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Szanowni Panstwo,

Przedstowiomy Panstwu sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Multi
Inwestycja {,Fundusz’) zarzqdzanego przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA, za okres od 1
stycznia do 30 czerwca 2013 roku.

Na dzied 30 czerwca 2013 wartos¢ aktywdw netto Funduszu wyniosta 72 min PLN, natomiast tgczna
wartos¢ aktywow netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez BPH Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych SA wyniosta 3,1 mid PLN.

Ponizej przedstawiamy podsumowanie dziatalnoéci inwestycyjnej Funduszu.

Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa Funduszu spadia w pierwszej potowie 2013 roku o
6,43%.

Fundusz realizuje strategie absolutnego zwrotu polegajgcg na dgzeniu do uzyskiwania dodatnich stop
zwrotu w kazdych warunkach rynkowych. Zarzqdzajqcy Funduszem prowadzq inwestycje w ramach wielu
klas aktywéw, aby zarabia niezaleznie od koniunktury na rynku. Brak okredlonego benchmarku pozwala
na realizowanie elastycznej polityki inwestycyjnej oraz wykorzystywanie pojawigjgcych sie okazji
inwestycyjnych.

Pierwsza potowa biezqcego roku przyniosta duzq zmiennoéé na globalnych rynkach finansowych.

Poczqgtkowi roku towarzyszyta kontynuacjo zesztorocznej dobrej passy na rynkach aktywow ryzykownych
takich, jok akcje i surowce. Jednoczesnie, spadaty ceny aktywow najbezpiecznigjszych, takich jak
niemieckie czy amerykanskie obligacje skarbowe. Druga potowa kwartotu przyniosta obawy o wybory we
Wioszech, o sytuacje cypryjskich bankéw i spowodowata wzrost awersji do ryzyka - indeksy surowcow
zakoniczyty kwartat w okolicach zera, a indeksy najbezpieczniejszych obligacji skarbowych odrobity straty.
Pozytywnie wyrdzniaty sie indeksy akcji amerykariskich - indeks S&P500 zakonczyt pierwszy kwartat
stabilnym 10-procentowym wzrostem, co odzwierciedlato dalszq poprawe danych gospodarczych w USA.

Najwigkszq niespodziankq drugiego kwartatu biezqcego roku na globalnych rynkach finansowych byto
rozpoczecie si¢ dyskusji na temat powolnego ograniczania programéw stymulacji monetarnej przez
amerykanski Fed. Poczqwszy od majowego wystgpienia Bena Bernanke przed amerykanskim Kongresem,
kiedy to pojawity sie pierwsze sugestie na temat ograniczania {tapering) programéw stymulacyjnych, rynki
bacznie staraty sie $ledzi¢ kolejne wypowiedzi cztonkow Fed i wnioskowaé na tej podstawie, kiedy to, co
wezesnie] wydawato sie niemozliwe, stanie sie faktem. Reakcja rynkéw na te wydarzenia byta mieszana -
rosty akcje amerykanskich spétek, podczas gdy spadaty notowania akeji na rynkach wschodzqgeych.
Faktem bowiem jest, Ze oZywienie postepuje wyraznie w USA, podczas gdy w wielu innych regionach
swiata, szczegdlnie w strefie euro, Chinach a za tym réwniez w innych gospodarkach wschodzqcych w Azji
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| Europie, koniunktura nadal jest staba. Brak jednoznacznych sygnatéw ozywienia globalnego cigzyt
rowniez nad rynkiem surowcow, szczegdlnie w segmencie metali i surowcow energetycznych.

Nad polskimi aktywami dodatkowo cigzyta dyskusjo nad tzw. reformg OFE” i niepewnoéé, co do loséw
portfeli akcyjnych i obligacyjnych zarzqdzanych przez PTE. Wydaje sie, ze polskim rynkom moze grozié
mniejsza ptynnos¢, a co za tym idzie w najlepszym przypadku podwyzszona zmiennoéé na skutek braku
duzych i stabilnych inwestorow, ktérymi sq OFE.

Dzigkujemy za powierzenie swoich $rodkéw Funduszom zarzqdzanym przez nasze Towarzystwo
i okazane w ten sposab zaufanie.
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z PRZEGLADU SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2013 ROKU DO 30 CZERWCA 2013 ROKU

Do Rady Nadzorczej BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Przeprowadziliémy przeglad zataczonego sprawozdania finansowego BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Multi
Inwestycja (zwanego dalej ,,Funduszem”) z siedzibg w Warszawie, ul. Bonifraterska 17, na ktére sktada si¢: wprowadzenie
do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat i bilans na dzien 30 czerwea 2013 roku, rachunek wyniku z operacji,
zestawienie zmian w aktywach netto i rachunek przeptywéw pienigznych za okres od 1 stycznia 2013 roku do 30 czerwca
2013 roku oraz dodatkowe informacje i objasnienia.

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

Przeglad przeprowadziliémy stosownie do postanowien ustawy z dnia 29 wrzednia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz. U. z 2013 roku, poz. 330 z p6zn. zm.) oraz krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Radg
Bieglych Rewident6w. Standardy nakladajg na nas obowigzek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taki sposéb, aby
uzyskaé¢ umiarkowang pewnos¢, iz sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych nieprawidlowosci. Przeglad
przeprowadziliémy gléwnie drogg analizy danych sprawozdania finansowego, wgladu w ksiegi rachunkowe, a takze
wykorzystania informacji uzyskanych od kierownictwa oraz 0s6b odpowiedzialnych za finanse i rachunkowos$¢ Funduszu.
Zakres i metoda przegladu sprawozdania finansowego istotnie rézni si¢ od badan lezacych u podstaw opinii wyrazanej
o zgodnosci z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci rocznego sprawozdania finansowego oraz
0 jego rzetelnosci i jasnosci, dlatego nie mozemy wyda¢ takiej opinii o zalaczonym sprawozdaniu.

Na podstawie przeprowadzonego przegladu nie zidentyfikowaliSmy niczego, co nie pozwoliloby na stwierdzenie,
ze sprawozdanie finansowe jest zgodne z wymagajgcymi zastosowania zasadami rachunkowosci oraz ze rzetelnie i jasno
przedstawia, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkows i finansowg Funduszu na dziefi 30 czerwca 2013 roku
oraz wynik z operacji za okres od 1 stycznia 2013 roku do 30 czerwca 2013 roku zgodnie z zasadami rachunkowosci
okre$lonymi w powotanej wyzej ustawie i wydanymi na jej podstawie przepisami, w szczegolnosei rozporzadzeniem
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

Do sprawozdania finansowego dolaczone zostalo O$wiadczenie Depozytariusza o zgodno$ci danych dotyczacych standw
aktywoéw Funduszu ze stanem faktycznym.

preeprowadzajacy przeglad
nr ewid. 9750

W imieniu Deloitte Polska Spéika z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.) ~ podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na list¢ podmiotow uprawnionych prowadzong przez KRBR
pod nr. ewidencyjnym 73:

Dariusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte Polska Spotka
z ograniczona odpowiedzialno$cia Sp. k. (dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0.)

Warszawa, 30 sierpnia 2013 roku

Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy KRS 0000446833, NIP: 527-020-07-86, REGON: 010076870

Member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited



BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
MULTI INWESTYCJA

SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES
od 1 stycznia 2013 r. do 30 czerwca 2013 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzqdzone na podstawie przepiséw ustawy z dnia 29 wrzeénia
1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 roku, poz. 330, z pdZn. zm.) oraz zgodnie z Rozporzqdzeniem
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,

» Zestawienie Lokat wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2013 roku o wartoéci 63 330 tys. zh, w tabeli
gtéwnej oraz w tabelach uzupetniajqcych i dodatkowych,

* Bilans sporzgdzony na dziert 30 czerwca 2013 roku wykozujgcy aktywa netto w wysokosci 72 055 tys. zt,

¢ Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2013 do 30 czerwca 2013 roku wykazujgey ujemny
wynik z operacji w wysokosci 5 356 tys. zt,

e Zestawienie zmian w aktywach netto,

e Rachunek przepltywéw pienigznych,

+  Noty objasnigjqce,

+ Informacje dodatkowaq.

Warszowa, 30 sierpnia 2013 r.
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BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
MULTI INWESTYCJA

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Multi Inwestycjo, 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
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 Towarzystwo z CA 1B Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka  Akcyjna {Repertorium A.
646/2004) na BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna.

Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsiebiorcdw 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,

Cel inwestycyiny, specjalizacja oraz stosowane ograniczenia inwestycyine

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

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

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

Fundusz realizuje swoj cel inwestycyjny dgzqc do osigganio dodatnich stdp zwrotu w skali roku,
niezaleznie od biezqcej koniunktury na rynkach finansowych {polityka absolutnej stopy zwrotu).

Fundusz, z zastrzezeniem ograniczeri okrelonych w Statucie oraz Ustawie o Funduszach
Inwestycyjnych, moze lokowaé Aktywa Funduszu wytgecznie w;

a) papiery wartosciowe,

b) wierzytelnosci, z wyjgtkiem wierzytelnosci wobec 0séb fizycznych,

c Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,

d} bedqce Towaromi kontrakty terminowe na metale, surowce energetyczne, towary rolne,
produkty Zywnosciowe lub indeksy surowcowe,

el Instrumenty Rynku Pienieznego,

fl waluty,

gl certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknietych,

hl jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych, a takze tytuly uczestnictwa
emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowanio majgce siedzibe za granicg,

i} depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub  Instytucjach
Kredytowych.

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



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

Gtéwne kryteria doboru akgji, praw do akgji, praw poboru, warrantéw subskrypcyjnych, kwitéw
depozytowych oraz innych udziatowych instrumentéw finansowych to:

o7} analiza fundamentalna branzy i emitenta,

bl angliza techniczna notowan,

ol ocena sytuacji makroekonomicznej krajow, w ktorych emitent prowadzi dziatalnoéé, oraz
koniunktury na rynkach, na ktérych notowane sq dane instrumenty finansowe,

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

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

zamiany na $rodki pienigzne bez znaczqcego negatywnego wplywu na Warto$é Aktywdw Netto
Funduszu,
f} ryzyko specyficzne lokaty oraz wplyw na ryzyko catkowite portfela inwestycyjnego Funduszu.

Gtdwne kryteria doboru instrumentéw dtuznych, depozytéw bankowych, wierzytelnoéci pienieznych
oraz walut do portfela Funduszu to:

a} biezqca i prognozowana rentownosé instrumentdw diuznych, wierzytelnoéci pienieznych oraz
dochodowos$é depozytow bankowych,

bl prognozy Funduszu co do ksztattowania sie w przysztosci rynkowych stdp procentowych,

cl analiza sytuacji makroekonomicznej,

d) plynno$¢ inwestycji rozumiana jako mozliwo$é szybkiego wycofania sie z takiej inwestycji i

mozliwosC szybkiej zamiany takiej inwestycji na $rodki pieniezne bez znaczqcege negotywnego
wphywu na Wartosc Aktywéow Netto Funduszu,

e) prognozy Funduszu co do ksztoltowania sie w przyszlodci kurséw walut obcych, z
uwzglednieniem oceny ryzyka walutowego portfela lokat Funduszu wynikajgcego z lokat w waluty
obce lub lokat denominowanych w walutach obcych,

fl ryzyko specyficzne lokaty oraz wptyw na ryzyko catkowite portfela inwestycyjnego Funduszu.

Gtowne kryteria doboru kontraktow terminowych na metale, surowce energetyczne, towary roine,
produkty Zywnosciowe i indeksy surowcowe oraz popieréw wartoéciowych z wbudowanymi
kontraktami terminowymi na metale, surowce energetyczne, towary rolne, produkty Zzywnosciowe i
indeksy surowcowe to:

al analiza czynnikbw wplywajgcych 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,

c) czynniki pogodowe,

dl analiza techniczna notowan,

el plynnosc inwestycji rozumiana joko mozliwos¢ szybkiego wycofania sie z takiej inwestycji i jej

zamiany no $rodki pienigzne bez znaczqcego negatywnego wpltywu na Wartosé Aktywow Netto
Funduszu,
f} ryzyko specyficzne lokaty oraz wplyw na ryzyko catkowite portfela inwestycyjnego Funduszu.

Dokonujqc lokat w Instrumenty Pochodne, Fundusz kieruje sie kryteriami wymienionymi dla akgji i
dtuznych papieréw wartosciowych, z uwzglednieniem specyfiki danego Instrumentu Pochodnego, a
takze kryteriami specyficznymi dla Instrumentéw Pochodnych, takimi jok: efektywnoéé rozumiana jako
zgodno$¢ zmiany wartosei Instrumentu Pochodnego z oczekiwong zmianq wartosci instrumentu
bazowego oraz koszt rozumiany joko 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 tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania majqgce siedzibe za granicg, Fundusz kieruje sie oceng wynikow
funduszy inwestycyjnych i instytucji wspélnego inwestowania, realizowanej w oparciu o wskazniki
stuzqce do analizy wynikéw, oceng plynnosci inwestycji rozumiang jako mozliwoéé szybkiego
wycofania sig z takiej inwestycji i jej zamiany na $rodki pieniezne bez znaczqcego negatywnego
wptywu na Wartoé¢ Aktywow Netto Funduszu, a takze innymi kryteriami wymienionymi powyzej, z
uwzglednieniem specyfiki polityki inwestycyjnej danego funduszu inwestycyjnego lub instytucji
wspblnego inwestowania.



Dokonujqc  doboru  papierédw  wartodciowych i Instrumentéw Rynku Pienigznego bedqgcych
przedmiotem Krétkiej Sprzedazy, Fundusz kieruje sie kryteriami wskazanymi powyzej, z
uwzglednieniem specyfiki danego papieru wartosciowego lub Instrumentu Rynku Pienieznego, a takze
nastepujgcymi dodatkowymi kryteriami;

a) mozliwosciq osiqgniecia przez Fundusz zysku w przypadku spadku ceny okreélonego papieru
wartoéciowego lub Instrumentu Rynku Pienieznego bedqcego przedmiotem Krétkiej Sprzedazy,
b} mozliwosciq osiggniecia przez Fundusz zysku w przypadku zawarcia transakcji arbitrazowej

obejmujqcej jednoczesny zakup przez Fundusz i Krotkg Sprzedaz okreslonych papieréw
wartosciowych lub Instrumentéw Rynku Pienigznego o takiej samej lub zblizonej charakterystyce,

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

d) oceng mozliwosci nabycia przez Fundusz instrumentéw finansowych w celu dokonania ich
Krétkie] Sprzedazy, na podstawie umowy zobowigzujqcej zbywce do dokonania w przysztosci odkupu
od Funduszu tych instrumentdw finansowych, a takze mozliwosci odnawiania takich umdéw na okres
zgodny z przewidywanym terminem ich odkupienio przez Fundusz i zwrotu sprzedanych
instrumentdw finansowych.

W ramach realizacji polityki inwestycyjnej Fundusz inwestuje Aktywa w proporcji zaleznej od oceny
perspektyw danej kategorii lokat, w poszczegoine kategorie lokat wymienione w art. 16 Statutu
Funduszu, z zastrzezeniern 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 zardwno na rynku polskim, jak i rynkach zagranicznych.

Fundusz charakteryzuje si¢ brakiem sztywnych zasad dywersyfikacji kategorii lokat oraz dopuszcza
duzq zmiennos¢ sktadnikéw lokat posiadanych w portfelu. W cetu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego
Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne wskazane w art. 20 Statutu Funduszu,

Udziat akcji, innych instrumentéw udziatowych oraz Instrumentéw Pochodnych, w tym
Niewystondaryzowanych Instrumentdw Pochodnych, nie moze stanowié tqcznie wiecej niz 70%
{siedemdziesigt procent) wartosci Aktywdw Funduszu.

Bezwzgledny udziat bedqcych Towarami kontraktéw terminowych, ktérych baze stanowi ten sam
metal, surowiec energetyczny, towar rolny lub produkt zywnosciowy, nie moze stanowié tqcznie wiecej
niz 20% (dwadziescia procent} wartosci Aktywow Funduszu. Udziat kontrakiéw terminowych liczony
Jest jako wartos¢ Towaru stanowiqcego baze wskazanych powyzej Instrumentéw Pochodnych.

Przedmiotem Krétkiej Sprzedazy mogq by¢ wylqcznie papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku
Pienigznego. Wartos¢ papierdw wartosciowych i Instrumentéw Rynku Pienieznego bedacych
przedmiotem Krotkiej Sprzedazy wyemitowaonych przez jeden podmiot nie moze przekraczaé 20%
{[dwudziestu procent) wartosci Aktywow Funduszu, z zastrzezeniem, 2e udziat papierow wartosciowych
i Instrumentébw Rynku Pienieznego bedqcych przedmiotem Krétkiej Sprzedazy emitowanych,
gwarantowanych lub poreczanych przez Skarb Parstwa lub Narodowy Bank Polski, panstwa nalezqce
do OECD albo miedzynarodowe instytucie finansowe, ktdrych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub
co najmniej jedno z panstw nalezqcych do OECD, moze stanowié do 100% {stu procent) wartosci
Aktywow Funduszu.

tqezna wartosC papierdw wartosciowych i Instrumentéw Rynku Pienieznego bedgeych przedmiotem
Krétkiej Sprzedazy moze stanowi¢ do 100% (stu procent} wartosci Aktywdw Funduszu.

Fundusz moze lokowaé do 100% {stu procent) wartodci Aktywéw Funduszu w papiery wartosciowe
emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Parstwa lub Narodowy Bank Polski, pafstwa
nalezqce do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktorych cztonkiem jest Rzeczpospolita
Polska lub co najmniej jedno z panstw nalezqecych do QECD.

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy
Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2013 roku do 30 czerwca 2013 roku.
Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2013 roku.

Kontynuacja dziatalnosci

Ponizsze sprawozdanie finansowe zostato sporzqdzone przy zotozeniu kontynuacji dziotolnosci przez
Fundusz w dajqcej sie przewidziec przysztosci.

Czas trwanio Funduszu jest nieograniczony. Na dzier sporzqdzenia sprawozdania finansowego nie ujawnity
sie zadne przestanki swiadczqce o mozliwosci zaprzestania dziatalnosci przez Fundusz, w zwiqzku z czym
sprawozdanie sporzqdzono w oparciu o zasade kontynuagji dziatania.




Wskazanie podmiotu, ktéry przeprowadzit przeglgd sprawozdania finansowego

Przeglqd sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2013 do 30 czerwca 2013 roku zostat
przeprowadzony, na podstawie zawartej umowy o przeglgd sprowozdania finansowego, przez Deloitte
Polska Spétka z ograniczonq odpowiedzialnosciq Sp. k. [dawniej: Deloitte Audyt Sp. z 0.0 z siedzibq w
Warszawie pod adresem: Al. Jana Pawia Il 19, 00-854 Warszawa.

Wskazanie rynku, na ktdrym notowane sq certyfikaty inwestycyine

Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Multi Inwestycja notowane sq no
Gietdzie Pupierdw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Wskazanie serii certyfikatéw inwestycyjnych i cech je réznicujgcych

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

Przydziat certyfikatéw serii B nastqpit w dniu 10 paZdziernika 2013 roku.

W dniu 25 listopada 2013 Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych dokonat asymilacji obu serii
certyfikatéw inwestycyjnych.

Wskazanie emisji certyfikatow inwestycyjnych

Certyfikaty inwestycyjne serii A zostaly wyemitowane w pierwszej emisji certyfikatéw.

Certyfikaty inwestycyjne serii B zostoly wyemitowane w drugiej emisji certyfikatéw.

W dniu 25 listopada 2011 Krojowy Depozyt Papierdw Wartosciowych dokonat asymilacji obu  serii
certyfikatow inwestycyjnych.

Warszawaq, 30 sierpnia 2013 r.
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TABELA GLOWNA - SKEADNIKI LOKAT

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Multi Inwestycjo

na dzien 30.06.2013
30.06.2013 31.12.2012
Procentowy Procentowy
udziotw udziot w
Wartedé wedlug ceny Wartos¢ wedlug wyceny no Jaktywaoch wartosé wedhug ceny waortosé wedhug wyceny no {oktywach
nobycio w tys. dziert bilorsowy w tys. agblem nabycio w tys. dzier bilansowy w tys, ogdlem
Akcje 35817 34 864 38.06 4] 0 0.00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0.00 0 0 0.00
Prowa do akcji Q 4] 0,00 O ] 0.00
Prowa poboru 0 0 0.00 0 0 .00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dtuzne papiery wartosciowe 19874 19 830 2164 114003 115 208 7610
Instrumenty pochodne 0 492 0.54 0 155 010
Udziaty w spétkach z
ograniczong odpowiedzialnoscig 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 4] 0 0,00 0 0.00
Certyfikaty inwestycyjne Q 0 0,00 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspdlnego
inwestowonia majqce siedzibe
20 granicq 7782 7321 7.99 5674 5309 3.51
Wierzytelnosci 0 0 0.00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 ¢ 0 0,00
Depozyty 823 823 0,90 776 776 051
Waluty 0 0 0.00 0 0 0.00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0.00
Stotki morskie 0 0 .00 0 ¢ 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00

* Wartos¢ instrumentow pochodnych na dzien 30.06.2013 obejmuje niezrealizowany zysk na transakejach futures w wysokosci 512 tys. 2k, ktéra nie jest

ujeto w wartosci skiadnikdw lokat prezentowanych w bilansie

* Wartes¢ instrumentdw pochodnych na dzien 31.12.2012 obejmuje niezrealizowany zysk na transokejach futures w wysokoéci 136 tys. 2L, ktéra nie jest

ujgta w wartosci sktadnikéw lokat prezentowanych w bilansie

Artur Czerworiski
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TABELA UZUPEENIAJACA - AKCJE
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigty Multi Inwestycjo

na dziefi 30.06.2013
Procentowy
Wartoé¢ wedlug udzial w
Kroj siedziby waortoé¢ wedtug wyceny na dzierd aktywach
AKCJE Rodzaj ryrky Nozwo rynku Liczbo emitenta ceny nobycio w tys. |  bilonsowy w tys. agdtem
2217221 35817 34 864 38,06
WARIMPEX FINANZ- UND aktywny Rynek - Rynek
BETEILIGUNGS A.G. [ATO000827209) Regulowany Vienno Stock Exchange 132 397|Republika Austri 717 688 0,75
BANK POLSKA KASA OPIEKI 5.A. Aktywny Rynek - Rynek | Gielda Papierdw Wartosciowych w Rzeczpospolita
{PLPEKAGO0016) Regulowarny Worszawie 37 931|Polska 5827 5690 6,21
Aktywny Rynek - Rynek | Gietdo Popieréw Wortodciowych w Rzeczpospolita
EUROCASH S.A. [PLEURCHO0011) Regulowany Waorszawie 20 948|Folska 1122 1230 1,34
GLOBE TRADE CENTRE S.A. aktywny Rynek - Rynek |Gieldo Popierdw WortoSciowych w Rezeczpospolita
(PLGTCOO00037) Regulowany \Waorszawie 139 355|Polska 1 100 1143 125
JASTRZEBSKA SPOLKA WEGLOWA S.A, Aktywny Rynek - Rynek | Giedda Popieréw Warto$ciowych w Rzeczpospolita
[PLISWO000015} Regulowany Warszawie 18 691|Polska 1579 1199 131
KGHM POLSKA MIEDZ S.A. Aktywny Rynek - Rynek | Giefda Papieréw Wartosciowych w Rzeczpospolito
[PLKGHMO00017) Reguiowany Worszowie 37 350|Polska 5443 4519 493
NARCDOWY FUNDUSZ INWESTYCYJINY Aktywny Rynek - Rynek | Gietda Popieréw Wortosciowych w IRzeczpospoIitu
MIDAS S.A. [PLNFIOS00014) Regutowany Worszawie 918 (089|rolska 720 753 082
Aktywny Rynek - Rynek [Gietda Papieréw Worto$ciowych w Rzeczpospolito
NORTH COAST S.A. [PLNRTHCO0014)  |Regulowony Warszowie 372 006|Polska 228 298 032
Aktywny Rynek - Rynek | Gieldo Papierdw Wartoéciowych w Rzeczpospaolita
ORBIS 5.A. [PLORBISO00 14} Regulowany Warszawie 21 420(pPolska 739 766 0,84
PGE POLSKA GRUPA ENERGETYCZNA | aknywny Rynek - Rynek | Gietda Papieréw Wartoéciowych w Rzeczpaspalita
S.A. [PLPGEROOOO10Y Regulowany Warszawie 134 879|Palska 2191 2077 227
POLSKI KONCERN NAFTOWY ORLEN S.A. |aktywny Rynek - Rynek |Gielda Papieréw WartoSciowych w Rzeczpospolita
{PLPKNOODO018) Regulawany worszawie 58 552|Polsko 2886 2729 298
POWSZECHNA KASA OSZCZEDNQSC Aktywny Rynek - Rynek | Gielda Papieréw Wortesciowych w Rzeczpospolita
BANK POLSKI S.A, {PLPKOD000016} Regulowany Warszowie 191 794|Poiska 6317 6828 7.45
POWSZECHNY ZAKEAD UBEZPIECZEN Aktywny Rynek - Rynek | Gielda Papieréw Wartoéciowych w Rzeczpospolita
S.A. [PLPZUGD0O0011) Reguiowany Warszawie 14 376|Polska 6012 5890 6,403
Aktywny Rynek - Rynek | Gietdo Popierdw Wartosciowych w Rzeczpospolito
RELPOL S.A, {PLRELPLO0O14) Regulowany Worszawie 36 681]Polska 257 291 032
Aktywny Rynek - Rynek | Gietda Papieréw Wartosciowych w Rzeczpospolita
WORK SERVICE S.A. (PLWRKSRO0019}  |Regulowany Worszawie 82 752/Polska 680 765 0.84




TABELA UZUPELNIAJACA - DYUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE

BPH Funduszu Inwestycyjnege Zamknigtego Multi | tycja
na dzien 30.06.2013
Procentowy
Wartodc wedhug udziof w
Kraj siedziby Warunki Wartosd Woriosé wedbug ceny wyceny no dzier oktywach
Rodzoy rynku Nozwa rynku Emitent emitenta Terrmin wykupu | opiocentowonio nominoina Liczbo AODYCH W IyS. blonsowy w lys ogblem

21 484 13 874 19 830 21,64
0 terminie wykupu do 1 roku:
Obligacje nie dotyczy
Bony skarbowe nig dotycay
Bohy pienieine nie dotyczy
Inne nie dotyczy
Q terminie wykupu powyiej 1 roku: 21 484 19 874 19 830 21,64
Obligacje 21 484 19 874 19 83¢ 21,64

Treosury
0K0116 Akitywiny Rynek « Bong Spot Skorb Paristwo Rzeczpospalita zerokuponowe
[PLOODD107587) Rynek Regulowany  |Poland Polski Palska 2016-01-25]0.00 1 000,00 21 000 19394 19 360 21,13
Tretsury

wz0121 aktywny Rynek - [Bond Spot  [Skorb Parstwa Reeczpospolita
PLODO0106068) Rynek Regulowany _ |Polond Polski Polska 2021-01-25 |2meenne 5.98 1 000,00 484 480 470 3,51
Bony skarbowe nie dotyczy
Bony pienieine nie dotyczy
Inne nie dotyczy




BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Multi Inwestycjo

TABELA UZUPELNIAJACA - INSTRUMENTY POCHODNE

na dzlef 30,06,2013
Procentowy
Wartes¢ wedlug udzicl w
Emnitent Kroj siedziby emitenta Wartoét wediug ceny [ wyceny no dziert aktywach
Redzoj rynku Nozwg rynky [y ) fusy eyl Instrument bozewy Liczba niabycio wiys. bansowy w tys. ogbtem
Wystandaryzowane instrumenty pochodne: -1543 0 512 0,56
Giekda Papierdw |Giekda Papierdw
FUTURES, lndeks WIG20, PW20U 13, |Akbywny Rynek - Rynek  [Wortolciowych [wiortosciowych w
2013-09-20{PLOGFO004002) 1 w Worszawie  |Warszowie $.A  |Rzeczpospolita Polska Indeks WIG20 -1543 0 512 0.56
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 1 0 -20 0,02
Hienoiowane na rynky
F¥ FORWARD USD/PLN 2013-07-31 |aktywnym nie dotyczy BRE Bork 5.4, Rzeczpospolito Polska waluto 3 034 600 USE: 1 0 -20 .02




TABELA UZUPELNIAJACA - TYTULY UCZESTNICTWA

BPH Funduszu inwestycyjnego Zamknietego Multi Inwestycja

na dzieA 30.06.2013

TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE ) Procentowy
PRZEZ INSTYTUCJE WSPOLNEGO wartos¢ wedlug udziat w
INWESTOWANIA MAJACE SIEDZIBE 24 Kraj siedziby wartoéé wedlug | wyceny na dzien okiywach
|GRANICA Rodzoj nmkay Nozwa rynku | Nazwa emitento emitenta Liczba | ceny nobycio wtys.| bilansowy w tys. ogélem

93 400 7782 7321 7,99
LYXOR ETF Commodities
Thomson Reuters/Jefferies CRB LYXOR ETF
EX-ENERGY TR C-EUR; FR - FCP | aktywny Rynek - CMDT CRB Republika
(FROQ10346205) Rynek Regulowany  |Eurcnext Poris [NON-ENERGY  |Froncusko 93 400 7782 7321 7.99




TABELA UZUPEENIAJACA - DEPOZYTY
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zomknigtego Multi Inwestycja

no dziert 30.06.2013
Waortoéé wedlug Procentowy
Waortosé wedlug ceny| wyceny na dzien Wartosd wedhug udziot w
Warunki nabyciow danef | Warto$¢ wedtug ceny | bilansowy w donej wyceny na dziery aktywach

Nozwa banku Kroj siedziby banku | Waluto | oprocentowanio walucie nabycio w tys. wolucie bilansowy w tys. ogdiem

W walutach paristw nalezqcych do QECD 823 823 0,90
RZECZPQOSPOLIT

/N 3D 2013-07-01 Bonk BPH $.A. _|A POLSKA PLN state 2,20 823 000,00 823 823 099.21 823 0.90
W walutach paistw nienalezqgcych do OECD

nie dotyczy




TABELA DODATKOWA - GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT
BPH Funduszu inwestycyjnege Zamknietego Multi Inwestycia

na dzief 30.06.2013
Procentowy
Wartos¢ wedtug udziot w
tgczna | Wartoéé wedlug ceny wyceny na dzied aktywach
Rodzaj liczba nabycia w tys, bilansowy w tys, ogdlem

Papiery waorto$ciowe gwarantowane przez
Skarb Paristwg Obligocje 21 484 19874 19830 21,64
Papiery wartosciowe gwarantowane przez
NEP nie dotyczy
Papiery wartosciowe gwarantowane przez
jednostki samorzadu terytorialnego nie dotyczy
Papiery wartoiciowe gwarantowane przez
pafistwa nalezqee do OECD [z wytgczeniem
Rzeczypospolitej Polskiej} nie dotyczy
Papiery wartoSciowe gwarantowane przez
migdzynarodowe instytucje finansowe,
kiérych czionkiemn jest Rzeczpospolita Polska
lub przynajmniej jedne z poristw nalezqeych
do OECD nie dotyczy




BILANS
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Multi Inwestycja
na dzien 30.06.2013

{wszystkie dane wyrazone sq w tysigcach zt - z wyjqgtkiem liczby certyfikatéw inwestycyinych oraz Wartoéci Aktywéw Netto na

Certyfikat Inwestycyiny wyrazonego w zil

30.06.2013 31.12.2012
I Aktywa 91 615 151 385
1} $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty-razem 4589 2833
2) Noleznosci razem 20119 5052
3] Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 4063 22188
4} Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 62 015 118 018
Dhuzne papiery wartosciowe 19 830 112 709
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym 803 3294
Dtuzne papiery wartosciowe 0 2499
6) Nieruchomosci ¢ 0
7) Pozostate aktywa 26 0
Il. Zobowigzania 19560 57 743
1. Aktywa netto {I-11} 72055 93 642
V. Kapitat funduszy 84 529 100 760
Kapitat wplacony 131719 131 719
Kapitat wyptacony {wielkos¢ ujemna) -47 190 -30959
V. Dochody zatrzaymane -11 508 -7 133
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 5277 5098
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk {strata} ze zbycia lokat -16 785 -12 232
VI, Warost {spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -966 15
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji IV+V+/-VI} 72 055 93 642
Liczbo zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 820 945 998 306
Wartos¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 87,77 93,80
Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 740 715 914902
Rozwodniona wartos¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 87.77 93.80
Artur Czerworiski Marcin. Bednare eksander Mokrzycki
v ) .
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigetego Multi Inwestycja
za okres od 01.01.2013 do 30.06.2013

{dane wyrazone w tys. 2t 2 wyjqtkiem wyniku z operacji przypadajgcego na certyfikat inwestycyjny wyrozonego w zi)

01.01-30.06.2013

01.01-31.12.2012

01.01-30.06.2012

l. Przychody z lokat 1816 9536 5412
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 337 0 0
Przychody odsetkowe; w tym: 1377 7 441 4018
Odsetki od depozytdw i rachunkéw bankowych 49 259 185
Odsetki od papierdw wantosciowych 1062 2881 1030
Cdpis dyskonta 266 4301 2803
Przychody zwigzane z posiodaniem nieruchomosci 0 0 0
Dodatnie salde réznic kursowych 102 2095 1394
Pozostate 0 0 0
Il Koszty funduszu 1637 5610 2 819
1) Wynagrodzenie dla towarzystwa 980 2683 1427
2) Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgeych dystrybucje 0 0 0
3) Optaty dia depozytariusza 32 44 19
4) Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru akiywow funduszu 19 40 20
5} Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 4]
6| Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0
7) Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0 0 0]
8} Ustugi prawne 0 1 1
9] Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 Q 0
101 Koszty odsetkowe 586 2796 1328
11} Koszty zwigzane z posiadoniem nieruchomosci 0 0 0
12] Ujemne saldo réznic kursowych 0 0 0
13} Pozostate 20 46 24
lIl. Koszty pokrywane przez towarzystwo 4] 0 0
V. Koszty funduszu netto {11-111} 1637 5610 2819
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 179 3926 2 593
VI. Zrealizowany i niezredlizowony zysk [strata} -5 535 -5 041 -3076
Zrealizowany zysk {stratal ze zbycia lokat, w tym: -4 554 -4 868 -2122
z tytutu réznic kursowych -1446 116 -494
Wzrost {spodek] niezrealizowanego zysku [straty) z wyceny lokat, w tym: -981 173 -954
Z tytutu rdznic kursowych 351 -115 243
VII. Wynik z operacji (V+/-VI) -5356 -1115 -483
Wynik z operacji przypadajgey na Ci -6.52 -1,12 -0.41
Rozwodniony wynik z operacji przypadajgcy na certyfikat inwestycyjny -6,52 -1,12 -0,41

Artur Czeru{\oriski

Prezes Zarzadu

arcin Padnarek (

eprezgs Zarzadu




ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zomknigtego Multi Inwestycja

za okres 01.01.2013 do 30.06.2013

{wszystkie done wyrazone sq w tysigcach zt - z wyjqtkiem liczby certyfikatow inwestycyjnych oraz Wartogci Aktywdw Netto na Certyfikat

Inwestycyjny wyrazonego w zt}

30.06.2013 31.12.2012

I. Zmiana wartosci aktywow netto -21 587 -28 085
1. Wartosc aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 93 642 121727
2. Wynik z operacji zo okres sprawozdawczy [razem), w tym: -5356 -1115
Przychody z lokat netto 179 3926
Zrealizowany zysk (strota) ze zbycio lokat -4 554 -4 868
Wzrost {spadek] niezrealizowanego zysku {straty) z wyceny fokat -981 -173
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -5 356 -1115
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu [razem) 0 0
Z przychoddw z lokot netto o 0
Ze zreglizowonego zysku ze zbycia lokat 0] 0
Z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -16 231 -26 970
Zmiana kapitatu wptaconego [powigkszenie kapitatu 2 tytulu wydanych Cl} 0 0
Zmiana kapitatu wyptaconego [zmnigjszenie kapitaiu z tytutu wykupionych CI) 16 231 26970
6. tqczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) -21 587 -28 085
7. Wartos¢ aktywow netto no koniec okresu sprawozdawczego 72 055 93 642
8. Srednio wartos€ aktywow netto w okresie sprawozdowezym 78971 106 936
Ii. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych -177 361 -282 165
1. Zmiana liczby certyfikatdw inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym: -177 361 -282 165
Liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 0 0
Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 177 361 282 165
Saldo zmian -177 361 -282 165
2. Liczba certyfikatéw narastajqeo od poczgtku dziatalnodei funduszu, w tym: 820 945 998 306
Liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 1323392 1323392
Liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 502 447 325086
Saldo zmian 820945 998 306
3. Przewidywona liczba certyfikatdw inwestycyjnych 740715 914 902
ill. Zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny -6,03 -1,26
1. Warto$¢ aktywdw netto na Cl na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 93.80 95,06
2. Warto$¢ akiywow netto na Cl na koniec biezgcego okresu sprawozdowczego 87,77 93,80
3. Procentowa zmiona wartosci aktywow netto na Cl w okresie sprawozdawczyrm -6,43% -133%
4. Minimalna wartosé aktywdw netto na Cl w okresie sprawozdowezym 87,02 93,52
data wyceny 2013-05-29 2012-12-21
5. Maksymalna wartosé aktywow netto na C w okresie sprawozdawezym 94,47 97,60
data wyceny 2013-01-30 2012-09-19
6. Wartos¢ aktywow netto na Cl wedlug ostotniej wyceny w okresie sprawozdawczym 87,71 93,52
dato wyceny 2013-06-26 2012-12-21
7. Rozwodniona wartos¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 87,77 93,80
IV. Procentowy udziat kosztdw funduszu w éredniej wartosci aktywéw netto, w tym: 2,07% 5,25%
Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 1,24% 2,51%
Procentowy udziat wynagrodzenia dlo podrmiotow prowadzqeych dystrybucje 0.00% 0,00%
Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0.04% 0.04%
Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0.02% 0.04%
Procentowy udzial optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0.00% 0,00%
Procentowy udziaf optat za usfugi w zokresie zarzqdzania aktywami funduszu . 0,00% 0.00%
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RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
BPH Funduszu Inwestycyjnege Zamknigtego Multi inwestycja
2o okres od 01.01 do 30.06.2013
{done wyrazone w tys. zi}

01.01-30.06.2013 01.01-3112.2012 01.01-30.06.2012
A. Przeplywy srodkow pienieznych z dziatalnogci eperacyjnej (I - 1t} 17 987 26 284 11 245
| Wplywy 3087 441 & 852 769 3503 028
Z tytulu posiadanych lokat 309 3300 1143
QOdsetki od obligacji 309 3 300 1143
Z tytutu zbycia skladnikow lokat 3086 245 6 845 086 3 500575
Akcje i prowa 2 nirmi zwigzone 826 4 694 410
Obligacje 1761 899 4 824 805 2 443 095
Bony skarbowe 0 141307 141 307
Certyfikaty depozytowe 2500 0 0
Prawa pochodne 1065741 960 140 484 274
Depozyty 229097 810610 356 958
Tytuly uczestnictwa 26182 103 530 74 530
Pozostate 887 4383 1310
w tym odsetki od lokat i rachunkéw bankowych 37 353 279
1l Wydotki 3 069 454 6 826 485 3491784
Z tytutu posiadanych lokat 0 0 0
Z tytutu nabycia sktadnikéw lokat 3 068 330 6823 602 3490 222
Akcje i prawa z nimi zwigzane 36 662 4370 3641
Obligacje 1703 408 4 844 958 2 464 342
Bony skarbowe 0 140912 140912
Prawa pochodne 1069 231 962 795 486 328
Depozyty 229157 794 317 341637
Tytuly uczestnictwao 29 872 76 250 53 363
Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dlo towaorzystwa 1032 2742 1458
Z tytutu wyplaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgeych dystrybucje [+] 0 1]
Z tytutu oplat dla depozytariusza 26 45 22
Z tytulu oplat zo prowadzenie rejestru aktywow funduszu 38 40 39
Z tytubu oplat za zezwolenia i optat rejestracyjnych 0 0 0
2 tytuhu ustug w zokresie rachunkowosci 0 0 4]
2 tytulu ustug w zakresie zarzgdzanic aktywami funduszu 0 0 1]
Z tytulu ustug prawnych 0 i 1
Z tytuu posiadaonia nieruchomosci 0 0 0
Pozostate 28 55 41
B. Przeptywy srodkow pienieznych z dzickalnosci finansowej [l - 1) -16 231 -26 970 -10 427
| Wphywy 0 0 0
Z tytutu wydania certyfikatéw inwestycyjnych 0 0 0
Z tytuhy zaciggnietych kredytow 0 0 0
Z tytutu zaciggnietych pozyczek 0 0 0
Z tytutu splaty udzielonych pozyczek 0 0 0
Odsetki 0 &) 0
Pozostate 0 0 0
1l Wydotki 16 231 26 970 10 427
Z tytutu wykupienia certyfikatéw inwestycyjnych 16 231 26 970 10 427
Z_tytuhu sptat zaciqgnietych kredytow 0 0 0
Z tytutu splat zaciggnietych pozyczek 0 0 0
Z lytulu wyemitowanych obligacii 0 0 0
Z tytulu wyplaty przychodow 0 0 0
Z tytulu udzielonych pozyczek 0 0 0
QOdsetki 0 0 0
Pozostote 0 0 0
C. Skutki zmian kurséw wymiany srodkéw pienieznych i ekwiwalentéw srodkdw
pienieznych 0 0 0
D.Zmiana stanu $rodkéw pienieinych netto (A +/- B} 1756 -684 817
E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkdw pienieznych no poczqtek okresu
sprawozdowczego 2833 3517 3517
F. Srodki pienigzne i ekwiwalenty srodkow pienieznych na koniec okresu
sprawozdawczeqo (E +/- D) 4 589 n 2833 4334
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Zatqeznik do sprawozdania finansowego
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO MULTI INWESTYCJA

zarzqdzanego przez
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

Nota cbjaéniajgca 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 rachunkowasci (Dz.U. z 2013 roku, poz. 330, z pdzn. zm. Ustawa"} oraz Rozporzgdzenia Ministra
Finanséw 2z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r, Nr 249 poz. 1859} - ,Rozporzqdzenie”.

Sprawozdanie sporzqdzane jest w jezyku polskim i w walucie polskigj.

Informacje wykazywane w sprawozdaniu finansowym prezentowane sq w tysigcach ztotych, 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 dotyczgeych Funduszu oraz metody wyceny aktywdw i
sktadnikoéw 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.

Wartodé poszczegdlnych skiadnikéw aktywow i pasywow, przychodow i zwiqzanych z nimi kosztow, jak tez
2yskdw i strat ustala sie oddzielnie.

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sg w systemie ksiggowym Orfando-Efos na kontach ksiegi gtownej
oraz powiqzanych z nimi ksiegach pomocniczych wedtug ustalonego planu kont. Zapisy w ksiegach
rachunkowych dokonywane sq na podstawie dowodow ksiegowych.

Operacje dotyczqce Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotyczg.

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, o ktérym mowa w
Statucie (t. godz. 23.00} oraz skiadniki, dla ktérych we wskazanym momencie brak jest potwierdzenia
zawarcia transakeji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywdw Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.
Towarzystwo dopetnic wszelkich staran, aby uwzglednié w wycenie wszystkie transokcje zowarte 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 transakeji z dnia T.

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

W sprawach nieuregulowanych przepisami Ustawy, przyjmujqc polityke rachunkowosci, Fundusz moze
stosowa¢ krajowe standardy rachunkowosci wydane przez uprawniony w mys! ustawy Komitet Standardéw
Rachunkowosci. W przypodku broku odpowiedniego standardu krajowego Fundusz moZe stosowaé
Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci.

Fundusz obowigzany jest stosowac okreslone Ustawq zasady rachunkowosci, rzetelnie i jasno przedstawiajqc
sytuacje majqtkowq i finansowg oraz wynik finansowy.

Aktywa Funduszu wycenio sie, @ zobowigzania Funduszu ustala sie w dniu wyceny oraz na dzien
sporzqdzenio sprawozdania finansowego. Wartos¢ aktywdw netto Funduszu jest rowna wartosci aktywow
Funduszu, pomniejszonych o zobowigzania Funduszu w dniu wyceny.

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



Zgodnie z najlepszq wiedzq Towarzystwa przyjecie w Statucie Funduszu godziny 23.00 jako godziny, z ktdrej
bedq pobierane kursy do wyceny akitywdw netto Funduszu nie wplynie na prawidtowe, zgodne z Ustawq o
funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzqdzeniem ustalenie wartosci aktywodw, wartodci aktywdw netto oraz
wartosci aktywdw netto no certyfikaty inwestycyjne a takze na przeprowadzenie wykupu certyfikatéw
inwestycyjnych po cenach zgodnych z przepisami wyzej wymieniongj Ustawy; ponadto nie wplynie na
wiasciwe podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzeganie limitdw inwestycyjnych.

WartoéC diuznych papieréw wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych sktadnikéw lokat zalicza sie odpewiednio de przychoddw odsetkowych albo kosztow
odsetkowych Funduszu.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczgwszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowe;j.

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

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

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

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

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

Ujecie w ksiegach rachunkowych standw $rodkéw pienieznych odbywa sie na podstawie oficjalnych
wyciqgéw z rachunkéw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z danego dnig, ktbre zostaty
zatwierdzone w systemach bankowosci elektronicznej.

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

Fundusz zobowigzany jest do tworzenia odpowiedniego preliminorza kosztow, zawierajgcego pozycie
kosztow w wysokosci uzasodnionej, ustalone na podstowie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwoéci ustolania wartosci aktywéw netto w dniach wyceny.

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

Fundusz pokrywa z whasnych srodkéw nastepujqce koszty i wydatki zwigzane z dziatainosécig Funduszu:
wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzonie Funduszem; optaty | prowizje maklerskie; prowizje i optaty
bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytow i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz; podatki i optaty
wynikajgce z przepisdw prawa; prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych; koszty
Sponsora Emisji; koszty KDPW i GPW,; koszty zwiqzane z dziotolnosciq Rady Inwestordw; koszty likwidagji
Funduszu. Koszty zwigzane z dziotalnoscig Funduszu nie wymienione powyzej pokrywane sq przez
Towarzystwo.

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

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

Podatek od naleznej dywidendy spétki wehodzqeej w sktad portfela inwestycyjnego ujmowany jest jako koszt.

Aktualizacja rynkéw gléwnych jest przeprowadzano pierwszego dnia miesigco  kalendarzowego z
uwzglednieniem wolumenu obrotu na rynkach aktywnych, na ktérych notowany byt dany instrument w
miesiqcu poprzednim, przy czym wybierany jest ten rynek, na ktorym wolumen obrotu byt najwiekszy, przy
czym BGN i BFV nie sq rynkami aktywnymi.



Pojecie rynku aktywnego interpretowane jest zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa,

Dla instrumentéw nabytych w trakcie danego miesiqca procedura wyznaczania rynku i kursu pierwszy raz
jest realizowana na dzier rejestracji instrumentu w wycenie.

Dodatkowo stosowany jest nastepujqgcy algorytm:

1. Wyznacza sie rynki aktywne, na ktdrych notowany jest dany instrument, w tym:

al dla krajowych instrumentow udzigtowych dia funduszu, ktdéry ma w statucie zapisane odniesienie do
indeksu WIG- ze wzgledu na prowadzong przez fundusz polityke inwestycyjng - rynek gtéwny ustatany jest na
podstawie tych rynkéw aktywnych, ktére sq brane ped uwage przy ustalaniu indeksu WIG;

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

¢} dla kragjowych instrumentéw diuznych wybdr rynku gtéwnego opiera sie na rynkach aktywnych
obejmujqcych BONDSPOT i GPW w Warszawie, w przypadku braku wolumenu obrotu na kazdym z tych
rynkéw, na ktérym dany instrument jest notowany, jako rynek gtéwny wyznaczany jest Bloomberg Generic
(BGN), a w przypadku braku Bloomberg Generic - Bloomberg Fair Value (BFV);

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

el dla zagranicznych instrumentéw dtuznych rynek gtéwny ustala sie sposdrdd rynkéw aktywnych, na ktdrych
Jjest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg: w przypadku braku wolumenu obrotu
na kazdym z tych rynkéw no ktorym dany instrument jest notowany, jako rynek gtéwny wyznaczany jest
Bloomberg Generic, a w przypadku braku Bloomberg Generic - Bloomberg Fair Value.

2. Jezeli instrument byt notowany przynagjmniej przez jeden dzien na jokimkolwiek rynku aktywnym w
rozumieniu punktu 1 w miesiqcu poprzedzajgeym uruchomienie procedury aktualizacji rynkdw gtownych,
pod uwage brany jest wolumen obrotdw z miesiqgca poprzedzajgcego date uruchomienia procedury
aktualizacji rynkéw wyceny dla poszczegdinych rynkow,

Jezeli instrument w miesigcu poprzedzajgcym date uruchomienia procedury aktualizacji rynkéw gtéwnych
nie byt notowany na Zadnym z rynkéw aktywnych w rozumieniu punktu 1, a jednoczesnie na dzier
uruchomienia procedury aktualizacji rynkéw gtownych jest notowany na rynku/ach aktywnych, - pod uwage
brany jest wolumen obrotéw z dnia uruchomienia procedury aktualizacji rynkéw gtéwnych. W takim
przypadku procedura wyboru rynku gtownego jest przeprowadzana codziennie do czasu zakoriczenia
danego miesiqca kalendarzowego. Poczqwszy od kolejnego miesigca wybér rynku przeprowadzany jest w
oparciu o pkt. 1i 2.

W sytuacii, kiedy przy okazji badania rynkéw gtéwnych na poczqtku miesiqca na kilku rynkach zagranicznych
jednoczesnie wystepuje taki sam wolumen cobrotéw dla danego papieru wartosciowego, za podstawe
przyjmowany jest rynek, ktdry byt wybrany jako gtéwny w miesiqcu poprzednim.

Akceptowalne sq odchylenia na kursach sktadnikéw lokat posiadonych przez Fundusz i Depozytariusza w
danym dniu wyceny.

Dopuszczalna jest nastepujgca wartosé bezwzgledna réznicy cen:

- 0,25 % dla obligacji oraz bonéw skarbowych,

- 1,00 % dla akgji.

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

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

Nie wprowadzano zmian stosowanych zasad rachunkowosci Funduszu.

Sprawozdanie finansowe Funduszu za hiezqcy okres sprawozdawczy zostato sporzqdzone zgodnie z
Zatgcznikiem nr 1 do Rozporzqdzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych

zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

Informacje zawarte w sprawozdaniach finansowych wykazuje sie w tysigcach ztotych, z wyjgtkiem WAN/CI.
Fundusz prezentuje wartosci w zackrqgleniu do jednosci.



NOTA 2 - NALEZNOSCI FUNDUSZU

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Multi Inwestycja

na dzief 30.06.2013
30.06.2013 31122012

Z tytutu zbytych lokat 19761 2157
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
2 tytutu wydanych certyfikotdw inwestycyjnych 0 0
2 tytutu dywidend 337 0
Z tytutu odsetek 21 2895
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0

Pozostate 4] 0
20119 5052

NOTA 3 - 2Z0BOWIAZANIA FUNDUSZU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Multi Inwestycjo
na dzien 30.06.2013
30.06.2013 31.12.2012

Z tytutu nabytych oktywow 19394 2 164
Z tytuby transakeji przy zobowigzaniy sie funduszu do odkupu 0 55 367
2 tytutu instrumentdw pochodnych 1] 0
Z tytutu wptat na certfikaty inwestycyjne 0 0
2 tytutu wykupionych certyfikatdw inwestycyjnych 0 0
2 tytutu wyptaty dochodow funduszu 0 0
Z tytutu wyplaty przychoddw funduszu 0 0
Z tytutu wyemitowanych obligacji 0 o
Z tytutu krdtkoterminowych pozyczek i kredytdw 0 0
2 tytutu dhugoterminowych pozyczek i kredytéw 0 0
2 tytufu gwarancji lub poreczen 0 ¢
Z tytutu rezerw 166 213
Pozostate zobowigzania 0 0
19 560 57 743




NOTA 4 - SRODKI PIENIEZNE I ICH EKWIWALENTY
BPH Funduszu inwestycyjnego Zomknigtego Multi Inwestycja

lll. Ekwiwalenty srodkbw pienigznych w podziole na
ich rodzaje:

no dzier 30.06.2013
Wartoéé no dzief Wartod¢ na dzier
bilansowy w wakicie bilansowy w wolucie
Warto$¢ no deief sprawozdania Warto$€ na dzier sprowozdania
i. STRUKTURA SRODKOW P|EN|E2NVCH NA bilansowy w danej finonscwego w tys. bilansowy w danej finansowego w tys.
RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta walucie w tys. 30.06.2013 30.06.2013 walucie w tys. 31.12.2012 31,12.2012
1, Banki:
1. BANK BPH S.A, PLN 2423 2423 402 402
2. BANK BPH S.A EUR 0 1 1 3
3. BANK BPH 5.A. JSD 1 2 1 2
4. JP Morgan Securities Ltd. EUR 0 0 254 1039
5. JP Morgan S$ecurities Ltd. GBP 0 0 91 454
6. JP Morgon Securities Lid, uso 652 2163 301 933
Wartosé na dzieft Wartodé na dzien

Ii. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM _ e . bilonsowy w walucie
é OW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU \_Vortoéé na dzleﬁ‘ ] sprawozdonia \{vunu§é na dzlzﬁ_ ] sprawozdanio

RODK E ; y bilansowy w danej finansowego w tys. bilansowy w danej finansowego w tys.
ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN Waluta walucie w tys. 33.06.2013 30062013 wolucie w tys. 31.12.2012 31.12.2012
1. $redni w okresie sprawozdawczym poziom srodkow pienieznych:
1. BANK BPH S.4. PLN 1425 1425 567 567
2. BANK BPH 5.4, EUR 50 216 366 1496
3. BANK 8PH S.A UspD 1 2 3 10
4. BANK BPH S.A. CHF 0 0 0 0
5. JP Morgan Securities Ltd. EUR 94 408 208 849
6. JP Morgaon Securities Ltd, GBP ol 4] 17 a5
7. JP Morgon Securities Ltd. UsD 472 1564 815 2527

Wartoé€ na dzier bilansowy w
waolucie sprawozdania

1. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH finonsowego w tys.



Nota-5 Ryzyka

na dzien 30.06.2013

1} Poziom obcigzenia ryzykiem stopy procentowej:

BPH Fundusz Inwestycyjny Zomkniety Multi Inwestycja

a}_ Aktywa obcigzone ryzykiem wynikajgcym ze stopy procentowe]

Kategoria bilansowa Rodzaj aktywow Wartosé w tys. 2t | Udziat w aktywach
(%}

Lokaty notowane na Popiery diuzne stato- 19360 21,13

aktywnym rynku kuponowe i

Lokaty nienotowane dyskontowe 0 0

na aktywnym rynku

Suma 19 360 21,13

bl Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywdw pienieznych

Kategoria bilansowa Rodzaj aktywdw Wortos¢ wtys. 2t | Udziot w aktywach
(%)

Lokaty notowane na Papiery dtuzne 470 0,51

aktywnym rynku zmienno-kuponowe i

Lokaty nienotowane na | listy zastawne 0 0

aktywnym rynku

Suma 470 21,64

) Suma al i bl wartosé 19 830 tys. zt, udziat w aktywach - 21,64%

Poziom obcigzenia ryzykiem kredytowym:

al  Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie w przypadku nie wywigzania sie ze

zobowigzan
nie dotyczy

bl Przypadki znaczgeej koncentracji ryzyka kredytowego

nie dotyczy

c] Catkowite obcigzenie ryzykiem kredytowym

Kategoria bilansowa Rodzaj oktywdw Wartos¢ w tys. 2. | Udziat w aktywach
(%}

Lokoty notowane na Nieskarbowe papiery brak 0

aktywnym rynku dtuzne

Lokaty nienotowane na | Nieskarbowe papiery | 0 0

aktywnym rynku dtuzne

Suma 0 0

Poziom obcig2enia ryzykiem walutowym:

al  Catkowite obcigzenie ryzykiem walutowym, w tym przypadki znaczqcej koncentracji (*
oznaczone waluty 0 znacznej koncentracji ryzyka walutowego tj. waluty na ktdrych
ekspozycja przekracza 10% aktywdw Funduszul

Waluta Kategoria Rodzaj aktywow Wartos¢ w tys. | Udziat w
bilansowa zt aktywach
(%)
uso srodki pienigzne i gotéwka 2 165 2,36
ich ekwiwalenty
Suma 2165 2,36
EUR Srodki pienieznei | gotéwka 1 0,00
ich ekwiwalenty
Lokaty notowane Tytuly uczestnictwao 8009 8,74
na aktywnym nominowane w
rynku walucie
Suma 8010 8,74




GBP

Srodki pieniezne i
ich ekwiwalenty

gotowka

Sumao

0,00

4)  Podsumowanie poziomu obcigzenia poszczegdlnymi ryzykami i poréwnanie do okresu
poprzedniego
Aktywa
Poziom obcigzone . . . .
chogeno | Moo | ke | SOIOT | VAR |y | fomon, | ecrone
aktywow i | obcigzone | przeplywdw qzenio 9 odzwierciedlgjgce qzenic 9
iy , : : oktywow i lokat ; S aktywbw i lokat
zobowiqzafl | - ryzykiem Srodkbw zobowigzan | obcigzonych | M€ WYP s zobowigzar | obcigzonych
ryzykiem stopy pienigznych a azonyeh | obowigzar na e qzony
. L ryzykiem ryzykiem A e ryzykiem ryzykiem
stopy procentowej |wynikajgcych kredvtowvrn | kredvtowvm dzien bilansowy walutowvm | walutowym
procentowej ze stopy yrowy ytowy y y
procentowej
Tytuty
uczestnictwa,
srodki
sredni Obligagje, brak brak brak brak niski pieniezne

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

raportowego nie ulegtistotnym zmianom.

Dziatajgc na podstawie Rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia 2013 roku w sprawie
sposobu, trybu oraz worunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych [ Dz.
U. 2013 roku poz. 538) Zarzqd BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. uchwatg z dnia 31 lipca 2013
r. przyjqt do stosowania polityke zarzgdzania ryzykiem,
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NOTA 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Multi Inwestycja
na dzien 30.06.2013

30.06.2013

31.12.2012

Wartoéé na dzien bikansowy w
tys. 2t

Wartoéé na dzieri
bilansowy w tys. zt

I. Transakcje przy zobowiqzaniu sig drugiej strany do

odkupu, w tym: 4063 22188
1. Transakgje, w wyniku ktdrych nastepuje przeniesienie na

fundusz praw wlasnodci i ryzyk 4063 22188
2. Transakgje, w wyniku ktdrych nie nastepuje przeniesienie na

fundusz praw wiasnosci i ryzyk 0 0
Il. Transakeje przy zobowigzaniu sie funduszy do odkupu, w

tym: 0 55367
1. Transakgje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na

drugq strone praw wiasnosci i ryzyk 0 55367
2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na

drugg strone praw wiasnosci i ryzyk 0 0
1. Naleznosci z tytutu papierow wartoéciowych

pozyczonych od funduszu w trybie przepiséw

rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartoéciowych 0 0
IV. Zobowigzania z tytutu papieréw wartoéciowych

pozyczonych przez fundusz w trybie przepisow

rozporzqdzenia o pozyczkach papierdw wartosciowych 0 0




NOTA 8 - KREDYTY | POZYCZKI
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Multi Inwestycjo

na dzien 30.06.2013
W bie¢geyrn okresie bilansowym Fundusz nie zaciqgot kredytéw ani pozyczek pienigznych w kwocle przekroczajqeej 1% wartosci oklywow Funduszu.
W biedqcym okresie bilonsowym Fundusz nie udzielod pozyczek pienigznych.
na dzied 31.12.2012

W okresie bilonsowyrm Fundusz nie zaciqgal kredytdw oni poZyczek pienieznych w kwocie przekroczajgcej 1% wortoéci oktywow Funduszu,

W okresie bilansowym Fundusz nie udzielot pazyczek pienigznych.



NOTA-9 WALUTY | ROZNICE KURSOWE

BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Multi Inwestycjo

na dzien 30.06,2013
twyrazone w tys.)

J. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU jednostka waoluto 30.06.2013

1. Aktywa w tys. PLN 10 175
1.5rodki pieniezne wtys PLN 2166
w walucie obcej w tys. EUR 0
w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 1
w walucie obcej w tys. UsD 653
w walucie sprawozdania finansowego W tys, PLN 2 165
2. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku w tys. PLN 8 009
w walucie obcej w tys. EUR 1850
w walucie sprowgzdania finansowego w tys. PLN 8 009
3. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, {w tys. PLN 0
11, Zobowigzenia w tys. PLN 0

il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

Dodotnie roznice kursowe

Ujemne réznice kursowe

Sktadniki lokat 2 Niezrealizowane Zreoalizowane Niezrealizowane

Akcje 0 31 { 0
Instrurnenty pochodne 1900 0 3829 20
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspél 486 312 5 0
Il SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZOANIA FINANSOWEGO
WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA SPORZADZENIA
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGQ kurs w stosunky do zt waluta

2012-06-28 4,3292|EUR

2012-06-28 3,3175|USD

2012-06-28 5.0604|GBP




NOTA-10 DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA
BPH Funduszu Inwestycyjnego 2Zamknigtego Multi Inwestycja

na dzien 30.06.2013
30.06.2013 31.12.2012
ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY 2YSK [STRATA) ZE
ZBYCIA LOKAT Warost {spodek) Waortoéé zrealizowonege Werost (spadek)
Wortoéé zrealizowanego zysku | niezrealizowanego zysku | zysku Istratyl ze zbycia | niezreclizowsnego zysku
(straky) ze zbyeia lokot w tys. | 2 wyceny akbywow w tys. lokat w tys. Z wyceny akkywow w bys.
Skiadniki lokot notowane na akbywnym rynku, w tym -1423 -942 -2 510 -176
Diuzne papiery wortodciowe 170 -268 -611 -391
Skdadniki lokat nienotowane na oktywnym rynku, w tym -3131 -39 -2 358 4
Dhuzne papiery wartosciowe 0 0 -35 0
Nieruchomosci 1] 0 0 0
Pozostate 1] -39 0 4
-4 554 -981 -4 868 -173
WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU LA
Wyplacone przychody z lokat: 0
Wyptacony zrealizowany zysk ze zbycia lokat 4]
Wartos< w okresie Udzigt w aktywach w | Udziot w aktywach netto Wplyw no wartos¢ Wphyw na wartosé
WYPLACONE PRZYCHODY 2E ZBYCIA LOKAT sprawozdowczym w lys, dri wyplaty w dniu wyplaty aktywbw w lys. aktywow netta w tys.
Przychody ze zbycia lokat funduszu oktywdw niepublicznych: 0 0 4] 0 0

Fundusz nie wyplaca dochodbw swoim uczestnikom




NOTA 11 - KOSZTY FUNDUSZU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Multi Inwestycjo

na dzien 30.06.2013
30.06.2013 31.12.2012

wartosé w okresie Wortosé w okresie
I. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO SPrOWOZIDWCZI W 15 SprOWOZOOWEZy W15,
Pozostale: 0 0

Wartosé w okresie warto$¢ w okresie
Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA Sprowozdowczym w 1ys. sprawozdawezym w tys.
Czest stata wynogrodzenia 980 2683
Czes¢ wynagrodzenia uzalezniono od wynikdw funduszu 0 ¢
111, KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANE Waorloé¢ w okresie warto$é w okresie
BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI Sprawazdowczym w lys. sprowozdowczym w tys,
1. (zbyty sktodnik lokot} 0 0
a] (koszty zwigzane ze zbytym skiadnikiern lokat) 0 0]




Informacja dodatkowa
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO
MULTI INWESTYCJA

informacje o znaczqcych zdarzeniach dotyczqeych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym
2u biezqcey okres sprawozdawczy

W biezqcym okresie sprawozdawczym nie zarejestrowano zodnych znaczqeych zdarzer, dotyczqeych lat
ubiegtych, ktére wymagatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

Po dniu bilansowym nie zarejestrowano Zzadnych znaczqcych zdarzen, ktére wymagalyby ujecia w
sprawozdaniu,

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w
poréwnywainych danych finansowych a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniomi
finansowymi

Dane pordwnawcze za poprzednie okresy sprawozdawcze zostaly sporzqdzone zgodnie z formatem
sprawozdania wynikajgcym 2 Rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

W zwiqzku z czym nie zostaty dokonane zadne korekty.

Dokonane korekty btedéw podstawowych

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

W okresie sprawozdawczym nie wystqpity przypadki zawieszenio w dokonywaniu wyceny Wartosci
Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny.

W okresie sprawozdawczym nie wystqpity przypadki nie rozliczenia sig transokgji zowieranych przez
Fundusz.

Inne informacje niz wskazone w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposdb wplyngé
na oceng sytuacji majqtkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat { w tys. 24

Akcje -19
Obligacje 170
Tytuly uczestnictwa -1460
Instrumenty pochodne -3 867
Inne 622
Zrealizowany zysk (strata) - razem -4 554

Werost/Spadek niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat { w tys. zt)

Akcje -952
Obligacje - 268
Tytuty uczestnictwa -97
Instrumenty pochodne 336

Wzrost/Spadek niezreolizowanego zysku [straty) - razem -981



Dane dotyczqce podatkdéw i optat

Dochody Funduszu z tytutu obrotu papierami wartoéciowymi na rynku krgjowym nie podlegajq
opodatkowaniu.
W okresie sprawozdawczym prowizja maklerska wyniosta 121 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 ogbtem 177 361 certyfikatéw. Transakcje te zostaly
rozliczone przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartoéciowych S.A.

Na dzier 26 czerwca 2013 roku zostato zgtoszonych do wykupu 80 230 certyfikaty inwestycyjne na tqczng
kwote 7 037 tys. zt.

Do dnia 30 czerwca 2013 roku zlecenie umorzenia certyfikatow inwestycyjnych nie zostato rozliczone przez
Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A.

Warszawa, 30 sierpnia 2012 r. A
Artur Czerwornski Marcin Bednarek leksdrider Mokrzycki

Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu




BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
MULTI INWESTYCJA

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI EMITENTA
ZA OKRES
od 1 stycznia 2013 r. do 30 czerwca 2013 r.

Podstawowe dane o Funduszu

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

Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla Miasta 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 na utworzenie BPH Funduszu
Inwestycyjnego Zaomknietego Multi Inwestycja.

W dniu 20 maja 2013 roku Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sqd
Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny i Rejestrowy pod numerem RFi 634.

Certyfikaty inwestycyjne BPH Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Multi Inwestycja notowane sq na Gietdzie
Papierdw 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 ogbtem 177 361 certyfikatow. Transakcje te zostaty rozliczone przez
Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A,

Na dzien 26 czerwca 2013 roku zostato zgtoszonych do wykupu 80 230 certyfikaty inwestycyjne na tqczng kwote 7
037 tys. zt.

Do dnia 30 czerwca 2013 roku zlecenie umorzenia certyfikatow inwestycyjnych nie zostato rozliczone przez
Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A.

Polityka inwestycyjna Funduszu

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

Fundusz dysponuje prawami z papieréw wartosciowych i innych praw majqtkowych wchodzqeych w sklad
Aktywow Funduszu oraz wykonuje wszelkie uprawnienia z nich wynikajqce.

Fundusz nie gwarantuje osiqgniecia celu inwestycyjnego, ale dotozy wszelkich starad do jego realizacji.
Fundusz realizuje swdj cel inwestycyjny dgzqc do osiggania dodatnich stép zwrotu w skali roku, niezaleznie
od biezqcej koniunktury na rynkach finansowych [polityka absofutnej stopy zwrotu).

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

al popiery wartosciowe,

b} wierzytelnosci, z wyjqtkiem wierzytelnosci wobec 0séb fizycznych,

cl Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,

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

el Instrumenty Rynku Pienigznego,

f) waluty,

o)l certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknietych,

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

przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce 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 sq one zbywalne.



Podstawowe wielkosci ekonomiczno - finansowe ujawnione w sprawozdaniu fingnsowym

Na dzien sprawozdania finansowego w portfelu Funduszu znajdowaty sie gldwnie akcje notowane na Gieldzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie, tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania
majqce siedzibe za gronicq oraz diuzne papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Paristwa. Instrumenty
udziatowe stanowity 38,06% aktywdw Funduszu, tytuly uczestnictwa stanowity 7.99% natomiast udziat papieréw
diuznych papieréw wortosciowych wynosit 21,64%. Udziat depozytéw wyniést 0,90% aktywéw. Niezrealizowany
zysk z kontraktéw futur es wynosit 0,56% wartosci aktywow.

Transakgje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu stanowity 4,43% aktywéw Funduszu.

Aktywa netto Funduszu na dziei sporzgdzenio sprawozdania finansowego wynosity 72 055 tys. zt. Wynik z
operacji za biezqcy okres sprawozdawczy byt ujemny | wynidst 5 356 tys. zt. Wartosé certyfikatu inwestycyjnego
Funduszu wyniosta 87,77 zt co oznacza spadek 0 6,43% w okresie sprawozdawczym.

Istotne czynniki ryzyka

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig emitenta

Ryzyko zwigzane z politykq inwestycyjng Funduszu

Fundusz, z zastrzezeniem ograniczen okreslonych w Statucie, lokuje Aktywa wytqcznie w papiery wartogciowe,
wierzytelnodci, z wyjgtkiem wierzytelnodci wobec o0sdb  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 Pienigznego,
waluty, certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknigtych, pod warunkiem, 2e sq one zbywalne, a
takze w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych, tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicq oraz depozyty w bankach krajowych, bankach
zagranicznych lub instytucjoch kredytowych.

W przypadku niekorzystnego ksztattowania sie kurséw instrumentéw finansowych bedgeych przedmiotem lokat
Funduszu, Fundusz moze ponies¢ strate na czesci Aktywow zainwestowanych w te instrumenty finansowe.
Fundusz moze ponies¢ strate w przypadku niekorzystnego ksztattowania sie notowan instrumentéw bazowych dla
Instrumentéw Pochodnych. Z uwagi na wystepowanie mechanizmu dzwigni finansowej, strata w przypadku
inwestycji w instrumenty Pochodne moze przewyzszy¢ warto$¢ Aktywdw 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 ponies¢ strate na czesci Aktywow ulokowanych w depozytach.

W zwigzku z mozliwosciq poniesienia strat Fundusz moze nie zrealizowaé celu inwestycyjnego polegajgcego na
wzroécie wortosci Aktywow Funduszu. Osiggnigta przez Fundusz stopa zwrotu moze okazaé sie nizsza od
minimalnej stopy zwrotu, do ktérej osiggniecia dgzy Fundusz w kazdym Okresie Obliczeniowym, W szczegdinosci,
w przypadku poniesienia przez Fundusz strat osiqgnieta stopa zwrotu w Okresie Obliczeniowym moze by¢ ujemna.

Ryzyko walutowe

W przypadku niekorzystnego ksztattowania sie kursoéw walut, Fundusz moze ponies¢ strate na czesci Aktywow
ulokowanych w waluty obce, instrumenty finansowe notowane na zagranicznych rynkach papieréw
wartosciowych lub denominowane w walutach obcych oroz Instrumenty Pochodne, ktérych bazq sq waluty lub
instrumenty finansowe denominowane w walutach obcych. Ryzyko walutowe moze podlegac czesciowemu lub
catkowitemu zabezpieczeniu, w zaleznosci od decyzji zarzqdzajgcego Funduszem. W celu ograniczenia ryzyka
walutowego Fundusz moze zawieraé umowy majgce za przedmiot Instrumenty Pochodne, w tym
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne. Fundusz nie bedzie realizowat z géry okreslone] polityki
zabezpieczania ryzyka walutowego, o decyzje o zabezpieczeniu ryzyka wolutowego sq podejmowane na
podstawie analiz dotyczqcych ryzyka catego portfela Funduszu mierzonego zmiennosciq WANC.

Ryzyko zwiqzane z rynkiem akgji | inwestowaniem w instrumenty udziatowe

Ryzyko zwiqzane z inwestowaniem w instrumenty udziatowe to mozliwoé¢ niekorzystnej zmiany wartosci akgcji lub
innych instrumentéw o charakterze udziatowym {takich jak obligacje zamienne, kwity depozytowe, prawa do akgj,
prawa poboru lub warranty subskrypcyjnel bedqcych przedmiotem lokat Funduszu. Na ryzyko rynku akcji sktadajq
sig: ryzyko systematyczne catego rynku akgji oraz ryzyko specyficzne zwigzane z akcjami i innymi instrumentami
udziatowymi poszczegdlnych emitentéw. Ryzyko systematyczne polega na tym, 2e zmiany kurséw akcji wiekszosci
spotek wykazujq znaczng korelacje, to znaczy w tym samym czasie rosng lub spadajq, 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 si¢ do danego emitenta lub wynikajqce
ze specyfiki konstrukgiji i praw zwigzanych z danym instrumentem finansowym. Fundusz, z uwagi na realizowang
polityke inwestycyjnq, moze dokonywaé istotnych zmian w zakresie udziatu lokat w akcje i inne instrumenty



udziatowe, W szczegdlnosci, Fundusz moze inwestowad w akcje lub inne instrumenty udziatowe wybranych
spotek, ktdre w ocenie Funduszu charakteryzujq sie najwiekszym potencjatem zysku, W zwigzku z powyzszym
portfel instrumentéw udzictowych Funduszu moze charakteryzowaé sie niskim poziomem dywersyfikacji ryzyka.
Nie mozna zatem wykluczy¢ sytuacji, w ktdrej ryzyko specyficzne poszczegdlnych emitentéw akeji oraz innych
instrumentow o charakterze udziatowym bedzie wywierato negatywny wptyw na wartoéé Aktywdw Funduszu i
wartos¢ Certyfikatdow.

Ryzyko stop procentowych

Ryzyko stop procentowych oznaocza mozliwose takiej zmiany wysokosci stép procentowych, ktdra bedzie
prowadzita do zmniejszenia sie wartosci poszczegdlnych dtuznych instrumentdw finansowych wchodzgeych w
sktod portfela inwestycyinego Funduszu, a tym somym takze zmniejszenia sie wartoci catego portfela
inwestycyjnego Funduszu.

Zmiany stop procentowych mogq mie¢ rézny wplyw na wartosé instrumentdw finansowych znajdujacych sie w
portfelu Funduszu. Przy wzrastajgcych stopach procentowych moze np. nastgpié spadek ceny rynkowej
posiadanych instrumentéw diuznych. Zmiany stdp procentowych mogq réwniez wywiera€ istotny wptyw na
wartos¢ Instrumentéw Pochodnych, ktérych baze stanowiq stopy procentowe lub dhuzne instrumenty finansowe. Z
uwagi na przewidywany istotny udziat instrumentéw dtuznych oraz wspomnianych Instrumentéw Pochodnych w
portfelu lokat Funduszu, zmiany stdp procentowych mogq wywieraé zardwno pozytywny, jak i negatywny wplyw
na Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu i wartosé Certyfikatdw,

Ryzyko zwiqzane z wykorzystaniem Instrumentéw Pochodnych

Z nabywaniem Instrumentéw Pochodnych, w tym rowniez Niewystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych,
zwiqzane sq nastepujgce gtéwne rodzaje ryzyka: ryzyko rynkowe, tj. ryzyko spadku Wartosci Aktywdéw Netto
Funduszu w wyniku niekorzystnych zmian poszczegdlnych zmiennych rynkowych, takich jak: indeksy, ceny
instrumentow finansowych, kursy walut lub wartosci rynkowych stép procentowych, ryzyko kontrahenta, tj. ryzyko
spadku Wartosci Aktywéw Netto Funduszu w wyniku braku wywigzania sig ze zobowiqzan przez strony uméw, z
kiorymi Fundusz bedzie dokonywat transokcji majgcych za przedmiot Niewystandaryzowane Instrumenty
Pochodne, ryzyko ptynnosci, tj. ryzyko braku mozliwoséci ~ w odpowiednio krotkim okresie czasu - zamkniecia
pozycji na Instrumentach Pochodnych bez znaczqcego negatywnego wplywu na Wartosé Aktywdw Netto
Funduszu, ryzyko dzwigni finansowej, tj. ryzyko, ze w przypadku nietrafnych decyzji inwestycyjnych stosowanie
Instrumentow Pochodnych moZe prowadzi¢c do zwielokrotnienia strat w pordéwnaniu do pozostatych lokat
Funduszu, ryzyko niedopasowania wyceny Instrumentu Pochodnego do wyceny bazy Instrumentu Pochodnego,
ryzyko rozliczenia transakgji tj. ryzyko, ze kontrahent Funduszu nie dostarczy tnstrumentu Pochodnego lub nie
dokona zaptaty pomimo wywiqzania sie Funduszu z zobowigzania wynikajgcego z transakgji, ryzyko operacyjne
zwigzane z zawodnosciq systemoéw informatycznych | wewngtrznych systemdw kontrolnych.

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

Ryzyko zwigzane z Krétkq Sprzedazq

Krotka Sprzedaz to technika inwestycyjna, ktora opiera sie na zatozeniu osiggniecia zysku w wyniku spadku cen
okreslonych papieréw wartodciowych, instrumentéw rynku pienigznego, instrumentéw pochodnych lub tytutéw
uczestnictwa instytucji wspéinego inwestowania od momentu redlizacji zlecenia sprzedazy tych praw, o ile zostaty
pozyczone w celu rozliczenia transakgji przez inwestora lub przez podmiot redlizujgcy na rachunek inwestora
zZlecenie sprzedazy, albo nabyte w tym celu przez jeden z tych podmiotdéw na podstawie umowy lub uméw
zobowiqzujgcych zbywce do dokonania w przysztosci odkupu od nabywcy takich samych praw, do momentu
wymagalnosci roszczenia o zwrot sprzedanych w ten sposéb praw.

Z transakcjomi Krotkiej Sprzedazy moze wigzaé sie ryzyko polegajgce na tym, 2e podmiot, od ktérego papiery
wartosciowe zostoty pozyczone, moze zazqdac ich zwrotu (jezeli umowa pozyczki zawarta z tym podmiotem na to
zezwalal, zmuszajge tym samym Fundusz do zamkniecia pozycji w niekorzystnym momencie, co moze mieé
negatywny wplyw na stope zwrotu z takiej lokaty, a tym samym na Wartosé Aktywodw Netto na Certyfikat.

Ryzyko zwigzane z brakiem wplywu Uczestnikdw na zarzqdzanie Funduszem

Ryzyko zmiany Statutu

Zwraca si¢ uwage inwestordw, ze w okresie istnienia Funduszu, jego statut moze ulec zmianie w sz¢zegdlnosci ze
wzgledu na koniecznodé dostosowania statutu do zmienigjgeych sie przepiséw prawa, praktyki rynkowej oraz
wymagan biznesowych, w tym w szczegélnosci w zokresie polityki inwestycyjnej, kosztéw, zasad wykupywania
Certyfikatéw inwestycyjnych.




Czynniki ryzyka wynikajqce ze specyfiki papieru wartoéciowego jakim jest certyfikat inwestycyjny

Ryzyko wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyiny oraz zawieszenia wyceny WAN i WANC!

Aktywa Funduszu wyceniane sq, a zobowigzania Funduszu ustalane sq na podstawie ich wartosci rynkowej lub
wartosci godziwej, z zachowaniem zasady ostroznej wyceny. Istnieje jednak ryzyko, Ze dokonana zgodnie z tymi
zatozeniami wycena Aktywow Netto Funduszu moze, w pewnych okresach, odbiegaé od ich rzeczywistej wartosci.
Ponadto, zwraca sie uwage Inwestordw, ze na warunkach okredlonych w Statucie Funduszu Fundusz moze w
uzgodnieniu z Depozytariuszem, odstgpi¢ od dokonywania wyceny WAN oraz WANCI, co moze skutkowad brakiem
posiadania przez Inwestordw informacji o aktualnej wycenie WAN i WANCI.

Ryzyko plynnosci Certyfikatéw inwestycyjnych

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

Wycofanie sie z inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne w okresach pomiedzy datami umorzen jest mozliwe tylko
poprzez ich zbycie. Zbycie Certyfikatow Inwestycyjnych jest mozliwe wylqcznie na regulowanym rynku widrnym.
W celu umoZliwienia zbycia Certyfikatéw Inwestycyjnych w okresach pomiedzy datami umorzen, Fundusz planuje
wprowadzenie ich do obrotu na rynku podstowowym na Gietdzie Papieréw Wartoéciowych w Warszawie S.A.
istnieje jednak ryzyko, ze zbyt niski poziom obrotéw Certyfikatami Inwestycyjnymi moze uniemozliwi¢ ich zbycie na
rynku wtornym lub, ze ceny po jakich bedq zawierane transakcje na certyfikatach Inwestycyjnych na rynku
wtdrnym bedq znaczqco nizsze od wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.

Ryzyka ekonomiczno - prawne

Ryzyko gospodarcze

W gospodarce swiatowej mogq wystqpié¢ niekorzystne zjawiska, w tym mozliwosé spadku dynomiki wiatowego
wzrostu gospodarczego. Z uwagi no wzajermne powigzania gospodarek poszczegdlnych krajéw ostabienie
kondycji gospodarczej jednego kraju wplywa ujemnie na stan gospodarki innego kraju.

Sytuacja gospedarcza Polski jest powigzana z wydarzeniami zachodzqcymi w gospodarkach innych panstw. W
szczegdInosci niekorzystne zmiany na zagranicznych rynkach finansowych moggq spowodowaé odplyw kapitatu
zagranicznego z kraju oraz wystgpienie niekorzystnych zmian w sferze makro i mikroekonomicznej.

Ryzyko ekonomiczno-prawne awigzane z formg prawngq Funduszu

Istnieje ryzyko zmian otoczenia ekonomiczno-prawnego w jakim funkcjonuje Fundusz powodujqeych zwiekszenia
kosztow pokrywanych z jego Aktywéw. W szczegolnosci istnieje ryzyko zmiany obowigzujqcych przepiséw prawa,
ktére zwalniajg Fundusz z podatku dochodowego z tytutu osiqganych przez Fundusz dochodéw z lokat.

Ryzvko podatkowe
Istnieje ryzyko zmiany przepiséw praws podatkowego, w wyniku ktérych moze nastgpic zmniejszenie sie
rentownosci inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne.

Ryzyko stop procentowych

Zmiany stop procentowych mogq miec wplyw na wartoéé instrumentdw finansowych znajdujgeych sie w portfelu
Funduszu. Przy wzrastojqcych stopach procentowych moze, np. nastgpi¢ spadek ceny rynkowej posiadanych
przez Fundusz instrumentdéw dtuznych.

Ryzvko koniunktury gospodarczej

Wystgpienie kryzysow ekonomicznych lub zatamanie koniunktury gospodarczej w kraju i na $wiecie, w tym zmiany
sytuacji makroekonomicznej oraz sytuacji na rynkach finansowych i towarowych, moze mie¢ wplyw na wahania
Wartosci Aktywéw Netto na Certyfikat Inwestycyjny. Poniewaz Fundusz bedzie inwestowat miedzy innymi w
instrumenty dtuzne, w tym skarbowe dfuzne papiery wartoiciowe, wiec wszelkie nietypowe sytuacje powodujgce
nagte ostabienie wiarygodnosci Polski, co do mozliwosci lub gotowosci de wywiqzania sie z cigzqcych na PaAstwie
zobowiqzan - zaréwno wewnetrznych, jak i zewnetrznych - mogq powodowaé nietypowq wyprzedaz aktywow
nominowanych w ztotych lub innych walutach, zaréwno przez inwestoréw krajowych, jok i zagranicznych. Do
takich nietypowych sytuacji mozna zaliczy¢: utrate ptynnosci Skarbu Parstwa, wstrzymanie przez Skarb Porstwa
obstugi zadtuzenia lub istotne zredukowanie rezerw walutowych. W stopniu, w jakim Fundusz bedzie inwestowat w
zagraniczne instrumenty finansowe, ostabienie wiarygodnosci innych krojéw lub ogloszenie przez nie
niewyptacalnosci moze réwniez wywiera znaczqcy wplyw na dziatalnosé operacyjng Funduszu oraz wartosé
Aktywow.




Sktad osobowy zarzgdu Towarzystwa oraz sktad Rady Nadzorczej Towarzystwa

Na dziert 30 czerwca 2013 roku sktad Zarzqdu Towarzystwa byt nastepujgey:

Artur Czerwoniski - Prezes Zarzqdu
Marcin Bednarek - Wiceprezes Zarzqdu
Aleksander Mokraycki - Wiceprezes Zarzgdu

Na dziert 30 czerwca 2013 roku sktad Rady Nadzorczej Towarzystwa byt nastepujqey:

Marzena Beata Bielecka - Przewodniczqca Rady Nadzorczej
Gyula Fatér - Zastepca Przewodniczqcej Rady Nadzorczej
Krzysztof Jajuga - Cztonek Rady Nadzorczej

Krzysztof Tokarski - Cztonek Rody Nadzorczej

Carl Normann Vikt - Cztonek Rady Nadzorczej

Informacije o zawartych umowach znaczgcych w dziatalnoéci Funduszu

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

Fundusz zawart umowe z Biurern Maklerskim Banku BPH, ktérej przedmiotem jest petnienie przez biuro maklerskie
funkgji sponsora emisji.

Fundusz zawart umowe z Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoéciq Sp. k. (dawniej Deloitte Audyt
Sp. z 0.0, ktorej przedmiotem jest badanie roczne oraz pétroczny przeglqd sprawozdan finansowych Funduszu.

Warszawa, 30 sierpnic 2013 r.
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Artur Czerwonski Marcin Bednarek leksander

Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzqdu Wiceprezes Zoxg
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Warszawa, dnia 30 sierpnia 2013 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank BPH S.A. wypetnigjqc obowigzki Depozytariusza dla BPH Funduszu Inwestycyjnego
Zamknigtego Multi Inwestycja potwierdza, iz dane dotyczqce stanéw aktywoéw funduszu, w tym w
szczegOlnosci  aktywdw zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw
wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywow wynikajgcych, zawarte w  sprawozdaniu
finansowym funduszu sporzgdzanym na dzien 30 czerwca 2013 roku za okres
od 1 stycznia 2013 roku do 30 czerwca 2013 roku sg zgodne ze stanem faktycznym.

EPH Bpotka Akcyina
tor
Powibrnicze

Piotr Domanski 4257

20 ._/ ' /
Bunk BPH Spatka Akcyjna, Al Pékoju 1, 31-548 Krakdw, wpisany do rejestru prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla Krokowa-Srédmiescio w Krakowie,

Xl Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego, pod numerem KRS 0000010260. NIP: 675-000-03-84.
Kapitat zaktodowy i wplacony: 383.339.555 2t

www.bph.pl



