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29 lutego 2016 .

Szanowni Panstwo,

przedstawiamy Panstwu sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Multi
Inwestycja (,Fundusz’) zarzqdzanego przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., za okres od
1 stycznia do 31 grudnia 2015 roku.

Na dzien 31 grudnia 2015 wartoé¢ aktywéw netto Funduszu wyniosta 32 min PLN, natomiast tgczna
warto$¢ aktywéw netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzqgdzanych przez BPH Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych SA wyniosta 2,6 mid PLN.

Ponizej przedstawiamy podsumowanie dziatalnosci inwestycyjnej Funduszu.

Wartoé¢ aktywdw netto przypadajgca na certyfikat inwestycyjny Funduszu wzrosta w danym okresie
sprawozdawczym 0 6,47%.

Polski rynek akcji w 2015 roku znajdowat sie pod presjg czynnikdw zarébwno zewnetrznych, jak i
wewnetrznych. Najwiekszymi zagrozeniami z zewngtrz byty: wcigz staba europejska gospodarka,
spowalniajgcy wzrost w Chinach (co znalazto swoje odbicie w mocnej przecenie na rynku surowcow, w
tym gtéwnie na ropie) oraz réznego rodzaju ryzyka polityczne, takie jak: konflikty zbrojne czy bardzo duza
fala uchodzcéw naptywajgca do Europy i moggca miec realny ksztatt na przyszty wyglgd Unii Europejskiej.
Znacznie istotniejszy wpltyw miaty jednak czynniki wewnetrzne z dominacjq ryzyka politycznego. Ryzyko to
materializowato sie gtéwnie poprzez radykalne obietnice przedwyborcze zdecydowanej wiekszosci partii
politycznych. Zwyciestwo Prawa i Sprawiedliwosci w wyborach, zaréwno prezydenckich jak i
parlamentarnych, wzmocnito obawy o przysztq polityke gospodarczq tej partii. Niestety, ryzyko polityczne
zaczeto sie materializowaé, czego efektem byly, jok do tej pory, ustawa o opodatkowaniu aktywow
bankdw oraz kolejne, mocno kontrowersyjne propozycje, dotyczqce opodatkowania handlu detalicznego
oraz pomocy osobom, ktére zaciggnety kredyty hipoteczne w walutach obcych. Rynek akeji w Warszawie,
ktory jeszcze w pierwszym pétroczu 2015 zachowywat sie umiarkowanie dobrze, w drugim- wskutek
opisanych wyzej ryzyk politycznych oraz coraz wyrazniejszego spowolnienia w Chinach- przezyt ,lekkie”
zatamanie, ktére przy$pieszyto po wyborach parlamentarnych w pazdzierniku. W efekcie, w ciggu 2015
roku, WIG spadt o 9,62%, WIG20 spadt o 19,72%- gtéwnie za sprawq sektora bankowego oraz
energetycznego. Na drugim za$ biegunie byty Indeksy matych oraz érednich spétek, gdzie MWIG40 oraz
SWIG80 wzrosty odpowiednio 0 2,40% i 9,11%. W tym czasie na rynkach zachodnich DAX wzrést 0 9,56%,
a S&P500 0 0,22%.

BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA KRS 0000002970 Zarzqd
Budynek North Gate Sqd Rejonowy dia m, st. Warszawy Prezes Zarzqdu:
ul. Bonifraterska 17 il Wydziat Gospadarczy Krajowego Rejestru Sqdowego Piotr Karnkowski

00-203 Warszawa
Wysoko$¢ kapitatu zoklodowego 23.456.525,00 2t

Wiceprezes Zarzqdu:
tel. +48 225389799 P :
faks: +48 22 538 97 98 Wysoko$¢ kapitalu wplaconego 23.456.525,00 zt Marcin Bednarek
e-mail: info@bphtfipl Numer Identyfikacji Podatkowej INIP} 527-21-53-832 . .
Internet: www.bphtfi.p! . Wiceprezes Zarzqdu:

Aleksonder Mokrzycki
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Pomimo niskiej inflacji, utrzymujgcych sie niskich stép procentowych oraz bardzo dobrej koniunktury w
polskiej gospodarce, przejawigjgcej sie solidng dodatnig dynamikg PKB i spadajgcym bezrobociem,
utrzymujgca sie staboéé polskiego rynku moze by¢ ttumaczona ryzykami politycznymi. Swoimi
deklaracjami oraz zmianami w prawie, politycy mogq mie¢ bardzo istotny i, mozliwie, negatywny wptyw na
gospodarke w najblizszych latach.

Niemniej jednak, w minionym okresie, fundusz kontynuowat swojg dotychczasowq strategie, w ktérej
okoto potowy aktywoéw zostato ulokowane w akcjach- w duzej czesci w matych i Srednich spétkach.

Pozostate za$ aktywa zostaty ulokowane w bezpiecznych instrumentach dtuznych.

Dziekujemy za powierzenie swoich $rodkéw Funduszom zarzqdzanym przez nasze Towarzystwo
i okazane w ten spos6b zaufanie.

M fonsh

Piotr Karnkowski Marcin Bednarek
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Uczestnikéw BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknig¢tego Multi Inwestycja

Przeprowadziliémy badanie zalgczonego sprawozdania finansowego BPH Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego Multi Inwestycja (dalej ,JFundusz”) z siedzibg w Warszawie,
ul. Bonifraterska 17, na ktdre sklada si¢ wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie
lokat, bilans na dziefi 31 grudnia 2015 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian
w aktywach netto, rachunek przeptywéw pienigznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2015 roku do
31 grudnia 2015 roku oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa w zakresie wymaganym
ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r., poz. 330 z pdzniejszymi
zmianami), zwang dalej ,,Ustawa o rachunkowo$ci” i wydanymi na jej podstawie przepisami,
w szczegolnosci rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r., Nr 249, poz. 1859),
zwanym dalej ,,Rozporzadzeniem o rachunkowosci”.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami sprawozdania finansowego Funduszu
oraz sprawozdania z dzialalnosci Emitenta odpowiada Zarzad BPH Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (dalej “Towarzystwo”). Zarzad Towarzystwa jest zobowigzany
do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spelnialo wymagania przewidziane w Ustawie
o rachunkowosci oraz Rozporzadzeniu o rachunkowosci.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci sprawozdania finansowego
z przyjetymi przez Fundusz zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy przedstawia ono rzetelnie
ijasno, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkowa ifinansows, jak tez wynik
finansowy Funduszu oraz o prawidlowosci ksiag rachunkowych stanowiacych podstawg jego
sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy 1 przeprowadziliSmy stosownie
do postanowien:

—  rozdziatlu 7 Ustawy o rachunkowosci,

—  krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rad¢ Bieglych
Rewidentéw w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadzilismy w taki sposéb,
aby uzyska¢ racjonalng pewno$¢ pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.
W szczegdlnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Fundusz
zasad (polityki) rachunkowosci i znaczacych szacunkéw, sprawdzenie — w przewazajacej mierze
w sposob wyrywkowy — dowodow i zapisdw ksiegowych, z ktérych wynikajg liczby i informacje
zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i calo$ciowa oceng sprawozdania finansowego.
Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy KRS 0000446833, NIP: 527-020-07-86, REGON: 010076870 3
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Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego
Multi Inwestycja we wszystkich istotnych aspektach:

—  przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
Funduszu na dziefi 31 grudnia 2015 roku, jak tez jego wyniku finansowego za rok obrotowy
od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku,

—~ zostalo sporzadzone zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci wynikajagcymi z Ustawy o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi oraz na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag
rachunkowych,

— jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu Funduszu.

Sprawozdanie z dziatalno$ci Emitenta za rok 2015 jest kompletne w rozumieniu rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania
za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebgdacego panstwem
cztonkowskim (Dz. U. z 2014 r. poz. 133), a zawarte w nim informacje, pochodzace ze zbadanego
sprawozdania finansowego, sa z nim zgodne. List Zarzadu Towarzystwa skierowany
do Uczestnikéw Funduszu jest kompletny w rozumieniu §37 Rozporzadzenia o rachunkowosci,
a zawarte w nim informacje, zaczerpnigte bezposrednio ze zbadanego sprawozdania finansowego,
sg z nim zgodne. Do sprawozdania finansowego dotaczone zostalo Oswiadczenie Depozytariusza
o0 zgodnosci danych dotyczacych stanow aktywdéw netto Funduszu ze stanem faktycznym.

Dariusz Szkaradek
Kluczowy biegly rewident
przeprowadzajacy badanie
nr ewidencyjny 9935

W imieniu Deloitte Polska Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. — podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na list¢ podmiotéw uprawnionych
prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

Dariusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k.

Warszawa, 29 lutego 2016 roku
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RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO MULTI INWESTYCJA
ZA ROK OBROTOWY 2015

I. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujgce badany Fundusz

Fundusz prowadzi dziatalno$¢ pod nazwa BPH Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Multi Inwestycja
(,,Fundusz”), w skrocie BPH FIZ Multi Inwestycja.

Fundusz zostal wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyj nych prowadzonego przez VII Wydzial
Cywilny i Rejestrowy Sadu Okrggowego w Warszawie pod numerem RFI 634 dnia 26 maja 2011
roku.

Funduszem zarzadza Towarzystwo dziatajace pod firmg ,,BPH Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych” Spotka Akcyjna (,,Towarzystwo™) z siedzibg w Warszawie, ul, Bonifraterska 17,
Towarzystwo jest wpisane do rejestru przedsigbiorcow pod numerem KRS 0000002970
prowadzonego przez Sad Rejonowy w Warszawie XI1 Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sgdowego. Siedziba Funduszu jest siedziba Towarzystwa.

Fundusz zostal zawiazany aktem notarialnym z dnia 10 grudnia 2010 roku przed notariuszem
Piotrem Skoworodko prowadzacym Kancelarig Notarialng - w Warszawie (Repertorium A Nr
12073/2010).

Funkej¢ Depozytariusza przechowujgcego aktywa Funduszu pelni Bank BPH S.A. z siedzibg
w Gdansku, ul. plk. Jana Patubickiego 2.

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartoéci aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

Fundusz dziala na podstawie:

— ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546
z p6Zniejszymi zmianami),

— statutu zatwierdzonego przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego w dniu 29 grudnia 2010 roku
decyzig nr DFL/4034/173/28/ 10/U/N/3/19P-1/PO o utworzeniu Funduszu w brzmieniu
okreslonym w akcie notarialnym z dnia 10 grudnia 2010 roku sporzadzonym przed
notariuszem Piotrem Skoworodko (Repertorium A Nr 12073/2010) z p6Zniejszymi zmianami.

2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Dziatalno$é Funduszu w 2014 roku zamkneta si¢ ujemnym wynikiem z operacji w wysokosci
2.198 tys. zk. Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok obrotowy 2014 podlegalo badaniu przez
bieglego rewidenta. Badanie zostalo przeprowadzone przez podmiot uprawniony Deloitte Polska
Spélka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. Biegly rewident wydal o tym sprawozdaniu opini¢
bez zastrzezen.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Towarzystwa zatwierdzajace sprawozdanie finansowe za rok
obrotowy 2014 odbylo si¢ w dniu 3 marca 2015 roku.

Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2014 zostato zgodnie z przepisami prawa ztozone
w RFI w dniu 23 marca 2015 roku.

Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. 5
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3. Dane identyfikujagce podmiot uprawniony oraz Kkluczowego bieglego rewidenta
przeprowadzajacego w jego imieniu badanie

Wyboru podmiotu uprawnionego do badania dokonato Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
Towarzystwa. Badanie sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone na podstawie umowy
zdnia 13 lipca 2015 roku, zawartej pomigdzy Funduszem afirma Deloitte Polska Spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. z siedzibg w Warszawie, al. Jana Pawla II 19, wpisang na
prowadzong przez Krajowa Radg Bieglych Rewidentow liste podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod nr 73. W imieniu podmiotu uprawnionego badanie sprawozdania
finansowego Funduszu zostalo przeprowadzone pod nadzorem kluczowego biegtego rewidenta
Dariusza Szkaradka (nr ewidencyjny 9935) w dniach od 1 do 26 lutego 2016 roku oraz poza
siedziba Towarzystwa do dnia wydania niniejszej opinii.

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. oraz kluczowy biegly rewident
przeprowadzajacy badanie potwierdzaja, iz sa uprawnieni do badania sprawozdan finansowych
oraz spelniaja warunki okre§lone w art. 56 ustawy o bieglych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz nadzorze publicznym
(Dz. U. 22009 r. nr 77, poz. 649 z pdzniejszymi zmianami) do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej
opinii o sprawozdaniu finansowym Funduszu.

4. Dostepnosé danych i o§wiadczenia kierownictwa Funduszu

Nie wystapily ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i kluczowemu biegtemu rewidentowi w trakcie badania udostgpniono
zadane dokumenty i dane, jak réwniez udzielono wyczerpujacych informacji i wyjasnien,

co miedzy innymi zostato potwierdzone pisemnym o$wiadczeniem Zarzadu Towarzystwa z dnia
29 lutego 2016 roku.

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. 6
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II. SYTUACJA MAJATKOWA I FINANSOWA FUNDUSZU

Ponizej zaprezentowane s3 podstawowe wielkosci z rachunku wyniku z operacji oraz wskazniki
finansowe opisujace wynik finansowy Funduszu, jego sytuacj¢ finansowa i majatkows
w poréwnaniu do analogicznych wielkosci za rok poprzedni.

Wybrane pozycje (w tys. z1) 2015 2014
Srednia warto$é aktywow netto w okresie sprawozdawczym 35.198 50.259
Przychody z lokat w okresie sprawozdawczym 768 1.066
Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 2.087 (3.558)
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 290 1.629
Koszty wynagrodzenia Towarzystwa 381 1.258
Rentownos$é aktywdw netto 6,3% (4,4%)
Koszty Funduszu do $rednich aktywow netto 2,7% 2,7%
Aktywa netto na certyfikat inwestycyjny na koniec okresu 93.78 88.08

sprawozdawczego (z})

Analiza powyzszych wielkosci i wskaznikéw wskazuje na wystapienie w badanym okresie

nastepujacych tendencji:

—  wazrost wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny o 6,5% w stosunku do 31 grudnia
2014 roku,

—  wazrost rentownosci aktywow netto w skali roku o 10,7 punktu procentowego w stosunku do
poprzedniego roku obrotowego,

—  brak zmian wskaznika kosztéw Funduszu w odniesieniu do wartosci §rednich aktywow netto
w stosunku do poprzedniego roku obrotowego.

Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp. k. 7
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III. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1. Ocena systemu rachunkowosci

Fundusz posiada dokumentacje opisujaca przyjete zasady rachunkowosci, zgodna we wszystkich
istotnych aspektach z wymaganiami art. 10 Ustawy o rachunkowosci oraz Rozporzadzeniem
o rachunkowoéci. Zasady te byly stosowane w sposdb ciagly i nie ulegly one zmianie w stosunku
do zasad stosowanych w roku poprzednim. Bilans otwarcia wynika z zatwierdzonego sprawozdania
finansowego za poprzedni rok obrotowy izostal on prawidlowo wprowadzony do ksigg
rachunkowych badanego okresu.

Na bazie testéw przeprowadzonych w ramach procedur badania sprawozdania finansowego
dokonaliémy weryfikacji stosowanego systemu rachunkowosci i nie stwierdzilismy
nieprawidtowosci, ktore miatyby wplyw na sporzadzone sprawozdania finansowe. Stosowany
przez Fundusz system rachunkowo$ci nie byt jednak catosciowo przedmiotem naszego badania.

2. Informacje identyfikujace badane sprawozdanie finansowe

Badane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 roku i obejmuje:
—  wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
—  zestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2015 roku wykazujace lokaty w kwocie 32.164 tys. zi,

—  bilans sporzadzony na dzieni 31 grudnia 2015 roku wykazujacy aktywa netto w kwocie
32.228 tys. zi,

- rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku
wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 2.203 tys. zl,

—  zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015
roku wykazujace zmniejszenie aktywow netto w kwocie 10.161 tys. zi,

—  rachunek przeptywéw pienieznych za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku
wykazujacy zmniejszenie stanu srodkéw pienig¢znych o 1 tys. zi,

— noty objasniajace i informacj¢ dodatkowa.

3. Informacje o wybranych istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

Struktura aktywdw i pasywdéw oraz pozycji ksztaltujacych wynik z operacji Funduszu zostala
przedstawiona w sprawozdaniu finansowym.

Portfel inwestyeyiny

Zestawienie lokat zostalo prawidlowo przedstawione jako element sprawozdania finansowego
Funduszu na dzien 31 grudnia 2015 roku.

Stan aktywéw zapisanych na rachunkach papieréw wartosciowych na dzien 31 grudnia 2015 roku
zostal potwierdzony w Oswiadczeniu Depozytariusza.

Struktura naleznosci

Struktura naleznos$ci zostala prawidtowo przedstawiona w nocie do sprawozdania finansowego.

Kapital powierzony

Wartos¢ ksiegowa kapitatu powierzonego na dzien 31 grudnia 2015 roku wyniosta 41.835 tys. zl.
Szczegbdtowe informacje dotyczace zmian w kapitale powierzonym w okresie sprawozdawczym
zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym.

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. 8
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Przychody z lokat

Przychody z lokat w badanym okresie wyniosly 768 tys. zl. Rachunek wyniku z operacji
prawidtowo przedstawia strukture przychodéw.

Koszty Funduszu

W badanym okresie koszty Funduszu wyniosty 942 tys. zl, z czego koszty wynagrodzenia
Towarzystwa wynosily 881 tys. zk, a pozostate koszty 61 tys. zt. Rachunek wyniku z operacji
prawidlowo przedstawia strukture kosztéw Funduszu.

4. Kompletnosé¢ i poprawnosé¢ sporzadzenia wprowadzenia do sprawozdania finansowego,
dodatkowych informacji i objasnien oraz sprawozdania z dzialalnosci Emitenta

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego zawiera wszystkie istotne informacje wymagane
zalacznikiem do Rozporzadzenia o rachunkowos$ci. Zarzad Towarzystwa potwierdzil zasadnosé
zastosowania zasady kontynuacji dziatalnoéci przez Fundusz przy sporzadzaniu sprawozdania
finansowego. Zasady wyceny aktywow i pasywow, pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu
sporzadzenia sprawozdania finansowego zostaly prawidiowo i kompletnie opisane w tym
wprowadzeniu.

Dodatkowe informacje i objasnienia w sposéb prawidlowy i kompletny opisuja pozycje bilansu
oraz rachunku wyniku z operacji Funduszu oraz zawierajg wszystkie pozycje, ktérych ujawnienie
jest wymagane przepisami Rozporzgdzenia o rachunkowosci.

Zgodnie z przepisami Rozporzadzenia o rachunkowosci informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym ujawnia si¢ w tysigcach zlotych, chyba ze charakter i istotno$¢ pozycji wymagaja
innej doktadnosci.

Zarzad sporzadzit i zalaczyt do sprawozdania finansowego sprawozdanie z dziatalnosci Emitenta
w roku obrotowym 2015 oraz List do Uczestnikéw Funduszu, zawierajacy informacje wymagane
§37 Rozporzadzenia o rachunkowosci. Sprawozdanie z dzialalnosci Emitenta zawiera informacje
wymagane rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz
warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego pafistwem cztonkowskim. Dokonalismy sprawdzenia tego sprawozdania oraz Listu
w zakresie ujawnionych w nich informacji, ktérych bezposrednim Zrédlem jest zbadane
sprawozdanie finansowe.

Do sprawozdania finansowego dotaczone zostalo O$wiadczenie Depozytariusza o zgodnosci
danych dotyczacych stanéw aktywéw Funduszu ze stanem faktycznym.

Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp. k. 9
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IV. UWAGI KONCOWE

Oswiadczenia Zarzadu

Deloitte Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscig Sp. k. oraz kluczowy biegly rewident
otrzymali od Zarzadu Towarzystwa pisemne o$wiadczenie, w ktérym Zarzad stwierdzit,
iz w badanym okresie Towarzystwo przestrzegato przepiséw prawa.

'S

Défiusz Szkaradek
Kluczowy biegty rewident
przeprowadzajacy badanie
nr ewidencyjny 9935

W imieniu Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. — podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na listg podmiotéw uprawnionych
prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

ariusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k.

Warszawa, 29 lutego 2016 roku

Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. 10



BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
MULTI INWESTYCJA

SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES
od 1 stycznia 2015 do 31 grudnia 2015r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzqdzone na podstawie przepisow ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowodci (Dz.U. z 2013 roku, poz. 330, z pdzn. zm.) oraz zgodnie z Rozporzgdzeniem
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku ,W sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy

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

Przedstawione sprawozdanie obejmuje:

-]

Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,

o Zestawienie Lokat wedtug stanu na dzie 31 grudnia 2015 roku o wartosci 32 164 tys. zt, w tabeli
gtéwnej oraz w tabelach uzupetniajgcych i dodatkowych, .

o Bilans sporzqdzony na dzier 31 grudnia 2015 roku wykazujgcy aktywa netto w wysokosci 32 228 tys. t,

o Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2015 do 31 grudnia 2015 roku wykazujgcy dodatni
wynik z operacji w wysokosci 2 203 tys. 1,

o Zestawiénie zmian w aktywach netto,

o Rachunek przeplywow pienieznych,

o  Noty objasnigjgce,

o Informacje dodatkowq.

Warszawa, 29 futego 2016 .

Pl
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BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
MULTI INWESTYCJA

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 (Dz. U. 2014 poz. 157) jako fundusz inwestycyjny
zamkniety.

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

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

Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla Miasta
Stotecznego Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqgdowego pod Nr KRS 0000002970. ‘

Decyzjq nr DFL-4034/173/28/10/U/V/3/19P-1/PO z dnia 29 grudnia 2010 roku Komisja Nadzoru Finansowego
udzielita BPH Towarzystwu Funduszy Inwestycyjnych 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
Sqd Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny i Rejestrowy pod numerem RF| 634.

Cel inwestycviny, specjalizacja oraz stosowane ograniczenia inwestycyjne

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci
lokat Funduszu.

Fundusz dysponuje prawami z papieréw wartoéciowych i innych praw majgtkowych wchodzqeych w
skiad Aktywow Funduszu oraz wykonuje wszelkie uprawnienia z nich wynikajqgce.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego, ale dotozy wszelkich starai do jego
realizacji.

Fundusz realizuje swdj cel inwestycyjny dazqc do osiggania dodatnich stép zwrotu w skali roku,
niezaleznie od biezgcej koniunktury na rynkach finansowych (polityka absolutnej stopy zwrotul).

Fundusz, z zastrzezeniem ograniczert okreSlonych w Statucie oraz Ustawie o Funduszach
Inwestycyjnych, moze lokowaé Aktywa Funduszu wytqgcznie w:

a) papiery wartosciowe,

b) wierzytelnoéci, z wyjqgtkiem wierzytelnoéci wobec os6b fizycznych,

cl Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,

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

e) fnstrumenty Rynku PienieZznego,

f) waluty,

g) certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknietych,

h) jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych, a takze tytuly uczestnictwa

emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majqgce siedzibe za granicg,
il depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub Instytucjach Kredytowych.

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




Podstawowym kryterium doboru lokat jest uzyskiwanie mozliwie wysokiej stopy zwrotu przy
jednoczesnym ograniczaniu poziomu ryzyka zwigzanego z lokatami Funduszu odzwierciedlonego w
zmiennos$ci WANCL.

Giowne kryteria doboru akgji, praw do akcji, praw poboru, warrantéw subskrypcyjnych, kwitow
depozytowych oraz innych udziatowych instrumentéw finansowych to:

a) analiza fundamentalna branzy i emitenta,

b) analiza techniczna notowan,

c) ocena sytuacji makroekonomicznej krajéw, w ktorych emitent prowadzi dziatalno$¢, oraz
koniunktury na rynkach, na ktérych notowane sq dane instrumenty finansowe,

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

el plynnosé inwestycji rozumiana jako mozliwos¢ szybkiego wycofania sig z takiej inwestycji i jej

zamiany na érodki pienigzne bez znaczqcego negatywnego wptywu na Wartos¢ Aktywow Netto
Funduszu,
f) ryzyko specyficzne lokaty oraz wptyw na ryzyko catkowite portfela inwestycyjnego Funduszu.

Gtowne kryteria doboru instrumentéw dtuznych, depozytéw bankowych, wierzytelnosci pienigznych
oraz walut do portfela Funduszu to:

al biezgca i prognozowana rentowno$¢ instrumentdéw diuznych, wierzytelnosci pienigznych oraz
dochodowo$¢ depozytow bankowych,

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

c) analiza sytuacji mokroekonomicznej,

d) plynnos¢ inwestycji rozumiana jako mozliwos$¢ szybkiego wycofania sig z takiej inwestycji i

mozliwoéé szybkiej zamiany takiej inwestycji na $rodki pienigzne bez znaczqcego negatywnego
wplywu na Wartos¢ Aktywow Netto Funduszy,

el prognozy Funduszu co do ksztattowania sie w przysztosci kursow walut obeych, z
uwzglednieniem oceny ryzyka walutowego portfela lokat Funduszu wynikajgcego z lokat w waluty
obce lub lokat denominowanych w walutach obcych, '

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

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

a) analiza czynnikéw wplywajgcych na popyt i podaz w odniesieniu do danych surowcow i
towaréw,

b) zapotrzebowanie na surowce i towary w gospodarce éwiatowej z uwzglednieniem stanu ich
zapasow,

a czynniki pogodowe,

d) analiza techniczna notowan,

el plynnoéé inwestycji rozumiana jaoko mozliwos¢ szybkiego wycofania sig z takiej inwestycji i jej

zamiany na érodki pienigzne bez znaczqcego negatywnego wpltywu na WartoS¢ Aktywow Netto
Funduszu,
f) ryzyko specyficzne lokaty oraz wptyw na ryzyko catkowite portfela inwestycyjnego Funduszu.

Dokonujqc lokat w Instrumenty Pochodne, Fundusz kieruje sig kryteriami wymienionymi dla akgji i
diuznych papieréw wartodciowych, z uwzglednieniem specyfiki danego Instrumentu Pochodnego, a
takze kryteriami specyficznymi dla Instrumentéw Pochodnych, takimi jak: efektywnos¢ rozumiana jako
zgodnoé¢ zmiany wartoéci Instrumentu Pochodnego z oczekiwang zmiang wartosci instrumentu
bazowego oraz koszt rozumiany jako koszty ponoszone w celu zajecia pozycji na Instrumentach
Pochodnych w relacji do kosztéw ponoszonych w celu nabycia lub sprzedazy instrumentu bazowego.

Dokonujgc lokat w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych oraz certyfikaty
inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknietych, a takze tytuty uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspélnego inwestowania majqce siedzibe za granicq, Fundusz kieruje sie ocenq wynikow
funduszy inwestycyjnych i instytucji wspélnego inwestowania, realizowanej w oparciu o wskazniki
stuzqce do analizy wynikéw, oceng plynnosci inwestycji rozumiang jako mozliwosC szybkiego
wycofania sie z takiej inwestydji i jej zamiany na $rodki pienigzne bez znaczqcego negatywnego
wplywu na Wartoé¢ Aktywdw Netto Funduszu, a takze innymi kryteriami wymienionymi powyzej, z
uwzglednieniem specyfiki polityki inwestycyjnej danego funduszu inwestycyjnego lub instytucji
wspblnego inwestowania.




Dokonujgc doboru papieréw wartociowych i Instrumentéw Rynku Pienigznego bedqcych
przedmiotem Krotkiej Sprzedazy, Fundusz kieruje sig kryteriomi wskazanymi powyzej, z
uwzglednieniem specyfiki danego papieru wartosciowego lub Instrumentu Rynku Pienigznego, a takze
nastepujgcymi dodatkowymi kryteriami:

a) mozliwosciq osiggniecia przez Fundusz zysku w przypadku spadku ceny okreslonego papieru
wartosciowego lub Instrumentu Rynku Pienieznego bedqcego przedmiotem Krétkiej Sprzedazy,
b) mozliwoscig osiqgniecia przez Fundusz zysku w przypadku zawarcia transakgcji arbitrazowej

obejmujqcej jednoczesny zakup przez Fundusz i Krotkg Sprzedaz okreslonych papierow
wartosciowych lub Instrumentdw Rynku Pienieznego o takiej samej lub zblizonej charakterystyce,

cl oceng mozliwodci pozyczenia przez Fundusz instrumentéw finansowych bedacych
przedmiotem Krotkiej Sprzedazy na okres zgodny z przewidywanym terminem ich odkupienia przez
Fundusz i zwrotu sprzedanych instrumentéw finansowych,

d oceng mozliwoéci nabycia przez Fundusz instrumentéw finansowych w celu dokonania ich
Krétkiej Sprzedazy, na podstawie umowy zobowigzujqcej zbywce do dokonania w przysztosci odkupu
od Funduszu tych instrumentéw finansowych, a takze mozliwosci odnawiania takich uméw na okres
zgodny z przewidywanym terminem ich odkupienia przez Fundusz i zwrotu sprzedanych
instrumentow finansowych.

W ramach realizacji polityki inwestycyjnej Fundusz inwestuje Aktywa w proporcji zaleznej od oceny
perspektyw danej kategorii lokat, w poszczegdlne kategorie lokat wymienione w art. 16 Statutu
Funduszu, z zastrzezeniem ograniczen 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 i rynkach zagranicznych.

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

Udziat akcji, innych instrumentéw udziatowych oraz Instrumentéw Pochodnych, w  tym
Niewystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych, nie moze stanowic tgcznie wiecej niz 70%
[siedemdziesigt procent) wartosci Aktywoéw Funduszu.

Bezwzgledny udziat bedqcych Towarami kontraktéw terminowych, ktérych baze stanowi ten sam
metal, surowiec energetyczny, towar rolny lub produkt zywnosciowy, nie moze stanowic tqcznie wigcej
niz 20% (dwadziescia procent) wartoéci Aktywow Funduszu. Udziat kontraktéw terminowych liczony
jest jako warto$¢ Towaru stanowigcego baze wskazanych powyzej instrumentéw Pochodnych.

Przedmiotem Krétkiej Sprzedazy mogq by¢ wytqcznie papiery wartoéciowe lub Instrumenty Rynku
Pienieznego. Wartoé¢ papieréw wartosciowych i Instrumentéw Rynku Pienieznego bedqcych
przedmiotem Krétkiej Sprzedazy wyemitowanych przez jeden podmiot nie moze przekraczaC 20%
(dwudziestu procent) wartosci Aktywéw Funduszu, z zastrzezeniem, ze udziat papieréw wartosciowych
i Instrumentéw Rynku Pienieznego  bedqcych przedmiotem Krétkiej Sprzedazy emitowanych,
gwarantowanych lub poreczanych przez Skarb Parstwa lub Narodowy Bank Polski, paristwa nalezqce
do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktorych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub
co najmniej jedno z panstw nalezqcych do OECD, moze stanowié¢ do 100% (stu procent) wartosci
Aktywdw Funduszu.

tgczna wartosé papieréw wartoéciowych i Instrumentéw Rynku Pienieznego bedqcych przedmiotem
Krétkiej Sprzedazy moze stanowi¢ do 100% (stu procent) wartosci Aktywow Funduszu.

Fundusz moze lokowaé do 100% (stu procent) wartosci Aktywdw Funduszu w papiery wartoSciowe
emitowane, gwarantowane lub porgczane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Polski, panstwa
nalezgce do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita
Polska lub co najmniej jedno z pafstw nalezgcych do OECD.

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2015 do 31 grudnia 2015 roku. Dniem

bilansowym jest 31 grudnia 2015 roku

Kontynuacja dziatalnosci

Ponizsze sprawozdanie finansowe zostato sporzqdzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci przez

Fundusz w dajqcej sie przewidziec przysztosci.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony. Na dzier sporzqdzenia sprawozdania finansowego nie ujawnity
sie zadne przestanki éwiadczqce o mozliwosci zaprzestania dziatalnosci przez Fundusz, w zwigzku z czym

sprawozdanie sporzqdzono w oparciu o zasade kontynuacji dziatania.




Wskazanie podmiotu, ktory przeprowadzit badanie sprawozdania finansowego

Badanie sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2015 do 31 grudnia 2015 roku zostato
przeprowadzone, na podstawie zawartej umowy o badanie sprawozdania finansowego, przez Deloitte Polska
Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciq Sp. k. z siedzibq w Warszawie pod adresem: Al. Jana Pawta Il 19,
00-854 Warszawa.

Wskazanie rynku, na ktérym 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 inwestycyjnych i cech je réznicujgcych

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

Przydziat certyfikatow serii B nastgpit w dniu 10 paZdziernika 2013 roku.

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

Wskazanie emisji certyfikatéw inwestycyjnych

Certyfikaty inwestycyjne serii A zostaty wyemitowane w pierwszej emisji certyfikatow.

Certyfikaty inwestycyjne serii B zostaty wyemitowane w drugiej emisji certyfikatéw.

W dniu 25 listopada 2011 Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych dokonat asymilacji obu serii
certyfikatéw inwestycyinych.

Warszawa, 29 lutego 2016 1.
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BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
MULT!I INWESTYCJA

SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES
od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Wedle najlepszej wiedzy Zarzqdu BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA. prezentowane
sprawozdanie finansowe oraz dane poréwnywalne sporzqdzone zostaly zgodnie z obowigzujgcymi
zasadami rachunkowoséci oraz odzwierciedlajg w sposob prawdziwy rzetelny i jasny sytuacje majgtkowq i
finansowq Funduszu oraz osiggniety przez Fundusz wynik z operacii.

Sprawozdanie z dziatalnosci emitenta zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Funduszu,
w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

Podmiot uprawniony do badania sprawozdarn finansowych dokonujgcy badania sprawozdania
finansowego Funduszu na dzieri 31 grudnia 2015 roku zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa.
Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujgcy badania rocznego sprawozdania finansowego na dzien

31 grudnia 2015 roku spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym
sprawozdaniu finansowym zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowymi.

Warszawa, 29 lutego 2016 1.

(&\ A\ ( WﬂlﬂL ? )
Piotr Karnkowski Marcin Bednarek Aleksa rzycki

Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu Wicepréges Zarzqdu




TABELA GEOWNA - SKEADNIKI LOKAT
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Multi inwestycja

na dzien 31.12.2015
31,12.2015 31.12.2014
Procentowy
udziot w
Wartos¢ wedlug ceny Warto$é wedtug wyceny na | Procentowy udziot w Wartos¢ wedlug ceny Wartoi¢ wedlug wyceny na Joktywoch
nabycia w tys, dzien bilonsowy w tys. aktywach ogdtem nabycia w tys. dzien bilonsowy w tys. ogblem
Akcje 16 746 18023 55,80 15047 14199 33,42
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prowa do akgji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastowne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dluzne papiery wartosciowe 11815 12196 37,76 25721 26141 61,52
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 2 0,00
Udzialy w spdtkach z
ograniczong odpowiedzialnoscig 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyine 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuty uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspdlnego
inwestowania majqce siedzibe
za granicqg 0 0 0,00 0 0 0,00
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 1945 1945 6,02 1805 1805 4,25
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne - zapis na akcje 0 0 0,00 0 0 0,00

Prégzes Zarzqdu

Marcin Bednarex

Wi St

epreges Zarzqdu




TABELA UZUPEENIAJACA - AKCJE
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigty Multi Inwestycja
na dziet 31,12.2015

Procentowy
udziat w
Warto$¢ wediug ceny | Warto$¢ wedtug wyceny jaktywach
AKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby emitenta nabycia w tys. na dzier bilansowy w tys. jogétem
1548 596 16 746 18 023 55,80
Aktywny rynek - rynek  |Gietda Papieréw Wartosciowych w
AILLERON S.A. (PLWNDMB00010) regulowany Warszawie 57 000 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 445 377 1,17
Aktywny rynek - rynek  |Gietda Papieréw Wartosciowych w
ALUMETAL S.A. {PLALMTLO0023)} regulowany Warszawie 3 288|RZECZPOSPOLITA POLSKA 152 167 0,52
Aktywny rynek - rynek  {Gielda Papieréw Wartosciowych w
APATOR S.A. (PLAPATR00018) regulowany Warszawie 10 510|RZECZPOSPOLITA POLSKA 428 345 1,07
Aktywny rynek - rynek  |Gielda Papieréw Wartosciowych w
ARCTIC PAPER S.A. {PLARTPR00012} regulowany Warszawie 162 714 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 749 649 2,01
Aktywny rynek - rynek  |Gietda Papieréw Wartosciowych w
BANK MILLENNIUM S A. (PLBIG0000016) regulowany Warszawie 63 060 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 368 351 1,08
Aktywny rynek - rynek Gie{dc. Papieréw Wartosciowych w
BANK ZACHODNI WBK S.A. (PLBZ00000044) |regulowany Warszowie 978 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 355 278 0,86
Aktywny rynek - rynek  |Gietda Papierdw Wartosciowych w
BETOMAX POLSKA S.A. (PLBETMX00013) regulowany warszawie 80 296|RZECZPOSPOLITA POLSKA 276 249 0,77
BSC Drukarnia OkaOWGfI SA. Aktywny rynek - rynek  |Gietda Papieréw Wartosciowych w
(PLBSCDQ00017) regulowany Warszawie 23 144|RZECZPOSPOLITA POLSKA 598 842 2,61
Aktywny rynek - rynek  |Gielda Papieréw Wartosciowych w
CAPITAL PARK S.A. (PLCPPRK00037) regulowany Warszawie 64 271.7 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 299 372 1,15
Aktywny rynek - rynek  |Gietda Papierdw Wartosciowych w
DECORA S.A. {PLDECOR00013) regulowany warszawie 58 592 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 645 457 1,41
Aktywny rynek - rynek  |Gietda Papieréw Wartosciowych w
ELEMENTAL HOLDING S.A. (PLELMTLO0017) |regulowany Warszawie 7 031 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 18 30 0,09
Aktywny rynek - rynek  |Gielda Papierow Wartosciowych w
FERRO S.A. (PLFERRO00016} regulowany Warszawie 57 320 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 651 590 183
Firma Oponiarska Dgbica S.A. Aktywny rynek - rynek | Gietda Papieréw Wartodciowych w
(PLDEBCA00016) regulowany Warszawie 12 564|RZECZPOSPOLITA POLSKA 951 1216 3,76
Aktywny rynek - rynek  |Gietda Papieréw Wartosciowych w
GRUPA DUON S.A. (PLCPENRO0035) regulowany Warszawie 89 224|RZECZPOSPOLITA POLSKA 202 303 0,94




Aktywny rynek - rynek

Gietda Papieréw Wartosciowych w

IZOSTAL S.A. (PLIZSTLO0015) regulowany Warszawie 89 594|RZECZPOSPOLITA POLSKA 546 400 1,24
Aktywny rynek - rynek  |Gielda Papieréw Wartosciowych w

LENA LIGHTING S.A. [PLLENALOQ015) regulowany Warszawie 140 573 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 573 571 1,77

MOSTOSTAL WARSZAWA S.A. Aktywny rynek - rynek  |Gietda Papierdw Wartosciowych w

(PLMSTWS00019) regulowany Warszawie 47 997 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 641 624 193
Aktywny rynek - rynek  |Gietda Papieréw Wartosciowych w

Newag S.A. (PLNEWAG00012) regulowany Warszawie 20 030|RZECZPOSPOLITA POLSKA 410 361 112
Aktywny rynek - rynek  |Gielda Papieréw Wartodciowych w

NORTH COAST S.A. (PLNRTHC00014) regulowany ~|warszawie 27 2071 |RZECZPOSPOUITA POLSKA 165 150 0,46
Aktywny rynek - rynek  |Gietda Papieréw Wartosciowych w

PCC ROKITA S.A. (PLPCCRK00076) regulowany Warszawie 16 864 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 560 813 2,52
Aktywny rynek - rynek  |Gietda Papieréw Wartosciowych w :

PKP CARGO S.A. {PLPKPCR00011) regulowany Warszawie 7 370|RZECZPOSPOLITA POLSKA 594 504 1,56
Aktywny rynek - rynek  |Gietda Papieréw Wartosciowych w

POLENERGIA S.A. (PLPLSEPQ0013) regulowany Warszawie 35 371|RZECZPOSPOLITA POLSKA 956 983 3,04
Aktywny rynek - rynek  |Gietda Papieréw Wartosciowych w

Polnord S.A. {PLPOLND00019) regulowany Warszawie 60 800 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 579 874 2,71

Poznariska Korporacja Budowlana Aktywny rynek - ynek  |Gietda Papieréw Warto$ciowych w

Pekabex S.A. [PLPKBEX00072) regulowany Warszawie 29 500 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 295 330 1,02

Prime Car Management S.A. Aktywny rynek - rynek  |Gietda Papieréw Wartosciowych w

(PLPRMCM00048) regulowany Warszawie 8 030 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 346 301 0,93
Aktywny rynek - rynek  |Gietda Papieréw Wartosciowych w

RELPOL S.A. (PLRELPLO0014) regulowany Warszawie 36 681 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 257 288 0,89
Aktywny rynek - rynek  |Gielda Papieréw Wartosciowych w

ROBYG S.A. [PLROBYG00016) regulowany Warszawie 46 348|RZECZPOSPOLITA POLSKA 101 129 0,40

Sanockie Zaktady Przemystu GUMOWEJO  |aktywny rynek - rynek  |Gietda Papieréw Wartosciowych w

Stomil Sanok S.A. (PLSTLSK00016) regulowany Warszawie 5 500 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 357 305 0,95
Aktywny rynek - rynek  |Gietda Papieréw Wartosciowych w

Stalexport Autostrady S.A. (PLSTLEX00019) {regulowany Warszawie 101 200|RZECZPOSPOLITA POLSKA 201 324 1,00
Aktywny rynek - rynek  |Gietda Papierow Wartosciowych w

STALPRODUKT S.A. (PLSTLPD00017) regulowany Warszawie 1 320|RZECZPOSPOLITA POLSKA 374 395 1,22
Aktywny rynek - rynek  |Gietda Papierdw Wartosciowych w

SYNEKTIK S.A. [PLSNKTK00019} regulowany Warszawie 34 903 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 619 628 1,95
Aktywny rynek - rynek  |Gietda Papieréw Wartosciowych w

Trakcja PRKil S.A. (PLTRKPLO0O14) regulowany Warszawie 81 389 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 693 1030 3,19




Aktywny rynek - rynek  |Gielda Papieréw Wartosciowych w REPUBLIKA FEDERALNA
UNIWHEELS A.G. (DEQO0OA13STWA4) regulowany Warszawie 3 500 [NIEMIEC 368 441 1,36
Zakta dy Ttuszczowe Kruszwica S.A. Aktywny rynek - rynek  |Gietda Papieréw Wartosciowych w
(PLKRUSZ00016) regulowany Warszawie 10 950 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 672 558 1,73
Aktywny rynek - rynek  |Gietda Papieréw Wartosciowych w
ZPUE S.A. (PLZPUEQ000Q12) regulowany Warszawie 1 345|RZECZPOSPOLITA POLSKA 500 471 1,46
RRYWITY TyTIER =
’ alternatywny system
BLOOBER TEAM S.A. (PLBLOBR00014) obrotu New Connect 9 500|RZECZPOSPOLITA POLSKA 227 271 0,84
RRWITY TYITER™
alternatywny system
PHARMENA S.A, {PLPHRMN00011) obrotu New Connect 42 692 |RZECZPOSPOLITA POLSKA 575 1046 3,24




TABELA UZUPEENIAJACA - DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Multi Inwestycja

na dzieh 31.12.2015

Procentowy
udziat w
Warunki Warto$¢ wedtug ceny nabycia| Wartos¢ wedtug wyceny na aktywach
Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kraj siedziby emitenta Termin wykupu oprocentowania | Warto$¢ nominalna Liczba wtys. dzien bilansowy w tys. ogoétem
11534 11815 12 196 37,76
O terminie wykupu do 1 roku: 5400 4987 5396 16,71
Obligacje 5400 4987 5396 16,71
Gietda Papieréow
Aktywny rynek - rynek Warto$ciowych w RZECZPOSPOLITA zerokuponowe
OK0116 (PLO000107587) regulowany Warszawie SKARB PANSTWA POLSKI  [POLSKA 2016-01-25]0,00 1 000,00 5400 4987 5396 16,71
Bony skarbowe nie dotyczy 0 0
Bony pienigzne nie dotyczy 0 0
Inne nie dotyczy 0 0
O terminie wykupu powyzej 1 roku: 6134 6828 6 800 21,05
Obligacje 6134 6828 6800 21,05
Aktywny rynek - rynek Treasury Bond Spot RZECZPOSPOLITA
W20117 (PLO000106936)  [regulowany Poland SKARB PANSTWA POLSKI ~ [POLSKA 2017-01-25|zmienne 1,79 1 000,00 1500 1496 1502 4,65
Aktywny rynek - rynek Treasury Bond Spot RZECZPOSPOLITA
PS0418 (PLO000107314) regulowany Poland SKARB PANSTWA POLSKI  [POLSKA 2018-04-25|state 3,75 1 000,00 4000 4226 4183 12,95
Aktywny rynek - rynek Treasury Bond Spot RZECZPOSPOLITA
W2Z20121 (PLO000106068)  [regulowany Poland SKARB PANSTWA POLSKI ~ [POLSKA 2021-01-25|zmienne 1,79 1 000,00 484 480 477 1,48
Synthos Finance AB Nienotowane na rynku KROLESTWO
(X51115183359) aktywnym Bloomberg Generic Synthos Finance AB SZWECJI 2021-09-30(state 4,00 4261,50 150 626 638 197
Bony skarbowe nie dotyczy
Bony pienigzne nie dotyczy
Inne nie dotyczy




TABELA UZUPE’c.NIAJACA - DEPOZYTY
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Multi Inwestycja
na dzief 31.12.2015

. Wartoé¢ wedtug Procentowy
Wartos¢ wedtug ceny wyceny na dzieri Wartos¢ wedtug udziat w
Warunki nabycia w danej Wartosc wedtug ceny | bilansowy w danej wyceny na dzief aktywach
Nazwa banku Kraj siedziby banku | Waluta | oprocentowania walucie nabycia w tys. walucie bilansowy w tys. ogdtem
W walutach panstw nalezgcych do OECD 1945 1945 6,02
RZECZPOSPOLITA
O/N, 4D, 2016-01-04  {Bank BPH S.A. POLSKA PLN state 0,90 1945 000,00 1945 1945 000,00 1945 6,02

W walutach panstw nienalezqcych do OECD

nie dotyczy




BILANS
BPH Funduszu inwestycyjnego Zamknietego Multi Inwestycja
na dzien 31.12.2015

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

31.12.2015 31.12.2014
1. Aktywa 32298 42 488
1} Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty-razem 5 6
2) Naleznosci razem 129 335
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 29 581 39292
Diuzne papiery wartosciowe 11558 25093
5) Sktadniki lokat nienotowanve na aktywnym rynku, w tym 2 583 2 855
Diuzne papiery warto$ciowe 638 1047
6) Nieruchomosci 0 0
7) Pozostate aktywa 0 0
11. Zobowigzania 70 : 99
11l. Aktywa netto {I-11) 32228 42 389
IV, Kapitat funduszu 41 835 54199
Kapitat wptacony 131719 131720
Kapitat wyplacony (wielkos¢ ujemna) -89 884 -77 521
V. Dochody zatrzymane -11 263 -11379
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 5 468 5642
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -16 731 -17 021
VI. Wzrost (spadek) wartoéci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1656 ~431
Vil. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI} 32228 42 389
Liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych 343635 481 237
Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 93,78 88,08
Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyinych 320 605 427 843
Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyiny {\?ﬁ\,?S 88,08

. fi Mokrzycki
Pi

Prebes Zarzqdu




RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Multi Inwestycja
za okres od 01.01.2015 do 31.12.2015

{[dane wyrazone w tys. zt z wyjqtkiern wyniku z operacji przypadajgcego na certyfikat inwestycyjny wyrazonego w zi)

01.01-31.12.2015 01.01-31.12.2014

1. Przychody z lokat 768 1066
Dywidendy i inne udzialy w zyskach 439 253
Przychody odsetkowe; w tym: 326 812
Odsetki od depozytéw i rachunkéw bankowych 22 35
Odsetki od papieréw wartosciowych 302 726
Qdpis dyskonta 2 51
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
Dodatnie saldo réznic kursowych 0 1
Pozostate . 3 0
[l. Koszty funduszu 942 1335
1) Wynagrodzenie dla towarzystwa 881 1258
2) Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgeych dystrybucje 0 0
3) Optaty dla depozytariusza 11 20
4) Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 26 28
5) Optfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6) Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7) Ustugi w zakresie zarzqgdzania aktywami funduszu 0 0
8) Ustugi prawne 0 0
9} Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
- |10) Koszty odsetkowe 2 0
11) Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
12) Ujemne saldo ré2nic kursowych ‘ 2 0
13} Pozostate ) 20 29
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
V. Koszty funduszu netto (1I-111} 942 1335
V. Przychody z lokat netto {I-IV) -174 -269
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 2377 -1929
Zrealizowany zysk [strata) ze zbycia lokat, w tym: 290 1629
z tytutu réznic kursowych 16 -36
Wzrost {spadek) niezrealizowanego zysku [straty) z wyceny lokat, w tym: 2087 -3 558
z tytutu réznic kursowych -10 56
Vil Wynik z operacji {V+/-V1) 2203 -2 198
Wynik z operacji przypadajqgey na Ci 6,41 -4,57
Rozwodniony wynik z operacji przypadajgcy na certyfikat inwestycyjny 6,41 -4,57

eksandgr|Mokrzycki
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Multi Inwestycja
za okres od 01.01.2015 do 31.12.2015

lwszystkie dane wyrazone sq w tysiqeach zt - z wyjgtkiem liczby certyfikatéw inwestycyjnych oraz Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat

Inwestycyjny wyrazonego w zi

31.12.2015 31.12.2014
1. Zmiana wartosci aktywow netto -10 161 -20 093
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 42 389 62 482
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 2203 -2198
Przychody z lokat netto -174 -269
Zrealizowany zysk [strata) ze zbycia lokat 290 1629
Wzrost [spadek] niezrealizowanego zysku {straty) z wyceny lokat 2 087}. -3 558
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 2203 -2 198
4. Dystrybucja dochoddéw {przychodéw) funduszu {razem) 0 0
Z przychodow z lokat netto 0 0
Ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
Z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym {razem), w tym: -12 364 -17 895
Zmiana kapitatu wptaconego [powiekszenie kapitatu z tytutu wydanych Cl} 0 0
Zmiana kapitatu wyplaconego {zmniejszenie kapitatu z tytutu wykupionych Cl) 12 364 17 895
6. tgczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym {3-4+/-5) -10161 -20 093
7. Warto$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 32228 42389
8. Srednia warto$é aktywow netto w okresie sprawozdawczym 35198 50 259
1. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych -137 602 -197 926
1. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym: -137 602 -197 926
Liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 0 0
Liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 137 602 -197 926
Saldo zmian -137 602 -197 926
2. Liczba certyfikatéw narastajgco od poczgtku dziatalnosci funduszu, w tym: 343 635 481 237
Liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 1323392 1323392
Liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 979757 842 155
Saldo zmian 343 635 481 237
3. Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 320 605 427 843
Ill. Zmiana wartosci aktyw6w netto na certyfikat inwestycyjny 5,70 -3,92
1. Wartos¢ aktywdw netto na Cl na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 88,08 92,00
2. Wartos¢ aktywow netto na Cl na koniec biezqcego okresu sprawozdawczego 93,78 88,08
3. Procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na Cl w okresie sprawozdawczym 6,47% -4,26%
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na Cl w okresie sprawozdawczym 87,93 87,20
data wyceny 2015-01-21f - 2014-08-13
5. Maksymalna wartosé aktywodw netto na Cl w okresie sprawozdawczym 93,78 92,11
data wyceny 2015-12-30 2014-02-19
6. Wartosé aktywow netto na Cl wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 93,78 88,10
dota wyceny 2015-12-30 2014-12-30
7. Rozwodniona warto$¢ aktywodw netto na certyfikat inwestycyjny 93,78 88,08
IV. Procentowy udziat kosztow funduszu w $redniej wartosci aktywdw netto, w tym: 2,68% 2,66%
Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 2,50% 2,50%
Procentowy udziat wynagrodzenia dlo podmiotéw prowadzqcych dystrybucje 0,00% 0,00%
Procentowy udziat optot dla depozytariusza 0,03% 0,04%
Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywoéw funduszu 0,07% 0,06%
Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00% 0,00%
Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzqdzania aktywami funduszu 0,00% 0,00%

Marcin edncre
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RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Multi Inwestycja

za okres od 01.01.2015 do 31.12.2015

(dane wyrazone w tys. zt}

01.01-31.12.2015 01.01-31.12.2014

A. Przeplywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej (I - 1) 12 363 16 212
| Wplywy 549 463 552 040
Z tytutu posiadanych lokat 891 855
Dywidendy 440 250
Odsetki od obligagji 451 605
Z tytutu zbycia sktadnikow lokat 548 551 551 116
Akcje | prawa z nimi zwigzane 17 251 27 694
Obligacje 28 053 178 997
Prawa pochodne 6734 1880
Depozyty 496 513 342 545
Pozostate 21 69
w tym odsetki od lokat i rachunkéw bankowych 21 69
1l Wydatki 537 100 535 828
2 tytutu posiadanych lokat 0 0
Z tytutu nabycia sktadnikow lokat 536 134 534 451
Akcje | prawa z nimi zwigzane 18721 16819
Obligagje 14 052 173 098
Prawa pochodne 6707 1962
Depozyty 496 653 342572
2 tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 904 1300
Z tytutu wyplaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzqcych dystrybucje 0 0
Z tytutu optat dla depozytariusza 13 24
Z tytulu optat za prowadzenie rejestru aktywow funduszu 26 28
Z tytutu optat za zezwolenia i optat rejestracyjnych 0 0
Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 0 0
Z tytutu ustug w zakresie zarzqdzania aktywami funduszu 0 0
Z tytuhu ustug prawnych 0 0
Z tytutu posiadania nieruchomosci 0 0
Pozostate 24 25
B. Przeptywy Srodkéw pienieznych z dziatainosci finansowej (i - 1) -12 364 -17 895
| Wplywy 0 0
Z tytutu wydania certyfikotow inwestycyjnych 0 0
Z tytulu zaciggnietych kredytow 0 0
2 tytulu zaciggnietych pozyczek 0 0
Z tytutu splaty udzielonych pozyczek 0 0
Odsetki 0 0
Pozostate 0 0
I Wydatki 12 364 17 895
Z tytutu wykupienia certyfikatow inwestycyjnych 12364 17 895
Z tytulu splot zaciggnietych kredytéw 0 0
Z tytulu splat zaciggnietych pozyczek 0 0
Z tytulu wyemitowanych obligagji 0 0
Z tytulu wyptaty przychodéw 0 0
Z tytulu udzielonych pozyczek 0 0
Odsetki 0 0
Pozostate 0 0
C. Skutki zmian kurséw wymiany srodkoéw pienieznych i ekwiwalentéw srodkow

pienigznych 3 0
D.Zmiana stanu Srodkdw pienieznych netto (A +/- B) -1 -1683
E. Srodki pienigzne i ekwiwalenty srodkow pienieznych na poczgtek okresu

sprawozdawczego 6 1689
F. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkow pienieznych na koniec okresu

sprawozdawczego (E +/- D) 5 6

Pi Marcin Bednar
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Zatqeznik do sprawozdania finansowego
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO MULTI INWESTYCJA
zarzqdzanego przez
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

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

Informacje w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci {Dz.U. z 2013 roku, poz. 330, z p6zn. zm. ,Ustawa”} oraz Rozporzgdzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych [Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859) - ,Rozporzqdzenie”.

Sprawozdanie sporzqdzane jest w jezyku polskim i w walucie polskiej.

Informacje wykazywane w sprawozdaniu -finansowym prezentowane sq w tysigcach ziotych, za wyjgtkiem
wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.

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

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

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

Wartos¢ poszczegdinych sktadnikow aktywdw i pasywow, przychoddw i zwigzanych z nimi kosztéw, jak tez
zyskow i strat ustala sie oddzielnie.

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

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

Nabycie albo zbycie skladnikdéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, o ktérym mowa w
Statucie (tj. godz. 23.00) oraz sktadniki, dla ktérych we wskazanym momencie brak jest potwierdzenia
zawarcia transakeji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywdw Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.
Towarzystwo dopetnia wszelkich starad, aby uwzgledni¢ w wycenie wszystkie transakcje zawarte przez
Fundusz w dniu T i uzyska¢ potwierdzenia zawartych transakcji w wymaganym czasie. Towarzystwo
dodatkowo w godzinach porannych w dniu T+1 przedstawia Depozytariuszowi do weryfikacji zestawienie
uzgodnionych zawartych transakcji z dnia T.

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

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

Fundusz obowigzany jest stosowaé okredlone Ustawq zasady rachunkowosci, rzetelnie i jasno przedstawiajgc
sytuacje majgtkowq i finansowq oraz wynik finansowy.

Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala sie w dniu wyceny oraz na dzieh
sporzqdzenia sprawozdania finansowego. Wartos¢ aktywdw netto Funduszu jest rowna wartosci aktywodw
Funduszu, pomniejszonych o zobowigzania Funduszu w dniu wyceny.

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




Zgodnie z najlepszq wiedzq Towarzystwa przyjecie w Statucie Funduszu godziny 23.00 jako godziny, z ktérej
bedg pobierane kursy do wyceny aktywdw netto Funduszu nie wplynie na prawidtowe, zgodne z Ustawq o
funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzqdzeniem ustalenie wartosci aktywow, wartosci aktywdw netto oraz
wartosci aktywdw netto na certyfikaty inwestycyjne a takze na przeprowadzenie wykupu certyfikatow
inwestycyjnych po cenach zgodnych z przepisami wyzej wymienionej Ustawy; ponadto nie wplynie na
wiasciwe podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzeganie limitéw inwestycyjnych.

Wartosé diuznych papierdw wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie

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

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

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

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

Koszty odsetkowe z tytutu kredytdw i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz rozlicza si¢ w czasie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego i kapitatu wypfaconego jest dzien ujecia
wydania i wykupienia certyfikatoéw inwestycyjnych w odpowiednim rejestrze.

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

Ujecie w ksiegach rachunkowych standw érodkéw pienieznych odbywa sie na podstawie oficjalnych
wyciqgdw z rachunkdédw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z danego dnig, ktore zostaty
zatwierdzone w systemach bankowosci elektronicznej.

Koszty ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w wysokosci przewidywanej. W przypadku kosztow tworzy sie
rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytutu kosztéw zmniejszajq uprzednio utworzong rezerwe.
Rezerwy wycenia sie¢ w uzasadnionej, wiarygodnie oszacowane] wartosci.

Fundusz zobowigzany jest do tworzenia odpowiedniego preliminarza kosztow, zawierajgcego pozycje
kosztow w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustalania wartosci aktywdw netto w dniach wyceny.

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

Fundusz pokrywa z wiasnych Srodkdéw nastepujgce koszty i wydatki zwigzane z dziatalnoécig Funduszu:
wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Funduszem; opfaty i prowizje maklerskie; prowizje i optaty
bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytow i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz; podatki i optaty
wynikajgce z przepisow prawa; prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych; koszty
Sponsora Emisji, ktdre nie mogg przekroczy¢ 0,1% Sredniej rocznej WAN w skali roku; koszty KDPW i GPW;
koszty zwigzane z dziatalnosciq Rady Inwestoréw; koszty likwidacji Funduszu (w tym wynagrodzenie
likwidatora, ktére nie moze przekroczy¢ 100.000 z). Koszty zwigzane z dziatalnodcig Funduszu nie
wymienione powyzej pokrywane sq przez Towarzystwo.

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

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

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




Metody wyceny sktadnikéw lokat

Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowigzania Funduszu ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej.

1)

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

sposdb:

a) jezeli Dzien Wyceny jest rownoczesnie zwykltym dniem dokonywania transakgeji 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
Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku
kursu zamkniecia - innej, ustalonej przez rynek wartodci stanowigcej jego odpowiednik, za ostatni
dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo wartos¢ z Dnia Wyceny;

b) jeZeli Dzierh Wyceny jest rownoczednie zwykiym dniem dokonywania transakgeji na aktywnym rynku,
przy czym wolumen obrotéw na danym skiadniku aktywdw jest znaczgeo niski albo na danym
skiadniku aktywdw nie zawarto Zadnej transakcji - wediug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w sposob
umozliwigjgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej poprzez zastosowanie metod
odnoszgcych sie do sposobdéw wyceny poszczegblnych kategorii lokat nienotowanych na rynku
aktywnym, o ktérych mowa w paragrafach 2-3, z zastrzezeniem, Ze gdy wycena Aktywow Funduszu
oraz Aktywow Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w
przypadku braku kursu zamknigcia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego
odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo wartos¢ z uwzglednieniem
istotnych zdarzen majgcych wplyw na ten kurs albo wartosé;

¢) jezeli Dzien Wyceny nie jest zwykiym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedtug
‘ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamknigcia ustalonego na
aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia - innej, ustalonej przez rynek wartosci
stanowiqcej jego odpowiednik, skorygowanego w sposdb umozliwigjqcy uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwe] poprzez zastosowanie metod odnoszgcych sie do sposobow
wyceny poszczegblnych 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 gtownym.

Podstawg wyboru rynku gtéwnego dla sktadnikéw lokat notowanych na rynku aktywnym jest wolumen
obrotu na danym skfadniku lokat.

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

Za rynek aktywny uwaza sie rynek spetniajqcy tqcznie nastepujqcee kryteria:

d) instrumenty bedqce przedmictem obrotu na rynku sq jednorodne,
e) zazwyczaj w kazdym czasie wystepujg zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,

ceny sq podawane do publicznej wiadomosci.

Za wiarygodnie oszacowanqg warto$é godziwg sktadnikéw lokat nienotowanych na rynku aktywnym uznaje
sie warto$¢ wyznaczong poprzez:

f) oszacowanie wartosci skiadnika lokat przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke swiadczqeg
tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywdw
pienieznych zwigzanych z tym skiadnikiermn;

g) zastosowanie wiasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane
wejsciowe pochodzg z aktywnego rynku;

h) oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomocq powszechnie uznanych metod estymaci;
oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego nie istnieje akiywny rynek, na podstawie
publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego sie istotnie sktadnika, w szczegdlnosci
o podobnej konstrukgji prawnej i celu ekonomicznym.

Skiadniki lokat wynikajqce z przyjete] polityki inwestycyjnej Funduszu wycenia sie w nastepujgcy sposéb:

1)

Akcje, prawa do akgji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, certyfikaty inwestycyine, kwity depozytowe

notowane na rynku aktywnym regulowanym wycenia sie wedtug kursu z rynku aktywnego. Natomiast akgcje,

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

pomocq powszechnie uznanych metod estymacji, w szczegoéinosci:

a) dla okcji bedzie stosowana metoda wyceny w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
uwzglednieniu kazdej istotnej zmiany wartodci godziwej, o ktérej wiadomo Funduszowi, wynikajgcej z



przeprowadzonej analizy rynkowej oraz finansowej spoiki,

b) prawa do akcji nienotowanych na rynku aktywnym wyceniane bedg w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy uwzglednieniu kazde] istotnej zmiany wartoSci godziwej, o ktorej wiadomo
Funduszowi, wynikajqce] z przeprowadzonej analizy rynkowej oraz finansowej spotki,

¢) warranty subskrypcyjne oraz prawa poboru wyceniane bedq metodg wartosci wewnetrznej, tj. jako
wigksza z wartosci: zerg, oraz réznicy wynikajgcej z rynkowej wartosci akcji, na ktdre opiewa warrant lub
prawo poboru oraz wartosci wynikajgcej z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujgcych
warrantom lub prawom poboru lub wartoéci teoretycznej prawa poboru w zaleznosci od tego, ktéra z
tych wartosci jest mniejsza; warranty subskrypcyjne oraz prawa poboru na akcje nienotowane na rynku
aktywnym wyceniane bedq w skorygowanej cenie nabycia oszacowanej przy uwzglednieniu kazdej
istotnej zmiany wartosci godziwej, o ktorej wiadomo Funduszowi, wynikajgce] z przeprowadzone] analizy
rynkowe] oraz finansowej spotki. Certyfikaty inwestycyine nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie
wedtug ostatniej ogtoszonej przez fundusz inwestycyjny wartoéci aktywédw netto na certyfikat
inwestycyjny z uwzglednieniem wszelkich zmian wartosci godziwej certyfikatu inwestycyinego takiego
funduszu od momentu ogtoszenia wartosci oktywow netto przez fundusz do godziny 23.00 czasu
polskiego w Dniu Wyceny.

2) Depozyty wycenia sie w wysokosci wynikajgcej z sumy wartosci nominalnej oraz naliczonych odsetek, przy
czym kwote naliczonych odsetek ustala sie przy zastosowaniu efekiywnej stopy procentowe;.

3) Listy zastawne notowane na rynku aktywnym wyznacza sie zgodnie z zasadq okreélong w paragrafie 1 ust. 2,
natomiast nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe].

4) Diuzne papiery wartosciowe notowane na rynku aktywnym wycenia sie wedtug kursu z rynku aktywnego.
Dtuzne papiery wartosciowe, dla ki6rych istnieje potrzeba korekty kursu ze wzgledu na znaczqco niski
wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywédw albo na danym sktadniku aktywdéw nie zawarto zadnej
transakgji, wycenia 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 sie
metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

5) Instrumenty pochodne standaryzowane notowane na rynku aktywnym w szczegodlnosci kontrakty terminowe
notowane na GPW w Warszawie wycenia sie wedtug kursu z rynku aktywnego, natomiast do wyceny
instrumentéw pochodnych niestandaryzowanych nienotowanych na rynku aktywnym stosowane bedg
modele w szczegdlnosci dla standardowych opcji na akcje -~ model Blacka-Scholesa oraz dla kontraktéw
zamiany stopy procentowej, transakcji FRA i transakgji zamiany walut (currency swap) model wyceny metodg
zdyskontowanych przeptywdw pienieznych.

6) Kontraktowe transakcje terminowe bedgce Niewystandaryzowanymi instrumentami Pochodnymi, ktérych
baze stanowiq kontrakty terminowe notowane na rynkach zorganizowanych, wycenia sie zgodnie z zosadami
przyjetymi dla instrumentéw pochodnych standaryzowanych notowanych na rynku aktywnym.

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

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

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

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci
Nie wprowadzano zmian stosowanych zasad rachunkowosci Funduszu.




NOTA 2 - NALEZNOSCI FUNDUSZU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Multi Inwestycja

na dzief 31.12.2015
31.12.2015 31.12.2014
Z tytutu zbytych lokat 5 0
Z tytutu instrumentdw pochodnych 0 0
Z tytutu wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 0 0
Z tytutu dywidend 1 1
Z tytutu odsetek 124 334
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
Pozostate 0 0
129 335
NOTA 3 - ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Multi Inwestycja
na dzief 31.12.2015
31.12.2015 31.12.2014

Z tytutu nabytych aktywow 0 0
Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 0 0
Z tytutu instrumentdw pochodnych 0 0
Z tytutu wpiat na certfikaty inwestycyjne 0 0
Z tytutu wykupionych certyfikatoéw inwestycyjnych 0 0
Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu 0 0
Z tytutu wyptaty przychodow funduszu 0 0
Z tytutu wyemitowanych obligocj‘i 0 0
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytéw 0 0
Z tytutu gwarancji Jub poreczen 0 0
Z tytutu rezerw 70 99
Pozostate zobowigzania 0 0
70 99




NOTA 4 - SRODKI PIENIEZNE 1 ICH EKWIWALENTY )
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Multi Inwestycja
na dzien 31.12.2015

31.12.2015

31.12.2014

Wartoé¢ na dzien

Wartosé na dzieft

. . . Wartos¢ na dzien bilansowy w walucie Wartos¢ na dzien bilansowy w walucie
1. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA bilunsowy w danej sprawozdania bilansowy w danej sprawozdania
RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta walucie w tys. finansowego w tys, walucie w tys. finansowego w tys.
1. Banki:
BANK BPH S.A. PLN 0 0 0
BANK BPH S.A. EUR 1 1 3
BANK BPH S.A. UsbD 4 1 3
I1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM e WartoSt na dziet S WartoSé na dzied
. < . Wartosé na dzier bilansowy w walucie Wartosé no dziefy bilansowy w walucie
SRODKOW PlENlEZNYCH UTRZVMYWANYFH W CELU bilansowy w danej sprawozdania bilunsowy w donej sprawozdanio
ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN Waluta walucie w tys. finansowego w tys, walucie w tys. finansowego w tys.
Il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom Srodkéw pienieznych:
PLN 1 481 481
EUR 15 3 16
usp 3 1 2

lil. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH

Wartos¢ na dzief bilunsowy w

walucie sprawozdania

finansowego w tys.

1. Ekwiwalenty srodkow pienigznych w podziale na
ich rodzaje:

0,00




Nota-5 Ryzyka
BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Multi Inwestycja
na dzief 31.12.2015
1) Poziom obcigzenia ryzykiem stopy procentowe;j:

a) Aktywa obcigzone ryzykiem wynikajgcym ze stopy procentowej

Kategoria bilansowa Rodzaj aktywdw Wartos¢ w tys. 2 | Udziat w aktywach
(%)

Lokaty notowane na Papiery dtuzne stato- 4184 12,95

aktywnym rynku kuponowe i

Lokaty nienotowane dyskontowe 638 1,98

na aktywnym rynku

Suma 4822 14,93

b) Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow pienieznych

Kategoria bilansowa Rodzaj aktywéw Wartos¢é w tys. 2t | Udziat w aktywach
(%)

Lokaty notowane na Papiery diuzne 1978 6,12

aktywnym rynku zmienno-kuponowe i '

Lokaty nienotowane na | listy zastawne 0 0,00

aktywnym rynku

Suma 1978 6,12

¢} Suma a) i b): wartosc¢ 12 196 tys. zt, udziat w aktywach - 37,76%
2) Poziom obcigzenia ryzykiem kredytowym:

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

zobowiqzan
nie dotyczy
b) Przypadki znaczqcej koncentracji ryzyka kredytowego
nie dotyczy
¢} Catkowite obcigzenie ryzykiem kredytowym
Kategoria bilansowa Rodzaj aktywoéw Wartos¢ w tys. z | Udziat w aktywach
(%)
Lokaty nienotowane na | Nieskarbowe papiery 638 1,98
aktywnym rynku dtuzne
Suma 638 1,98

3)  Poziom obcigzenia ryzykiem walutowym:

a) Catkowite obcigzenie ryzykiem walutowym, w tym przypadki znaczqceej koncentracji {*
oznaczone waluty o znacznej koncentracji ryzyka walutowego tj. waluty na ktérych
ekspozycja przekracza 10% aktywéw Funduszu)

Waluta Kategoria Rodzaj aktywdw Wartosé w tys. | Udziat w

bilansowa zt, aktywach
(%)

EUR Srodki pieniezne i gotéwka 1 0,00
ich ekwiwalenty
Lokaty Obligacje 638 198
nienotowane na nominowane w
aktywnym rynku walucie

Suma 639 1,98

usD Srodki pienieznei | gotdwka 3 0,01

ich ekwiwalenty

Suma 3 0,01




4)  Podsumowanie poziomu obcigzenia poszczegblnymi ryzykami i poréwnanie do okresu
poprzedniego
Aktywa
. obcigzone . .
Pc?zr‘om. ryzykiem Poziom Wskazanie Kwoty Po_z:gm. Wskazanie
obcigzenia Aktywa . obcigZenia - A obcigzenia ",
- .7 przeplywow > - | kategorii lokat |odzwierciedlajqce] - - | kategorii lokat
aktywow i obcigzone 2 . aktywow i 7 ; L9 aktywdw i 2,
Al : Srodkow .| obcigzonych | nie wypetnienie -~ . | obcigzonych
zobowigzan |ryzykiem stopy| 7 . zobowigzan : A zobowigzan :
. | pienieznych . ryzykiem zobowigzan na - ryzykiem
ryzykiem stopy| procentowej L ryzykiem O ryzykiem
: wynikajqcych kredytowym | dzien bilansowy walutowym
procentowej ze stopy kredytowym walutowym
procentowej
Obligacje Obligacje Obligacie,
Sredni skarbowe skarbowe niski obligacje brak Sredni gotowka

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

raportowego nie ulegt istotnym zmianom.

Dziatajgc no podstawie Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia 2013 roku w sprawie
sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych { Dz.
U. 2013 roku poz. 538) Zarzgd BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. uchwatg z dnia 31 lipca 2013
r. przyjat do stosowania polityke zarzgdzania ryzykiem.

Metoda pomiaru maksymalinego zaangaZzowania funduszu w instrumenty pochodne:
Aktualnie stosowang metodg pomiaru catkowitej ekspozycji funduszu jest metoda zaangazowania.



NOTA 6 - INSTRUMENTY POCHODNE
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Multi Inwestycja

na dzief 31.12.2015

Na dzien bilansowy w portfelu Funduszu nie byto instrumentow pochodnych

na dzief 31.12.2014
Termin zapadalnosei
Rodzaj Terminy przysziych (wygasnigcial Termin wykonania
instrumentu Wartos¢ otwartej Warto$¢ prayszlych strumieni strumieni Kwota bedqca podstawg instrumentu instrumentu
Typ zajetej pozycii pochodnego Cel otwarcia pozycji pozycji pienigénych pienigénych przyszlych platnosci pochodnego pochodnego
ograniczenie ryzyka -Subfundusz dostarczo walute w

walutowego portfela wysokodci 102 000 EUR 102 000 EUR co stanowi

sprzedaz waluty po papieréw rownowartosé na dzief

FX Forward, EUR/PLN, ustalonym kursie denominowanych w - Subfundusz otrzymuje PLN w rozliczenia 436 978,20
30/01/2015 wymiany FX FORWARD walutach 102 tys. EUR wysokosci 436 978,20 2015-01-30 PLN 2015-01-30 2015-01-30




NOTA 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
BPH Funduszu Inwestycyinego Zamknigtego Multi Inwestycja

na dzien 31.12.2015

31.12.2015

31.12.2014

Wartoé¢ na dzien bilansowy w
tys. 2t

Wartoé¢ na dzien bilansowy w
tys. zt

. Transaokgje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, w tym: 0 0
1 Troﬁsokcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na fundusz praw

wihasnosci i ryzyk 0 0
2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na fundusz praw

wiasnosci i ryzyk 0 0
il. Transakcje przy zobowigzaniu sie funduszy do odkupu, w tym: 0 0
1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugg strong praw

wiasnosci i ryzyk 0 0
2:Transakcje, w wyniku ktdrych nie nastepuje przeniesienie na drugq strone praw

wiasnosci i ryzyk 0 0
HI. Naleznoéci z tytutu papierdw wartoSciowych pozyczonych od funduszu w

trybie przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych 0 0
IV. Zobowigzania z tytutu papierdw wartosciowych pozyczonych przez fundusz

w trybie przepiséw rozporzqdzenia o pozyczkach papierdw wartosciowych 0 0




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

na dzien 31.12.2015

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

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat pozyczek pienieznych.

na dzien 31.12.2014

W okresie bilansowym Fundusz nie zaciqgat kredytoéw ani pozyczek pienieznych w kwocie przekraczajgcej 1% wartosci aktywow
Funduszu.

W okresie bilansowym Fundusz nie udzielat pozyczek pienigznych.




NOTA-9 WALUTY | ROZNICE KURSOWE
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Multi Inwestycja
na dzien 31.12.2015

{wyrazone w tys. )

1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU jednostka waluta 31.12.2015

I. Aktywa w tys. PLN 649
1.Srodki pieniezne w tys PLN 3
w walucie obcej w iys. EUR 0
w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 1
w walucie obcej w tys. usDb 1
w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 3
2. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku wtys. PLN 638
w walucie obcej w tys. EUR 150
w walucie sprowozdania finansowego w tys. PLN 638
3, Naleznosci z tyt. odsetek od obligacji w tys. PLN 6
w walucie obcej w tys. EUR 2
w walucie sprawozdanio finansowego w tys. PLN 6
4. Naleznosci z tyt. dywidendy w tys. PLN 1
w walucie obcej w tys, EUR 0
w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 1
1. Zobowigzania w tys. PLN 0

1l. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

Dodatnie roznice kursowe

Ujemne réznice kursowe

Skiadniki lokat Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane
Diuzne papiery wartosciowe 0 13 11
Instrumenty pochodne 29 0 2
111, SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
JWYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA SPORZADZENIA
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO kurs w stosunku do 2t waoluta
2015-12-31 4.2615|EUR
2015-12-31 3,9011|USD




NOTA-10 DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigetego Multi Inwestycja

na dziefi 31.12.2015
31,12.2015 31.12.2014
ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK {STRATA} ZE
ZBYCIA LOKAT Wazrost {spadek) Wartosé zrealizowanego Wazrost (spadek}
Wartoé¢ zrealizowanego zysku | niezreclizowanego zysku | zysku [stroty) ze zbycia | niezrealizowanego zysku
{straty) ze zbycio lokat w tys. | zwyceny aktywéw w tys. lokat w tys. 2 wyceny aktywow w lys.
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 238 2078 1642 -3 560
Dluzne papiery wartosciowe 5 -48 68 256
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym 52 9 -13 2
Dluzne papiery wartoSciowe 26 11 0 0
Nieruchomosci 0 0 0 0
Pozostale 0 0 0 0
290 2087 1629 -3 558
WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU o
Wyplacone przychody z lokat: 0 0 0
Wyptacony zrealizowany zysk ze zbycia lokat 0 0 0
WNPLACONE PREYCHODY 26 Z0YCIA LOKAT Il sl o Il
Przychody ze zbycia lokat funduszu aktywdw niepublicznych: 0 0 0 0 0

Fundusz nie wyptaca dochoddw swoim uczestnikom




NOTA 11 - KOSZTY FUNDUSZU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Multi Inwestycja

na dzien 31.12.2015

31.12.2015

31.12.2014

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w tys.

Wartos¢ w okresie
sprawozdowczym w tys.

Pozostate: 0 0
Wartos¢ w okresie Wartos¢ w okresie

1. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA sprawozdowczym w tys. sprawozdowczym w tys,

Czesc stata wynagrodzenia 881 1258

Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw funduszu 0 0

[Il. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANE Wartos¢ w okresie Wartos¢ w okresie

BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI sprawozdawczym w tys. sprawozdowczym w tys,

1. {zbyty sktadnik lokat) 0 0

a) (koszty zwigzane ze zbytym sktadnikiem lokat) 0 0




Informacja dodatkowa
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO
MULTI INWESTYCJA

Informacje o znaczqgcych zdarzeniach dotyczqgcych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym
za biezgcy okres sprawozdawczy

W biezgcym okresie sprawozdawczym nie zarejestrowano zadnych znaczqcych zdarzen, dotyczqeych lat
ubiegtych, ktdre wymagatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

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

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

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

W zwigzku z czym nie zostaly dokonane Zzadne korekty.

Dokonane korekty bledow podstawowych

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

W okresie sprawozdawczym nie wystqpity przypadki zawieszenia w dokonywaniu wyceny Wartosci
Aktywdw Netto na Certyfikat Inwestycyjny.

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

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

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

Akcje 232
Obligacje 31
Kontrakty terminowe 27
Zrealizowany zysk (strata) - razem 290

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

Akcje 2126
Obligacje -37
Kontrakty terminowe -2

Wzrost/Spadek niezrealizowanego zysku (straty} - razem 2087




Dane dotyczqce podatkéw i optat

Dochody Funduszu z tytutu obrotu papierami wartosciowymi na rynku krajowym nie podlegajq
opodatkowaniu.
W okresie sprawozdawczym prowizja maklerska wyniosta 55 tys. zt.

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

W okresie sprawozdawczym Fundusz wykupit ogétem 137 602 certyfikaty inwestycyjne. Transakcje te
zostaly rozliczone przez Krajowy Depozyt Papierdw Wartosciowych S.A.

Na dzier 30 grudnia 2015 roku zostato zgtoszonych do wykupu 23 030 certyfikaty inwestycyjne na fqczng
kwote 2 160 tys.zt.

Do dnia 31 grudnia 2015 roku zlecenie umorzenia certyfikatéw inwestycyjnych nie zostato rozliczone przez
Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A.

Warszawa, 29 lutego 2016 1.

Dl i

PiotF Karnkowski Marcin Bednarek
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzgdu




BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY

MULTI INWESTYCJA
SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI EMITENTA
ZA OKRES
od 1 stycznia 2015 do 31 grudnia 2015 .

Podstawowe dane o Funduszu

BPH Fundusz inwestycyjny Zamkniety Multi Inwestycja, dalej zwany Funduszem, dziata zgodnie z ustawg z dnia 27

maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych {Dz. U. Nr 2014 poz. 157) jako fundusz inwestycyjny zamknigty.
~Fundusz jest zarzgdzany przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedzibg w
-Warszawie pod adresem: ul. Bonifraterska 17, 00-203 Warszawa.,

Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla Miasta Stotecznego
Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqgdowego pod Nr KRS 0000002970.

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

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

Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Multi Inwestycja notowane sg na Gietdzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

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

W okresie sprawozdawczym Fundusz wykupit ogétem 137 602 certyfikaty inwestycyjne. Transakcje te zostaly
rozliczone przez Krajowy Depozyt Papieréw WartoSciowych S.A.

Na dzief 30 grudnia 2015 roku zostato zgtoszonych do wykupu 23 030 certyfikaty inwestycyjne na fgczng kwote
2 160 tys. 2t

Do dnia 31 ‘grudnia 2015 roku zlecenie umorzenia certyfikatow inwestycyjnych nie zostato rozliczone przez
Krajowy Depozyt Papierdw Wartosciowych S.A.

Polityka inwestycyijna Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat
Funduszu.

Fundusz dysponuje prawami z papieréw wartosciowych i innych praw majgtkowych wchodzqcych w sktad
Aktywdw Funduszu oraz wykonuje wszelkie uprawnienia z nich wynikajgce.

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

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

a) papiery wartosciowe,

b) wierzytelnosci, z wyjqtkiem wierzytelnosci wobec osob fizycznych,

c Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,

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

e) Instrumenty Rynku Pienigznego,

f) waluty,

gl certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknigtych,

h) jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych, a takze tytuty uczestnictwa emitowane

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




Podstawowe wielkosci ekonomiczno - finansowe ujawnione w sprawozdaniu finansowym

Na dzien sprawozdania finansowego w portfelu Funduszu znajdowaty sie gtéwnie akcje notowane na Gietdzie
Papieréw Wartoiciowych w Warszawie oraz diuzne papiery wartoéciowe emitowane przez Skarb Panstwa.
Instrumenty udziatowe stanowity 55,80% aktywow Funduszu, natomiast udziat papieréw dtuznych papierow
wartoéciowych wynosit 37,76%. Udziat depozytéw wynibst 6,02% aktywow.

Aktywa netto Funduszu na dziefi sporzqdzenia sprawozdania finansowego wynosity 32 228 tys. zt. Wynik z
operacji za biezqcy okres sprawozdawczy byt dodatni i wyniést 2 203 tys. zt. Wartos¢ certyfikatu inwestycyjnego
Funduszu wyniosta 93,78 zt co oznacza wzrost o 6,47% w okresie sprawozdawczym.

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

Istotne czynniki ryzvka

-Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig emitenta

“Ryzyko zwigzane z politykg inwestycyjng Funduszu

Fundusz, z zastrzezeniem ogranicze okreslonych w Statucie, lokuje Aktywa wytqcznie w papiery wartosciowe,
wierzytelnoéci, z wyjqtkiem wierzytelnosci wobec oséb fizycznych, Instrumenty Pochodne, w tym
‘Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, bedqce Towarami kontrakty terminowe na metale, surowce
energetyczne, towary rolne, produkty zywnosciowe lub indeksy surowcowe, Instrumenty Rynku Pienieznego,
- waluty, certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknigtych, pod warunkiem, ze sq one zbywalne, a
-takze w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych, tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspélnego inwestowania majqce siedzibe za granicq oraz depozyty w bankach krajowych, bankach
zagranicznych lub instytucjach kredytowych.

W przypadku niekorzystnego ksztattowania sig kurséw instrumentow finansowych bedgcych przedmiotem lokat
Funduszu, Fundusz moze ponieéé strate na czesci Aktywdw zainwestowanych w te instrumenty finansowe.
Fundusz moze poniesé strate w przypadku niekorzystnego ksztattowania sie notowar instrumentéw bazowych dla
Instrumentéw Pochodnych. Z uwagi na wystepowanie mechanizmu dzwigni finansowej, strata w przypadku
inwestycji w Instrumenty Pochodne moze przewyzszy¢ wartos¢ Aktywow zainwestowanych w te Instrumenty
Pochodne. Fundusz moze réwniez ponies¢ strate w przypadku inwestycji w wierzytelnoSci.

W przypadku niewyptacalnoéci banku krajowego, banku zagranicznego lub instytucji kredytowej, w ktorych
Fundusz ulokowat depozyty, Fundusz moze ponies¢ strate na czeéci Aktywdw ulokowanych w depozytach.

W zwigzku z mozliwosciq poniesienia strat Fundusz moze nie zrealizowaé celu inwestycyjnego polegajgcego na
wzroécie wartoéci Aktywdw Funduszu. Osiggnieta przez Fundusz stopa zwrotu moze okazal sig nizsza od
minimalnej stopy zwrotu, do ktérej osiggnigcia dgzy Fundusz w kazdym Okresie Obliczeniowym. W szczegblnosci,
w przypadku poniesienia przez Fundusz strat osiggnieta stopa zwrotu w Okresie Obliczeniowym moze by¢ ujemna.

Ryzyko walutowe

W przypadku niekorzystnego ksztattowania sie kurséw walut, Fundusz moze ponieS¢ strate na czesci Aktywow
ulokowanych w waluty obce, instrumenty finansowe notowane na zagranicznych rynkach papieréw
wartoéciowych lub denominowane w walutach obcych oraz Instrumenty Pochodne, ktérych bazq sq waluty lub
instrumenty finansowe denominowane w walutach obcych. Ryzyko walutowe moze podlegac czesciowemu lub
catkowitemu zabezpieczeniu, w zaleznoci od decyzji zarzqdzajgcego Funduszem. W celu ograniczenia ryzyka
walutowego Fundusz moze zawieraé umowy majgce za przedmiot Instrumenty Pochodne, w tym
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne. Fundusz nie bedzie realizowat z gory okreslonej polityki
zabezpieczania ryzyka walutowego, a decyzje o zabezpieczeniu ryzyka walutowego sq podejmowane na
podstawie analiz dotyczqcych ryzyka catego portfela Funduszu mierzonego zmiennosciq WANCI.

Ryzyko zwigzane z rynkiem akgji i inwestowaniem w instrumenty udziatowe

Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w instrumenty udziatowe to mozliwo$¢ niekorzystnej zmiany wartosci akcji lub
innych instrumentéw o charakterze udziatowym (takich jak obligacje zamienne, kwity depozytowe, prawa do akdji,
prawa poboru lub warranty subskrypcyjne) bedgeych przedmiotem lokat Funduszu. Na ryzyko rynku akcji sktadajg
sie: ryzyko systematyczne catego rynku akgji oraz ryzyko specyficzne zwiqzane z akcjami i innymi instrumentami
udziatowymi poszczegélnych emitentéw. Ryzyko systematyczne polega na tym, ze zmiany kurséw akgji wiekszosci
spotek wykazujq znaczng korelacje, to znaczy w tym samym czasie rosng lub spadajg, natomiast ryzyko
specyficzne to ryzyko zwigzane z mozliwosciq niekorzystnej zmiany kursu akcji danej spétki lub innego
instrumentu o charakterze udziatowym ze wzgledu na czynniki odnoszqce sie do danego emitenta lub wynikajqce
ze specyfiki konstrukcji i praw zwigzanych z danym instrumentem finansowym. Fundusz, z uwagi na realizowanq
polityke inwestycyjng, moze dokonywac¢ istotnych zmian w zakresie udziatu lokat w akcje i inne instrumenty
udziatowe. W szczegdlnoéci, Fundusz moze inwestowaé w akcje lub inne instrumenty udziatowe wybranych
spotek, kidre w ocenie Funduszu charakteryzujq sie najwiekszym potencjatem zysku. W zwigzku z powyzszym
portfel instrumentéw udziatowych Funduszu moze charakteryzowac sig niskim poziomem dywersyfikacji ryzyka.
Nie mozna zatem wykluczy¢ sytuacji, w ktérej ryzyko specyficzne poszczegdlnych emitentow akcji oraz innych
instrumentéw o charakterze udziatowym bedzie wywierato negatywny wplyw na warto$¢ Aktywdw Funduszu i
wartos¢ Certyfikatow.



Ryzyko stop procentowych

Ryzyko stép procentowych oznacza mozliwos¢ takiej zmiany wysokoSci stop procentowych, ktéra bedzie
prowadzita do zmniejszenia sie wartosci poszczegoéinych dtuznych instrumentéw finansowych wchodzgcych w
sktad portfela inwestycyjnego Funduszu, a tym samym takze zmniejszenia sig¢ wartosci catego portfela
inwestycyjnego Funduszu.

Zmiany stép procentowych mogq mie¢ rézny wptyw na wartoéé instrument6w finansowych znajdujgeych sie w
portfelu Funduszu. Przy wzrastajgcych stopach procentowych moze np. nastgpic spadek ceny rynkowej
posiadanych instrumentéw dtuznych. Zmiany stép procentowych mogq réwniez wywiera¢ istotny wptyw na
wartoéé Instrumentéw Pochodnych, ktérych baze stanowig stopy procentowe lub dtuzne instrumenty finansowe. Z
uwagi na przewidywany istotny udziat instrumentéw dtuznych oraz wspomnianych Instrumentow Pochodnych w
portfelu lokat Funduszu, zmiany stép procentowych mogq wywiera¢ zarbwno pozytywny, jak i negatywny wptyw
na Wartoéé Aktywdw Netto Funduszu i wartos¢ Certyfikatow.

Ryzyko zwigzane z wykorzystaniem Instrumentéw Pochodnych

Z nabywaniem Instrumentéw Pochodnych, w tym réwniez Niewystandaryzowanych Instrumentow Pochodnych,
zwigzane sq nastepujgce gtéwne rodzaje ryzyka: ryzyko rynkowe, tj. ryzyko spadku Wartosci Aktywow Netto
Funduszu w wyniku niekorzystnych zmian poszczegdlnych zmiennych rynkowych, takich jak: indeksy, ceny
instrumentéw finansowych, kursy walut lub wartoéci rynkowych stdp procentowych, ryzyko kontrahenta, . ryzyko
spadku Wartoéci Aktywdw Netto Funduszu w wyniku braku wywigzania sie ze zobowigzan przez strony umoéw, z
‘ktérymi Fundusz bedzie dokonywat transakcji majgcych za przedmiot Niewystandaryzowane Instrumenty
Pochodne, ryzyko ptynnosci, tj. ryzyko braku mozliwosci - w odpowiednio krotkim okresie czasu - zamkniecia
pozycji na Instrumentach Pochodnych bez znaczqcego negatywnego wpltywu na Wartos¢ Aktywoéw Netto
Funduszu, ryzyko dzwigni finansowej, tj. ryzyko, ze w przypadku nietrafnych decyzji inwestycyjnych stosowanie
Instrumentéw Pochodnych moze prowadzié do zwielokrotnienia strat w poréwnaniu do pozostatych lokat
Funduszu, ryzyko niedopasowania wyceny Instrumentu Pochodnego do wyceny bazy Instrumentu Pochodnego,
ryzyko rozliczenia transakgji . ryzyko, ze kontrahent Funduszu nie dostarczy Instrumentu Pochodnego lub nie
dokona zaptaty pomimo wywigzania sie Funduszu z zobowigzania wynikajgcego z transakdji, ryzyko operacyjne
zwigzane z zawodnosciq systeméw informatycznych i wewnetrznych systeméw kontrolnych.

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

Ryzyko zwigzane z Krotkg Sprzedazq

Krétka Sprzedaz to technika inwestycyjna, ktéra opiera sie na zatozeniu osiggniecia zysku w wyniku spadku cen
okreglonych papieréw wartoéciowych, instrumentéw rynku pienigznego, instrumentéw pochodnych lub tytutow
uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania od momentu realizacji zlecenia sprzedazy tych praw, o ile zostaty
pozyczone w celu rozliczenia transakji przez inwestora lub przez podmiot realizujgcy na rachunek inwestora
zlecenie sprzedazy, albo nabyte w tym celu przez jeden z tych podmiotéw na podstawie umowy Iub umoéw
zobowigzujqgcych zbywce do dokonania w przysztosci odkupu od nabywcy takich samych praw, do momentu
wymagalnoéci roszczenia o zwrot sprzedanych w ten sposéb praw.

Z transakcjami Krétkiej Sprzedazy moze wigzaé sie ryzyko polegajgce na tym, ze podmiot, od ktérego papiery
wartoéciowe zostaly pozyczone, moze zazqdaé ich zwrotu (jezeli umowa pozyczki zawarta z tym podmiotem na to
zezwalal, zmuszajgc tym samym Fundusz do zamkniecia pozycji w niekorzystnym momencie, co moze miec
negatywny wplyw na stope zwrotu z takiej lokaty, a tym samym na Warto$¢ Aktywow Netto na Certyfikat.

‘Ryzyko zwigzane z brakiem wptywu Uczestnikéw na zarzqdzanie Funduszem

Ryzyko zmiany Statutu

Zwraca sie uwage inwestorow, ze w okresie istnienia Funduszu, jego statut moze ulec zmianie w szczegdlnosci ze
wzgledu na koniecznoéé¢ dostosowania statutu do zmieniajqcych sig przepisow prawa, praktyki rynkowej oraz
wymagan biznesowych, w tym w szczegdlnosci w zakresie polityki inwestycyjnej, kosztow, zasad wykupywania
Certyfikatow Inwestycyjnych.

Czynniki ryzyka wynikajgce ze specyfiki papieru wartociowego jakim jest certyfikat inwestycyjny

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

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




Ponadto, zwraca sie uwage Inwestoréw, ze na warunkach okreélonych w Statucie Funduszu Fundusz moze w
uzgodnieniu z Depozytariuszem, odstgpi¢ od dokonywania wyceny WAN oraz WANCI, co moze skutkowac brakiem
posiadania przez Inwestoréw informacji o aktualnej wycenie WAN i WANCL.

Ryzyko plynnosci Certyfikatéw Inwestycyinych

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

Wycofanie sie z inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne w okresach pomigdzy datami umorzen jest mozliwe tylko
poprzez ich zbycie. Zbycie Certyfikatéw Inwestycyjnych jest mozliwe wytqcznie na regulowanym rynku wtdrnym.
W celu umozliwienia zbycia Certyfikatéw Inwestycyjnych w okresach pomiedzy datami umorzen, Fundusz planuje
wprowadzenie ich do obrotu na rynku podstawowym na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
istnieje jednak ryzyko, ze zbyt niski poziom obrotéw Certyfikatami Inwestycyjnymi moze uniemozliwic ich zbycie na
rynku wtérnym lub, ze ceny po jakich bedq zawierane transakcje na certyfikatach Inwestycyjnych na rynku
wtérnym bedq znaczqco nizsze od wartoéci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.

Ryzyka ekonomiczno - prawne

Ryzyko gospodarcze

W gospodarce éwiatowej mogq wystapi¢ niekorzystne zjawiska, w tym mozliwos¢ spadku dynamiki $wiatowego
wzrostu gospodarczego. Z uwagi na wzajemne powiqzania gospodarek poszczegdlnych krajow ostabienie
kondycji gospodarczej jednego kraju wptywa ujemnie na stan gospodarki innego kraju.

~.Sytuacja gospodarcza Polski jest powigzana z wydarzeniami zachodzqcymi w gospodarkach innych pafstw. W
szczegblnosci niekorzystne zmiany na zagranicznych rynkach finansowych mogg spowodowac¢ odptyw kapitatu
‘zagranicznego z kraju oraz wystgpienie niekorzystnych zmian w sferze makro i mikroekonomiczne.

Ryzyko ekonomiczno-prawne zwigzane z formg prawnqg Funduszu

Istnigje ryzyko zmian otoczenia ekonomiczno-prawnego w jakim funkcjonuje Fundusz powodujqcych zwigkszenia
kosztéw pokrywanych z jego Aktywow. W szczegblnosci istnieje ryzyko zmiany obowigzujgcych przepisow prawa,
ktére zwalniajg Fundusz z podatku dochodowego z tytutu osigganych przez Fundusz dochoddw z lokat.

Ryzyko podatkowe
Istnieje ryzyko zmiany przepisow prawa podatkowego, w wyniku ktérych moze nastgpic zmniejszenie sie
rentownoéci inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne.

Ryzyko stép procentowych

Zmiany stop procentowych mogq mie¢ wplyw na warto$¢ instrumentéw finansowych znajdujqeych sie w portfelu
Funduszu. Przy wzrastajgcych stopach procentowych moze, np. nastgpi¢ spadek ceny rynkowej, posiadanych
przez Fundusz instrumentéw diuznych.

Ryzyko koniunktury gospodarczej

Wystgpienie kryzyséw ekonomicznych lub zatamanie koniunktury gospodarczej w kraju i na $wiecie, w tym zmiany
sytuacji-makroekonomicznej oraz sytuagji na rynkach finansowych i towarowych, moze mie¢ wptyw na wahania
Wartosci Aktywdw Netto na Certyfikat Inwestycyjny. Poniewaz Fundusz bedzie inwestowat migdzy innymi w
instrumenty dtuzne, w tym skarbowe dtuzne papiery wartosciowe, wiec wszelkie nietypowe sytuacje powodujqce
nagte ostabienie wiarygodnoéci Polski, co do mozliwoéci lub gotowosci do wywigzania sig z cigzqcych na Paristwie
zobowigzan - zaréwno wewnetrznych, jak i zewnegtrznych - mogq powodowaé nietypowq wyprzedaz aktywow
nominowanych w ziotych lub innych walutach, zaréwno przez inwestoréw krajowych, jak i zagranicznych. Do
takich nietypowych sytuacji mozna zaliczy¢: utrate ptynnosci Skarbu Pafstwa, wstrzymanie przez Skarb Paristwa
obstugi zadtuzenia lub istotne zredukowanie rezerw walutowych. W stopniu, w jakim Fundusz bedzie inwestowat w
zagraniczne instrumenty finansowe, ostabienie wiarygodnosci innych krajow lub ogtoszenie przez nie
niewyptacalnoéci moze réwniez wywieraé znaczqcy wplyw na dziatalnosé operacyjng Funduszu oraz wartesé
Aktywdw.

Informacje o zawartych umowach znaczgcych w dziatalnosci Funduszu

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

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

Fundusz zawart umowe z Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoécig Sp. k., ktorej przedmiotem jest
badanie roczne oraz pétroczny przeglgd sprawozdan finansowych Funduszu.




Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego

Towarzystwo wdrozyto do stosowania ,Zasady fadu Korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych” przyjete na
222. posiedzeniu Komisji Nadzoru Finansowego w dniu 22 lipca 2014 r. Informacja o przyjeciu ww. zasad wraz ze
wskazaniem, ktdre zasady nie zostaly wdrozone zostata zamieszczona na stronie internetowej 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 inwestycyjnych, w
zakresie, w jakim organizacja i funkcjonowanie funduszy inwestycyjnych, okrelone Ustawg o Funduszach
Inwestycyjnych pozwalajq na ich wdrozenie w odniesieniu do tych podmiotow.

Opis gtéwnych cech stosowanych w przedsiebiorstwie emitenta systemoéw kontroli wewnetrznej i zarzgdzania
. ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzgdzania sprawozdan finansowych

Sprawozdania finansowe sq sporzqdzane przez pracownikéw Departamentu Ksiegowosci Funduszy, a nastgpnie
weryfikowane przez Dyrektora Departamentu lub jego Zastepce. Dodatkowej weryfikacji sprawozdar przed ich
przekazaniem za pomocq systemu ESPI dokonujg pracownicy Departamentu Ksiggowosci Funduszy oraz
pracownicy Departamentu Kontroli Wewnetrznej.

.-Wskazanie akcjonariuszy. posiadajgcych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji oraz wskazanie
posiadaczy wszelkich papieréw wartoéciowych, ktére dajg specjalne uprawnienia wraz z opisem_tych

~sprawnien
Nie dotyczy.

~Wskazanie -wszelkich .ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu, takich jak ograniczenie
wykonywania prawa glosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby glosow, ograniczenia czasowe
dotyczgce wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspotpracy spétki, prawa kapitatowe
zwigzane z papierami-wartosciowymi sq oddzielone od posiadania papieréw wartosciowych

Nie dotyczy.

Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczgeych przenoszenia prawa wlasnosci papierdéw wartosciowych
emitenta
Mozliwoé¢ zbywania i zastawiania certyfikatéw przez Uczestnika Funduszu nie podlega zadnym ograniczeniom.

Opis zasad dotyczgcych powolywania i odwolywania osdb zarzgdzajgcych oraz ich uprawnied, w
szczegodinosci prawo do podijecia decyzji o emisji lub wykupie certyfikatéw 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 Zarzqd Towarzystwa.
Zarzqd Towarzystwa wyznacza réwniez osoby zarzqdzajgce Funduszem w rozumieniu par. 2 ust. 1 pkt. 30 d)
Rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezqcych i okresowych
przekazywanych przez-emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji
wymaganych przepisami prawa paristwa niebedgcego paristwem cztonkowskim (Dz. U. Nr 33, poz 259 z pdzn.
zm.).

Towarzystwo reprezentuje Fundusz wobec 0séb trzecich. Do skladania oéwiadczed woli w imieniu Towarzystwa
upowaznieni sq dwaj czlonkowie Zarzgdu Towarzystwa dziatajgcy tqcznie lub jeden cztonek Zarzqdu dziatajgcy
tgcznie z Prokurentem.

Decyzje o emisji lub wykupie certyfikatow inwestycyjnych podejmuje Zarzqd Towarzystwa.

Qpis zasad zmiany statutu-Funduszu

Zmiana 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 okredlonym powyzej wchodzi w zycie w terminach ustalonych zgodnie z art. 24 ust. 6-7
Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych.

Zmiana Statutu, ktéra nie wymaga zezwolenia KNF wchodzi w Zycie:

a) w terminie 3 (trzech) miesiecy od dnia dokonania ogtoszenia o zmianie Statutu w sposdb 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 o
Funduszach Inwestycyjnych, z zastrzezeniem postanowien art. 24 ust. 8a-8c Ustawy o Funduszach
Inwestycyjnych;

b) z dniem ogtoszenia o zmianie Statutu w sposob wskazany w art. 37 ust. 3 Statutu - w pozostatych przypadkach.




Sposdb dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw akcjonariuszy i
sposobu ich wykonywania, w szczegdlnosci zasady wynikajgce z requlaminu walnego zgromadzenia, jezeli
taki requlamin zostat uchwalony, o ile informacje w tym zakresie nie wynikajg wprost z przepisow prawa

Nie dotyczy.

Sktad osobowy zarzgdu Towarzystwa oraz skiad Rady Nadzorczej Towarzystwa

Na dzien 31 grudnia 2015 roku skiad Zarzgdu Towarzystwa byt nastepujgcy:
Piotr Karnkowski - Prezes Zarzqdu

Marcin Bednarek - Wiceprezes Zarzqdu

~.Aleksander Mokrzycki - Wiceprezes Zarzqdu

Sktad Zarzqdu nie ulegat zmianie w okresie sprawozdawczym.

Na dzieri 31 grudnia 2015 roku skfad Rady Nadzorczej Towarzystwa byt nastepujgey:
«:Marzena Bielecka - Przewodniczqca Rady Nadzorczej

Eric Anliker - Zastepca Przewodniczgcej Rady Nadzorczej

Krzysztof Jajuga - Cztonek Rady Nadzorczej

..Brendan Gilligan - Cztonek Rady Nadzorczej

Carl Normann Vékt - Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 28 wrzesnia 2015 roku funkcje czionka Rady Nadzorczej przestali petnié:
‘Gyula Fatér - Zastepca Przewodniczqcej Rady Nadzorczej
Krzysztof Andrzej Tokarski - Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 28 wrzesnia 2015 roku do Rady Nadzorczej zostali powotani:
Eric Anliker - Zastepca Przewodniczqcej Rady Nadzorczej
BrendanGilligan - Czlonek Rady Nadzorczej

Na dzieri 31 grudnia 2015 roku Prokurentami Towarzystwa byl
Janusz Niemiec
tukasz'Maciak

W dniu 30 pazdziernika 2015 roku p. Wojciech Chwiejczak przestat petni¢ funkcje Prokurenta Towarzystwa.
W dniu 21 grudnia 2015 roku p. tukasz Maciak zostat powotany do petnienia funkcji Prokurenta Towarzystwa.

Na dzier 31 grudnia 2015 roku osobami wyznaczonymi do zarzqdzania Funduszem byli:
Jarostaw Lis, Monika Zdunska, Marcin Winnicki, Pawet Gotebiewski i Michat Sikorski

W dniu 30 pazdziernika 2015 roku p. Karol Godyn przestat petni¢ osoby Zarzqdzajgcej Funduszem.
W dniu 18 grudnia 2015 roku p. Michat Sikorski zostat powotany do petnienia funkcji osoby Zarzqdzajqcej
Funduszem.

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 postgpowania przed
organami administracji publicznej, ktérych strong bytby Fundusz.

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

Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Funduszu z innymi podmiotami oraz okreslenie
jego gtdwnych inwestycji krajowych i zagranicznych, w tym inwestyciji kapitatowych dokonanych poza jego
grupg jednostek powigzanych oraz opis metod ich finansowania

Fundusz, w myél Ustawy o Funduszach inwestycyjnych, nie jest podmiotem zaleznym od Towarzystwa, ktére nim
zarzqdza. Wszystkie powigzania organizacyjne Funduszu z innymi podmiotami wynikajq bezposrednio z przepisow
Ustawy o funduszach inwestycyjnych. Brak innych powigzah pomiedzy Funduszem a Towarzystwem oraz
osobami dziatajgcymi w jego imieniu

Okreslenie gtéwnych inwestycji krajowych i zagranicznych Funduszu zamieszczone jest w sprawozdaniu
finansowym Funduszu. inwestycje Funduszu finansowane sqg z jego aktywow.




Informacija o istotnych transakcjach zawartych przez Fundusz lub jednostke od niego zalezng z podmiotami
powigzanymi na _innych warunkach niz rynkowe, wraz z ich kwotami oraz informacjami okreslajgcymi
charakter tych transakcji

Nie dotyczy.

Informacje o zaciggnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach dotyczacych kredytow i

pozyczek
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zaciggat kredytoéw 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 poreczeniachi.gwarancjach
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat ani nie otrzymywat gwarancji i porgczen.

“\W -przypadku-emisji papierow wartosciowych w okresie objetym raportem - opis wykorzystania przez Fundusz
~wplywow .z emisji
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie emitowat certyfikatéw inwestycyjnych.

Objasnienie  rdZnic _pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w _raporcie rocznym, a wczesniej

: “publikowanymi prognozami wynikow za dany rok
Fundusz nie publikuje prognoz wynikow,

Ocena _wroz z jej uzasadnieniem, dotyczgca zarzgdzania zasobami finansowymi, ze szczegdlnym
uwzglednieniem-zdolnosci- - wywigzywania _sie z zaciggnietych zobowigzan, oraz okreslenie -ewentualnych
zagrozen i dziatan, jakie Fundusz podijat lub zamierza podjgé w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom
Zobowigzania -Funduszu wynikajgce z zawieranych transakcji rynkowych sq regulowane w terminach
rozliczeniowych przewidzianych dla danego rynku. Zobowigzania Funduszu z tytutu wynagrodzenia Towarzystwa
za zarzqgdzanie Funduszem sq rozliczane w terminach miesiecznych, do 15 dnia miesiqca nastepujgcego po
miesiqcu ktérego dotyczq. Zobowigzania Funduszu z tytutu prowadzenia dziatalnosci operacyjnej sq regulowane
na podstawie faktur otrzymanych od kontrahentéw Funduszu w terminach wskazanych na fakturach.

Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatowych, w poréwnaniu do
wielkosci posiadanych Srodkéw, z uwzglednieniem mozliwych zmian w_strukturze finansowania tej
dziatalnosci :

Zamierzenia inwestycyjne Funduszu sq realizowane zgodnie z politykq inwestycyjng opisang w Statucie. Wielkos¢
aktywow Funduszu nie ma znaczgcego wptywu na realizacje polityki inwestycyjnej.

Ocena .czynnikdw -i-nietypowych zdarzen majgcych wplyw na wynik z dziatalnosci za rok obrotowy, z
okreéleniem stopnia wptywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen na osiggniety wynik
W okresie sprawozdawczym nie wystqpity zdarzenia nietypowe, ktére miatyby wptyw na wynik Funduszu.

Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju oraz opis perspektyw
rozwoju dzigtalnosci Funduszu co najmniej do konca roku obrotowego nastepujgcege po roku obrotowym,za
ktory sporzgdzono sprawozdanie finansowe zamieszczone w raporcie rocznym, z uwzglednieniem elementow
strategii rynkowej przez niego wypracowanej

Rozwdj Funduszu zalezy gtownie od ksztattowania sie cen rynkowych aktywéw znajdujgcych sie w portfelu
Funduszu. Na ceny papierdw warto$ciowych wptywa zaréwno sytuacja gospodarcza na $wiecie jak i sytuacja
finansowa poszczegdlnych spdtek oraz nastawienie inwestoréw. Szczegdty doboru lokat Funduszu zostaly opisane
w czesci dotyczqcej polityki inwestycyjnej.

.-Zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania Funduszem i jeqo grupg kapitatowg
W okresie sprawozdawczym nie nastqpita zmiana w zasadach zarzgdzania Funduszem.

Informacja o umowach zawartych miedzy Funduszem a 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 umow z osobami zarzqdzajgcymi Funduszem przewidujgcych rekompensaty w przypadku
ich rezygnacji lub zwolnienia z zgjmowanego stanowiska. Osoby zarzqdzajgce Funduszem sq pracownikami
Towarzystwa. Fundusz nie zatrudnia zadnych pracownikéw.




Informacja o znanych Funduszowi umowach {w tym rowniez zawartych po dniu bilansowym), w wyniku
ktérych mogqg w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji_przez dotychczasowych
akcjonariuszy i obligatariuszy

Nie dotyczy.

Informacje o systemie kontroli programdw akcji pracowniczych
Nie dotyczy.

Informacja o dacie zawarcia przez Fundusz umowy, z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan
finansowych, o dokonanie badania lub przeglgdu sprawozdania finansowego lub skonsolidowanego
~-sprawozdania finansowego, okresie, na jaki zostala zawarta ta umowa oraz o igcznej wysokosci
‘wynagrodzenia wynikajgcego z umowy

Koszty badania i przeglgdu sprawozdan finansowych Funduszu pokrywa Towarzystwo. Podmiotem uprawnionym
do przeglgdu i badania sprawozdan finansowych jest Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciq Sp.
k. z siedzibg w Warszawie pod adresem: Al. Jana Pawta Il 19, 00-854 Warszawa. Umowa na przeglqd i badanie
sprawozdan zostata zawarta w dniu 13 lipca 2015 roku. Koszty przeglgdu i badania Funduszu wyniosty 16 tys. zt.
zarok 20151 16 tys. zt. za rok 2014.

- Omowienie podstawowych zmian w lokatach Funduszu, z opisem gtéwnych inwestycji dokonanych w danym
=roku obrotowym-oraz:zmian w strukturze lokat

Fundusz lokowat i lokuje.nadal swoje aktywa przede wszystkim w spotki o matej i Sredniej kapitalizacji, bedgce
rowniez uczestnikami indeksu MWIG40 oraz SWIG80.

Z nowych inwestycji do portfela Funduszu nabyto miedzy innymi akcje spoétek: Grupa Duon S.A., Bloober Team S.A.
oraz Ailleron SA {dawniej Wind Mobile). Alokacja w akcjach znajdowata sie na poziomie zblizonym do 50-60%.

Ombwienie -polityki inwestycyijnej Funduszu w raportowanym okresie wraz z analizg dziatan zwigzanych z
realizacjg jego celu

W najblizszym czasie nie sg planowane duze zmiany na portfelu Funduszu, tj. Fundusz w dalszym ciggu bedzie
utrzymywat podobng alokacje w akcjach oraz bedzie sie skupiat na inwestycjach w mate oraz érednie spétki.

Warszawa, 29 lutego 2016 .
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Piotr Karnkowski Marcin Bednarek Aleksan
Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzqdu Wiceprexes Zarzqdu
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Warszawa, 29 lutego 2016 .

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank BPH S.A. wypetniajgc obowigzki Depozytariusza dlia BPH Funduszu Inwestycyjnego
Zamknigtego Multi Inwestycja potwierdza, iz dane dotyczqce stanéw aktywdw funduszu, w tym
w szczegblnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach papieréw
wartosciowych oraz pozytkdw z tych aktywéw wynikajgcych, zawarte w sprawozdaniu
finansowym funduszu sporzqdzonym‘nc dzien 31 grudnia 2015 roku za okres od 1 stycznia 2015

roku do 31 grudnia 2015 roku sq zgodne ze stanem faktycznym.
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