym wyceniane bedg w skorygowanej cenie
nabycia, oszacowanej przy uwzglednieniu kazdej istotnej zmiany wartosci godziwej, o ktorej
wiadomo Funduszowi, wynikajgcej z przeprowadzonej analizy rynkowej oraz finansowej spotki,

¢y warranty subskrypcyine oraz prawa poboru wyceniane bedg metodqg wartosc wewnetrznej, 1.
jako wieksza z wartoéci: zera, oraz rdznicy wynikajacej z rynkowej wartosci akgji, na ktore
opiewa warrant lub prawo poboru oroz wartoéci wynikajgeej z nabycia tych akeji w wyniku
realizacji praw przystuguigcych warrantom lub prawom poboru lub wartosci teoretyczne
prawa poboru w zaleznosci od tego, ktéra z tych wartodci jest mmiejsza; warranty
subskrypcyjne oraz prawa poboru na akcje nienotowane na rynku aktywnym wyceniane bedg
w skorygowanej cenie nabycia oszacowanej przy uwzglednieniu kazdej istotnej zmiany
wartoéci godziwej, o kidrej windomo Funduszowi, wynikajgcej z przeprowadzonej anaiizy
rynkowej oraz finansowej spétki. Certyfikaty inwestycyjne nienotowane na rynku aktywnym
wycenia sie wedtug ostatniej ogtoszonej przez fundusz inwestycyjny wartosci aktywdw netto na
certyfikat inwestycyiny z uwzglednieniem wszelkich zmian wartosci godziwe) certyfikatu
inwestycyjnego takiego funduszu od momentu ogtoszenia wartosci aktywow netto przez
fundusz do godziny 23.00 czasu polskiego w Dniu Wyceny.

2y Depozyty wycenia sie w wysokodci wynikajgcej z sumy wartosci nominainej oroz naliczonych
odsetek, przy czym kwote naliczonych odsetek ustala sie przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe.

3) Listy zastawne notowane na rynku oktywnym wyznacza sig zgednie z zasadq okreslong w
paragrafie 1 ust. 2, natomiast nienotowane na rynku aktywnym wycenia si¢ w skorygowanej cenie
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nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentows.

4) Dhluzne papiery wartodciowe notowane na rynku aktywnym wycenia sie wedtug kursu z rynku
aktywnego. Diuzne papiery wartosciowe, dia kidrych istnieje potrzeba korekty kursu ze wzgledu na
znaczgeo niski wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywow albo na danym sktadniku aktywow
nie zawarto zadnej transakgji, wycenic sie na podstawie kursu Bloomberg Generic (BGN) a w
przypadku braku takiego kursu Bloomberg Fair Value (BFV). Diuzne papiery wartosciowe
nienotowane na rynku aktywnym wycenia sig metodq skorygowanej ceny nabycia, eszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe.

sy Instrumenty pochodne standaryzowane notowane na rynku aktywnym w szczegdlnosci kontrakty
terminowe notowane no GPW w Warszawie wycenia sie wedtug kursu z rynku aktywnego,
natomiast do wyceny instrumentéw pochodnych. niestandaryzowanych nienotowanych na rynku
aktywnym stosowane bedg modele w szczegdlnoéci dla standardowych opcji na akcje - madel
Blacka-Scholesa oraz dla kontraktéw zamiany stopy procentowej, transakcji FRA i transakdi
zamiany walut fcurrency swap) model wyceny metodg zdyskontowanych przeptywow pienieznych,

6) Kontraktowe transakcje terminowe bedgce Niewystandaryzowanymi Instrumentami Pochodnymi,
ktérych baze stanowig kontrakty terminowe notowane na rynkach zorganizowanych, wycenida sie
zgodnie z zasadami przyjetymi dla instrumentéw pochodnych standaryzowanych notowanych na
rynku aktywnym.

Papiery wartoéciowe nabyte przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczqwszy od
dnia zawarcia umowy kupne, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywne] stopy procentowej. Przedmiotem transakgji mogg byC papiery wartoéciowe emitowane lub
gwarantowane przez Skarb Passtwa lub Narodowy Bank Poiski oraz papiery wartosciowe dopuszczone
do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej iub na zagranicznym rynku
regulowanym.

Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw warto$ciowych, przy zobowigzaniu si¢ Funduszu do odkupy,
wycenia sfe, poczqwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodq korekty réznicy pomiedzy ceng
odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sig tub ustala w walucie, w ktdrej sg
notowane na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nie sq nctoewane na aktywnym rynku - w walucie, w ktdrej
sq denominowane.

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych metod wyceny oraz sposobu  sporzgdzania
sprowozdania finansowego
Nie wprowadzano zmian stosowanych metod wyceny ani zasad rachunkowosci Funduszu.

Wprowadzono nastepujgce zmiany w prezentacji danych w sprawozdaniu finansowym:

e Fundusz prezentuje lokaty overnight w pozycji $rodki pienigzne. W poprzednich sprawozdaniach
finansowych lokaty overnight byty prezentowane w pozycji Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym
rynku.

o Fundusz prezentuje wycene papierdw dhiznych wraz z odsetkami. W poprzednich sprawozdaniach
finansowych cdsetki od papieréw byly prezentowane osobno, jako naleznosci.

¢ Fundusz zaprzestat prezentowania niezrealizowanego zysku z wyceny kontraktow terminowych w
tabeli gféwnej i tabeli uzupetnigjgeel. Niezrealizowany zysk fub strata z wyceny kontraktow
terminowych jest prezentowany w bilansie w pozycji “$rodki pienigzne”. Rozliczenia z tytutu kontraktéw
terminowych sg dokonywane codziennie,

Zmiana sposobu prezentacji powyzszych danych micta wplyw na prezentacje wartosci w tabeli gtownej
zestawienia lokat, bilansie, rachunku przeptywdw pienieznych oraz notach dodatkowych. W celu zapewnienia
poréwnywalnoéci informacii analogicznie zostaty przeksztatcone dane poréwnawcze na dzien 31 grudnia
2015 roku. Przeksztatcenio danych poréwnawczych zostaty zaprezentowane w informacji dodatkowe.
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NOTA 2 - NALEZNOSCI

31.12.2016

31.12.2015
{dane przeksziotcone!

Zviuiu zbytych lokot

Z tytuiu instrumentdw pochodnych

2 tytudu zbytyeh certyfikatdw inwestveyinvch

Z tytuty dywidend

7 tytutu odsetek

Z tytulu posiadanych nieruchomoscl, w tym czynszow

Z tytutu udzielonych pozyczek

Porostate

NOTA 3 - ZOBOWIAZANIA

O OO0 C OO

OO IO IO O O

31.12.2016

31.12.2015

Z tytutu nebytych aktywow

7 tytutu transakeii prey zobowigzaniu sie funduszu do odkupu

Z tytuld instrumentow pochodnych

7 tvtutu wptat na certyfikoty inwestycyine

7 tytuk wykupionych certyfikatdw inwestvcyvinych

Z tvtutu wyptaty dochodow funduszy

7 tytutu wyptaty przychoddw funduszu

Z tytutu wyemitowanych obligacii

Z viudu krétkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tyiulu diugoterminowych pozyczek i kredytdw

Z tytuly gwarangii jub poreczen

Z tviutu rezerw

(6]

-~

Pozostade zobowigzanig

OIMOOIOO|IC|OIC OO

OIQICICIOOICIOIOIOCIOIOIO
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Pozycja Zobowigzania z tytutu rezerw zowiera wynagrodzenie z tytutu optaty za zarzadzonie nalezne Towarzysiwu za grudzien 2016
roku oraz inne niezaptacone na dzied 31.12.2016 koszty Funduszu.

NOTA & - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

31.12.2016 3112.2015
{dana przeksztatconel
warteé€ na dzien Wartos¢ na dzien
X . ) Wartos$€ no dzieft hilansowy w walucie warto$¢ na dzieft nilunsowy w walucie
1. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA bitansowy w danej sprawozdanic bitarsowy w dane} sprawaozdenia
RACHUNKACH BANKOWYCH Wgluta walucie w tys., finunsowego w tys, walucie w tys, finansowego w tys.
t. Banki:
Alior Bank S.A. [do 4.11.2016 Bank BPH S.A) PLN 1207 1207 1950 1950
Alior Bank S.A. [do 4.11.2016 Bonk BPH S.A) EUR 1 4 G 1
Alior Bonk S.A. [do 4.11.2016 Bank BPH S.A) USD i 3 1 4
Alier Bank S.A. (do 4.11.2016 Bank BPH S.A} CZK 0 0 0 0
01.01.-31.12.2016 01.01-31.12.2015
ldane przeksztaicone)
. Sredni w okresle i Sredni w ckresie
Sredni w okresie sprowozdawczym Sredni w okresie sprawozdawezym
i sprowozdawczym poziom srodkdw sprawozdawczym poziom srodkow
1. SREDNI W OKRESIE SPRAWGZDAWCZYM FOZIOM poziom srodkow pienigznych w welucie poziom srodkow pienigznych w waiucie
SRODKGW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU pienigznych w danej sprawozdania plenigznych wdenej sprawozdenia
ZASPOKCJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN Waltta walucie w tys. finansowege w tys. walucie w tys. finansowego w tys.
il Sredni w okresie sprawozdawczym poziom
$rodkow pienleznych:
Alior Bank S.A. [do 4.11.2016 Bonk 8PH S.A) PLN 902 992 1952 1952
Alior Bank S.A. [do 4,11.2016 Bank BPH S.A) EUR 5 23 3 i5
Alior Bank S.A. {do 4.11.2016 Bank BPH S.A) ush 1 3 1 3
Alior Bank S.A, [do 4,11.2016 Bank BPH S.A) CZK 29 5 0 0

1. Ekwiwalenty Srodkow pieniginych w podziale na ich rodzaje

nie dotyczy
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NOTA 5 - RYZYKA

Ryzyko stop procentowych

Oznacza mozliwodé takie] zmiany wysokodci stop procentowych, ktéra bedzie prowadzita do zmnigjszenia ste wartoc
poszczegdlnych diuznych instrumentdw finansowych wehodzaeych w siktad portfela inwestycyjnego Funduszu, a tym samym
takse zmniejszenia sie wartcéci catego portfela inwestycyjnego Funduszu. Zmiany stop procentowych mogq mieé rézny wplyw
na warteé¢ instrumentow finansowych znajdujgeych sie w portfelu Funduszu. Przy wezrastajgeych stopach procentowych moze

np. nastapié spadek ceny rynkowej posiadanych instrumentow dtuznych.

Poziom obcigzenia ryzykiem stopy procentowej na dzieft 31.12.2016 r.
Aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwe] wynikaigcym ze stopy procentowsg

Kategorio bitansowa Rodzaf aktywow Wartos¢ w tys. 2t Udziof w oktywoch (%6)

Lokaty notowane no aktywnym synku Papiery diuzne stato-kuponowe | 215G 8,70
- dyskentowe :

Lokaty nienotowane na okiywnym rynky 0 GC0

suma 2159 8,70

Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow Srodkéw pienigznych wynikajgcym ze stopy procentowej.

Kolegoria bilonsowo Rodzaj aklywow Wartos¢ w lys, & Udziat w aklywach 96)

Lokaty notowane na akiywnym rynku Papiery diuzne | fisty zastawne zmienno- 7013 28,25

Lokaty nienotowane na aktywnym ryriu kuponowe 0 0,60

Suma 7013 28,25

Poziom ohcigZzenia ryzykiem stopy procentowej na dzien 31.12.2015 r. {dane przeksziatcone}

Aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajgeym ze stopy procentowe

Kategoria bilonsowa Rodzaj aktywow Wartos¢ w tys. 2l Udzial w akiywach (%)

Lokaty notowane na akbywrym rynku Papiery dhuzne stato-kuponowe 9587 29,98

dyskontowe

Lokaty nienotowane na akiywnym rynku b4 200

suma 10326 31,98

Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywdw srodkéw pienigénych wynikajgeym ze stopy procentowel.

Kategoria bilonsowa Rodzaj oktywdw WortosE wiys, 2t tidziof w okiywach (%)

Lokaty notowane na aktywnym rynku Papieny dhuzne i listy zestowne zmienno- 1994 5,17

Lokaty nienotowane na aktywnyrm rynku kupaniowe 0 0,00

Suma 1994 6,17

Ryzvko kredytowe

Ryzyke wynika z mozliwosci pogorszenic sytuacji finansowej lub niewywigzania sig ze swoich zobowigzeh przez emitenta
instrumentéw finansowych nabywanych przez Fundusz fub kontrahenta, z kiorym fundusz bedzie zowierat umowy lub
transakcje na instrumentach finansowych bedqgcych przedmiotem lokat Funduszu. Nie dotyczy papierdw emitowanych przez
Skarb Parkstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzqdu terytorialnego, paristwo czlonkowskie, jednostke scmorzqdu
terytoriainego pafistwa cztonkowskiego, pafstwo nalezqce do OECD lub miedzynarodowq instytucie finansowaq, ktorej

cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno paristwo cztonkowskie,

Poziom obcigzenia ryzykiem kredytowym na dzier 31.12.2016 1.

Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie w przypadku nie wywigzania sie ze zobowigzon

nie dotycay

Przypadki znaczqee) koncentraci ryzyka kredytowego rozumianago jako udziat obligogji | oroz certyfikatéw depozytowych emitentdw
z jednej grupy kapitatowej przekraczajacego 10 procent wartosc aklywow netto.

nie dotycay

poziom obcigzenia ryzykiem kredytowym na dzieft 31.12.2015r.

Kwoty odzwierciedlajgee maksymalne obcigzenie w przypadku nie wywigzania sie ze zohowigzan
nie dotyczy

Przypadki znaczgeej koncentraci ryzyka kredytowego

nie dotyczy
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Ryzyko walutowe

W przypadku habycia instrumentéw finansowych deneminowanych w walucie obcej, Aktywa Funduszu bedq narazone na
ryzyko walutowe, Ryzyko to przejowia si¢ potencjalng mozliwosciq spadku rentownosci inwestygji dokonywanych w
instrumenty notowane na zagranicznych rynkach papierow wartoéciowych lub denominowanych w walutach obcych, w
wyniku aprecjacji waluty krajowej wzgledem waluty obce).

Poziom obcigZenia ryzykiem walutowym na dzieft 31.12.2016 .
Catkowite obcigzenie ryzykiem walutowyrm, w tym przypadki znaczgcej koncentracit {* oznaczone waluly o znocznej

koncentragji ryzyka walutowego %j. waluty na ktérych ekspozycja przekracza 10% aktywéw Funduszul

Waluto Kotegorio bilansowa Redzaj okbywow Worted¢ w tys. 2 Udziot w aktywoch
(9%}
EUR Srodd piersigzne | ich ekwiwalenty. qotowkn 4 . 0,02
Lakaty notowang na akiywnym rynku Obligagje nominowane w walucie 5838 2,77
Sumga 692 2,79
ust | Srodki pienigzne iich ekwiwalenty i gotbwka 3 0,01
Suma
3 0,01
CZK Lokaty notowane nd akbywnym rynku akcje nominowone w walucie
506 2,04
Suma 506 2,04

Poziom obcigZzenia ryzykiem wolutowym na dzied 31.12.2015r.
Catkowite obcigzenie ryzykiermn walutowym, w tym przypadki znaczqeej koncentradji i* oznaczone waluty o znacznej

kohcentragi ryzyka walutowego tj. waluty na kiérych ekspozycja przekracza 10% oktywow Funduszu)

Walita Kategorio bilonsowy Rodzof aktywow WartosE w iys. 2t Udziat w oktywach
{5}

EUR Srodki pieniezne | ich ekwiwalenty gotéwka 1 0,00
Lokaty nienotowane na aktywnym Obligacie nominowana w walucie 644 2,00
ryrku

Sumo 645 2,00

Usp Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty gotowka k1 00l

Suma

3 0,01

dziakdjqe na podstawie Rozporzgdzenia Ministra Finansdw z dnia 30 kwietnia 2013 roku w sprawie sposobu, trybu oraz
warunkéw prowadzenia dzialalnosei przez towarzystwa funduszy inwestycyinych { Dz. U. 2013 roku poz. 538) Zarzqd BPH
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A, uchwatq z dnia 31 lipca 2013 1. przyigt do stosowania polityke zarzqdzania
ryzykiem.

Metoda pomiaru maksymainego zaangaowania funduszu w instrumenty pochodne:

Na dzier sporzqdzenia sprawozdania finansowego fundusz oblicza ekspozycie AFI metodg brutto oraz metodg
zuangazowania zgodnie z art. 7 i art. 8 rozporzgdzenia delegowanego Komisji (UE) NR 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012
r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnier, ogdlnych
warunkéw dotyczqeych prowadzenia dziatainoéci, depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru.
Wezesniej stosowang metodg pomiaru catkowitej ekspozydji funduszu byta metoda zaangazowania.

NOTA 6 - INSTRUMENTY POCHODNE
Na dzied 31.12.2016 w portfelu Funduszu nie byto instrumentéw pochodnych.

Na dziefi 31.12.2015 w portfelu Funduszu nie byto instrumentéw pochodnych.
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NOTA 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

31.12.2016 31.12.2015
Wartodé na dzied bilansowy w tys, | Wartos¢ na dzien bilonsowy w tys,
zt 2t

I. Transakeje pray zobowigzaniu sig drugiej strony do edkupy, w tym: 0
1. Transakeje, w wyniku kidrych nostepuje przeniesienie na Fundusz praw wiasnoscl i ryzyk 0 0
2. Transakeie, w wyniku ktorych nie nastepule przeniesienie na Fundusz praw wigsnoscl i ryayk Y ]
11, Trensakeje przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupuy, w tym: 0 o
1, Transakeie, w wyniku ktorych nastepuie przeniesienie ng drugg strone prow wiasnodci | ryzyk o 0
2, Transakaie, w wyniku kiorvch nie nestepuie przeniesienie na drugq strone praw wigsnodcii rvayk o 0
11, Nalegnodci z tytuts popierdw wartogciowych pozyczonych od Funduszu w trybie przepisbw
rozporzqdzenia o pozyezkach papierow wartodciowych 0 0
IV. Zobowiqzania z tytutu pupieréw wartosciowych pozyczonych przez Fundusz w trybie
przepiséw rozporzadzenia o poivezkoch pepieréw wortosciowych Q 0

NOTA 8 - KREDYTY | POZYCZKI

W biezqcyrn okresie sprawozdawczym ani w poréwnawczym okresie sprawozdawczym Fundusz nie zaciggat
kredytdw ani pozyczek przekraczajgeych 1% wartosci aktywdw Funduszu.

W biezgcym okresie sprawozdawczym ani w poréwnawczym okresie sprawozdowczym Fundusz nie udzielat
pozyczek pienieznych.

NOTA 9 - WALUTY | ROZNICE KURSOWE

I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJ| BILANSU fw tys.) na dzieft 31.12,2016 na dzien 31,12.2015
Pozycjo bilansu w walucie w PLN w walucie w PLN
I Aktywao 1200 649
1.5rodki pienigine 7 3
EUR 1 4 0 1
uso i 3 1 3
CZK G 0 0
2. Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1193 0 0
EUR 155 668 0 0
CZK 3088 506 0 G
4, Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 0 645
£UR 0 0 151 645
4. Naleznosc 0 1
EUR 0 0 0 1
i, Zobowigzania 0

Wszystkie pozostate pozycie bilansu byly denominowane w ziotych.

H. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

Skiadniki lokat

Dodatnie ronice kursowe

Ujemne rdznice kursowe

Zrealizowane

! Niezrealizowane

Zrealizowane

Niezrealizowone

01.01-31.12.2016

Akcje 12 0 9
Diugne pupiery wartoSciows 0 13 11
Instrumenty pochodne 29 0 2
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it, DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

Skiadnildi lokat

Dodotnie roznice kursowe

Uiemne roznice kursowe

Zreglizowane

Nigzrealizowane

Zrealizowane

Niezreallzowane

01.01-31.12.2015

Akcie s 0 0 G
Diuzne papiery wartosciowe 13 11 0
instrumenty pochodne 29 4 2 0
111, SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA keurs w stosunku do PLN kugs w stosunku do
FINANSOWEGO 331.12.2016 PLN  31.12.2015 waluta
dolar amerykariski 4,1793 39011 Usb
euro 4,424 42615 EUR
korona czeska 0,1637 0,1577 CZK
NOTA-10 DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA
31.12.2016 31.12,2015
wartesé Wzrost {spadek) Wartosé Warost lspadek)
ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK zredlizowenego | niezredlizowane | zrecltzowanego | niezrealizowane
zysku {straty) ze gozyskuz zysku {stratyl ze go zysku z
(STRATA} ZE ZBYCIA LOKAT zhycia lokatw | wyceny oktywdw | zbyciclokatw | wyceny aktywow
tys, w tys, tys. w tys.
Skiadniki lokat notowane ng aktywnym rynky, w iym 1698 -528 238 2078
Dhuzne papiery wartosciowe 365 ~368 5 -48
Skiadniki lokat nienotowane no aktywnym rynku, w tym 0 0 22 9
Diuzne popliery waortosciowe 0 0 26 1
Nieruchomosci 0 0 0 0
Pozosicte 0 0 0 0
1698 -528 290 2087
WYPLACONE DOCHCDY FUNDUSZU
Fundusz nie wyptaca dochoddw swoim uczestnikom
NOTA-11 KOSZTY
31.12.2016 31.12.2015
Wartos¢ w Wartodé w
I. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO okresie okresie
sprowozdawczym | sprawozdawezym
w tys, w tys,
Optaty zwigzene z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu™ 0 0
* Eundusz nie prowadzi ewidenci kosztdéw pokrywanych bezposrednio przez Towarzystwo.
Wartosé w Wartosé w
okresie ckresie
. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA sprawozdawczym | sprowozdawczym
W Lys, w iys,
Czesé stata wynagrodzenia 679 881
Czedd wynagrodzenia uzalezniona od wynikdw funduszu 0 0
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INFORMACJA DODATKOWA

Informacje o znaczqeych zdarzeniach dotyczqeych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za
biezqcy okres sprawozdawczy

W biezqgcym okresie sprawozdawczym nie zarejestrowano zadnych znaczqcych zdarzen, dotyczqeych lat
ubieghych, ktére wymagalyby ujecia w sprawozdaniu finansowyr.

informacje o znaczgcych zdarzeniach, jakie nastgpity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w
sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie zarejestrowano
sprawozdaniu.

zadnych znaczgeych zdorzen, ktore wymagatyby ujecic w

Zestawienie oraz obja$nienie roznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniomi
finansowymi.

Nie wystapity znaczgce réznice pomiedzy danymi poréwnawczymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym
a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi z wyjqtkiem réznic opisanych
ponize].

Zmiana prezentaci danych w bilansie:

Poczqwszy od sprawozdania finansowego za rok obrotowy koniczacy sie 31 grudnia 2016 r. Fundusz
prezentuje lokaty overnight w pozycji $rodki pienigzne. W poprzednich sprawozdaniach finansowych fokaty
overnight byty prezentowane w pozycji Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.

Fundusz prezentuje wycene papierdw diuznych wraz z odsetkami. W poprzednich sprawozdaniach

finansowych odsetki od papieréw byty prezentowane 0sobno.

W celu zapewnienia poréwnywalnosci informacii analogicznie zostaty przeksztatcone dane poréwnawcze na
dzien 31 grudnia 2015 roku, 31.12.2015 31.12.2015

przed

po

przeksziclceriern  przeksztotceniu

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty-razem 5 1949
Naleznosci razem 129 5
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 29581 29 699
Diuzne papiery wartociowe 11558 11676
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym 2583 644
Dhuzne papiery wartosciowe 638 644
Zmiana prezentacji danych w rachunku przeptywow pienieznych:

31.12.2015 31.12.2015

przed po

przekszigiceniem  przeksztotceniu
Przeptywy érodkéw pienieznych z dziatainosci operacyjnej (1 - 11} 12 363 12 502
| Wptywy 549 463 52 950
Il Wydatki 537 100 40 447
Zmiana stanu srodkow pienigznych netto -1 138
Srodki pieniezne | ekwiwalenty $rodkow pienigznych na poczgtek 6 1812
Srodki pieniegéne‘i ekwiwalenty érodkéw pienigznych na koniec okresu 5 1950
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. ' . 31.12.2015 przed

Zmiang prezentacii danych w Nocie 2 przeksztoiceniem 31.12.2015 po preeksztotceniu

Z tytutu odsetek 124 0

Zmiana prezentacii danygch w Nocie 4 31.12.2015 31.12.2015

przed po
przeksztolceniem przeksztgiceniu

I. STRUKTURA SRODKOW Warto$¢ na dzier Warto$¢ na dziet

PIENIEZNYCH NA Wartod¢ na dzien bilansowy w walucie Wartodé na dzied bitansowy w walucie

RACHUNKACH bilansowy w danej sprawozdania bilansowy w dangj sprawozdania

BANKOWYCH Walutg walucie w tys. finansowego w iys. walucie w tys. fingnsowego w tys.

1. Banki:

1. Alior Bank S.A PLN 0 O 1950 1950
0101.2015-3112.2015 01.01.2015-31.12.2015
przed przeksziatceniem po przeksziotceniu

Sredniw okresie
warteé na sprawezdawczym
dziers Sredni w okresie | poziom srodidw
bilansowy w sprawozdewczym plenigznych w
< walicie poziorn srodkéw walucie

I,l' SRQD.M w OKRE.S“E SPRAWOZDAWCZYM POZIOM wartodé na dziefi sprawczdania pienigznych w sprawozdania

SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELY bilansowy w dane] | finansowegow | donejwaluciew | finansowego w

ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN Walutg walucie wiys, tys. s ys.

1. $redni w okresie sprawozdawczym poziom Srodkow

pienigzaych:

1. Alior Bank S.A, PLN 1 1952 1852

Zmiana prezentacii danych w Nocie 5

Poziom obcigzenia ryzykiem stopy procentowej na dziefd 31.12.2015 r. przed przeksztafceniem

Aktywa obcigzone ryzykiem wynikaigeym ze stopy procentowey .

Kategoria bilansowog Rodzgj aklywiow Wartos¢ w tys. #t Udziat w aktywach [9)

Lokaty notowane na aktywnym rynku | Papiery dhuzne stato-kuponowe | 9682 1295

- dyskontowe
Lokaiy nienotowane na aktywnym 638 188
1

Suma 10320 14,93

Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywdw $rodkéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowe;.

Kategoria bilansowa Rodzgj akbywdw Wartos¢ w tys. 2t Udziat w aktywach (%6

Tokaty notowane na aktywnym rynku | Papiery diuzne ilisty zustowne 1978 6,12

[okaty nienctowdne na oklywnym zmienno-kuponowe 0 000

Suma 1678 6,12

Poziom obcigzenia ryzykiem stopy procentowej na dzieft 31.12.2015 r. po przeksztaiceniu

Aktywa cbcigzone ryzvkiem wynika

jqcym ze stopy procentowe]

Kategoria bilpnsowa Rodzgj aktywéw Wartosc w lys. 2t Udziaf w aktywach (%)

Lokaty notowane na aktywnym Papiery diuzne stato-kuponowe i 9682 29,98
Lokaty nienotowane na dyskontowe 644 2,00
Suma ’ 10326 31,98
Aktywa obcigzone ryzykiem przeplywow Srodkéw pienigznych wynikaigeym ze stopy procentowsj.

Kategoria bilarisowa Rodzgj aktywdw Wartodé w itys. 2 Udziat w akiywach (%6)

Lokaty notowane na aktywnym rynku | Papiery diuzne i listy zastawne 1994 5,17
Lokaty nienotowane na akiywnym zmienno-kuponowe ) 0.00
Suma 1994 6,17
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Zmiana prezentacii danych w Tabeli gldwne] - Sktadniki Lokat:
Fundusz prezentuje wycene papierdw diuznych wraz z odsetkami. W poprzednich sprawozdaniach

finansowych odsetki od papieréw byty prezentowane osobno.

Przed przeksziaiceniem: Waortos¢ wedlug wyceny na dzief Procentowy udzict w
Wartosé wedhug ceny nabycio w tys. bilansowy w tys. akiywach ogdtem
Diuzne papiery wartoéciowe na dzief 31.12.2015 11815 12196 37,76
Depozyty na dzief 31.12.2015 1945 1945 6,02
Po przeksziatceniu: Worto§é wediug wyceny na dzier Procentowy udziat w
Wwartosé wedlug ceny nabycia w tys. bilonsowy w tys. akiywach ogdtem
Dluzne papiery wartodciowe na dzed 31.12.2035 11817 12 320 38,15
Dapozyty na dzied 31.12.2015 0 0 0,00

Dokonane korekty btedéw podstawowych

W okresie sprawozdawczym nie zargjestrowano przypadkéw, w ktérych niezbedne bytoby dokonanie korekty
Wartoéci Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny w ksiegach rachunkowych Funduszu.

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity przypadki zawieszenia zbywania | odkupywania certyfikatow
inwestycyjnych oraz zawieszenia w dokonywaniu wyceny Wartosci Aktywdw Netto Funduszu na Certyfikat
Inwestycyjny.

W okresie sprawozdawczym nie wystqpity przypadki nierozliczenia sig transakdi zawieranych przez Fundusz.

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym , ktore mogiyby w istotny sposdb wplyngé na
ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian.

Brak innych informagji, niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktore moglyby w istotny sposdb wptyngc
na ocene sytuacji majgtkowe), finansowej, wyniku z operacji i ich zmian.

Warszawa, 28 lutego 2017 r.

o

Piotr Karnkowski

Prezes Zarzqdu

Katarzyna Zduftzyk
Gtéwna Ksiegowd Funduszu
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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI

BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY MULTI INWESTYCJA
za okres od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 1.

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 i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyinymi (Dz. U, z 2014 1. poz. 157 z pdzn. zm.) --,Ustawa o funduszach inwestycyjnych”.

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

Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsiebiorcdw prowadzonego przez 5qd Rejonowy dla Miasta
Stotecznego Warszawy, XIi Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego pod Nr KRS 0000002370.
Decyzjg 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 inwestycyinych Spdtka Akcyina zezwolenia na utworzenie BPH Funduszu
inwestycyinego 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 RFi 634,

Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Multi Inwestycja notowane sg nd
Gietdzie Papierdw Wartosciowych w Warszawie S.A.

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

W okresie sprawozdawczym Fundusz wykupit ogétem 91 645 certyfikatow inwestycyjnych. Transakcje te
zostaty rozliczone przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A.

Na dzieri 31 grudnia 2016 roku zostato zgtoszonych do wykupu 17 214 certyfikaty inwestycyjne na fgczng
kwote 1672 tys. zt

Do dnig 31 grudnia 2016 roku zlecenie umorzenia certyfikatéw inwestycyjnych nie zostato rozliczone przez
Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A.

Polityka inwestycyjna Funduszu
Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywow Funduszu w wynixu wzrostu wartosci
lokat Funduszu.

Fundusz dysponuje prawami z papieréw wartoéciowych i innych praw majatkowych wchodzgeych w
skiad Aktywéw Funduszu oraz wykonuje wszelkie uprawnienia z nich wynikajgce.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego, ale dotozy wszelkich starart do jego reglizacji.
Fundusz realizuje swéj cel inwestycyjny dgzgc do osiggania dodatnich stép zwrotu w skali roku,
niezaleznie od biezqcej koniunktury na rynkach finansowych (polityka absolutnej stopy zwrotul.

Fundusz, z zastrzezeniem ograniczen okreslonych w  Statucie oraz Ustawie o Funduszach
Inwestycyjnych, moze lokowac Aktywa Funduszu wytqeznie w.

a) papiery wartosciowe,

b} wierzytelnoéci, z wyjqtkiem wierzytelnosci wobec oséb fizycznych,

cl Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,

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

e} Instrumenty Rynku Pienieznego,

f) waluty, -

gl certyfikaty inwestycyine funduszy inwestycyjnych zamknigtych,
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hi jednostki  uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych, takze tytuly uczestnictwa
ernitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibg za granica,
i) depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych fub Instytucjach Kredytowych.

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

Podstawowe wielkosci ekonomiczno ~ finansowe ujawnione w sprawozdaniu finansowym

Na dzier sprawozdania finansowego w portfelu Funduszu znajdowaty sie gtéwnie akcje notowane na Gietdzie
Papierdw Wartoéciowych w Warszawie oraz diuzne papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa.
Instrumenty udziatowe stanowity 58,16% aktywéw Funduszu, natomiast udziat papierow dtuznych papieréw
wartosciowych wynosit 36,94%.

Aktywa netto Funduszu na dzien sporzgdzenia sprawozdania finansowego wynosity 24 770 tys. z. Wynik z
operacjii za biezqcy okres sprawozdawczy byt dodatni i wyniost 1 176 tys. 7t Wartosé certyfikatu
inwestycyjnego Funduszu wyniosta 98,30 zt co oznacza wzrost 0 4,82% w okresie sprawozdawczym.

Na wyniki Funduszu w ciggu najblizszych miesiecy wplyw bedzie miata sytuacja na rynku finansowym.
Fundusz nie prowadzi dziatalnosci badawcze.

Istotne czynniki ryzyka

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnosciq emitenta

Ryzyka rynkowe

Przez ryzyko rynkowe rozumiane jest ryzyko zmion wartosci inwestycii w wyniku zmian paremetrow
rynkowych, takich jak: kursy akji, poziom stop procentowych czy kursy walutowe. Poniewaz aktywa Funduszu
lokowane sq gtéwnie w instrumenty dtuzne nominowane w PLN, akcje spotek notowanych na Gietdzie
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. oraz prawa pochodne i transakcje terminowe bazujgee na tych
instrumentach, wiec zmiany wartodci aktywéw Funduszu wynikajq gféwnie ze zmian kursow akdi polskich
spétek oraz zmian poziomdw stép procentowych.

Ryzvka zwigzane ze specyfikg stosowanej strategii zabezpieczajgeel

Podstawowym elementem polityki inwestycyjnej Funduszu jest stosowanie strategii zabezpieczajgcej o nazwie
Constant Proportion Portfolio Insurance (w skrocie ,CPPI) polegajqcg na odpowiednim rebalansowaniu
udziatéw akgji 1 instrumentéw dhuznych w portfelu w celu ochrony Wartosci Aktywow Netto Funduszu na
Certyfikat Inwestycyjny przed spadkiem ponizej zaktadanego poziomu na koniec zatoZonego kazdorazowo
okresu. Celem stosowania strategii zabezpieczajgeej jest stworzenie mozliwosci partycypowanio w
ewentualnych wzrostach kurséw akcji nu Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie SA. przy
jednoczesnym zminimalizowaniu ryzyka spadku wartoéci aktywow Funduszu ponizej zaktadanego wstepnie
poziomu w okreslonym horyzoncie czasowym.

Ze stosowaniem tej strategii zwigzane sq ponizsze czynniki ryzyka powodujqce, ze stosowana strategio moze
nie osiggnq¢ zaktadanego celu ochrony kapitahs

a) Istnieje ryzyko, ze - w specyficznych sytuacja rynkowych - takich jak utrata ptynnosci przez instrumenty
wchodzgee w sktad portfela inwestycyjnego funduszu, ponadprzecigtne skokowe zmiany kursow i inne,
opisany wyzej cel nie zostanie zrealizowany, pomimo whasciwego stosowania strategii zabezpieczaiqce).

b} Stosowanie strategii zabezpieczajgeej bedzie polegato na dynamicznej zmianie udziatu akcji w portfelu
inwestycyjnym Funduszu, przy czym udziot akeji w portfelu bedzie redukowany wraz ze spadkiem wartosci
catego portfela inwestycyjnego. W przypadku stosowania tej samej strategii zabezpieczajqcej przez relatywnie
duzg liczbe uczestnikdw rynku istnigje ryzyko, ze ewentuclne spadki kursow akcji mogq by¢ dodatkowo
pogtebiane przez zlecenia sprzedazy wynikajqce ze stosowania sie do sygnatéw generowanych przez te
strategie.

¢} Stosowanie strategii zabezpieczajgeej zaktada dynamiczne zmiany skiadu portfela w reakcji na zmieniajqce
sie notowanic akcji wehodzgeyeh w sktad portfela inwestycyjnego Funduszu, Istnieje ryzyko, iz zbyt duza
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zmiennog¢ kursdw akgji moze spowodowaé zbyt duzq czestotiiwosé dokonywanych zmian skiadu portfela |
tym samym moze niekorzystnie wptywaé na rentowno$¢ portfela inwestycyjnego Funduszu.

Ryzyko plynnosci Jokat Funduszu
Istnieje ryzyko, Ze zbyt niski obrét instrumentem finansowym na rynku regulowanym moze uniemozliwic jego
nabycie lub zbycie w wielkoéci wynikajgeej z realizacji zakiadanej polityki inwestycyjnej.

Ryzvko niewyplacalnodci emitentéw papierdw wartosciowych bedgcych przedmiotem lokat funduszy

W zwigzku z zaktadanym udziatemn diuznych papieréw wartosciowych w portfeiu inwestycyjnym Funduszu
istnigje ryzyko, ze niewyptacalnoéé kidregokolwiek z emitentow wspomnianych instrumentow dtuznych moze
w istotny sposdb wptyngé na wartosé Aktywdw Netto Funduszu. Mimo, iz jednym z podstawowych kryteriow
wyboru fokat w instrumenty dtuzne bedzie ocena wyptacalnosci strony zaciggajqeej zobowigzanie, Fundusz
nie moze zagwarantowad, Ze nie zajdzie sytuacja utraty wyptacalnosci emitenta,

Ryzvko swigzane z wykorzystaniem instrumentéw pochodnych

Fundusz w ramach zaktadane] polityki inwestycyjnej moze stosowaé instrumenty pochodne, Ze wzgledu na
specyfike tych instrumentéw, w szczegdlnodci zwigzane z potencjaing mozliwoscia uzyskania dzieki nim
efektu znacznej dwigni finansowej, ich stosowanie obarczone jest wyzszym ryzykiem negatywnego wphywu
na rentownoé¢ inwestycji Funduszu niz w przypadku pozostatych instrumentow bedqcych przedmiotem lokat
Funduszu.

Ryzyko zwigzane z brakiem wplywu Uczestnikéw na zarzqdzanie Funduszem

Ryzvko zmiany Statulu

Zwraca sie uwage inwestoréw, ze w okresie istnienia Funduszu, jego statut moze ulec zmianie w
szczegbinosci ze wzgledu na koniecznosé dostosowania statutu do zmieniaigcych sie przepisdw prawa,
praktyki rynkowej oraz wymagan biznesowych, w tym w szczegolnosci w zakresie polityki inwestycyjnej,
kosztow, zasad wykupywania Certyfikatéw inwestycyjnych,

Czynniki ryzyka wynikajgce ze specyfiki papieru wartosciowego jakim jest certyfikat inwestycyjny

Ryzyko wyceny aktywdéw netto na certyfikat inwestycyiny

Aktywa Funduszu wyceniane sg, a zobowigzania Funduszu ustalane sg na podstawie ich wartosci rynkowej
iub wartoéci godziwej, z zachowaniem zasady ostroznej wyceny. Istnieje jednak ryzyko, ze dokonana zgodnie z
tymi zatozeniami wycena Aktywow Netto Funduszu moze, w pewnych okresach, odbiegac od ich rzeczywistej
wartosct.

Ryzvko plynnosci Certyfikatéw Inwestycyinyeh

W czasie trwania Funduszu Certyfikaty Inwestycyjne sq umarzane z kwartaing czestotliwoscig.

Wycofanie sie z inwestycji w Certyfikaty inwestycyjne w okresach pomiedzy datami umorzef jest mozliwe
tylko poprzez ich zbycie. Zbycie Certyfikatéw Inwestycyjnych jest mozliwe wytqcznie na regulowanym rynku
wtémym. W celu umozliwienia zbycia Certyfikatow Inwestycyjnych w okresach pomiedzy datami umorzen,
Fundusz wprowadzit je do obrotu na rynku podstawowym na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie
SA. istnieje jednak ryzyko, ze zbyt niski poziom obrotéw Certyfikatami Inwestycyjnymi moze uniemozliwic ich
zbycie na rynku wtérnym lub, ze ceny po jokich bedq zawierane transckcje na certyfikatach Inwestycyjnych
na rynku wiérnym bedg znaczqgeo nizsze od wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny.

Ryzyka ekonomiczno - prawne

Ryzyko gospodarcze

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

Sytuacja gospodarcza Polski jest powigzana z wydarzeniami zachodzgeymi w gospodarkach innych panstw.
W szezegbinosci niekorzystne zmiany na zagranicznych rynkach finansowych mogq spowodowad odptyw
kapitatu zagranicznego z kraju oraz wystgpienie niekorzystnych zmian w sferze makro i mikrogkonomiczne|.
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Ryzyko ekonomiczno-prawne zwigzane z forma prawng Funduszu

Istnieje ryzyko zmian otoczenia ekonomiczno-prawnego, w jakim funkcjonuje Fundusz, na kidre Fundusz nie
ma wplywu, a ktére mogg mie¢ wphyw na wyniki dziatainosci Funduszu. W szczegdlnosci dotyczy to zmian
przepisow regulujgcych limity inwestycyjne i zakres inwestyci dopuszczalnych w funduszach inwestycyjnych
zamknietych, jak réwniez zmiany formy prawnej Funduszu, ktdre to zmiany mogq utrudnié realizacje zatozonegj
polityki inwestycyjnej.

Ryzyko podatkowe
Istnigje ryzyko zmiany przepiséw prawa podatkowego, w wyniku ktdrych moze nastgpi¢ zmnigjszenie sie
rentownodc inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne.

Ryzyko stop procentowych

Zmiany stdp procentowych mogg mie¢ wplyw na wartos¢ instrumentow finansowych znajdujgeych sie w
portfelu Funduszu. Przy wzrastajgcych stopach procentowych moze np. nostgpi¢ spadek ceny rynkowej
posiadanych przez Fundusz instrumentéw diuznych.

Ryzyko operacyine

Ryzyko operacyjne objawia sig¢ w mozliwosci poniesienia strat w wyniku nieadekwatnych lub zawodnych
proceséw wewnetrznych, bledow ludzkich, bledéw systemdw lub w wyniku zdarzen zewnetrznych.

W szczegdinosci, zawodny proces moze przejawiac sig btednym lub opdZnienym rozliczeniemn transakcji, o
btad ludzki moze przejawiaé sig przeprowadzeniem nieautoryzowanych transakgji. Btedne dziatanie systemow
moze przejawial sie, w szczegdinosci, zawieszeniem systemoOw komputerowych uniemozliwigjgcym
przeprowadzenie transakcji o niekorzystne zdarzenia zewnetrzne - stratami w wyniku klesk naoturalnych lub
atakéw terrorystycznych.

informacje o zawartych umowach znaczgeych w dziatalnoéci Funduszu

Fundusz zawart umowe z Alior Bankiem SA, ktérej przedmiotem jest petnienie przez bank funkgji
Depozytariusza w rozumieniu Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych i zarzqdzaniu afternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi. Poprzednio depozytariuszem Funduszu byt Bank BPH S.A.

W dniu 4 listopada 2016 w wyniku przejecia przez Alior Bank S.A. zorganizowanej czedci przedsiebiorstwa
Departament Powierniczy Banku BPH S.A. zostat przeniesiony do Alior Banku w ramach dziatalnosci przejetej z
Banku BPH.

Fundusz zowart umowe z Alior Bankiem SA, kidrej przedmiotem jest petnienie przez Alior Bank funkci
sponsora emisji. Poprzednio zawarta umowa o wykonywanie czynnosci sponsora emisji z Biurem Maklerskim
Banku BPH S.A. wygasta z dniem podziatu Banku BPH S.A.

Fundusz zawart umowe z KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciq Sp. k., ktdrej przedmiotem
jest badanie roczne sprawozdan finansowych Funduszu.

Oswiadczenie o stosowaniy fadu korporacyjnego

Towarzystwo wdrozyto do stosowania ,Zasady tadu Korporacyjnego dia instytucii nadzorowanych” przyiete
na 222. posiedzeniu Komisji Nadzoru Finansowego w dniu 22 lipca 2014 1. informacja o przyjeciu ww. zasad,
wraz ze wskazaniem, ktére zasady nie zostaty wdrozone zostata zamieszczona na stronie internetowe)
Towarzystwa. Fundusz nie dokonat odrebnego wdroZenia ww. zasad, jednak zgodnie z pismem Komisji
Nadzoru Finansowego z dnia 12 lutego 2015 r. ich postanowienia znajdujg odpowiednie zastosowanie do
funduszy inwestycyinych, w zakresie, w jokim organizacja i funkcjonowanie funduszy inwestycyjnych,
okredlone Ustawg o Funduszach Inwestycyjnych pozwalajg na ich wdrozenie w odniesieniu do tych
podmiotdw.
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Opis agtdéwnych cech stosowanych w _przedsiebiorstwie emitenta systemdéw _kontroli wewnetrznej i
zarzqdzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzqdzania sprawozdan finansowych

Sprawozdania finansowe sq sporzadzane przez pracownikow Departamentu Ksiegowosci Funduszy, a
nastepnie  weryfikowane przez Dyrektora Departamentu lub jego Zasigpce. Dodatkowe] weryfikadji
sprawozdari przed ich przekazaniem za pomocqg systemu ESPI dokonujg pracownicy Departamentu
Ksiegowoéci Funduszy oraz pracownicy Departamentu Kontroli Wewnetrznej.

Wskazanie akcjonariuszy posiadajgeych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akeji oraz wskazanie
posiadaczy wszelkich papieréw_wartosciowych, kiore daig specjalne uprawnienia wraz z opisem tych

uprawnien
Nie dotyczy.

Wskazanie wszelkich ograniczen_odnoénie do wykonywania prawa gtosu, takich jok ograniczenie
wykonywania_prawa glosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gloséw, ograniczenia czasowe
dotyczace wykonywania prawa glosu lub zapisy, zgodnie z_ktorymi, przy wspdtprocy spOtki, prawa
kapitatowe zwigzane z papierami wartodciowymi sq oddzielone od posiadania papieréw wartosciowych
Nie dotyczy.

Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczgeych przenoszenia prawa wiasnosci papierdw wartoéciowych
emitenta

Mozliwoéé zbywania i zastawiania certyfikatéw przez Uczestnika Funduszu nie podlega zadnym
ograniczeniom.

Opis_zasad dotyczgcych powotywania i odwolywania osdéb zarzgdzajgcych oraz ich uprawnien, w
szczegdlnosci prawo do podijecia decyzii o emisji lub wykupie certyfikatdw inwestycyjnych

BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (dalej Towarzystwo) jest podmiotem reprezentujgcym
Fundusz oraz zarzqdzajgcym Funduszem.

Prezesa oraz Wiceprezeséw Zarzqdu powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza. Prokury udziela Zarzgd
Towarzystwa.

Zarzad Towarzystwa wyznacza réwniez osoby zarzadzajgee Funduszem w rozumieniu par. 2 ust. 1 pki. 30 d)
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezqeych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartoéciowych oraz warunkdw uznawania za réwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa paristwa niebgdqcego panstwem cztonkowskim (Dz. U. Nr 33, poz
259 z pdzn. zm.).

Towarzystwo reprezentuje Fundusz wobec oséb trzecich. Do sktadania odwiadczen woli w imieniu
Towarzystwa upowaznieni sq dwdj czlonkowie Zarzqdu Towarzystwa dzictajqey tgcznie lub jeden czionek
Zarzqdu dziotajqey fgeznie z Prokurentem.

Decyzje o emisji lub wykupie certyfikatéw inwestycyjnych podejmuje Zarzqd Towarzystwa.

Opis zasad zmiany statutu Funduszu

Zrnicna Statutu w zakresie, o ktérym mowa w art. 18 ust. 2 pkt 14 oraz w art. 139 ust. 3 Ustawy o Funduszach
Inwestycyjnych, wymaga uzyskania zezwolenia KNF.

Zmiana Statutu w zakresie okreélonym powyzej wchodzi w 2ycie w terminach ustalonych zgodnie z art. 24 ust.
6-7 Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych.

Zmiana Statuty, ktdra nie wymaga zezwolenia KNF wchodzi w 2ycie:

a) w terminie 3 ltrzech) miesiecy od dnia dokorania ogtoszenia o zmianie Statutu w spos6o wskazany w art, 37
ust. 3 Statutu - w przypadku zmiany Statutu w zakresie, o ktérym mowa w art. 18 ust. 2 pkt 10§11 Ustawy 0
Funduszach Inwestycyjnych, z zastrzezeniem postanowien art. 24 ust. 8u-8c Ustawy 0 Funduszach
Inwestycyjnych;

bl z dniem ogloszenia o zmianie Statutu w sposéb wskazany w art. 37 ust. 3 Statutu - w pozostatych
przypadkach.
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Sposéb dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oroz opis praw akcjonariuszy i
sposobu ich wykonywania, w szczegolnodci zasady wynikajgce 2 requlaminu walnego zgromadzenia, jezeli
taki requlamin zostat uchwalony, o ile informacje w tym zakresie nie wynikajg wprost z przepiséw prawa
Nie dotyczy.

skiad osobowy zarzodu Towarzystwa oraz sktad Rady Nadzorczej Towarzystwa
Na dzier 31 grudnia 2016 roku skiad Zarzgdu Towarzystwa byt nastepuigey:

Piotr Karnkowski - Prezes Zarzgdu

Marcin Bednarek - Wiceprezes Zarzqdu

Aleksander Mokrzycki - Wiceprezes Zarzqdu

Marcin Berger - Wiceprezes Zarzqdu

7 dniem 7 tistopada 2016 r. do skiadu Zarzqdu Towarzystwa zostat powotany, na okres wspblnej kadencji z
pozostatymi Cztonkami Zarzqdu Spétki Pan Marcin Berger — Wiceprezes Zarzqdu

Na dzief 31 arudnia 2016 roku sktad Rady Nadzorczej Towarzystwa byt nastepuigey:
Marzena Bielecka - Przewodniczqca Rady Nadzorczej

Eric Anliker - Zastepca Przewodniczgeej Rady Nadzorczel

Krzysztof Jojuga - Cztonek Rady Nodzorcze

Brendan Gilligan - Czlonek Rady Nadzorcze)

Paul Watkinson ~ Czionek Rady Nadzorczej

Grzegorz Jurczyk - Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 15 czerwca 2016 roku funkgje czionka Rady Nadzorczej przestat petni¢ Pan Carl Norman Vékt -
Czlonek Rady Nadzorcze]

W dniu 20 lipca 2016 roku do Rady Nadzorczej zostai powotany Pan Paul Watkinson - Czlonek Rady
Nadzorczej

W dniu 02 grudnia 2016 Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spotki BPH TFL SA powotate na Czionka Rady
Nadzorcze] Pana Grzegorza Jurczyka.

Na dziert 31 arudnia 2016 roku Prokurentami Towarzystwa byli:

Janusz Niemiec

tukasz Maciak

Sktad Prokurentéw Towarzystwa nie ulegat zmianie w okresie sprawozdawczym.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku osoba wyznaczong do zarzqdzania Funduszem byl Pawet Gotebiewski,
Monika Zduriska, Jarostaw Lis, Marcin Winnicki, Michat Sikorski.

Wskazanie postepowan toczgeych sie przed sgdem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej

W okresie sprawozdawczym nie toczyly sie zadne postepowania sqdowe, arbitrazowe ani postepowania
orzed organami administracji publicznej, ktérych strong bytby Fundusz.

Informacje o podstawowej dziatalnosci Funduszu
Przedmiotem dziatalnoéci Funduszu jest lokowanie rodkéw pienieznych w aktywa wymienione w Statucie
Funduszu.

Informacie o powiazaniach organizacyjnych lub kapitatowych Funduszu z innymi podmiotami_oraz
okreélenie jego gtownych inwestycii krajowych i zagranicznych, w_tym inwestycii kapitatowych
dokonanych poza jego grupg jednostek powigzanych oraz opis metod ich finansowania

Fundusz, w mysl Ustawy o Funduszach inwestycyjnych, nie jest podmiotem zaleznym od Towarzystwa, ktore
nim zarzqdza. Wszystkie powigzania organizacyjne Funduszu z innymi podmiotami wynikajq bezposrednio z
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przepiséw Ustawy o funduszach inwestycyjnych. Brak innych powigzaft pomigdzy Funduszem a
Towarzystwem oraz osobami dziataigcymi w jego imieniu

Okredlenie gtéwnych inwestycji krgjowych i zagranicznych Funduszu zamieszczone jest w sprawozdaniu
finansowym Funduszu. Inwestycje Funduszu finansowane sq z jego aktywow.,

Informacja o istotnych transakcjoch zawartych przez Fundusz lub jednostke od niego zaleing z
podmiotami powigzanymi na_innych warunkach niz rynkowe, wraz z ich kwotami_oraz informacjami
okreslajgcymi charakter tych transakeji

Nie dotyczy.

Informacje_o_zaciggnietych i wypowiedzianych w_danym roku obrotowym umowach dotyczgeych
kredytow i pozyczek
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zaciggat kredytéw ani pozyczek.

Informacja o udzielonych w danym roku pozyczkach
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat kredytdw ani pozyczek.

Informacja o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach | gwarancjach
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat ani nie otrzymywat gwarancji i porgczen.

W przypadku emisji papieréw wartosciowych w_okresie objetym raportem - opis wykorzystania_przez
Fundusz wpltywow z emisji
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie emitowat certyfikatow inwestycyjnych.

Objagnienie réznic_pomiedzy wynikami finansowymi_wykazanymi w_raporcie rocznym, a_wezesnie]
publikowanymi prognozami wynikow za dany rok
Fundusz nie publikuje prognoz wynikow.

Ocena wroz z jej uzasadnieniem, dotyczgca zarzgdzania zasobami finansowymi, ze szczegbinym
uwzglednieniem zdolnoéci wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzah, oraz okreélenie ewentualnych
zagrozen i dziatan, jakie Fundusz podijgt lub zamierza podjgé w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom

Zobowigzania Funduszu wynikajace z zawieranych fransckgji rynkowych sg regulowane w terminach
rozliczeniowych przewidzionych dla danego rynku. Zobowigzania Funduszu z tytutu wynagrodzenia
Towarzystwa za zarzqdzanie Funduszem sq rozliczane w terminach miesigcznych, do 15 dnia miesigea
nastepujgcego po miesigcu ktérego dotyczq. Zobowigzania Funduszu z tytutu prowadzenia dziatalnosc
operacyjnej sq regulowane na podstawie faktur otrzymanych od kontrahentéw Funduszu w terminach
wskazanych na fakturach.

Ocena mozliwoéc realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycii kopitatowych, w porownaniu do
wielkoéci posiadanych érodkdw, z uwzglednieniem moziiwych zmian w_strukturze finansowania tej
dzigtalnosci

Zamierzenia inwestycyjne Funduszu sq realizowane zgodnie z politykg inwestycyjng opisang w Statucie.
Wielkosé aktywédw Funduszu nie ma znaczqgcego wptywu na realizacje polityki inwestycyjnei.

Ocena czynnikdw i nietypowych zdarzert majgeych wplyw na wynik z dziatainosci za rok obrotowy, z
okresleniem stopnia wplywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzeri na osiggniety wynik
W okresie sprawozdawczym nie wystqpity zdarzenia nietypowe, ktére miatyby wptyw na wynik Funduszu.
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Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikdw istotnych dla rozwoju oraz opis perspekiyw
rozwoju _dzigtalnoéci Funduszu co najmniej do kofica roku obrotowego nastepujgcego po roku
obrotowym,za_ktory sporzgdzono sprawozdanie finansowe zamieszczone w_raporcie rocznym, z
uwzglednieniem elementdw strategii rynkowej przez niego wypracowanej

Rozwdj Funduszu zalezy grownie od ksztattowania sie cen rynkowych aktywdw znajdujgeych sie w portfelu
Funduszu. Na ceny papierdw wartosciowych wplywa zardwno sytuacia gospodarcza na Swiecie jok i sytuacja
finansowa poszczegdlnych spdlek oraz nastawienie inwestordw. Szczegdty doboru lokat Funduszu zostaty
opisane w czesdci dotyczqeej polityki inwestycyjne].

Zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania Funduszem i jego grupq kapitatowqg
W okresie sprawozdawczym nie nastgpita zmiana w zasadach zarzgdzania Funduszem,

Informacia o umowach zawartych miedzy Funduszem o osobami zarzgdzajgcymi, przewidujgce
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej
przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potgczenia Funduszu przez przejecie
Fundusz nie zawierat uméw z osobami zarzgdzajgcymi Funduszem przewidujgcych rekompensaty w
przypadku ich rezygnacji lub zwolnienic z zajmowanego stanowiska. Osoby zarzqdzajgce Funduszem sqg
oracownikami Towarzystwa. Fundusz nie zatrudnia 2adnych pracownikow.

Informacja o znanych Funduszowi umowach {w tym réwniez zawartych po dniu bilansowym), w wyniku
ktorych mogqg w_przysztodei nastgpié zmiany w proporcjach posiadanych akcfi przez dotychczasowych
akcionariuszy | obligatariuszy

Nie dotyczy.

Informacje o systemie kontroli programéw akcii pracowniczych
Nie dotyczy.

Informacija o dacie zawarcia przez Fundusz umowy, z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan
finansowych, o dokonanie badania lub przeglgdu sprawozdania finansowego fub skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, okresie, na jaki zostata zawarta ta umowa oraz o tgcznej wysokosci
wynagrodzenia wynikajgcego z umowy

Koszty badania i przeglgdu sprawozdan finansowych Funduszu pokrywa Towarzystwo. Podmiotem
uprawnionym do badanio  sprawozdait  fingnsowych jest KPMG Audyt Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Sp. k. z siedzibg w Warszawie pod adresem: ul. inflancka 4A, 00-182 Warszawa, Umowa
ha przeglad | badanie sprawozdan zostata zawarta w dniu 22 lipca 2016 roky, Koszty przeglgdu i badania
sprawozdan za rok 2016 wynoszqg 16 tys. zt.

Koszty przegladu i badania sprawozdan za rok 2015 wyniosty 16 tys. zi. Podmiotem uprawnionym do
przegigdu i badania sprawozdan finansowych za rok 2015 byto Deloitte Polska Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoécig Sp. k. z siedzibg w Warszawie pod adresem: Al Jana Pawta Il 22, 00-133 Warszawa.

Omodwienie podstawowych zmian w lokatach Funduszu, z opisem gtdwnych inwestycji dokonanych w
danym roku obrotowym oraz zmian w strukturze lokat

Fundusz dokonywat transakeji zgodnie z zaktadang w statucie politykg inwestycying - modelem CPPI, ktdrego
gtéwnym celem jest ochrona Wartosci Aktywdw Netto Funduszu na Certyfikat inwestycyiny przed spadkiem
ponizej zaktadanego poziomu (poziom ochrony kapitatu) na koniec zatozonego kazdorazowo okresu oraz
dodatkowe zyski w okresie wzrostéw na gietdach. Szczegdltowy opis strategii zabezpieczania portfela znaiduje
sie w Statucie Funduszu.

Ekspozycja portfela na rynku akcji wynikajgea z zajetych pozygji na kontraktach terminowych oraz nabytych
akcji miegcita sie w przewidzicnym w statucie przedziale, §. do 40% Wartodci Aktywow Netto Funduszu. Portfel
akeyjny funduszu byt zblizony do indeksu WIG20.
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Omoéwienie polityki inwestycyjne] Funduszu w raportowanym ckresie wraz z analizg dziatan zwigzanych z
realizacjg jego celu

Fundusz stosuje strategie zabezpieczania portfela polegajgeqg na odpowiednim dostosowywaniu udziatbw
akcji i instrumentow dtuznych w portfelu w celu ochrony wartosci certyfikatu inwestycyjnego (WANCI) przed
spadkiem ponizej tzw. poziomu ochrony kapitatu na koniec kolejnych 3-letnich okreséw.

Poziom ochrony kapitatu w kazdym 3-letnim okresie jest nie mniejszy niz 100% wartosci certyfikatu z
pierwszego dnia wyceny tego okresu.

Udziat akcji waha sie w przedziale 0%-40% aktywdw Funduszu, przy czym aktualne zaangozowanie na rynku
akeji wynika ze stosowania strategii zabezpieczajgeej. W czedci akeyinej profil inwestycyjny portfela Funduszu
jest zblizony do indeksu WiG20. Fundusz ma takze moZliwodé zajmowania pozycii na kontraktach
terminowych na WIG20.

W czesci dtuznej Fundusz nabywa gtéwnie dtuzne popiery wartosciowe Skarbu Parnstwa. Udziat dhuznych
papieréw wartosciowych oraz depozytéw bankowych nie jest nizszy niz 60% aktywdw Funduszu. Udziat
dtuznych papierdw emitowanych, gwarantowanych lub poreczanych przez inne podmicty niz wskazane
powyzej, nie przekracza 5% aktywdw Funduszu.

Informacie, o ktérych mowa w art. 222b pkt. 1 Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyinymi (Dz. U. z 2016 r. poz. 1896 z pdZn. zm.}

a) udziat procentowy aktywow, ktére sq przedmiotem specialnych ustaler w zwigzku z ich nieptynnoscig
Fundusz nie posiada aktywow, ktdre sq przedmiotem specjalnych ustalen w zwiqzku z ich nieptynnoécia.
b) zmiany regulacji wewnetrznych dotyczgeych zarzgdzania ptynnoscig

Zarzqdzanie ptynnoscig Funduszu dokonywane jest zaréwno nga etapie podejmowania decyzji ¢ alokaci
srodkéw oraz doborze instrumentéw finansowych poprzez ocene ryzyka braku ptynnosci dtuznych papierow
wartosciowych i instrumentdw rynku pienieznego oraz zmiennosci ich cen, jok i w pdZniejszym okresie pizez:
analize sktadu portfela inwestycyjnego Funduszu pod wzgledem ryzyka ptynnosci, analize prognozowanych
odptywdw Srodkdw pienieznych zwigzanych z umorzeniomi Certyfikatéw Inwestycyinych, szacowanie
mozliwosci uptynnienia skiadnikéw Funduszu w zadanym horyzoncie czasowym oraz okredlenie stopnia
jakosci ptynnosci lokat portfela Funduszu.

W zakresie regulacji wewnetrznych dotyczqeych zarzgdzania plynnoscig, Towarzystwo dokonato w 2016 T,
dostosowania dziotalnosci do wymogow zwiqzanych z implementacjq do polskiego porzgdku prawnego
Dyrektywy Parlamentu Europejskiego | Rady 2011/61/UE z dnia 8 czerwca 2011 r. w sprawie zarzgdzajgeych
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi i zmiany dyrektyw 2003/41/WE i 2009/65/WE oraz rozporzgdzen
{WE) nr 1060/2009 i {UE) nr 1095/2010.

¢} aktualny profil ryzyka oraz systemy zarzgdzania ryzykiem stosowane przez Towarzystwo

BPH FIZ Multi Inwestycja to fundusz o podwyzszonym poziomie ryzyka. Fundusz jest przeznaczony dla
inwestoréw, ktorzy powinni akceptowaé poziom ryzyka wynikajgcy z inwestowania w poszczegdine
instrumenty finansowe, w ktére lokowane sq aktywa Funduszu, w szczegdinosci na rynkach: akeji, dtuznym,
walutowym, towarowym oraz pienieznym. Fundusz jest zarzqgdzany aktywnie, a sktad portfela Funduszu moze
podlegac¢ zmicnom zaréwno jezeli chodzi o rodzaje wykorzystywenych instrumentdw, geograficzny i
sektorowy podziat lokat, jak i ukierunkowanie portfela na wezrosty lub spadki cen poszczegdinych
instrumentow finansowych, stop procentowych, kursow walut, indeksdw czy cen towardw. Dlg osiggniecia
celu inwestycyjnego Fundusz stosuje strategie absolutnej stopy zwrotu. Inwestor ponosi ryzyko wynikajgee z
przyjetej alokacji aktywdw Funduszu, Na ryzyko inwestycyjne zwigzane z politykq inwestycyjng Funduszu
skiada sie ryzyko charakterystyczne dla poszczegdinych instrumentdw finansowych i ryzyko wynikajgce z
alokacji aktywoéw Funduszu. Ze wzgledu na fakt, Zze aktywa Funduszu lokowane sq w wiele klas aktywdw,
wartos¢ certyfikatu inwestycyjnego moze ulegac znacznym zmianom.
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Zarzqdzanie Ryzykiem w towarzystwie jest wyodrebniane w strukturze Towarzystwa w sposdb ktdry zapewnia
mu petng niezaleznosc. System Zarzqdzania Ryzykiem opiera sie na procedurach, ktére przez kolejne lata byty
akiualizowane oraz audytowane z wynikiem pozytywnym przez zewnetrznych oraz wewnetrznych audytorow.
Departament Zarzgdzania Ryzykiem pracuje w oparciu o narzedzia stworzone przez firmy Comarch oraz
Intrabit co zapewnie dobrg jakos¢ danych stuzgeych do analizy ryzyka funduszy. System zarzgdzania ryzykiem
w towarzystwie jest zgodny z Ustawqg o Funduszach Inwestycyjnych, oraz z wymogami stawianymi przez
regulacje UE w tym Dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE z dnia 8 czerwca 2011 1. w
sprawie zarzgdzajgeych clternatywnymi funduszami inwestycyjnymi i zmiane dyrektyw 2003/41/WE i
2009/65/WE oraz rozporzqdzen (WE) nr 1060/2009 i (UE) nr 1095/2010.

Warszawa, 28 lutego 2017 .

g

Pioty Karnkowski
Prezes Zarzqdu

“Marcin Bednarek

Wiceprezes Zgrzqdu

r Mokrzycki
Wiceppezes
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Warszawa, dnia 28 lutego 2017 1.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Alior Bank S.A. wypelniajac obowigzki Depozytariusza dla BPH Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego Multi Inwestycja potwierdza, iz dane dotyczace standw
aktywéw funduszu, w tym w szczegbinosci aktywdw zapisanych na rachunkach pienieznych i
rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkdw z tych aktywow wynikajacych, zawarte w
sprawozdaniu finansowym funduszu sporzadzanym na dzien 31 grudnia 2016 roku za okres od

1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku sg zgodne ze stanem faktycznym.

Konrad Koforowski
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Akcjonariuszy BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Opinia o sprawozdaniu finansowym

Przeprowadzilismy badanie zalgczonego sprawozdania finansowego BPH Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego Multi Inwestycja z siedzibg w Warszawie, ul. Bonifraterska 17
(,Fundusz”), na ktdre skiada si¢ wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie
lokat oraz bilans sporzadzone na dzieri 31 grudnia 2016 r., rachunek wyniku z operacii
oraz zestawienie zmian w aktywach netto oraz rachunek przeplywow pienieznych za rok
obrotowy koriczacy sie tego dnia oraz noty objasniajgce i informacja dodatkowa.

Odpowiedzialno$¢ Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie
finansowe

Zarzad BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo") jest
odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag
rachunkowych, sprawozdania finansowego, ktdre przekazuje rzetelny i jasny obraz zgodnie
z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047
z pozniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci’), wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi i innymi obowigzujagcymi przepisami prawa. Zarzad
Towarzystwa jest odpowiedzialny réwniez za kontrole wewnetrzng, ktérg uznaje za
niezbedna, aby sporzadzane sprawozdania finansowe nie zawieraty istotnego
znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci, Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady
Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spetniato
wymagania przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialno$¢ Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
sprawozdaniu finansowym. Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy
stosownie do postanowien rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci oraz Krajowych
Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania
przyjetych uchwaty Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r.
Standardy te nakiadajg na nas obowigzek postepowania zgodnego z zasadami etyki oraz
zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposob, aby uzyskaé racjonalng pewnosé,
Ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztalcenia.



Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majgcych na celu uzyskanie dowodéw
badania dotyczgcych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu finansowym. Wybér
procedur badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystgpienia istotnego
znieksztalcenia w sprawozdaniu finansowym spowodowanego oszustwem lub btedem.
Przeprowadzajgc ocene tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzng zwigzang
ze sporzgdzeniem sprawozdania finansowego, ktére przekazuje rzetelny i jasny obraz,
w celu zaplanowania stosownych do okolicznosci procedur badania, nie zas§ w celu
wyrazenia opinii na temat skutecznosci dziatania kontroli wewnetrznej w jednostce.
Badanie obejmuje réwniez ocene odpowiedniosci stosowanej polityki rachunkowosci,
zasadno$ci szacunkow dokonanych przez Zarzad Towarzystwa oraz ocene ogodinej
prezentacji sprawozdania finansowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajaca
i odpowiednig podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zalgczone sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego
Zamknigtego Multi Inwestycja:

e przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej Funduszu na dzien
31 grudnia 2016 r., finansowych wynikéw dziatalnosci oraz przeptywow pienieznych za
rok obrotowy konczacy sie tego dnia zgodnie z zasadami rachunkowosci
obowigzujgcymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie
o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych,

e jest zgodne, we wszystkich istotnych aspektach, z wptywajacymi na forme i tre$é
sprawozdania finansowego przepisami prawa i postanowieniami statutu Funduszu;
oraz

e zostalo sporzgdzone na podstawie prawidiowo prowadzonych, we wszystkich istotnych
aspektach, ksigg rachunkowych.

Inne kwestie

Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2015 r.
zostalo zbadane przez inny podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych,
ktéry w dniu 29 lutego 2016 r. wydat niezmodyfikowang opinie.

Szczegolne objasnienia na temat innych wymogoéw prawa i regulacji

Sprawozdanie z dzialalno$ci Funduszu

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za sprawozdanie z dziatalnosci.
Nasza opinia o sprawozdaniu finansowym nie obejmuje sprawozdania z dziatalnosci.

Zgodnie z wymogami rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedgacego panstwem czionkowskim (Dz.U. z 2014 r.
poz. 133 z pézniejszymi zmianami) (,rozporzadzenie) stwierdzamy, iz sprawozdanie
z dziatalnosci Funduszu uwzglednia informacje, o ktérych mowa w rozporzadzeniu i sg one
zgodne, we wszystkich istotnych aspektach, z informacjami zawartymi w sprawozdaniu
finansowym. Ponadto, zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci, w $wietle wiedzy
o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas badania sprawozdania finansowego nie
stwierdzilismy istotnego znieksztalcenia w sprawozdaniu z dziatalnosci.
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Zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia stwierdzamy, ze
oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego, ktére jest wyodrebniong czescig
sprawozdania z dziatalno$ci Funduszu, zawiera informacje okreslone w paragrafie 91 ust. 5
punkt 4 lit. a, b, j oraz k rozporzgdzenia. Ponadto stwierdzamy, ze informacje okreslone
w paragrafie 91 ust. 5 punkt 4 lit. ¢, d, e, f, h oraz i rozporzadzenia zawarte w o$wiadczeniu
o stosowaniu tadu korporacyjnego, we wszystkich istotnych aspektach:.

e zostaly sporzadzone zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami; oraz
® sg zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

W imieniu KPMG Audyt Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k.
Nr ewidencyjny 3546

ul. Inflancka 4A
00-189 Warszawa

Kluczowy biegly rewident 1k

Nr ewidencyjny 12316 Sp. z 0.0.; Komplementariusza KPMG
Audyt Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k.

1 marca 2017 r.
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Czes¢ ogodlna raportu
Dane identyfikujace Fundusz

Nazwa Funduszu

BPH Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Multi Inwestycja (zwany dalej Funduszem)
Fundusz moze uzywaé nazwy skréconej BPH FIZ Multi Inwestycja.

Fundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.
Siedziba Funduszu

ul. Bonifraterska 17
00-203 Warszawa

Whpis do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych

Sad rejestrowy: Sad Okregowy w Warszawie,
VII Wydziat Cywilny i Rejestrowy

Data: 20 maja 2011 r.

Numer rejestru; RFi 634

Dane identyfikujace Towarzystwo zarzadzajace Funduszem
Podstawy prawne dziatalnosci Towarzystwa

Fundusz jest zarzadzany przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwane
dalej Towarzystwem), z siedzibg w Warszawie, ul. Bonifraterska 17.

Towarzystwo prowadzi dziatalno$¢ na podstawie decyzji Komisji Papierow Wartosciowych
i Gietd nr DF111-4036-3/2-1/02-2976 wydanej dnia 29 pazdziernika 2002 r.

Zgodnie ze statutem, czas trwania Towarzystwa jest nieograniczony.

Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sadowym

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego

Data: 26 marca 2001 r.
Numer rejestru: KRS 0000002970
Kapitat zakladowy

na dzien bilansowy: 23 456 525,00 zitotych

Kierownik jednostki

Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad Towarzystwa.

W skiad Zarzgdu Towarzystwa na dzier 31 grudnia 2016 r. wchodzili:

e Piotr Karnkowski - Prezes Zarzadu,

e Aleksander Mokrzycki ~ — Wiceprezes Zarzadu,
e Marcin Bednarek - Wiceprezes Zarzadu,
e Marcin Berger — Wiceprezes Zarzadu.
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Na podstawie uchwaty Rady Nadzorczej z dnia 3 listopada 2016 r. Pan Marcin Berger zostat
powotany na stanowisko Wiceprezesa Zarzgdu od dnia 7 listopada 2016 .

Dane identyfikujace kluczowego bieglego rewidenta i podmiot
uprawniony do badania sprawozdan finansowych

Dane identyfikujgce kluczowego biegtego rewidenta

Imie i nazwisko: Michat Witecki
Numer w rejestrze: 12316

Dane identyfikujagce podmiot uprawniony

Firma: KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.

Adres siedziby: ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa

Numer rejestru: KRS 0000339379

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego

Numer NIP: 527-26-15-362

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. jest wpisana na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, prowadzong przez Krajowg Rade
Biegtych Rewidentow, pod numerem 3546.

Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 r. i za rok obrotowy
konczacy sig tego dnia zostato zbadane przez Deloitte Polska Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Sp. k. i uzyskato niezmodyfikowang opinie biegtego rewidenta.

Sprawozdanie finansowe zostalo zatwierdzone w dniu 8 marca 2016 r. przez Walne
Zgromadzenie Towarzystwa.

Sprawozdanie finansowe zostato ztozone w Sgdzie Rejestrowym w dniu 16 marca 2016 r.

Zakres prac i odpowiedzialnosci

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzono zgodnie z umowg z dnia
22 lipca 2016 r., zawartg na podstawie uchwaly Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
Towarzystwa z dnia 23 czerwca 2016 r. odnosnie wyboru podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdania finansowego.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzili§my stosownie do postanowien rozdziatu 7
ustawy z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047 z pdzniejszymi
zmianami) (,ustawa o rachunkowosci”) oraz Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej
w brzmieniu Migdzynarodowych Standardéow Badania przyjetych chwatg Krajowej Rady
Biegtych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r.

Badanie sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone w siedzibie Funduszu w okresie
od 7 do 18 listopada 2016 r. oraz od 23 stycznia do 28 lutego 2017 r.

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidtowo
prowadzonych ksigg rachunkowych, sprawozdania finansowego, ktére przekazuje rzetelny
i jasny obraz zgodnie z ustawg o rachunkowosci, wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawczymi i innymi obowigzujgcymi przepisami prawa. Zarzad Towarzystwa jest réwniez
odpowiedzialny za sprawozdanie z dziatalnosci.
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Naszym zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii
i sporzadzenie raportu z badania, odnosnie tego sprawozdania finansowego.

Zarzgd Towarzystwa ztozyt w dniu wydania niniejszego raportu o$wiadczenie o sporzgdzeniu
zalgczonego sprawozdania finansowego, ktore przekazuje rzetelny i jasny obraz oraz
niezaistnieniu zdarzen nieujawnionych w sprawozdaniu finansowym wptywajgcych w sposéb
znaczacy na dane wykazane w sprawozdaniu finansowym za rok badany.

W ftrakcie badania sprawozdania finansowego Zarzad Towarzystwa ziozyl wszystkie zgdane
przez nas o$wiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostepnit nam wszelkie dokumenty
i informacje niezbedne do wydania opinii i przygotowania raportu.

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostat w zaden spos6b ograniczony. Zakres
i sposdb przeprowadzonego badania wynika ze sporzadzonej przez nas dokumentacii
roboczej, znajdujgcej sie w siedzibie podmiotu uprawnionego.

Kluczowy biegly rewident oraz podmiot uprawniony, speiniaja wymogi niezaleznosci
od badanego Funduszu i Towarzystwa zgodnie z postanowieniami Kodeksu etyki
zawodowych ksiggowych Migdzynarodowej Federacji Ksiggowych przyjetego uchwaig
Krajowej Rady Bieglych Rewidentow z dnia 13 czerwca 2011 r. (,kodeks IESBA"), a takze
wymogi bezstronnosci i niezaleznosci okreslone w art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia
7 maja2009r. o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych
do badania sprawozdar finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. z 2016 r. poz. 1000)
oraz inne wymogi etyczne wynikajace z tych regulaciji oraz kodeksu IESBA.
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Analiza finansowa Funduszu

Ogdlna analiza sprawozdania finansowego

Bilans

31.12.2016 31.12.2015

z1'000 zt'000

Aktywa 24 826 32 298
Srodki pieniezne 1214 1950
Nalezno$ci 1 5
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 23611 29699

- dfuzne papiery warto$ciowe 9172 11676
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym - 644

- diuzne papiery wartosciowe - 644
Zobowiagzania 55 70
Aktywa netto 24 771 32 228
Kapitat funduszu 33 201 41 835
Kapitat wptacony 131719 131719
Kapital wyptacony (98 518) (89 884)
Dochody zatrzymane (9 559) (11 263)
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 5474 5468
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (15 032) (16 731)
Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1129 1656
Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji 24 771 32 228
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 251990 343 635
Warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny (zt) 98,30 93,78
Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 234776 320 605
Rozwodniona warto$¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny (z1) 98,30 93,78
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2.1.2. Rachunek wyniku z operacji

2.2,

1.01.2016 - 1.01.2015 -

31.12.2016 31.12.2015

zi '000 zi '000

Przychody z lokat 745 768
Dywidendy i inne udzialy w zyskach 495 439
Przychody odsetkowe 248 326
Dodatnie saldo roznic kursowych 2 -
Pozostate - 3
Koszty funduszu 741 942
Wynagrodzenie dia towarzystwa 679 881
Oplaty dla depozytariusza 11 11
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 17 26
Ustugi prawne 1 -
Koszty odsetkowe - 2
Ujemne saldo rdznic kursowych - 2
Pozostate 33 20
Koszty pokrywane przez towarzystwo - -
Koszty funduszu netto 741 942
Przychody z lokat netto 4 (174)
Zrealizowany i niezrealizowany zysk/(strata) 1170 2377
Zrealizowany zysk/(strata) ze zbycia lokat 1698 290

- 2 tytutu réznic kursowych 3 16
Wozrost/(spadek) niezrealizowanego zysku/(straty) z wyceny lokat (528) 2087

- z tytutu réznic kursowych 23 (10)
Wynik z operacji 1174 2 203
Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny (zf) 4,67 6,41
Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny zt) 4,67 6,41

Wybrane wskazniki finansowe
2016 2015 2014
Lokaty (zt '000) 23611 30 343 42 147
Wartosé aktywéw netto Funduszu (zt '000) 24 771 32 228 42 389
Wartosé aktywow netto na certyfikat inwestycyjny (zf) 98,30 93,78 88,08
Wynik z operaciji (zt '000) 1174 2203 (2 198)
Pozwr:n kosztow Fundgszu / srednia wartosco 2.73% 2.68% 2.66%
aktywow netto w okresie sprawozdawczym (%)

Procentowa zmiana wartosci aktywdw netto 4.82% 6.47% -4,26%

na cenrtyfikat inwestycyjny
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Czesé szczegdbtowa raportu

System rachunkowosci

Fundusz posiada aktualng dokumentacje opisujacg zasady rachunkowosci, przyjete przez
Zarzgd Towarzystwa, w zakresie wymaganym przepisami art. 10 ustawy o rachunkowosci
i rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczeg6inych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859)
(,Rozporzagdzenie”).

W trakcie przeprowadzonych prac nie stwierdziliSmy znaczacych nieprawidiowosci
dotyczgcych systemu rachunkowosci, ktdre nie zostalyby usuniete, a mogly mie¢ istotny
wplyw na badane sprawozdanie finansowe. Celem naszego badania nie bylo wyrazenie
kompleksowej opinii na temat funkcjonowania tego systemu rachunkowosci.

W imieniu KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag sp.k.
Nr ewidencyjny 3546

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

Mlcha{ Witecki

Kluczowy biegly rewident ok Zgp

Nr ewidencyjny 12316 Sp. z 06", Komplementariusza KPMG
Audyt Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscia sp. k.

1 marca 2017 r.





