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Szanowni Panstwo,

Przedstawiamy Panstwu sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Muiti
Inwestycja {,Fundusz’) zarzqdzanego przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A, za okres od 1
stycznia do 31 grudnia 2013 roku.

Na dzien 31 grudnia 2013 waortos¢ aktywow netto Funduszu wyniosta 62 min PLN, natomiast tgczna
wartos¢ oktywdw netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez BPH Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych SA wyniosta 3,2 mid PLN.

Ponizej przedstawiamy podsumowanie dziotalnosci inwestycyjnej Funduszu.
Wartosc aktywow netto na jednostke uczestnictwa Funduszu spadta w okresie sprawozdawczym o 1,92%.

Fundusz realizuje strategie absolutnego zwrotu polegajgcq na dgzeniu do uzyskiwania dodatnich stép
zwrotu w kazdych warunkach rynkowych. Zarzqdzajgey Funduszem prowadzq inwestycje w ramach wielu
klos aktywow, aby zarabiaé niezaleznie od koniunktury na rynku. Od poczqtku wrzeénia 2013 ciezar
inwestycji przesungt sie w strone instrumentéw udzigtowych, kontraktéw terminowych na indeksy
gietdowe oraz instrumentdw diuznych.

W wigkszosci przypadkéw rynki akcji na $wiecie zanotowaty w 2013 roku pozytywne stopy zwrotu. Byto to
po czgsci spowodowane drukowaniem” pieniqdza przez banki centralne krajéw rozwinietych, ktore w
czesci trafiaty na rynek akcji oraz ogdinie rzecz biorge powolnym wychodzeniem z kryzysu w wielu krajach,
a co za tym idzie poprawg wynikéw spotek. Rynkom akcji pomagaty tez rekordowo niskie stopy
procentowe, ktdre zachecaty przedsiebiorcéw do zwigkszanio kredytow oraz realizowania inwestycji.
Gietda w Warszawie réwniez korzystata z ,pozytywnych” efektéw dodruku pienigdza na zachodzie, ale
rowniez z poprawy sytuacji w spétkach. Wieksze wzrosty cen okeji zanotowat segment matych i érednich
spotek, gdzie poprawa wynikéw byta w duzej czesci znacznie wigksza niz w przypadku spétek o duzej
kapitalizacji. Pod koniec roku na gietdzie w Warszawie nastroje ulegly znacznemu ochtodzeniu, co byto
gtownie skutkiem oczekiwania inwestoréw na nadchodzgce zmiany w otwartych funduszach
emerytalnych, ktore wchodzq w zycie od lutego 2014 roku.

Fundusz od poczqtku wrzesnia zmienit model zarzgdzania, gdzie od tego momentu czeé¢ jego aktywow
jest ulokowana w instrumentach udziatowych, ktére w duzej mierze pokryte sq krotkg pozycjq w
kontraktach terminowych oraz w bezpiecznych instrumentach diuznych, gtéwnie z krétkimi terminami do
wykupu. Pozytywne stopy zwrotu fundusz powinien generowaé z dtugiej pozycji w akcjach, ktéra powinna
zachowywa( sig lepiej od krétkiej pozycji w kontraktach terminowych oraz z lokat w bezpieczne
instrumenty dtuzne.

Dzigkujemy zo powierzenie swoich $rodkéw Funduszom zarzqdzanymy mrzez nasze Towarzystwo
i okazane w ten sposéb zaufanie.
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Do Uczestnikow BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamkni¢tego Multi Inwestycja

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego BPH Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego Multi Inwestycja (,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie, ulica
Bonifraterska 17, na ktére sktada si¢ wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie
lokat i bilans na dzien 31 grudnia 2013 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian
w aktywach netto i rachunek przeplyw6éw pienigznych za okres od 1 stycznia 2013 roku do
31 grudnia 2013 roku oraz dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowiazujacymi przepisami sprawozdania finansowego oraz
sprawozdania z dzialalnosci Emitenta odpowiada Zarzad BPH Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej “Towarzystwem”). Zarzad Towarzystwa jest zobowiazany
do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spelnialo wymagania przewidziane w ustawie z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z pézn. zm.), zwanej dalej
yustawa o rachunkowoéci” i wydanymi na jej podstawie przepisami, w szczegblnosci
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), zwanego dalej
,rozporzadzeniem 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¢ majgtkowa i finansowsg, jak tez wynik
finansowy Funduszu oraz o prawidlowosci ksiag rachunkowych stanowigcych podstawe jego
sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadziliSmy stosownie
do postanowien:

~  rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

- krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade¢ Bieglych
Rewidentéw w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadziliSmy w taki sposéb,
aby uzyska¢ racjonalng pewno$¢ pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.
W szczegblnosci badanie obejmowaio sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Fundusz
zasad (polityki) rachunkowosci i znaczacych szacunkéw, sprawdzenie — w przewazajacej mierze
w sposéb wyrywkowy — dowodéw i zapiséw k31e;gowych z ktérych wynikaja liczby i informacje
zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i caloSciowa ocen¢ sprawozdania finansowego.
Uwazamy, ze badanie dostarczylo wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.
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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 dzien 31 grudnia 2013 roku, jak tez jego wyniku z operacji za rok obrotowy
od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku,

—  zostalo sporzadzone zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi 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 dziatalnosci Emitenta za rok 2013 jest kompletne w rozumieniu rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartoSciowych oraz warunkOw uznawania
zaréwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebgdacego pafistwem
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, zaczerpniete bezposrednio ze zbadanego sprawozdania finansowego,
sa z nim zgodne. Do sprawozdania finansowego dofaczone zostato Oswiadczenie Depozytariusza
o zgodnosci danych dotyczacych stanéw aktywéw Funduszu ze stanem faktycznym.

Kluazowy biggly rewident
przeprowadzajacy badanie
Nr ewid. 9750

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

»)

Dariusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.

Warszawa, 3 marca 2014 roku



BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
MULTI INWESTYCJA

SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES
od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostalo sporzqdzone na podstawie przepisdw ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 roku, poz. 330, z pd2n. zm.) oraz zgodnie z Rozporzgdzeniem
Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku W sprawie szczegdlnych zasod rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych” [Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859},

Przedstawione sprawozdanie obejmuje;

*  Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,

* Zestawienie Lokat wedtug stanu no dziet 31 grudnia 2013 roku o wartosci 45 782 tys. z4, w tabeli
gtownej oraz w tabelach uzupetniojgeych i dodatkowych,

e Bilans sporzqdzony na dziert 31 grudnia 2013 roku wykazujqcy aktywa netto w wysokosci 62 482 tys. zt,

e Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznio 2013 do 31 grudnia 2013 roku wykazujgcy ujemny
wynik z operacji w wysokosci 2 494 tys. zt,

» Zestawienie zmian w aktywach netto,

e Rachunek przeptywéw pienieznych,

e Noty objasniaigce,

« informacje dodatkowq.

Warszawa, 3 marca 2014 r.
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BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
MULTI INWESTYCJA

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

BPH Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Multi Inwestycja, dalej zwany Funduszem, dziata zgodnie z ustawq z
dnia 1 stycznia 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146 poz. 1546) jako fundusz inwestycyjny
zamknigty.

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

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

Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla Miagsta
Stotecznego Warszawy, Xil Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego 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 no utworzenie BPH
Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Multi Inwestycja.

W dniu 20 maja 2011 roku Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez
5qd Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny i Rejestrowy pod numerem RFi 634,

Cel inwestycyiny, specjalizacia oraz stosowane ograniczenia inwestycyjne

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

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

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

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

Fundusz, z zostrzezeniem ogroniczed okre$lonych w Statucie oraz Ustawie o Funduszach
Inwestycyjnych, moze lokowad Aktywa Funduszu wylgeznie w:

a) papiery wartosciowe,

b) wierzytelnosci, z wyjqtkiem wierzytelnosci wobec osdb fizycznych,

c) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,

d} bedgce Towarami kontrakty terminowe no metale, surowce energetyczne, towary rolne,
produkty zywnosciowe lub indeksy surowcowe,

el Instrumenty Rynku Pienieznego,

fl waluty,

gl certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknietych,

hi Jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych, a takze tytuty uczestnictwa

emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majgee siedzibe za granicq,
i) depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub Instytucjach
Kredytowych.

Lokaty. o ktérych mowa powyzej, mogq byé¢ przez Fundusz nabywane pod warunkiem, ze sg one
zhywalne.



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

Gléwne kryteria doboru akgji, praw do akgji. praw poboru, warrantéw subskrypeyjnych, kwitow
depozytowych oraz innych udziatowych instrumentéw finansowych to:

o) analiza fundamentalna branzy i emitenta,

b) analiza techniczna notowan,

cl ocena sytuacji makroekonomicznej krajow, w ktdrych emitent prowadzi dziatolnoéé, oraz
koniunktury no rynkach, na kidrych notowane sq dane instrumenty finansowe,

d) analiza innych czynnikéw wplywajgcych na popyt i podaz na instrumenty finansowe danego
emitentaq,

e) ptynnoéc inwestycji rozumiana jako mozliwosé szybkiego wycofania sie z takiej inwestycji i jej

zamiony na srodki pienigzne bez znaczqcego negatywnego wplywu na Wartos¢ Aktywow Netto
Funduszu,
f) ryzyko specyficzne lokaty oraz wptyw na ryzyko catkowite portfela inwestycyjnego Funduszu,

Gléwne kryteria doboru instrumentéw diuznych, depozytéw bankowych, wierzytelnosci pienigznych
oraz walut do portfelo Funduszu to;

a) biezqca i prognozowana rentownos¢ instrumentéw dtuznych, wierzytelnosci pienieznych oraz
dochodowos¢ depozytow bankowych,

b} prognozy Funduszu co do ksztattowania sie w przysziosci rynkowych stdp procentowych,

cl analiza sytuacji makroekonomicznej,

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

mozliwos¢ szybkiej zamiany tokiej inwestycji na Srodki pieniezne bez znaczqcego negatywnego
wplywu na Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu,

el prognozy Funduszu co do ksztattowania sie w przysziosci kurséw waolut obcych, z
uwzglednieniem oceny ryzyka walutowego portfela lokat Funduszu wynikajgcego z lokat w waluty
obce lub lokat denominowanych w walutach obcych,

fi ryzyko specyficzne lokaty oraz wptyw na ryzyko cotkowite portfela inwestycyjnego Funduszu.

Gtowne kryteria doboru kontroktow terminowych na metale, surowce energetyczne, towary rolne,
produkty Zywnosciowe i indeksy surowcowe oraz papieréw wartoéciowych z whudowanymi
kontraktami terminowymi na metole, surowce energetyczne, towary rolne, produkty Zywnosciowe |
indeksy surowcowe to:

a) analiza czynnikéw wplywajqcych na popyt i podaz w odniesieniu do danych surowcow i
towardw,

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

cl czynniki pogodowe,

dl analiza techniczna notowan,

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

zamiany na $rodki pieniezne bez znaczgcego negatywnego wplywu na Wartoéé Aktywow Netto
Funduszu,
f) ryzyko specyficzne lokaty oraz wptyw na ryzyko catkowite portfelo inwestycyjnego Funduszu.

Dokonujqc lokat w Instrumenty Pochodne, Fundusz kieruje sie kryteriami wymienionymi dla akgji i
dhuznych papieréw wartodciowych, z uwzglednieniem specyfiki danego Instrumentu Pochodnego, a
takze kryteriami specyficznymi dla Instrumentéw Pochodnych, takimi jok: efektywnoéé rozumiana jako
zgodnos¢ zmiany wartoéci Instrumentu Pochodnego z oczekiwang zmiang wartoéci instrumenty
bazowego oraz koszt rozumiony jako koszty ponoszone w celu zajecia pozycji na Instrumentach
Pochodnych w relacji do kosztéw ponoszonych w celu nabycia lub spizedazy instrumentu bozowego.

Dokonujgc lokat w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych oraz certyfikaty
inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknietych, o takze tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspélnego inwestowania mojgce siedzibe za granicq, Fundusz kieruje sie oceng wynikdw
funduszy inwestycyjnych i instytucji wspélnego inwestowania, realizowanej w oparciu o wskazniki
stuzqce do analizy wynikow, oceng plynnoéci inwestycji rozumiang jako mozliwoéé szybkiego
wycofania sie z takiej inwestycji i jgj zomiany na érodki pieniezne bez znaczqeego negatywnego
wplywu na Warto$¢ Aktywdw Netto Funduszu, a takze innymi kryteriami wymienionymi powyzej, z
uwzglednieniem specyfiki polityki inwestycyjnej donego funduszu inwestycyjnego lub instytucji
wspdinego inwestowania.



Dokonujgc  doboru papierdw wartoéciowych i instrumentéw  Rynku Pienieznego bedgcych
przedmiotem Krétkiej Sprzedozy, Fundusz kieruje sie kryteriami wskozanymi  powyzej, z
uwzglednieniem specyfiki danego papieru wortosciowego lub Instrumentu Rynku Pienieznego, a takze
nastepujgceyrmi dodatkowymi kryteriami:

a} mozliwosciq osiqgniecia przez Fundusz zysku w przypadku spadku ceny okreslonego popieru
wartosciowego lub Instrumentu Rynku Pienieznego bedqcego przedmiotem Krotkiej Sprzedazy,
b) mozliwoéciq osiqgniecia przez Fundusz zysku w przypadku zawarcia transakgji arbitrazowej

obejmujgcej jednoczesny zakup przez Fundusz i Krétkq Sprzedaz okreslonych popierdw
wartosciowych lub instrumentéw Rynku Pienigznego o takiej samej lub zblizonej charakterystyce,

c) oceng mozliwosci pozyczenia przez Fundusz instrumentéw finansowych bedgcych
przedmiotem Krétkiej Sprzedazy na okres zgodny 2 przewidywanym terminem ich odkupienia przez
Fundusz i z2wrotu sprzedanych instrumentdw finansowych,

d ocenq mozliwosci nabycia przez Fundusz instrumentéw finansowych w celu dokonanio ich
Krétkiej Sprzedazy, no podstawie umowy zobowigzujqcej zbywee do dokonania w przysztosci odkupu
od Funduszu tych instrumentéw finansowych, a takze mozliwosci odnawiania tokich 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 proporgji zaleznej od oceny
perspektyw danej kategorii lokat, w poszczegdine kategorie lokat wyrmienione w art. 16 Statutu
Funduszu, z zostrzezeniem ograniczer wynikajqcych z Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych i Statutu.
Fundusz bedzie lokowa¢ Aktywo zardwno w lokaty denominowane w walucie polskiej, jak i w iokaty
denominowane w walutach obcych zaréwno na rynku polskim, jak i rynkach zagranicznych,

Fundusz charakteryzuje sie brakiem sztywnych zasod dywersyfikacji kategorii lokat oraz dopuszcza
duzq zmiennos¢ sktadnikow lokot posiadanych w portfelu. W celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego
Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne wskozane w art. 20 Statutu Funduszu.

Udziat akgji, innych instrumentow udziatowych oraz Instrumentéw Pochodnych, w tym
Niewystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych, nie moze stanowié¢ tqcznie wiecej niz 70%
{siedemdziesigt procent) wartoéci Aktywdw Funduszu.

Bezwzgledny udziat bedgeych Towarami kontraktéw terminowych, ktérych baze stanowi ten sam
metal, surowiec energetyczny. towar rolny lub produkt zywnosciowy, nie moze stanowic tqcznie wiecej
niz 20% fdwadziescia procent) wartoéci Aktywow Funduszu. Udziat kontroktéw terminowych liczony
Jest jako warto$¢ Towaru stanowigcego boze wskazanych powyzej Instrumentdw Pochodnych.

Przedmiotem Krétkiej Sprzedazy mogq by¢ wytqcznie papiery wartoéciowe lub Instrumenty Rynku
Pienieznego. Warto$C papieréw wartosciowych i Instrumentéw Rynku Pienieznego bedqcych
przedmiotem Krotkiej Sprzedazy wyemitowanych przez jeden podmiat nie moze przekraczad 20%
([dwudziestu procent) wartosci Aktywow Funduszu, z zostrzezeniem, ze udziat papierdw wartosciowych
i Instrumentow Rynku Pienieznego  bedqcych przedmiotem Krotkiej Sprzedazy emitowanych,
gwarantowanych lub poreczanych przez Skarb Parstwa lub Narodowy Bank Polski, paristwa nalezqce
do OECD albo migdzynarodowe instytucje finansowe, ktérych czfonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub
co najmniej jedno z panfstw nalezqcych do OECD, moze stanowi¢ do 100% (stu procent) wartosci
Aktywow Funduszu.

tqezno wartosc papierdw wartosciowych i Instrumentéw Rynku Pienieznego bedgcych przedmiotem
Krotkiej Sprzedazy moze stanowi¢ do 100% (stu procent) wartosci Aktywow Funduszu.,

Fundusz moze lokowaé do 100% (stu procent) wartosci Aktywow Funduszu w papiery wartosciowe
emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwo lub Narodowy Bank Polski, paristwa
nalezqce do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita
Polska lub co najmniej jedno z panstw nalezqcych do OECD.

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Prezentowane sprawozdonie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku.
Dniem bitansowym jest 31 grudnia 2013 roku.

Kontynuacjo dziatalnosci

Ponizsze sprawozdanie finansowe zostoto sporzqdzone przy zatozeniu kontynuagji dziatalnogci przez
Fundusz w dajgcej sie przewidzied przysztosci.

Czos trwania Funduszu jest nieograniczony. Na dzien sporzqdzenia sprawozdania finansowego nie wjawnity
si¢ zadne przestanki Swiadczqce o mozliwosci zaprzestania dziatalnosci przez Fundusz, w zwigzku z czym
sprawozdanie sporzqdzono w oparciu o zasade kontynuagji dziatania.




Wskazanie podmiotu, ktdry przeprowadzit badanie sprawozdania finansoweqo

Badanie sprawozdanio finansowego za okres od 1 stycznia 2013 do 31 grudnia 2013 roku zostato
przeprowodzone, na podstawie zawartej umowy o badanie sprawozdanio finansowego, przez Deloitte Polska
Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciq Sp. k. z siedzibq w Warszawie pod adresem: Al Jana Powla Ii 19,
00-854 Warszawa.

Wskazanie rynku, na ktérym notowane sgq certyfikaty inwestycyjne

Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Multi Inwestycja notowane sg na
Gietdzie Papierdw Wartosciowych w Warszawie SA.

Wskazanie serii certyfikatéw inwestycyinych i cech je réznicujgcych

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

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

W dniu 25 listopada 2013 Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych dokonat asymilagji obu serii
certyfikatow inwestycyjnych.

Wskazanie emisji certyfikatéw inwestycyinych

Certyfikaty inwestycyjne serii A zostaly wyemitowane w pierwszej emisji certyfikatow.

Certyfikaty inwestycyjne serii B zostaly wyemitowane w drugiej emisji certyfikatow.

W dniu 25 listopedo 2011 Krojowy Depozyt Papieréw Wartosciowych dokonat asymilagji obu serii
certyfikatéw inwestycyjnych.

Warszawa, 3 marca 2014 r.
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TABELA GLOWNA - SKEADNIKI LOKAT
BPH Funduszu Inwestycyjnego 2amknigtego Multi Inwestycjo
na dzied 31.12,2013

31.12.2013 31.12.2012
Procentowy Pracentowy
Wartgsé¢ wediug udziat w Worlo$¢ wedlug udziot w
Wartodd wedlug ceny | wyceny no dzief aktywach | Wortode wedlug ceny | wyceny na dziefi oktywach
nabycia w tys, bilansowy w tys, ogdlem nabycia w tys. bilonsowy w tys, ogblem
Akcje 23 988 26 903 4296 0 0 0.00
Warranty subskrypcyjne 0 0 000 0 0 0.00
Prowo do akgji 285 343 0,55 0 0 0.00
Prawa pobory 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zostawne 0 0 (.00 0 0] 0.00
Diuzne popiery wartosciowe 16 604 16 763 26,77 114 Q03 115 208 76,10
Instrumenty pochodne 0 -6 -0.01 0 155 0,10
Udzioly w spotkach z
ograniczong
odpowiedzialnoscig 0 0 0.00 0 0 0.00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaly inwestycyjne 0 0 0.00 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspolnego
inwestowanio majqce siedzibe
20 granicq 0 0 0.00 5 674 5 309 3.51
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0.00
Depozyty 1779 1779 2,84 776 776 051
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomoséci 0 0 0,00 0 0 0.00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
lnne 0 0 0,00 0 0 0,00

" Waortode instrumentéw pochodnych na dzied 31,12.2013 obejmuje niezrealizowono strata no transokcjach futures w wysokosci &
tys. 2t kidro nie jest ujeta w warlosci sklodnikéw lokat prezentowanych w bilansie

* Wartosc instrumentow pochodnych na dzien 31.12.2012 abejmuje niezrealizowany zysk no transakcjach futures w wysokosci 136
tys. zt, ktdra nie jest ujeto w wortodci skfodnikéw iokat prezentowanych w bilapsie

Artur Czerworiski
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TABELA UZUPEENIAJACA - AKCIE
BPH Fundus2u lnwestycyjnego Zomkniety Multi Inwestycia
na dzief 31.12.2013

Procentowy
Waorto$€ wedhg udziatw
Kraj siedziby Wartos€ wedlug ceny|  wyCeny na dzief cktywach
AKCJE Rodza) rynku Nozwa rynku Liczba emitenta nobyecio w tys. bilansowy w tys. ogblem
3101288 23 988 26 903 42,96

Aktywny rynek -
olternatywny systern RZECZPQSPOLITA

BETOMAX POLSKA SA. [PLBETMX00013} |obrot New Connect 49 153 |PoLska 156 177 0.28
Aktywny rynek -
alternotywny system RZECZPOSPOLITA

PHARMENA SA {PLPHRMNOOO11) obroty New Connect 25 301 |PoLska 366 450 072
Aktywny rynek -
alternotywny system RZECZPOSPOLITA

SYNEKTIK 54 (PLSNKTKO0019) obrotu New Conneet 9 305 |PoLska 158 101 0,30

ERSTE GROUP BANK AG aldtywny rynek - rynec

[ATO0Q0652011) regulowany vienna Stack Exchange 9 296 |REPUBLIKA AUSTRII 776 977 1,56

BANK POLSKA KASA OPIEKT SA. Aktywny rynek - rynek |gielda Popiercw Wartociowych w RZECZPOSPOLITA

{PLPEKAOD0016) regulowany warszowie 6 991 |POLSKA 1070 1255 2.00

Bank Zachodni WBK SA. aktywiiy rynek - rynek  [gietdo Papieréw Werlobciowych w RZECZPOSPOLITA

(PLBZ00000044]) requlowony Warszawie 3 329|POLsSka 947 1290 2.06
Aktywny rynek - rynek [ Gietda Popieréw Wartosciowych w RZECZPOSPGLITA

DECORA S.A, [PLDECOR0D013) regulowony Warszowie 58 592 |POLSKA 645 762 122
Aktywny rynek -rynek | Gielda Papierow Wartosciowych w RZECZPOSPOLITA

Emperia Holding S.A. (PLELDRDOO017]  |regulowany Worszawie 24 877 |PoLska 1801 1867 2,98

GLOBE TRADE CENTRE S.A. Aktywny rynek - rynek  |Gieldg Papieréw Wartosciowyeh w RZECZPOSPOLITA

[PLGTCOG00037) regulowany Warszowie 128 688|PoLSKkA a78 959 153
Aktywny rynek - rynek  [Gieldo Popier éw Wartojciowych w RZECZPOSPOLITA

1Z0STAL S.A, (PLIZSTLOOQ15) requlowony Worszawie 17 031 |POLSKa 106 108 017

LUBELSKI WEGIEL BOGDANKA S.A. Aktywny rynek - ymek  iGielda Papiersw Wartosciowych w RZECZPOSPOLITA

{PLLWBGD0O016) regulowany warszawie 11 141 |poLska 1196 1 401 2,24
Aktywny rynek - rynek  [Gielda Papierow Warlosciowych w RZECZPOSPOLITA

MARVIPOL S.A. [PLMRVPLODO16} regulowony warszawie 90 941 |PoLsKA 409 478 0,76
Aktywny rynek - rynek  [Gielda Popieréw Wartosciowych w RZECZPOSFOLITA

MBANK S.A {PLBREQDQO(G12) requlowany worszowie 9865 |POLSKA 454 492 0,79
Aktywny rynek - rynek  [Gietda Papier w Wartosciowych w RZECZPOSPOLITA

MLP GROUP S.A. [PLMLPGRO0017} regulowany Werszawie 21 035 |poLska 504 589 0,94

NARODOWY FUNDUSZ INWESTYCYINY  |aktywny rynek - rynek  [gielda Popieréw Wartodciowych w RZECZPOSPOLITA

MIDAS  S.A. [PLNFI900014) regulowany Worszawie 918 089 |PoLska 720 606 097
Aktywny rynek - rynek | ielda Papierdw Worlosciowych w RZECZPOSPOLITA

Newag S5.A. {PLNEWAG00012] regufowany Worszawie 30 137 |POLSKA 618 656 1,05
Aktywny rynek - rynek  [Gielda Popieréw Wartoéciowych w RZECZPOSPOLITA

NORTH CQAST S.A. [PLNRTHCODO014) regulgwony Worszawie 372 006 [POLSKA 228 245 0,39
Akywniy rynek - rynek  |Gielda Papierow Wortodeiowych w RZECZPOSPOLITA

ORBIS S.A {PLORBIS00014) regulowany war szowie 21 420 |PoLska 739 861 1,37

Peixin International Group N.V. aktywny rynek - rynek  |Gisida Papieséw Warlosciowych w KROLESTWO

[NLOD10577052) regulowony Warszawie 26 181 |NIDERLANDOW 419 550 0.88
Aktywny rynek - eynek | Gietdo Papier w Wartoéciowych w RZECZPQSPOLITA

PKP CARGOQ S.A. (PLPKPCRO0GO11) reguloworty woarszawie 7 162 [PoLska 540 616 098

POLSKI KONCERN NAFTOWY ORLEN SA. [aktywny rynek - rynek  |Gieldo Popieréw Wartesciowych w RZECZPOSPOLITA

{PLPKND00O018) regulowany Warszawie 38 761|PoLSka 1771 1 589 2.54

POLSKIE GORNICTWO NAFTOWE ¢ ktywny rynek - rynek | aieldo Popierow Wartosciowych w RZECZPOSPOLITA

GAZOWNICTWO SA. {PLPGNIGO0014) regulowany Warszawie 195 877 |poLSkA 1125 1009 1.61

POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI Akiywny rynek - rynek  |Gietda Papieréw Wartoéciowych w RZECZPOSPOLITA

BANK PQLSKI S.A. [PLPKOOO00016} regulowany Warszowie 32 239/|poLska 1 060 1271 2,03

POWSZECHNY ZAKEAD UBEZPIECZEN  |akywnyrynek - rynek {Gietda Popieréw Wortosciowych w RZECZPOSPOLITA

S.A. [PLPZUGO00011} regulowony warszowie 7 339 |poLsKA 3047 3295 5,26
aktywny rynek - rynek | Gieida Popierow Warlosciowych w RZECZPOSPOUITA

RELPOL S.A. (PLRELPLOQQ14] regulowany warszowie 36 681 |PoLska 257 308 0.49
Aktywny rynek - rynek  [Gietda Papier w Wartosciowych w

SERINUS ENERGY INC |CA81752K1057) |regulowany War szawie 85 745 |KaNADA 868 1020 1,63

Stolexport Autostrady SA, Aktywriy rynek - rynek | Gieldo Papieréw Warlosciowych w RZECZPOSPOLITA

{PLSTLEX00019) regulowany Worszowie £98 000 [POLSKA 1383 1787 2.85

WARIMPEX FINANZ- UND BETEILIGUNGS Aktywny rynek - rynek  |Gielda Popierow Warloéciowych w

AG. (ATO00082720%9) regulowany Worszawie 132 397 |REPUBLIKA AUSTRIL 717 1058 1.69
Aktywny rynek - rynek  |Gielda Papieréw Wortosciowych w RZECZPOSPOLITA

WORK SERVICE S.A. [PLWRKSR00019) regulowony warszawie 41 382 |poLSka 340 517 083
Aktywny rynek - rynek. | Gielda Papier éw Worlosciowych w RZECZPOSPOLITA

ZPUE S.A. [PLZPUECO0D12) regulowony worszowie 1 207 |POLSKA 500 519 0,83




TABELA UZUPELNIAJACA - Prawa do akeji
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Multi Inwestycja
no dziefi 31.12.2013

Procentowy
udziod w
Kroj siedziby Wartos¢ wedlug ceny Wwartedé na dzief oktywach
Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitento nobycia w tys. bilansowy w tys. ogotem
Synektik 5.A. Nienotowane na rynku RZECZPOSPOLITA
{PLSNKTKO0035] oktywnym nie dotyczy 16 750|PoLSKA 285 343 0,55
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TABELA DODATKOWA - GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Multi Inwestycjo
na dzief 31.12.2013

Procentowy
warios¢ wedlug vdziot w
tgczno | Wartosc wedlug ceny wyceny na dzien aktywach
Rodzaq) liczba nobycia w tys. bilansowy w tys. ogdiem
Papiery wartoéciowe gwarantowone przez
Skorb Ponstwa Obligagje 17 384 16 604 16 763 26,77
Papiery wartosciowe gworontowane przez
NBP nie dotyczy
Papiery wartosciowe gwarantowane przez
jednostki samorzadu terytorialnego nie dotyczy
Papiery wartosciowe gwarantowane przez
padistwa nalezqce do OECD [z wylgczeniem
Rzeczypospolitej Polskigj) nie dotyczy

Papiery wartosciowe gwarantowane przez
migdzynarodowe instytugje finansowe,
kidrych czionkiem jest Rzeczpospolita Polska
lub przynajmniej jedno z paristw nalezqcych
do QECD

nie dotycay




BILANS
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Multi Inwestycja
na dzief 31.12.2013

(wszystkie dane wyrazone sq w tysigcach zt - z wyjatkiem liczby certyfikatéw inwestycyjnych oraz Wartosci Aktywow Netto no
Certyfikat Inwestycyjny wyrazonego w zi)

31.12.2013 31.12.2012
I. Aktywa 62 627 151 385
1} Srodki pieniesne i ich ekwiwalenty-razem 1689 2833
2] Naleznosci rozem 122 5052
3) Transakcje przy zobowiqzaniu sie drugiej strony do odkupu 15027 22 188
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 43 667 118 018
Dtuzne papiery wartosciowe 16 763 112 709
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym 2122 3294
Diuzne papiery wortosciowe 0 2 499
6} Nieruchomasci 0 0
7) Pozostate aktywa 0 0
II. Zobowigzania 145 57 743
11, Aktywa netto {1-0) 62 482 93 642
V. Kapitat funduszu 72094 100 760
Kapitat wplacony 131719 131719
Kapitat wyplacony (wielkoéé ujemna) -59625 -30 959
V. Dochody zatrzymane -12 739 -7 133
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 5911 5098
Zakumulowany, nierozdysponowary zrealizowony zysk (strata) ze zbycia tokat -18 650 -12 232
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 3127 15
Vil. Kapitat funduszu i zakumulowaony wynik 2 operacji IV+V+/-VI) 62 482 93 642
Liczha zorejestrowanych certyfikatdw inwestycyjnych 679163 998 306
Wartos¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 92,00 93,80
Przewidywana liczba certyfikatdw inwestycyjnych 634 068 914 902
Rozwodniona warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 92,00 93.80

Artur Czerworniski Marcin narek
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Multi Inwestycjo
zo okres od 01,01.2013 do 31.12.2013

[dane wyrozone w tys. zt z wyjqtkiem wyniku z operacji przypadajgcego na certyfikat inwestycyjny wyrazonego w zil

01.01-31.12.2013  01.01-31.12.2012

I. Przychody z lokat 3360 9 536
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 1837 0
Przychody odsetkowe; w tym: 1523 7441
Odsetki od depozytéw i rachunkéw bankowych 119 259
Odsetki 0d papierow wartoiciowych 1089 2881
Odpis dyskonta 315 4301
Przychody zwiqzane z posiaodaniem nieruchomosci 0 0
Dodatnie saldo rdinic kursowych 0 2095
Pozostate 0 0
Il. Koszty funduszu 2547 5610
1) Wynogrodzenie dlo towarzystwa 1779 2683
2lWynagrodzenia dla pedmiotéw prowadzgeych dystrybucje 0 0
3] Oploty dio depozytariusza 58 44
4) Optaty 2wigzane 2 prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu 38 40
5] Oplaty zo zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6] Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7) Ustugi w zokresie zorzgdzania aktywami funduszu 0 0
8] Ustugi prawne 1 1
9) Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 8
10! Koszty odsetkowe 594 2796
11) Koszty zwigzone 2 posiadaniem nieruchomosci 0 0
12) Ujemne saldo rd2nic kursawych 43 0
13} Pozostale 34 46
Itl. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV, Koszty funduszu netto (I1-11) 2 547 5610
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 813 3926
VI. Zrealizowony i niezrealizowany zysk {strata) -3 307 -5 041
Zrealizowany zysk [strata} ze zbycia lokat, w tym; -6 418 -4 868
z tytutu réznic kursowych -1198 116
Warost spadeki niezrealizowanego zysku [straty] z wyceny lokat, w tym: 3111 -173
z tytutu rdznic kursowych -7 -115
VIL Wynik 2 operocii (V+/-Vi) -2 494 -1115
Wynik z operacji przypadajgcy na CI -3.67 -1,12
Rozwadniony wynik 2 operacji przypadajgcy no certyfikat inwestycyjny -3.67 -1,12
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Muiti Inwestycja
za okres 01.01,2012 do 31.12.2013

twszystkie dane wyrazone sq w tysigcach 2t - z wyjgtkiem liczby certyfikatdw inwestycyjnych oroz Wartosci Aktywodw Netto na Certyfikat

tnwestycyjny wyrazonego w zi)

31.12.2013 31.12.2012
I. Zmiano wartosci oktywow netto -31 16Q -28 085
1. Warto$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 93 642 121727
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -2 494 -1115
Przychody z lokat netto 813 3926
Zrealizowany zysk [strata) ze zbycio lokot -6418 -4 868
Wazrost ispadek] niezrealizowanego 2ysku {straty) z wyceny lokat 3111 173
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaci -2 494 -1115
4. Dystrybucja dochodéw [przychoddw} funduszu razem) 0 0
Z przychodédw 2 lokot netio 0 0
Ze zreglizowonego zysku ze zbycia lokot 0 0
Z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym [rozem), w tym: -28 666 -26 970
Zrniana kapitotu wplaconego [powiekszenie kopitatu 2 tytutu wydanych CI) 0 0
Zrmiana kapitotu wyptacenego fzmnigjszenie kapitatu z tytutu wykupionyeh Ci) 28 666 26970
6. tgczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdowczym (3-4+/-5) -31160 -28 085
7. WortosS¢ aktywdw netto na koniec okresu sprowozdawczego 62 482 93 642
8. Srednia wartosé aktywow netto w okresie sprawozdawczym 71078 106 936
Il. Zmiona liczby certyfikatow inwestycyjnych 319143 -282 165
1. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym: 319 143 -282 165
Liczba wydanych certyfikatdw inwestycyinych 0 0
Liczbo wykupionych certylikatdw inwestycyjnych -319 143 282 165
Saldo zmion 319 143 -282 165
2. Liczba certyfikatéw narastajqco od poczqtku dzigtalnoéei funduszu, w tym: 679 163 998 306
Liczba wydanych certyfikatdw inwestycyjnych 1323 392 1323392
Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 644 229 325086
Soldo zmian 679163 998 306
3. Przewidywana liczba certyfikotow inwestycyjnych 634 068 914 902
II. Zmiano wartosci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny -1,80 -1,26
1, Wartas¢ akiywow netto na Cl no koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 93.80 95,06
2. Wartos¢ aktywow netto na CI na koniec biezgcege okresu sprawozdawczego 92,00 93.80
3. Procentowa zmiang wartasci aktywow netto no Cl w okresie sprawozdawczym -192% -1,33%
4. Minimalng warto$¢ aktywdw netto na €l w okresie sprawozdawczym 87.02 93,52
dota wyceny 2013-05-29 2012-12-21
5. Maksymalna wartosé aktywdw netto na Cl w okresie sprawozdawczym 94,47 97,60
dato wyceny 2013-01-30 2012-09-19
6. Warto$¢ aktywow netto na Cl wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 91,96 9352
dota wyceny 2013-12-30 2012-12-21
7. Rozwodniong wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 92,00 93,80
IV. Procentowy udziat kosztéw funduszu w Sredniej wartoéci aktywow netto, w tym: 3,58% 5,25%
Procentowy udzigt wynagrodzenio dlo towarzystwa 2,50% 2.51%
Procentowy udziot wynagredzenia dio podmiotéw prowadzqcych dystrybucie 0,00% 0.00%
Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,08% 0.04%
Procentowy udzial optat zwigzonych z prowadzeniem rejestru aktywadw funduszu 0.05% 0,04%
Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowoséci 0,00% 0.00%
Procentowy udziat aptat zo ustugi w zakresie zorzqdzania aktywoemi funduszu 0.00% 0.00%
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RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Multi Inwestycjo

za okres od 01.01 do 31.12.2013

{dane wyrazone w tys. zi)

01.01-31.12.2013

01.01-31.12.2012

A. Przeplywy érodkaw pienigznych z dziatolnoéei operacyjnej {I - I} 27522 26 284
| Wplywy 3612 499 6852 769
Z tytutu posiadanych lokat 2156 3 300
Dywidendy 1837 0
QOdsetki od obligagji 319 3300
Z tytutu zbycio sktodnikéw lokot 3 600 794 6 845 086
Akcije i prowa 2 nimi 2wigzane 39 768 4694
Obligacje 2003 915 4 8264 805
Bony skarbowe 0 141 307
Certyfikaty depozytowe 2500 0
Prowo pochodne 1147 105 960 140
Depozyty 374242 810610
Tytuty uczestniciwo 33 264 103 530
Pozostate 9 549 4383
w tym odsetki od lokat i rachunkéw bonkowych 85 353
Il Wydatki 3584977 6 826 485
Z tytutu posiadonych lokat 0 1]
Z tytulu nabycio skiadnikéw lokot 3582997 6823 602
Akcje i prawe z nimi zwigzane 62 575 4370
Obligocje 1952720 4844958
Bony skarbowe 0 140912
Prawo pochodne 1153 867 962 795
Depozyty 375262 794317
Tytuly uczestnictwa 38573 76 250
Z tytulu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 1846 2742
Z tytutu wyplaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowodzqcych dystrybucje 0 0
Z tytutu oplat dla depozytariusza 57 45
Z tytulu optat zo prowadzenie rejestru aktywéw funduszu 38 40
Z tytutu ophot zo zeawolenia i optat rejestracyjnych 0 0
Z tytubu ushug w 2okresie rachunkowosci 0 0
Z tytubu ustug w zakresie zorzqdzanio aktywami funduszu 0 0
Z tytutu ustug prownych 1 1
2 tytuty posiodonio nieruchomosci 0 0
Pozostate 38 55
B. Przeplywy érodkéw pienieznych z dziotalnosci finansowej [l - 1) -28 666 -26 970
| Wplywy 0 0
Z tytuly wydania certyfikatow inwestycyjnych 0 0
Z tytutu zaciggnietych kredytow 0 0
Z tytulu zaciggnietych pozyczek ¢ 0
2 tytulu splaty udzielonych pozyczek 1] 0
Odsetki 0 0
Pozostate 0 0
I Wydatki 28 666 26 970
Z tytuby wykupienio certyfikatow inwestycyjnych 28 666 26970
2 tytutu sphat zociggnietych kredytow 0 0
2_tytutu splat 2aciggnietych pozvczek 0 0
Z tytuly wyemitowanych obligocji 0 0
2 tytutu wyptaty przychodéw 0 0
2 tytutu udzielonych pozyczek 8] 0
Ocdsetki 5} 0
Pozostole 0 0
C. Skutki zmian kurséw wymiony srodkéw pienieznych i ekwiwolentow rodkdw

pienieznych 0 0
D.Zmiana stanu $rodkéw pienieznych netto (A +/- B) -1 144 -684
E. srodki pienigZne i ekwiwolenty srodkéw pienieznych na poczqtek okresu

sprawozdowczego 2833 3517
F. Srodki pienieZne i ekwiwalenty srodkdw pienieznych na koniec okresu & \

sprawozdawczego (€ +/- D) 1 89_“ 2833
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Zatqcznik do sprawozdania finansowego
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO MULTI INWESTYCJA

zarzgdzanego przez
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

Nota objasnigjgca 1- Polityka rochumkowosci
1 Opis przyjetych zasad rachunkowosci
Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdoniu finansowym

Informacje w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq zgodnie z przepisami Ustowy z dnia 29 wrzeénia
1994 roku o rachunkowosci {Dz.U. z 2013 roku, poz. 330, z pé2n. zm. ,Ustawa’} oraz Rozporzgdzenia Ministra
Finansow 2z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprowie 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 ztotych, za wyjgtkiem
wartosci aktywoéw netto na certyfikat inwestycyjny.

Na dzien bilansowy Fundusz przyjmuje metody wyceny stosowane w dniu wyceny 1 na tej podstawie
sporzqdza sprawozdanie finansowe.

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

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

Wortosc poszczegdinych skiadnikéw aktywéw i pasywow, przychodow i zwigzanych z nimi kosztow, jak tez
zyskéw i strat ustala sie oddzielnie.

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

Operacje dotyczqce Funduszu uimuje sie w ksiggach rachunkowych w okresie, ktdrego dotyczq.

Nabycie albo zbycie skiadnikéw lokat przez Fundusz ujmuije sie w ksiegoch rachunkowych w dacie zawarcia
umowy. Skiadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, o ktdrym mowa w
Statucie [tj. godz. 23.00) oroz sktadniki, dla ktérych we wskazanym momendie brak jest potwierdzenia
zawarcia transakji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywdw Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.
Towarzystwo dopetnia wszelkich staraf, aby uwzglednié w wycenie wszystkie transakcje zawarte przez
Fundusz w dniu T i uzyskaé potwierdzenia zawartych transakcji w wymaganym czasie. Towarzystwo
dodatkowo w godzinach porannych w dniu T+1 przedstawia Depozytariuszowi do weryfikagji zestawienie
uzgodnionych zawartych transakgji z dnia T,

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

W sprawach nieuregulowanych przepisami Ustawy, przyjmujqc polityke rachunkowosci, Fundusz moze
stosowac krajowe standardy rachunkowosci wydane przez uprawniony w mys| ustawy Komitet Standardow
Rachunkowosci. W przypadku broku odpowiedniego standardu kragjowego Fundusz moze stosowac
Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci,

Fundusz obowigzany jest stosowa¢ okreslone Ustawg zasady rachunkowosci, rzetelnie i jasno przedstowiojge
sytuacje majqtkowq i finansowq oraz wynik finansowy.

Aktywa Funduszu wycenia sie, o zobowigzonia Funduszu ustala sie w dniu wyceny orgz na dzien
sporzqdzenia sprowozdania finansowego. Wartos¢ aktywédw netto Funduszu jest réwna wartoéci oktywdw
Funduszu, pomniejszonych o zobowigzania Funduszu w dniu wyceny.

Ze wzgledu na prowadzong polityke inwestycyjng, a tokze w celu umozliwienia Towarzystwu w sposob
nalezyty wyceny aktywdw netto oraz ustalenia wartosci oktywow netto na certyfikaty inwestycyjne, w tym w
szczegdlnosci biorgc pod uwage mozliwosé uzyskania przez Towarzystwo informacji niezbednych do
przeprowadzenia wyceny aktywow netto oroz ustalenia wartoéci aktywow netto no certyfikaty inwestycyjne
oroz inne aspekty organizacyjno-techniczne, momentem dokonywania wyceny jest godzing 23.00 czasu
polskiego w dniu wyceny.



Zgodnie 2 najlepszq wiedzq Towarzystwa przyjecie w Statucie Funduszu godziny 23.00 jako godziny, z ktbrej
bedq pobierane kursy do wyceny oktywéw netto Funduszu nie wplynie na prawidiowe, zgodne z Ustawq o
funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzqdzeniem ustalenie wartosci aktywdw, wartogci aktywoOw netto oroz
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 limitow inwestycyjnych.

Wartoé¢  dtuznych papieréw wartosciowych nienotowanych na oktywnym rynku wyznacza sie w
skorygowanej cenie nabycio, oszocowanej przy zastosowoniu efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych sktadnikéw lokat zalicza si¢ odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo kosztdw
odsetkowych Funduszu.

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

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

Przychody odsetkowe od lokat bankowych naliczo sie przy zostosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zaciqgnietych przez Fundusz rozlicza sie w czosie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego i kapitotu wyptaconego jest dzien ujecia
wydania i wykupienia certyfikatow inwestycyjnych w odpowiednim rejestrze.

Na potrzeby okreslenia WAN/C! w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia sie zmian kapitaty wyptaconego,
zwigzanych z wyptatomi, umowanymi zgodnie ze zdaniem poprzednim.

Ujgcie w ksiegach rachunkowych stanéw $rodkéw pienieznych odbywo sie na podstawie oficjalnych
wyciqgow z rachunkéw bankowych, z uwzglednieniemn wszystkich operacji z danego dnia, ktdre zostaty
zotwierdzone w systemach bankowosci elektroniczne;.

Koszty ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w wysokodci przewidywanej. W przypadku kosztow tworzy sie
rezerwg na przewidywane wydatki. Platnodci z tytutu kosztéw zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe,
Rezerwy wycenia sie w uzasadnionej, wiarygodnie oszacowane] wartodci.

Fundusz zobowigzany jest do tworzenia odpowiedniego preliminarza kosztéw, zawierajqcega pozycje
kosztow w wysokosci uzasadnionej, ustolone no podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustalania wartosci aktywow netto w dniach wyceny.

Koszty wynagrodzenia Towarzystwa 2a zarzqdzanie naliczane sq w dniu wyceny od wartoéci aktywdw netto z
poprzedniego dnia wyceny i rozliczane sq przez Fundusz do 15-go dnio nastepnego  miesigca
kalendarzowego za miesiqc poprzedni.

Fundusz pokrywa z wiasnych $rodkéw nastepujqce koszty i wydatki zwigzane z dziatalnoscig Funduszu:
wynagrodzenie Towarzystwo za zarzqdzanie Funduszem; oplaty | prowizje maklerskie; prowizje i optaty
bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytéw i pozyczek zaciqgnietych przez Fundusz: podatki i optaty
wynikajqce z przepiséw prawa; prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych; koszty
Sponsora Emisji; koszty KDPW i GPW; koszty zwigzane 2 dziatalnoéciq Rady Inwestorow: koszty likwidagji
Funduszu. Koszty zwigzane z dziatelnoscig Funduszu nie wymienione powyzej pokrywane sq przez
Towarzystwo.

Nolezng dywidendg z akji lub innych instrurnentéw notowanych na aktywnym rynku ujmuije sie w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny akgji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy
nieuwzgledniojqcy wartosci prawa do dywidendy.

W kazdym dniu wyceny wartos¢ naleznej dywidendy, wypfaconej w walucie innej niz ztoty polski,
przeszacowywana jest wedtug Sredniego kursu ustalonego dlo danej waluty przez NBP.

Podatek od naleznej dywidendy spotki wehodzqgeej w skkad portfela inwestycyjnego uimowany jest joko koszt.

Aktualizacja rynkow gtéwnych jest przeprowadzana pierwszego dnia miesigca kalendarzowego z
uwzglednieniem wolumenu obrotu na rynkach aktywnych, no ktérych notowany byt dany instrument w
miesiqcu poprzednim, przy czym wybierany jest ten rynek, na ktérym wolumen obrotu byt najwiekszy, przy
czym BGN i BFV nie sq rynkami aktywnymi.



Pojecie rynku aktywnego interpretowane jest zgodnie 2 obowigzujgcymi przepisami prawa.

Dia instrumentéw nobytych w trakcie danego miesiqco procedura wyznaczania rynku i kursu pierwszy raz
Jest realizawana na dzien rejestracji instrumentu w wycenie.

Dodatkowo stosowany jest nastepujacy algorytm:

1. Wyznacza sig rynki oktywne, na ktdrych notowany jest dany instrument, w tym:

al dla kragjowych instrumentéw udziatowych dla funduszu, ktdry ma w statucie zopisane odniesienie do
indeksu WIG- ze wzgledu na prowadzong przez fundusz polityke inwestycyjnq - rynek gtéwny ustalany jest na
podstawie tych rynkéw aktywnych, ktére sq brane pod uwage przy ustalaniu indeksu WIG;

bl dla pozostatych krajowych instrumentéw udziatowych wyboru dokonuje sie sposréd rynkdw aktywnych, na
ktérych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z rynku BONDSPOT, GPW w Warszawie oroz inne
rynki aktywne dlo donego papieru, w oparciu o dane z serwisu Bloomberg;

c} dla krgjowych instrumentéw dtuznych wybdr rynku gtéwnego opiera sie na rynkoch aktywnych
obejmujqcych BONDSPOT i GPW w Warszowie, w przypadku braku wolumenu obrotu na kazdym 2 tych
rynkdw, na ktérym dany instrument jest notowany, jako rynek gtdwny wyznaczany jest Bloomberg Generic
(BGN), o w przypadku braku Bloomberg Generic - Bloomberg Fair Value (BFVY;

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

e) dla zagranicznych instrumentéw diuznych rynek gtéwny ustala sie sposréd rynkéw aktywnych, na ktérych
jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg; w przypadku braku wolumenu obrotu
na kozdym z tych rynkdw na ktérym dany instrument jest notowany, joko rynek gtéwny wyznaczany jest
Bloomberg Generic, a w przypadku braku Bloomberg Generic - Bloomberg Fair Value.

2. Jezeli instrument byt notowany przynajmniej przez jeden dzien na jakimkolwiek rynku aktywnym w
rozumieniu punktu 1 w miesigcu poprzedzajgeym uruchomienie procedury aktualizacji rynkéw gtownych,
pod uwage brony jest wolumen obrotéw z miesiqca poprzedzajqcego date uruchomienia procedury
oktualizacji rynkdw wyceny dla poszczegdlnych rynkéw.

Jezeli instrument w miesiqcu poprzedzajgcym date uruchomienia procedury aktuolizagji rynkéw gtownych
nie byt notowany na zadnym z rynkéw aktywnych w rozumieniu punktu 1, a jednoczeénie na dzier
uruchomienia procedury aktualizacji rynkéw gtownych jest notowany na rynku/ach aktywnych, - pod uwage
brany jest wolumen obrotéw z dnia uruchomienia procedury aktualizacji rynkdw gtownych. W takim
przypadku procedura wyboru rynku giéwnego jest przeprowadzana codziennie do czasu zakonczenia
danego miesiqca kalendarzowego. Poczqwszy od kolejnego miesigca wybdr rynku przeprowadzany jest w
oparciu o pkt. 11 2.

W sytuagji, kiedy przy okazji badania rynkéw giéwnych na poczqtku miesigca na kilku rynkach zagranicznych
jednoczesnie wystepuje taki sam wolumen obrotéw dla danego papieru wartosciowego, zo podstawe
przyjmowany jest rynek, ktory byt wybrany jako gtowny w miesigcu poprzednim.

Akceptowalne sq odchylenia na kursach sktadnikéw lokat posiadanych przez Fundusz i Depozytariuszo w
danym dniu wyceny.

Dopuszczalna jest nastepujgca wartosc bezwzgledna roznicy cen:

- 0.25 % dla obligacji oroz bondw skarbowych,

- 1,00 % dlg akgji.

Jezeli rdznice zawierajq sie w ustalonych przedziatach to do wyceny przyjmuije sie kurs Towarzystwa,

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

Nie wprowadzano zmian stosowanych zasad rachunkowogci Funduszu,



NOTA 2 - NALEZNOSCI FUNDUSZU

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Multi Inwestycjo

na dzien 31.12.2013

31.12.2013 31.12.2012

Z tytuhu 2bytych lokat 0 2157
Z Wiutu instrurnentdw pochodnych 0 0
Z tytutu wydanych certyfikotéw inwestyeyjnych 0 0
Z tytutu dywidend 0 0
Z tytutu odselek 122 2 895
Z ytutu posiadanych nieruchomoséci, w tym czynszow 0 0
Z tytulu udzielonych pozyczek 0 0

Pozostole 0 0
122 5052

NOTA 3 - ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU
BPH Funduszu Inwestycyjnege Zamknietego Multi Inwestycja
na dzief 31.12.2013
31.12.2013 31122012

Z tytutu nabytych aktywow 0] 2 164
Z tutu transakcji przy zobowigzoniu sie funduszu do odkupu 0 55 367
Z tytutu instrumentdw pochodnych 0 0
Z tylutu wptat na certfikaty inwestycyjne 0 0
Z tytutu wykupionych certyfikotéw inwestycyjnych 0 o
Z tytutu wyplaty dochoddw funduszu 0 0
Z tytuhu wyptaty przychoddw funduszu 0] 0
Z tytutu wyemitowanych obligogji 0 0
Z tytutu krdtkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytuhu dtugoterminowych pozyczek i kredytdw 0 0
Z tytutu gwarancji lub poreczen 0 0
Z tytutu rezerw 145 213
Pozostate zobowigzanio 0 0
145 57 743




NOTA & - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
BPH Funduszu inwestycyjnego Zamknigtego Multi Inwestycja

no dzien 31.12,2013

31122013

31122012

1. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA

Warto$é no dzien
bilansowy w dane)

Wartos< na dzien
bilansowy w walucie
sprowozdania

waorto$é na daien
bilansewy w dang

Waortodc no daien
bilansowy w walucie
sprowozdonia

RACHUNKACH BANKOWYCH Waluto walucie w tys. finonsowego w tys. walutie w Lys. finonsowego w tys.

1. Banki:

1. BANK BPH 5.4, PLN 1685 1685 402 402
2. BANK BPH S.A. EUR 0 2 1 3
3. BANK BPH S A. uso 1 2 i 2
4. JP Morgan Securities Ltd. EUR 0 0 254 1039
5. JP Morgan Securities Lid, GEBP 0 0 91 454
6. JP Morgan Securities Lid. uso [¢] 0 301 933
o coa Co ez o Wartoitnadrieh | blaamywolice | Worckinadaen | bieworyeeine
SRODKOW P'EN'QZ’?YCH UTRZVMYWANVFH W CELU bilansowy w dane| sprowozdanio bilansowy w donej sprawozdania
ZASPOKOQJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN Waluta wallae w iys. finonsowego w tys. walucie w tys, finansowego w tys.

1. $redni w okresie sprawozdawczym poziom Srodkdw pienieznych:

1. BANK BPHS.A. PLN 2323 2323 567 567
2. BANK BPH S A. EUR 28 117 366 1496
3. BANK BPH S.A. usD 1 2 3 10
4. JP Morgan Securities Lid, EUR 47 194 208 B49
5. JP Morgan Securities Ltd. GBP 23 115 17 85
&. JP Morgon Securities Lid. uso 339 1022 B15 2527

11l EKWIWALENTY SRODKGW PIENIEZNYCH

Wartos¢ na dziefi bilonsowy w

wolucie sprowezdanio
finansowego w tys.

i1, Ekwiwalenty Srodkéw pienigznych w podziale no
ich rodzaje:




Nota-5 Ryzyka

na dzien 31.12.2013

1) Poziom obcigzenia ryzykiem stopy procentowej:

BPH Fundusz Inwestycyjny Zomknigty Multi Inwestycja

al _Aktywa obcigzone ryzykiem wynikajgcym ze stopy procentowej

Kategorio bilansowao Rodzaj aktywow Wartosé w tys. 24 | Udziaf w aktywach
(%)

Lokaty notowane na Papiery dluzne stato- 9311 14,87

aktywrym rynku kuponowe i

Lokaty nienotowane dyskontowe 0] 0,00

na aktywnym rynku

Suma 9311 14,87

bl Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywdw pienieznych

Kategoria bilansowa Rodzaf aktywow Warto$c w tys. 2t | Udziat w aktywach
(%)

Lokaty notowane no Papiery diuzne 7 452 11,90

aktywnym rynku zmienno-kuponowe

Lokaty nienotowane ng 0 0,00

aktywnym rynku

Suma 7 452 11,90

¢l Suma a)i bl wartodé 16 763 tys. 2t udziot w aktywach - 26,77%

Poziom obcigzenia ryzykiem kredytowym:

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

zobowigzah
nie dotycay

bl Przypadki znaczqgceej koncentragji ryzyka kredytowego

nie dotyczy

c) Catkowite obcigzenie ryzykiem kredytowym

nie dotyczy

Poziom cbcigzenia ryzykiem walutowym:;

al  Catkowite obcigzenie ryzykiem walutowym, w tym przypadki znaczqcej koncentracji [*
oznaczone waluty o znacznej koncentracii ryzyka walutowego 4. waluty na ktérych
ekspozycja przekracza 10% aktywdw Funduszu)

Waluto Kategoria Rodzaf aktywow Wartosé w tys. | Udziat w
bilansowa 7t aktywach
%)
usb Srodki pieniezne i gotéwka 2 0,00
ich ekwiwalenty
Suma 2 0,00
EUR Srodki pieniezne i gotdwka 2 0,00
ich ekwiwalenty
Lokaty notowane | Akcje nominowanew | 977 1,56
na thywnym walucie
rynku
Suma 979 1,56




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

Aktywa
. obcigzone ) )

Poziom - Poziom . Poziom .
o ryzykiem S Wskazanie Kwoty L Wskazanie
zif'?:ga:? OQ;W;;?]E przephywow %2?(352\::? kategoriiiokat jodzwierciedlajgce 2?(?%5;::? kategorii lokat
zobgwi 20 |rvz kiecr]n - srodkow chbgwi 2ar obcigzonych | nie wypetnienie zob:wi zon obcigzonych

ryzykiemqstopy ):)r):)centowesy pienigznych ryzykigm ryzykiem | 2obowigzafi na ryzykigm ryzykiem
procentowe] wyzn;ksatjgs))’;ch kredytowym kredytowym | dzien bilonsowy wolutowym walutowym

procentowej
Obligocje Obligacje Akcje, $rodki
Sredni skarbowe | skarbowe brak brak brak niski pieniezne

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

raportowego nie ulegt istotnym zmianom.

Dziatojqc na podstawie Rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia 2013 roku w sprawie
sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych { Dz.
U. 2013 roku poz. 538) Zarzqd BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. uchwatq z dnio 31 lipca 2013
r. przyjat do stosowania polityke zarzqdzania ryzykiem.

Metoda pomiaru maksymalnego zaangazowania funduszu w instrumenty pochodne:

Aktualnie stosowang metodg pomiaru catkowitej ekspozygji funduszu jest metoda zaangazowania.
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NOTA 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Multi Inwestycja
na dzier 31.12.2013

31.12.2013

31.12.2012

Wartosé no dzien bilansowy w
tys. 2t

Wartoéé no dzieri
bilansowy w tys. 21

i. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do

odkupu, w tym: 15027 22 188
1, Transakcje, w wyniku kidrych nastepuje przeniesienie ng

fundusz praw wlosnosci i ryzyk 15027 22188
2. Transakeje, w wyniku ktdrych nie nastepuje przeniesienie na

fundusz praw wtasnosci i ryzyk 0 0
il. Transakcje przy zobowigzaniu sie funduszy do odkupu, w

tym: 0 55367
1. Transakeje, w wyniku ktdrych nastgpuje przeniesienie na

drugq strone praw wiasnosci i ryzyk 0 55 367
2. Transakcje, w wyniku ktdrych nie nastepuje przeniesienie ng

drugq strone praw wiosnosci i ryzyk 0 0
IIl. Naleznogci z tytulu papierdw warto$ciowych

pozyczonych od funduszu w trybie przepiséw

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

pozyczonych przez fundusz w trybie przepiséw

rozporzqdzenig ¢ pozyczkach papieréw wartosciowych 0 0




NOTA 8 - KREDYTY | POZYC2ZKI
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zomknigtego Multi Inwestycja
na dzied 31.12.2013

W biezqrym gkresie bilonsowym Fundusz nie zaciqgat kredytdw oni pozyczek pienieznych w kwocie przekraczojgcej 1% wartoici oktywdw Funduszu.
W biezqcym okresie bilansowym Fundusz nie udzielot pozyczek pienigznych,

na dzied 31.12.2012

W okresie bilansowym Fundusz nie zociggot kredytow ani pedyczek pienieznych w kwocie przekroczojqcej 1% wartosci oktywdw Funduszu.

W okresie bilonsowym Fundusz nie udzielol pozyczek pienigznych.



NOTA-9 WALUTY | RGZNICE KURSOWE

8PH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Multi Inwestycjo

na dzien 31.12.2013
lwyrazone w tys. |

. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJE BILANSU jednostka waluto 31.12.2013

. Aktywa w tys. PLN 980
1.5rodki pieniezne w tys PLN 4
w walucie obcej W tys. EUR 0
w walucie sprawozdonia finansowego w o tys. PLN 2
w_walucie obcej W tys. usD 1
w_walucie sprowozdanio finansowego wtys. PLN 2
2. Sktadniki _lokat notowane na aktywnym rynku w tys. PLN 977
w walucie obcej w tys. EUR 235
w wolucie sprowozdania finansowego W tys. PLN 977
w walucie obcej w tys. usD 0
w walucie sprowozdania finansowego w tys. PLN 0
3. Skiadniki lokat nienotowane na_oktywnym rynku, w {w tys. PLN 0
). Zobowigzanig W tys. PLN 0
1 Z tytulu sprzedazy waluty w tys. PLN 0
w woalucie obcej W tys. UsD 0
w_walucie sprowozdonia fingnsowego w tys. PLN 0

Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

Oodatnie réznice kursowe

Ujemne rdznice kursowe

Sktadniki lokat Zrealizowane Niezrealizowone 2Zrealizowane Niezrealizowane
Akcje 0 15 35
Instrumenty pochodne 2 516 4 325 0
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego _inwestowania_majgce siedzibe za granicg 630 4 0
I11. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGC kurs w stosunku do zt waluto
2013-12-31 4,1472|EUR
2013-12-31 3,012{UsSD
2013-12-31 49828 |GBP




NOTA-10 DOCHOOY I ICH DYSTRYBUCJA

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Multi inwestycjo
no dzied 31.12.2013

31.12.2013 31.12.2012
ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY 2YSK [STRATA) ZE
ZBYCIA LOKAT Wzrost (spodekt Warto$é zrealizewanego Warost ispodek)
Wartose zrealizowanego zysku |niezrealizowonego zysku z|  zysku [stroty) ze zbycio  |niezrenlizowonego zysku 2
Istraty) 2e zbycia lokat w tys wyceny aklywdw w tys. lokat w tys. wyceny aktywow w tys.
Skiadniki_lokat notowane na aktywnym rynku, w tym -3 739 3 131 -2 510 -176
Diuzne papiery wartosciowe 222 -65 -611 -391
Sktadniki lckot nienotowane no oktywrym rynku. w tym -2 679 19 -2 358 4
Dluine papiery wartpiciowe 0 0 -35 0
Nigruchomosci 0 Y] 0 0
Pozostole 0 -39 0 4
-6 418 3 111 -4 868 -173
WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZY o —
Wyplocone przychody z lokat: 0 0 0
Wyptacony zrealizowany zysk ze zbycia lokat 0 0 0
Wartosc w okresie Udziol w oktywoch w dniu | Udziof w aktywach netto Wplyw no wariost Wptyw no war togé
WYPLACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT sprawozdawczym w tys. wyplaty w dniu wyplaly aktywiw w lys, cktywdw netio w tys.
Przychody ze zbycio lokat funduszu aktywéw nigpublicznyd 0 1] 0 0

Fundusz nie wyptaco dochodéw swoim uczestnikom




NOTA 11 - KOSZTY FUNDUSZU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Multi Inwestycjo

na dzief 31,12,2013

31.12.2013

31.12.2012

I. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Wartosé w okresie

wartosé w okresie

sprawczdowczym w lys. sprawozdawczym w tys.
0 0
Wortos¢ w okresie Worlosc w okresie
II. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA sprawozdowczym w tys. SPrOWCZaaWE2ym w Lys,
Czeéc stato wynagrodzenia 1779 2683
Czes¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw funduszu 0 0
I1l. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANE Waorlosé w okresie Wartosé w okresie
BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI sprawozdowczym w tys, sprawozdawczym w tys.
1. (zbyty skiadnik lokat) 0 0
0] [koszty zwigzane ze zbytym sktodnikiem lokat) 0 0




Informacja dodatkowa
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO
MULTI INWESTYCJA

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

W biezqcym okresie sprawozdawczym nie zarejestrowano zadnych znaczqeych zdarzen, dotyczqcych lot
ubiegtych, ktére wymagatyby ujecio w sprawozdaniu finansowym.

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

Po dniu bilansowym nie zarejestrowono Zzadnych znaczqeych zdarzed, ktore wymagalyby ujecia w
sprawozdaniu,

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

Dane poréwnawcze za poprzednie okresy sprawozdawcze zostaly sporzqdzone zgodnie z formatem
sprowozdania wynikajgcym z Rozporzqdzenia Ministra Finanséw 2z dnio 24 grudnia 2007 r. w sprawie
szczegdinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

W zwigzku z czym nie zostaly dokonaone zadne korekty.

Dokonane korekty bledow podstawowych

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

W okresie sprowozdawczym nie wystqpity przypadki zawieszenia w dokonywaniu wyceny Wartosci
Aktywodw Netto na Certyfikat Inwestycyjny.

W okresie sprawozdawczym nie wystqpity przypadki nie rozliczenia sie transakcji zawieronych 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. 21)

Akcje 1423
Obligacje 222
Prawa do akgji 31
Tytuly uczestnictwa -2154
Instrumenty pochodne -6623
Inne 683
Zrealizowany zysk {strata) - razem -6418

Warost/Spodek niezrealizowanego zysku (straty} z wyceny lokat { w tys. 2t

Akcje 2915
Obligagje 65
Prawao do akgji 59
Tytuty uczestnictwa 364
Instrumenty pochodne -162

Wzrost/Spadek niezrealizowanego zysku (straty) - razem 3111



Dane dotyczgce podatkdw i optat

Dochody Funduszu z tytutu obrotu popierami wortosciowymi na rynku kragjowym nie podlegojg
opodotkowaniu.
W okresie sprawozdawczym prowizjo maklerska wyniosta 233 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 319 143 certyfikatow inwestycyjnych. Transakeje te
zostaty rozliczone przez Krajowy Depozyt Papierdw Wartosciowych SA.

Na dzief 30 grudnio 2013 roku zostato zgtoszonych do wykupu 45 095 certyfikatéw inwestycyjnych no
tgczng kwote 4 147 tys. zt.

Do dnia 31 grudnia 2013 roku zlecenie umorzenia certyfikatow inwestycyjnych nie zostato rozliczone przez
Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych SA.

Warszawa, 3 marca 2014 r.

s — [rk
rtur Czerwonski Moarcin Bednarek leksdnder Nokrzycki
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu Wiceprezes Zdvzqgdu




BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
MULTI INWESTYCJA

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI EMITENTA
ZA OKRES
od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 .

Podstowowe dane o Funduszu

BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Multi Inwestycja, dalej zwany Funduszem, dziata zgodnie z ustowg z dnia 27
maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych {Dz. U. Nr 146 poz. 1546) jako fundusz inwestycyjny zomkniety.
Fundusz jest zarzqdzany przez BPH Towarzystwo Funduszy tnwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedzibgq w
Warszawie pod adresem: ul. Bonifraterska 17, 00-203 Warszawa.

Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla Miasta Stotecznego
Warszawy, Xll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod Nr KRS 0000002970,

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

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 tnwestycyjnego Zamknigtego Multi Inwestycja notowane sq na Gietdzie
Papierow Wartosciowych w Warszowie SA.

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

W okresie sprawozdawczym Fundusz wykupit ogdtem 319 143 certyfikatow inwestycyjnych. Transakgje te zostaty
rozliczone przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartoéciowych SA.

Na dzien 30 grudnio 2013 roku zostato zgtoszonych do wykupu 45 095 certyfikatéw inwestycyjnych na tqczng
kwote 4 147 tys. 2t

Do dnia 31 grudnia 2013 roku zlecenie umorzenia certyfikatéw inwestycyjnych nie 2ostato rozliczone przez
Krajowy Depozyt Papierdw Wartodciowych SA.

Polityka inwestyeyina Funduszu

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

Fundusz dysponuje prawami z papieréw wartosciowych i innych prow majgtkowych wchodzqeych w skiad
Aktywdw Funduszu oraz wykonuje wszelkie uprownienia z nich wynikajgce.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego, ale dotozy wszelkich staran do jego reclizagji.
Fundusz realizuje swj cel inwestycyjny dgzqc do osiqgania dodatnich stép zwrotu w skali roku, niezaleznie
od biezqcej koniunktury na rynkach finansowych (polityka absolutnej stopy zwrotu.

Fundusz, z zastrzezeniem ograniczeri okreélonych w Statucie oraz Ustawie o Funduszach Inwestycyjnych,
moze lokowaé Aktywo Funduszu wylqcznie w:

a} papiery wartosciowe,

b wierzytelnosci, z wyjqtkiem wierzytelnosci wobec osob fizycznych,

¢l Instrumenty Pachodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,

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

e) Instrumenty Rynku Pienieznego,

fi waluty,

al certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknietych,

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

przez instytucje wspdinego inwestowania majqce siedzibe za granicq,
i depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub Instytucjach Kredytowych.
Lokaty, o ktdrych mowa powyzej, mogq by¢ przez Fundusz nabywane pod warunkiem, ze sg one zbywalne.



Podstawowe wielkosci ekonomiczno - finansowe ujawnione w sprawozdaniu fingnsowym

Na dzien sprawozdania finansowego w portfelu Funduszu znajdowaty sie gtéwnie akcje notowane na Gietdzie
Papierdw Wartosciowych w Warszawie, prawa do akgji oraz dtuzne papiery wartosciowe emitowane przez Skarb
Pafstwa. Instrumenty udziatowe stanowily 42,96% aktywéw Funduszu, prawa do akcji stanowity 0,55% natomiast
udziat papieréw dtuznych papierdw wartosciowych wynosit 26,77%. Udziat depozytéw wynidst 2,.84% aktywow.
Niezrealizowany zysk z kontraktdw futur es wynosit 0,01% wartosci aktywow.

Transokcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu stanowity 23,99% aktywoéw Funduszu.

Aktywa netto Funduszu na dzier sporzqdzenia sprawozdania finansowego wynosity 62 482 tys. zt. Wynik 2z
operacji za biezqcy okres sprawozdawczy byt ujemny i wyniést 2 494 tys. zt. Wartosé certyfikatu inwestycyjnego
Funduszu wyniosta 92,00 zt co oznacza spadek 0 1.92% w okresie sprawozdawczym,

Istotne czynniki ryzyvka

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoéciq emitenta

Ryzyko zwigzane z politykq inwestycyjng Funduszu

Fundusz, z zastrzezeniem ograniczen okreslonych w Statucie, lokuje Aktywa wytgcznie w popiery wartosciowe,
wierzytelno$ci, z  wyjgtkiem wierzytelnoéci  wobec oséb  fizycznych, Instrumenty Pochodne, w  tym
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, bedgce Towarami kontrakty terminowe na metale, surowce
energetyczne, towary rolne, produkty Zywnosciowe lub indeksy surowcowe, Instrumenty Rynku Pienieznego,
waluty, certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknietych, pod warunkiem, ze sq one zbywalne, a
takze w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych, tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania majqce siedzibe za granicq oraz depozyty w bankach krajowych, bankach
zagronicznych lub instytucjach kredytowych.

W przypadku niekorzystnego ksztottowania sie kurséw instrumentéw finansowych bedqcych przedmiotem lokat
Funduszu, Fundusz moze poniesc strate na czedci Aktywdw zoinwestowanych w te instrumenty finansowe.
Fundusz moze ponies¢ strate w przypadku niekorzystnego ksztattowania sie notowar instrumentéw bazowych dia
Instrumentéw Pochodnych. Z uwagi na wystepowanie mechanizmu dzwigni finansowej, strata w przypadku
inwestycji w Instrumenty Pochodne moze przewyiszy¢ wartosc 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 ktérych
Fundusz ulokowat depozyty, Fundusz moze poniesé strate na czesci Aktywow ulokowanych w depozytach.

W 2wiqzku z mozliwosciq poniesienia strat Fundusz moze nie zrealizowaé celu inwestycyjnego polegajgcego na
wzrodcie warntosci Aktywow Funduszu. Osiqgnieta przez Fundusz stopa zwrotu moze okazad sie nizsza od
minimalnej stopy zwrotu, do ktérej osiqgniecia dgzy Fundusz w kozdym Okresie Obliczeniowym. W szczegébInosci,
w przypadku poniesienia przez Fundusz strat osiggnieta stopa zwrotu w Okresie Obliczeniowym moze byé ujemna.

Ryzyko walutowe

W przypadku niekorzystnego ksztattowania sie kurséw walut, Fundusz moze poniesé strate na czesci Aktywow
ulokowanych w waluty obce, instrumenty finansowe notowane na zagranicznych rynkach papierow
wartosciowych lub denominowane w walutach obcych oroz Instrumenty Pochodne, ktorych bazq sq waluty lub
instrumenty finansowe denominowane w walutach obcych. Ryzyko walutowe moze podlegad czesciowemu lub
catkowitemu zabezpieczeniu, w zaleznosci od decyzji zarzqdzojgcego Funduszem. W celu ograniczenio ryzyka
walutowego Fundusz moze zawiera¢ umowy majgce za  przedmiot Instrumenty Pochodne, w tym
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne. Fundusz nie bedzie reglizowat 2 gory okreslonej polityki
zobezpieczania ryzyka walutowego, o decyzje o zabezpieczeniu ryzyka walutowego sq podejmowane na
podstawie analiz dotyczacych ryzyka catego portfela Funduszu mierzonego zmiennoscig WANCI.

Ryzyko zwiqzane z rynkiem akcji i inwestowaniem w instrumenty udziatowe

Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w instrumenty udzictowe to mozliwoéé niekorzystnej zmiany wartosdci akgji lub
innych instrumentéw o charakterze udziatowym (takich jok obligacje zamienne, kwity depozytowe, prawa do akgji,
prawa poboru lub warranty subskrypcyjne) bedqeych przedmiotem lokat Funduszu. N ryzyko rynku akgji sktadajg
sig: ryzyko systematyczne catego rynku akgji oraz ryzyko specyficzne zwigzane z akgjami i innymi instrumentami
udziotowymi poszczegdinych emitentéw. Ryzyko systematyczne polega na tym, ze zmiany kursdw akgji wiekszosci
spotek wykazujq znaczng korelacje, to znoczy w tym samym czasie rosnq lub spadajg, natomiast ryzyko
specyficzne to ryzyko zwigzane z mozliwosciq niekorzystnej zmiany kursu okcji danej spdtki lub innego
instrumentu o charakterze udziotowym ze wzgledu na czynniki odnoszqce sie do danego emitenta lub wynikajqce
ze specyfiki konstrukgji i praw zwigzanych z danym instrumentem finansowym. Fundusz, z uwagi na realizowang
polityke inwestycyjnq, moze dokonywaé istotnych zmian w zakresie udziatu lokat w okcje i inne instrumenty
udziatowe. W szczegdlnodci, Fundusz moze inwestowoé w akcje lub inne instrumenty udziatowe wybranych



spotek, ktére w ocenie Funduszu charakteryzujq sie nojwiekszym potencjatem zysku. W zwigzku z powyzszym
portfel instrumentéw udziatowych Funduszu moze charakteryzowac sie niskim poziomem dywersyfikacji ryzyka.
Nie mozna 2atem wykiuczy¢ sytuacji, w ktorej ryzyko specyficzne poszczegdlnych emitentdw akcji oraz innych
instrumentdw o charakterze udziatowym bedzie wywierato negatywny wplyw na wartos¢ Aktywdw Funduszu i
wartosc Certyfikotdw.

Ryzyko stop procentowych

Ryzyko stép procentowych oznacza mozliwosé tokiej zmiany wysokosci stop procentowych, ktéra bedzie
prowodzita do zmniejszenia sie wartoéci poszczegdlinych diuznych instrumentéw finansowych wchodzgcych w
sktad portfela inwestycyjnego Funduszu, o tym samym takze zmnigjszenia sie wartodci catego portfela
inwestycyjnego Funduszu,

Zmiany stop procentowych mogq mieé rézny wplyw na wartoéé instrumentow finansowych znajdujgcych sie w
portfelu Funduszu, Przy wzrastajqcych stopach procentowych moze np. nastgpi¢ spadek ceny rynkowej
posiadanych instrumentéw diuznych. Zmiany stdp procentowych mogq réwnies wywierac istotny wplyw na
wartos¢ Instrumentdw Pochodnych, ktorych baze stanowig stopy procentowe lub diuzne instrurnenty finansowe. Z
uwagi na przewidywany istotny udziat instrumentow dtuznych oraz wspomnianych Instrumentéw Pochodnych w
portfelu lokat Funduszu, zmiany stop procentowych mogq wywieraé zaréwno pozytywny, jak i negatywny wplyw
na Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu i wartosé Certyfikatow.

Ryzyko zwigzane z wykorzystaniem Instrumentéw Pochodnych

Z nabywaniem Instrumentdw Pochodnych, w tym réwniez Niewystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych,
zwigzane sq nastgpuigce glowne rodzoje ryzyka: ryzyko rynkowe, tj. ryzyko spadku Wartosci Aktywéw Netto
Funduszu w wyniku niekorzystnych zmion poszczegdlnych zmiennych rynkowych, takich jak: indeksy, ceny
instrumentoéw finansowych, kursy walut lub wortodci rynkowych stép procentowych, ryzyko kontrahenta, tj. ryzyko
spadku Wartosci Aktywow Netto Funduszu w wyniku braku wywigzania sig ze zobowigzan przez strony umdw, z
ktorymi Fundusz bedzie dokonywat transakcji majgcych za przedmiot Niewystandaryzowane Instrumenty
Pochodne, ryzyko plynnosci, tj. ryzyko broku mozliwoéci - w odpowiednio krétkim okresie czasu - zamkniecio
pozygji na Instrumentach Pochodnych bez znaczgcego negatywnego wplywu no Wartodé Aktywow Netto
Funduszu, ryzyko déwigni finansowej, tj. ryzyko, 2e w przypadku nietrafnych decyzji inwestycyjnych stosowanie
Instrumentdw Pochodnych moze prowadzi¢ do zwielokrotnienia strot w poréwnaniu do pozostatych lokat
Funduszu, ryzyko niedopasowania wyceny Instrumentu Pochodnego do wyceny bazy Instrumentu Pochodnego,
ryzyko rozliczenia transakgii tj. ryzyko, 2e kontrahent Funduszu nie dostarczy Instrumentu Pochadnego lub nie
dokona zaptaty pomimo wywiqzania sie Funduszu z zobowigzania wynikajqcego z transakgji, ryzyko operacyjne
zwigzane z zawodnosciq systeméw informatycznych | wewnetrznych systeméw kontrolnych,

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

Ryzyko zwiqzane z Krétkq Sprzedazg

Krétka Sprzedoz to technika inwestycyjna, ktéra opiera sie na zatozeniu osiggniecia zysku w wyniku spadku cen
okreslonych papieréw wartosciowych, instrumentéw rynku pienigznego, instrumentéw pochodnych lub tytutdw
uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania od momentu realizacji Zlecenia sprzedazy tych praw, o ile zostaly
pozyczone w celu rozliczenia transokeji przez inwestora lub przez podmiot realizujgey na rachunek inwestora
zlecenie sprzedazy, albo nabyte w tym celu przez jeden z tych podmiotéw na podstawie umowy lub uméw
zobowigzujqeych zbywce do dokonania w przysziosci odkupu od nabywcy takich samych praw, do momentu
wymagalnosci roszczenia o zwrot sprzedanych w ten sposdb praw.

Z transakcjami Krotkiej Sprzedazy moze wigzaé sie ryzyko polegajgce na tym, ze podmiot, od ktérego papiery
wartosciowe zostaty pozyczone, moze zazqdaé ich zwrotu fezeli umowa pozyczki zawarta z tym podmiotem no to
zezwalal, zmuszajge tym samym Fundusz do zamkniecia pozycji w niekorzystnym momencie, co moze mieé
negatywny wpiyw na stope zwrotu z takiej lokaty, @ tym samym na Wartosé Aktywédw Netto na Certyfikat.

Ryzyko zwiqzane z brakiem wplywu Uczestnikéw na zarzgdzanie Funduszem

Ryzyko zmiany Statutu
Zwraca sig uwage inwestoréw, ze w okresie istnienia Funduszu, jego statut moze ulec zmianie w szczegdlinosci ze

wzgledu na konieczno$é dostosowania statutu do zmienigjgeych sie przepisow prawa, praktyki rynkowe] oraz
wymagan biznesowych, w tym w szczegélnosci w zakresie polityki inwestycyjnej, kosztéw, zasad wykupywania
Certyfikatow Inwestycyjnych.



Czynniki ryzyka wynikajqce ze specyfiki papieru wartoéciowego jakim jest certyfikat inwestycyjny

Ryzyko wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyiny orgz zowieszenia wyceny WAN i WANC

Aktywa Funduszu wyceniane sq, a zobowiqzania Funduszu ustalane sq na podstawie ich wartogci rynkowej lub
wartosci godziwej, z zachowaniem zasady ostroznej wyceny. Istnigje jednak ryzyko, ze dokonana zgodnie z tymi
zatozeniami wycena Aktywéw Netto Funduszu moze, w pewnych okresach, odbiega¢ od ich rzeczywistej wartosci.
Ponadto, zwraca sie uwage nwestordw, 2e na warunkach okreslonych w Statucie Funduszu Fundusz moze w
uzgodnieniu z Depozytariuszem, odstqpi¢ od dokonywania wyceny WAN oraz WANCI, co moze skutkowad brakiem
posiadania przez Inwestoréw informagji o aktualnej wycenie WAN | WANCI.

Ryzyko plynnosci Centyfikatéw Inwestycyinvch

W czasie trwania Funduszu Certyfikaty Inwestycyine sq umarzane z kwartalng czestotliwoscig.

Wycofanie sie z inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne w okresach pomiedzy datami umorzen jest mozliwe tylko
poprzez ich zbycie. Zbycie Certyfikatéw Inwestycyjnych jest mozliwe wytgcznie na regulowanym rynku wtérnym.
W celu umozliwienia zbycia Certyfikatow Inwestycyinych w okresach pomiedzy datami umorzen, Fundusz planuje
wprowadzenie ich do obrotu na rynku podstawowym na Gietdzie Papierdw Wartosciowych w Warszawie S.A.
istnieje jednak ryzyko, Ze zbyt niski poziom obrotéw Certyfikatami Inwestycyjnymi moze uniemozliwic ich zbycie ng
rynku wtérnym lub, Zze ceny po jakich bedq zowierane transokcje na certyfikatach Inwestycyjnych na rynku
wtérnym bedq znoczqeo nizsze od wartodci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.

Ryzyka ekonomiczno - prawne

Ryzyko gospodarcze
W gospodarce Swiatowej mogq wystqpi¢ niekorzystne zjawisko, w tym mozliwosé spadku dynamiki $wiatowego

wzrostu gospodarczego. Z uwagi na wzajemne powigzania gospodarek poszczegoinych krajéw ostabienie
kondycji gospodarczej jednego kraju wplywa ujemnie na stan gospodarki innego kraju.

Sytuacja gospodarcza Polski jest powiqzana z wydarzeniami zachodzgeymi w gospodarkach innych panstw, W
szczegblnodci niekorzystne zmiany na zagranicznych rynkach finonsowych mogq spowodowaé odptyw kopitatu
zagranicznego z kraju oraz wystgpienie niekorzystnych zmian w sferze makro i mikroekonomiczne.

Ryzyko ekonomiczno-prawne zwigzane z formg prawng Funduszu

Istnieje ryzyko zmian otoczenia ekonomiczno-prawnego w jakim funkcjonuje Fundusz powodujgcych zwigkszenia
kosztéw pokrywanych z jego Aktywow. W szczeg6lnosci istnieje ryzyko zmiany obowigzujqcych przepisdw prawa,
ktére zwalniajq Fundusz z podatku dochodowego z tytutu osigganych przez Fundusz dochoddw z lokat.

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

Ryzyko stép procentowych

Zmiany stop procentowych mogq mied wptyw na wartose instrumentdw finansowych znajdujgcych sie w portfely
Funduszu. Przy wzrostajqcych stopach procentowych moze, np. nastqpié¢ spadek ceny rynkowej posiadanych
przez Fundusz instrumentéw dluznych.

Ryzyko koniunktury gospodarczej

Wystgpienie kryzysoéw ekonomicznych lub zatamanie koniunktury gospodarczej w kraju i na Swiecie, w tym zmiany
sytuacji makroekonomicznej oroz sytuacji na rynkach finansowych i towarowych, moze mie¢ wplyw na wahania
Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny. Poniewaz Fundusz bedzie inwestowat miedzy innymi w
instrumenty diuzne, w tym skarbowe diuzne papiery wartoéciowe, wiec wszelkie nietypowe sytuacje powodujgce
nagte ostabienie wiarygodnosci Polski, co do mozliwosci lub gotowosci do wywigzania sie z cigzqcych na Pafstwie
zobowigzan - zardwno wewnegtrznych, jak i zewnetrznych - mogq powodowad nietypowg wyprzedaz aktywow
nominowanych w ztotych lub innych walutach, zaréwno przez inwestoréw krajowych, jak i zagranicznych. Do
takich nietypowych sytuocji mozna zaliczy¢: utrate ptynnosci Skarbu Paristwa, wstrzymanie przez Skarb Parstwa
obstugi zadtuzenia lub istotne zredukowanie rezerw walutowych. W stopniu, w jakim Fundusz bedzie inwestowat w
zagraniczne instrumenty finansowe, oslabienie wiarygodnosci innych krajow lub ogtoszenie przez nie
niewyptacalnosci moze réwniez wywieraé znaczqcy wplyw na dziatalnoéé operacyjng Funduszu oraz wartosé
Aktywdw,



Sktad osobowy zarzgdu Towarzystwa oraz sktod Rady Nadzorczej Towarzystwa

Na dzier 31 grudnia 2013 roku sktod Zarzqdu Towarzystwa byt nastepujqcy:

Artur Czerwonski - Prezes Zarzqdu
Marcin Bednarek - Wiceprezes Zarzqdu
Aleksander Mokrzycki - Wiceprezes Zarzqdu

Na dzie 31 grudnia 2013 roku skiad Rady Nadzorczej Towarzystwa byt nostepujgcy:

Marzena Beata Bielecka - Przewodniczqca Rady Nadzorczej
Gyula Fatér - Zastepca Przewodniczqcej Rody Nodzorczej
Krzysztof Jajuga - Czlonek Rady Nadzorczej

Krzysztof Andrzej Tokarski - Cztonek Rady Nadzorcze

Carl Normann Vokt - Cztonek Rady Nadzorczej

Informacje o zawartych umowach znaczgeyeh w dzigtalnosci Funduszu

Fundusz zawart umowe z Bankiem BPH, ktdrej przedmiotemn jest petnienie przez bank funkgji Depozytariusza w

rozumieniu Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych.

Fundusz zawart umowe z Biurem Maklerskim Banku BPH, ktérej przedmiotem jest petnienie przez biuro maklerskie

funkgji sponsora emisji,

Fundusz zawart umowe z Deloitte Polska Spétka z ograniczonq odpowiedzialnosceiq Sp. k., ktérej przedmiotem jest

badanie roczne oraz pétroczny przeglad sprawozdan finansowych Funduszu.

Warszawa, 3 marca 2014 r.

wo v Wonit
ur Czerwonski Marcin Bednarek

Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu

Wiceprezes Zaszqdu



Bank BPH S.A.

UL. ptk. Jano Patubickiege 2, 80-175 Gdarsk
Biuro Powiernicze

Ui, Towarowa 254,

00-958 Warszawa

Bank BPH

grupa GE Capital

Warszawa, 3 marca 2014 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank BPH SA. wypetniajgc obowigzki Depozytariusza BPH Funduszu Inwestycyjnego
Zamknigtego Multi Inwestycja potwierdzo, iz dane dotyczqce stanéw aktywoéw funduszu, w tym
w szczegdinosci aktywdw zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw
wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywdw wynikajgcych, zawarte w sprawozdaniu
finansowym funduszu sporzqdzanym na dzien 31 grudnia 2013 roku za okres od 1 stycznia 2013
roku do 31 grudnia 2013 roku sq zgodne ze stanem faktycznym.
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