POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE BPH FIZ MULT! INWESTYCIA
za okres od 1 styéznia-do 30 czerwca 2017 roku

- SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALtALNOSCI
BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY MULTH INWESTYCJA

za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r.

Podstawowe dane o Funduszu

BPH Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Multi Inwestycija, dalej zwany Funduszem, dziota zgodnie z Ustawq z
dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzoniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2014 1. poz. 157 z pdzn. zm.) -, Ustawa o funduszach inwestycyinych”.

Fundusz jest zarzadzany przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spdtka Akcyjna z siedzibq w
Warszawie pod adresem: ul. Bonifraterska 17, 00-203 Warszawa.

Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sqd Rejonowy dia Miasta
Stotecznego Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy Krgjowego 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 Spdtka Akeyina zezwolenia na utworzenie BPH Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego Multi Inwestycja.

W dniu 20 maja-2011 roku Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyinych prowadzonego przez
Sqd Okregowy w Warszawie, VIt Wydziat Cywilny | Rejestrowy pod numerem RFi 634.

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

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

W okresie sprawozdawczym Fundusz wykupit ogétem 32 281 certyfikatéw inwestycyjnych. Transakcje te
zostaly rozliczone przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A.

Na dziefl 30 czerwea 2017 roku zostato zgtoszonych do wykupu 23 682 certyfikaty inwestycyjne na tgczng
kwote 2 476 tys.zt

Do dnia 30 czerwea. 2017 roku zlecenie umorzenia certyfikatéw inwestycyinych nie zostato rozliczone przez
Krajowy Depozyt Papierdw Wartosciowych S.A.

Polityka inwestycyina Funduszu
Celem inwestycyinym Funduszu jest wzrost wartosc Aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci
lokat Funduszu.

Fundusz dysponuje prawami z papierdw wartoéciowych i innych praw majgtkowych wchodzqeych w
sktad Aktywdw Funduszu oraz wykonuje wszelkie uprawnienia z nich wynikagjgce.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego, ale dotozy wszelkich staran do jego realizacji.
Fundusz realizuje swdj cel inwestycyjny dgzge do osiggania dodatnich stdp zwrotu w skali roku,
niezaleznie od biezgcej koniunktury na rynkach finansowych (polityka absolutnej stopy zwrotul.

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

a) papiery wartoéciowe,

b wierzyteinoéc, z wyjgtkiem wierzytelnosci wobec 0séb fizycznych,

c) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane instrumenty Pochodne,

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

el instrumenty Rynku Pienieznego,

f) wailty,

al certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknigtych,
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hi jednostki ruczestmictwa: funduszy inwestycyinych otwartych, a takze tytuty uczestnictwa
emitowane przez instytucje wspdinego inwestowania majgce siedzibe za granicg,
i) depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych tub Instytucjoch Kredytowych.

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

Podstawowe wielkosci ekonomiczno - finansowe ujawnione w sprawozdaniu finansowym,

Na dzied sprawozdania finansowego w portfelu Funduszu znajdowaly sie gtéwnie akcje notowane na Gietdzie
Papierdw Wartodciowych w Warszawie oraz dtuzne papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa,
Instrumenty udzictowe stanowity 54,32% aktywdw Funduszu, natomiast udziat papieréw dtuznych papierdw
wartosciowych wynosit 39,32%.

Aktywa netto Funduszu na dzief sporzgdzenia sprawozdania finansowego wynosity 22 989 tys. 2t Wynik z
operacji za biezqcy okres ‘sprawozdawczy byt dodatni | wyniést 1 448 tys. zh Wartos¢ certyfikatu
inwestycyjnego Funduszu wyniosta 104,63 z co oznacza wzrost o 6,44% w okresie sprawozdawczym.

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

Istotne czynniki rvzyka - :

Czynniki ryzyka zw:qzene z dzm{‘olnoscaq emitenta

Ryzvka rynkowe -

Przez ryzyko rynkowe rozumiane jest ryzyko zmian wartosci inwestycii w wyniku zmian parametrow
rynkowych, takich jak:kursy akeji, poziom stép procentowych czy kursy walutowe. PoniewaZ aktywa Funduszu
lokowane sq gtéwniesw -instrumenty dfuzne nominowane w PLN, akcje spotek notowanych na Gietdzie
Papierow Wartosciowych-w Warszawie S.A. oraz prawa pochodne i transakcje terminowe bazujgce na tych
instrumentach, wigc.zmiany wartodci aktywéw Funduszu wynikajg gtownie ze zmian kursow akgji poiskich
spdtek oraz zmian poziomdw stdp procentowych,

Ryzyka zwigzane:ze:specyfikg:stosowdanej strategii zabezpieczajgce]

Podstawowym elementem:polityki inwestycyjnej Funduszu jest stosowanie strategii zabezpieczajgcej o nozwie
Constant Proportion. Portfolio “insurance (w skrécie ,CPPI") polegajgcej na odpowiednim rebalansowaniu
udzickéw akeji i instrumentdéw-diuznych w portfelu w celu ochrony Wartosci Aktywow Netto Funduszu na
Certyfikat Inwestycyjny przed spadkiem ponizej zaktadanego poziomu na koniec zatozonego kazdorazowo
okresu. Celem stosowania strategii zabezpieczajqcej jest stworzenie mozliwosci partycypowania w
ewentualnych wezrostach kurséw. akcji na Gieldzie Papierdw Wartodciowych w Warszawie SA. przy
jednoczesnym zminimalizowaniu- ryzyka spadku wartosci aktywow Funduszu ponizej zaktadanego wstepnie
poziomu w okreslonym: horyz@nc’ie czasowym.

Ze stosowaniem tej strategii zwigzane sq ponizsze czynniki ryzyka powodujgce, ze stosowczno strategia moze
nie osiggnqc zak’radanego celu ochrony kapitatu:

a} Istnieje ryzyko, Ze - w specyficznych sytuacjach rynkowych - takich jak utrata ptynnosci przez instrumenty
wchodzqce w sktad portfela inwestycyjnego Funduszu, ponadprzecietne skokowe zmiany kursow i inne,
opisany wyzej cel nie zostanie zrealizowany, pomimo wiasciwego stosowania strategii zabezpieczajgce).

b) Stosowanie strategii zabezpieczajgee] bedzie polegato na dynamicznej zmianie udziotu akcji w portfelu
inwestycyjnym Funduszu, przy czym udziat akcji w portfelu bedzie redukowany wraz ze spadkiem wartosci
catego portfela inwestycyjnego. W przypadku stosowania tej samej strategii zabezpieczajqeej przez relatywnie
duzq liczbe uczestnikdéw rynku istnieje ryzyko, ze ewentualne spadki kurséw akcji mogg by¢ dodatkowo
pogtebiane przez zlecenia sprzedazy wynikajgce ze stosowania sie do sygnatdw generowanych przez te
strategie.

c) Stosowanie strategii zabezpieczajgcej zaktada dynamiczne zmiany sktadu portfela w reakgji na zmienigjgce
sie notowania akgji wehodzgeych w sklad portfela inwestycyjnego Funduszu. Istnieje ryzyko, i2 zbyt duza
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zmiennod¢ kursdw-akdji-moze spowodowad zbyt duzq czestotliwosé dokonywanych zmian sktadu portfela i
tym samym moze niekorzystrnie wptywaé na rentownos¢ portfela inwestycyjnego Funduszu.

Ryvzyko ptynnosci fokat Funduszu
Istnieje ryzyko, ze zbyt niski obrot instrumentem finansowym na rynku regulowanym moze uniemozliwic jego
nabycie lub zbycie w wielkosci wynikajgeej z realizacji zaktadanej polityki inwestycyjne;.

Ryvzyko niewvpfacalnodci emitentdw papieréw wartosciowych bedgcych przedmiotern lokat Funduszy

W zwigzku z zaktadanym udziatem dhuznych papieréw wartosciowych w portfetu inwestycyjnym Funduszu
istnigje ryzyko, ze niewyptacalnosé ktéregokolwiek z emitentéw wspomnianych instrumentow dtuznych moze
w istotny sposdb wplynaé na wartosé Aktywow Netto Funduszu. Mimo, iz jednym z podstawowych kryteridw
wyboru lokat w instrumenty dtuzne bedzie ocenc wyptacainodcai strony zaciqgajqcej zobowigzanie, Fundusz
nie moze zagwarantowad, ze nie zajdzie sytuagja utraty wyptacalnosci emitenta.

Rvzvko zwigzane z wykorzystaniem instrumentdw pochodnych

Fundusz w ramach zdaktadanej polityki inwestycyingj moze stosowaé instrumenty pochodne, Ze wzgledu na
specyfike tych instrumentow, wszczegdlnosci zwigzane z potencjaing mozliwoscig uzyskania dzigki nim
efektu znacznei dewigni finapsowe), ich stosowanie obarczone jest wyzszym ryzykiem negatywnego wotywu
na rentownesc:mwestyq: Fundus;'u niz w przypadku pozostatych instrumentdw bedqcych przedmiotem iokat
Funduszu, s L e

Ryzyko zwiqzon.erlz“Brukiem_wplywu Uczestnikow na zarzgdzanie Funduszem

Ryzyko zmiany: Srotutu e

Zwraca sie uwage -inwestordw, . zexw okresie istnienia Funduszu, jego statut moze ulec zmianie w
szczegdinosci ze, wzgledu .na. koniecznoéé dostosowania statutu do zmieniajgeych sie przepisdw prawa,
praktyki rynkowej oraz wymagan biznesowych, w tym w szczegélnodci w zakresie polityki inwestycyjnej,
kosztdw, zasad. wykupywczma Certyf katow fnwestycyjnych.

Czynniki ryzyk@r,wymkajqce ze: specyﬁki papieru warto$ciowego jakim jest certyfikat mwestycyjny

Ryzyko wyceny:aktywow: netto-na certyfikat inwestycyiny

Aktywa Funduszu wyceniane sq, o zobowigzania Funduszu ustalane sq na podstawie ich wartosci rynkowe
lub wartoéci godziwej, z zachowaniem zasady ostroznej wyceny. Istnieje jednak ryzyko, ze dokonana zgodnie z
tymi zatozeniami wyceno Aktywow Netto Funduszu moze, w pewnych okresach, odbiegaé od ich rzeczywistej
wartosci, S

Ryzyko pfynnos’c‘i:- Certvﬁkatéuféfnwe.stycvinvch

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

Wycofanie sie z inwestygji w Certyfikaty Inwestycyjne w okresach pomiedzy datami umorzer jest mozliwe
tylko poprzez ich zbycie. Zbycie-Certyfikatdw Inwestycyjnych jest mozliwe wytgcznie na regulowanym rynku
wtérnym. W celu umozliwienia zbycia Certyfikatdw Inwestycyjnych w okresach pomiedzy datami umorzen,
Fundusz wprowadzit je do obrotu na rynku podstawowym na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie
S.A. istnieie jednak ryzyko, ze zbyt niski poziom obrotéw Certyfikatami Inwestycyjnymi moze uniemozliwic ich
zhycie na rynku wtdrnym lub, ze ceny po jakich bedg zawierane transakcje na certyfikatach Inwestycyjnych
na rynku wtdrnym bedg znaczgeo nizsze od wartoscl aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny.

Ryzyka ekonomiczno - prawne

Ryzyko gospodarcze

W gospodarce gwiatowej mogg wystgpié niekorzystne zowiska, w tym mozliwos¢ spadku dynamiki
swiatowego wzrostu gospodarczego. Z uwagi na wzajemne powigzania gespodarek poszczegolnych krajow
ostabienie kondycii gospodarcze] jednego kraju wplywa ujemnie na stan gospodarki innego kraju.

Sytuacja gospodarcza Polski jest powigzana z wydarzeniami zachodzgeymi w gospodarkach innych paristw,
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W szczegdinost niekorzystne zmiany na zagranicznych rynkach finansowych mogq spowodowad odplyw
kapitatu zagranicznego z'krgju-oraz wystgpienie niekorzystnych zmian w sferze makro i mikroekonomicznej.

Ryzyko ekonomiczno-prawne zwigzane z formg prawng Funduszu

Istnieje ryzyko zmian otoczenia ekonomiczno-prawnego, w jakim funkcjonuje Fundusz, na ktdre Fundusz nie
ma wplywu, g ktére mogg mie¢ wplyw na wyniki dzigtalnosci Funduszu. W szczegdlnosci dotyczy to zmian
przepisdw regulujgeych limity inwestycyjne i zakres inwestycii dopuszczalnych w funduszach inwestycyjnych
zamknietych, jak réwniez zmiany formy prawnej Funduszu, ktére to zmiany mogq utrudni¢ realizacje zatozonej
polityki inwestycyjnej.

Ryzyko podatkowe :
Istnigje ryzyko zmiany przepisdw prawa podatkowego, w wyniku ktérych moze nostqpxc zmniejszeni ie sie
rentownoéci inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne.

Ryzyko stop procentowych

Zmiany stdép procentowych mogq mieé¢ wptyw na wartos¢ instrumentdw finansowych znajdujgcych sie w
portfelu Funduszu;«Przy ‘wzrastajgcych stopach procentowych mozZe np. nastgpi¢ spadek ceny rynkowej
posiadanych przez Fundusz mstrumentow dtuznych,

Ryzyko operacyme

Ryzyko operacyjne:objowia:; SIe w mozliwosci poniesienia strat w wyniku nieadekwatnych lub zowodnych
procesdw wewnetrznych; bleddw ludzkich, btedéw systeméw lub w wyniku zdarzed zewnetrznych,

W szczegolnodci, zawodny proces moze przejawial sie biednym lub opdénionym rozliczeniem transakgji, a
btad ludzki moze: przejawiaf’: sie przeprowadzeniem nieautoryzowanych transakgji. Btedne dziatanie systeméw
moze przejowiac:xsig; -wszczegdlnosci, zawieszeniem systemow  komputerowych uniemozliwigjgeym
przeprowadzenie. frarsakgji, a-niekorzystne zdarzenia zewnetrzne ~ stratami w wyniku klesk naturalnych lub
atakéw terrorystycznych.

Informacje o zawartych umowach znaczgeych w dziatalnosci Funduszu

Fundusz zawark wmowe <z:. Alior Bankiem SA, ktére] przedmiotem jest petnienie przez bank funkdji
Depozytariusza w: rozumzemu Ustowy o funduszach inwestycyjnych. Poprzednio depozytariuszem Funduszu
byt Bank BPH S.A: -

W dniu 4 §|stopada 2@16 W wynlku przejecia przez Alior Bank S.A. zorganizowanej czescl przedsiebiorsiwa
Departament Powierniczy. chku BPH S.A. zostat przeniesiony do Alior Banku w ramach dziatalnosci przejetej z
Banku BPH. : :

Fundusz zawart umowe:z.-Alior Bankiem SA, ktérej przedmiotem jest petnienie przez Alior Bank funkgji
sponsora emisji. Poprzednio zawarta umowa o wykonywanie czynnosci sponsora emisji z Biurem Makierskim
Banku BPH S.A. wygasta z dniem podziatu Banku BPH S.A.

Fundusz zawart umowe z KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k., kidrej przedmiotem
jest m.in. przeglgd pélrocznego sprawozdania finansowego Funduszu.

QOswiadczenie o stosowaniu fadu kerporacyinego

Towarzystwo wdrozyto do stosowania ,Zasady tadu Korporacyjnego dia instytugji nadzorowanych” przyjete
na 222. posiedzeniu Komisii Nadzoru Finansowego w dniu 22 lipca 2014 1, Informacia o prayieciu ww. zasad,
wraz ze wskazaniem, ktére zasady nie zostaly wdrozone zostata zamieszczona na stronie internetowe)
Towarzystwa, Fundusz nie dokonal odrebnego wdrozenia ww. zasad, jednak zgodnie z pismem Komisji
Nadzoru Finansowego z dnia 12 iutego 2015 r. ich postanowienia znajdujg odpowiednie zastosowanie do
funduszy inwestycyjnych, w zakresie, w jakim orgonizacja i funkcjonowanie funduszy inwestycyjnych,
okredlone Ustawq o funduszach inwestycyinych pozwalgjg na ich wdrozenie w odniesieniu do tych
podmiotow.
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Opis _gtdwnych cech stosowanych w przedsiebiorstwie emitenta systeméw kontroli wewnetrznej i
zarzgdzania ryzvkiem w odniesieniu do procesu sporzgdzania sprawozdan finansowych

Sprawozdania finansowe sq sporzqdzane przez pracownikéw Departamentu Ksiegowosci Funduszy, a
nastepnie weryfikowane przez Dyrektora Departomentu lub jego Zastepce. Dodatkowe] weryfikacii
sprawozdan przed ich przekazaniem za pomocq systemu ESPI dokonujg pracownicy Departamentu
Ksiegowosci Funduszy oraz pracownicy Departameniu Kontroli Wewnetrznej,

Wskazanie akcjonariuszy posiadaigcych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji oraz wskazanie
posmdoczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktore dajg specjalne uprawnienia wraz z opisem tych
uprawnien

Nie dotyczy.

Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu, takich jak ograniczenie
wykonywania prawa glosu przez posiadaczy okreslone] czesci lub liczby glosdw, ograniczenia czasowe
dotyczace wykonywania prawa gtosu lub zopisy, zgodnie z ktérymi, przy wspotpracy spotki, prawa
kapitatowe zwigzane z papierami wartosciowymi sq oddzielone od posiadania papierdw wartoéciowych
Nie dotyczy.

Wskazanie wszeiknch ogramczen dotyczacych przenoszenia prowa wiasnosci papierow wartosciowych
emitenta S,

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

Opis_zosad dotyczgcych powolywania i odwolywania osbéb zorzgdzajgcych oraz ich uprawnien, w
szczegbinosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie certyfikatow inwestycyinych

BPH Towarzystwo..Funduszy Inwestycyjnych S.A. {dalej Towarzystwol jest podmiotem reprezentujgcym
Fundusz oraz zarzgdzajgeym Funduszem.

Prezesa oraz Wrceprezesow Zarzgdu powotuje | odwotlje Rada Naodzorcza. Prokury udzielo Zarzgd
Towarzystwa.

Zarzqgd Towarzystwa: wyznaczo rowniez osoby zarzqdzajgee Funduszem w rozumieniu par. 2 ust. 1 pki. 30 d}
Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 25 maja 2016 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez -emitentéw papierdw wartosciowych oraz warunkdw uznowania za rdwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgeego pafistwem cztonkowskim {Dz. U. z 2016, poz
860). .

Towarzystwo reprezertuje Fundusz wobec osob trzecich. Do skiodanio oswiadczern woli w imieniu
Towarzystwa upowaznieni sq dwqj cztonkowie Zarzqdu Towarzystwa dziotajgey tqeznie lub jeden czionek
Zarzgdu dziatajqey geznie z Prokurentem.

Decyzje o emisji lub wykupie certyfikatow inwestycyinych podejmuje Zarzqd Towarzystwa.

Opis zasad zmiany stotutu Funduszu

Zrmiana Statutu w zakresie, o ktérym mowa w art. 18 ust. 2 pkt 14 oraz w art. 139 ust. 3 Ustawy o funduszach
inwestycyinych, wymaga uzyskania zezwolenia KNF,

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

Zmiana Statutu, ktoéra nie wymaga zezwolenia KNF wchodzi w Zzycie:

a) w terminie 3 {trzech} miesiecy od dnia dokonania ogtoszenia o zmianie Statutu w sposob wskazany w art. 37
ust. 3 Statutu - w przypadku zmiany Statutu w zakresie, o ktérym mowa w art. 18 ust. 2 pkt 101 11 Ustawy 0
Funduszach Inwestyeyjnych, z zastrzezeniem postanowien art. 24 ust. 8a-8c Ustawy o Funduszach
Inwestycyjnych;
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b) z dniem ogloszenin o:zmicnie Stotutu w sposéb wskazany w art. 37 ust. 3 Statutu - w pozostatych
przypadkach.

Sposéb dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw akcjonariuszy i
sposobu ich wykonywania, w szczegdinosci zasady wynikajgce z regulaminu walnego zgromadzeniu jezeli
taki requlamin zostat uchwalony, o ile informacje w tym zakresie nie wynikajg wprost z przepisdéw prawa
Nie dotyczy:

Sktad osobowy zarzgdu Towarzystwa oraz sktad Rady Nadzorczej Towarzystwa
~ Nadzien 30 czerwca 2017 roku sktad Zarzgdu Tcwarzvstwa byt nastepuigcy:
. Piotr Karnkowski - Prezes Zarzqdu
Marcin Bednarek - Wiceprezes Zarzqdu
Aleksander Mokrzycki - Wiceprezes Zarzgdu
Marcin Berger - Wiceprezes Zarzqdu

Sktad Zarzgdu Towczrzystwo nie ulegat zmianie w ckresie sprawozdawczym,

Na dzien 30 czerwca 12017 roku sktad Rady Nadzorezej Towarzystwa byt nastepujgey:
Marzena Bielecka —-Przewodniczgca Rady Nadzorczej

Eric Anliker - Zastepco Przewodniczqeej Rady Nadzorczej

Krzysztof Jajuga- CAonek-Rady Nadzorcze)

Brendan Gilligan -.Gztonek Rady Nadzorczej

Grzegorz Jurczyk - Cztonek Rady Nadzorczej

Z dniem 31 macca::,éOl?,zroka rezygnacje z zasiadanio w Radzie Nudrzorczej Towarzystwa ztozyt Pan Paul
Whatkinson. L

Na dzieft 30 czerwca 2017 roku Prokurentami Towarzystwg byli:
Janusz Nlemsec i

tukasz Maciak -

Sktad Prokwe{ztow "{owarzystwo nie ulegat zmianie w okresie sprawozdawczym.

Na dziefi 30 czewvca 201? roku osobami wyznaczonymi do zarzgdzania Funduszem byli: Pawet Gotebiewski,
Monika Zdunska, Jorostaw Lis, Marcin Winnicki, Michat Sikorski.

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

W okresie sprawozdawezym nie toczyiy sie zadne postepowania sqdowe, arbitrazowe ani postepowania
przed organami admi mstracy publicznej, ktdrych strong bytby Fundusz.

informacje o podstawowej dzeq’rcinosc:t Funduszu
Przedmiotem dziatalnosci Funduszu jest lokowanie $rodkéw pienigznych w aktywa wymienione w Statucie
Funduszu.

informacje o powigzanioch organizacyjnych lub kapitatowych Funduszu z innymi_podmiociami. _oroz
okredlenie_jego gidwnych inwestycji krajowych i zagranicznych, w tym inwestycii kapitatowych
dokonanych poza jego grupg jednostek powigzanych oraz opis metod ich finansowania

Fundusz, w mysl Ustawy o funduszach inwestycyjnych, nie jest podmiotem zaleznym od Towarzystwa, ktére
nim zarzgdza. Wszystkie powigzania organizacyine Funduszu z innymi podmiotami wynikaiq bezposrednio z
przepisow Ustawy o funduszach inwestycyjnych. Brak innych powigzat pomiedzy Funduszem
Towarzystwem oraz osobami dzictajgcymi w jego imieniu.

Okredlenie gtdwnych inwestycji krajowych i zagranicznych Funduszu zamieszczone jest w spmwozdamu
finansowym Funduszu. Inwestycje Funduszu finansowane sq z jego aktywow.
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Informacjo_o_istotnych transakcjoch zawartych przez Fundusz lub jednostke od niego zalezng z
podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe, wraz z ich kwotami oraz informacjami
okreslajgeymi charakter tych transakeji

Nie dotyczy.

Informacje o zaciggnietych i wypowiedzianych w_danym roku obrotowym umowach dotyczgcych
kredytow i pozyczek
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zaciggat kredytdw ani pozyczek,

Informacija o udzielonych w danym roku pozyczkach
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat kredytéw ani pozyczek.

informacia o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach i gwarancjach
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat ani nie otrzymywat gwarancii | poreczern.

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

Objasnienie réznic_pomiedzy wynikami finansowymi_wykazanymi w raporcie rocznym, a wczesnie]
publikowanymi prognozami wynikéw za dany rok
Fundusz nie publikuie prognoz wynikdw.

Ocena wraz_z jej uzasadnieniem, dotyczgca zarzgdzanio zasobami finansowymi, ze szczegdinym
uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania sie z zaciggnigtych zobowigzan, oraz okreslenie ewentualnych
zagrozen i dziatad, jakie Fundusz podijgt lub zamierza podjg¢ w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom
Zobowigzania Funduszu wynikajgce z zawieranych transakcji rynkowych sg regulowane w terminach
rozliczeniowych przewidzianych dla danego rynku. Zobowigzanic Funduszu z tytuiu wynagrodzenia
Towarzystwa za zarzqdzanie Funduszem sg rozliczane w terminach miestecznych, do 15 dnia miesigca
nastepujgcego po miesiqcu kidrego dotyczg. Zobowigzania Funduszu z tytutu prowadzenia dziatainosci
operacyjnej sq regulowane na podstawie faktur otrzymanych od kontrahentéw Funduszu w terminach
wskazanych na fakturach.

Ocena mozliwoéci realizacji zamierzen inwestycyinych, w tym inwestycii kapitatowych, w poréwnaniu do
wielkoéci posiadanych $rodkow, z uwzglednieniem mozliwych zmian w_strukturze finansowania tej
dziatalnosci

Zamierzenia inwestycyjne Funduszu sg redlizowane zgodnie z politykq inwestycying opisang w Statucie.
Wielkos¢ aktywdw Funduszu nie ma znaczgcego wplywu na reatizacje polityki inwestycyjnej.

Ocena czynnikow i nietypowych zdarzed majgeych wplyw na wynik z dziolalnosci za rok obrotowy, z
okresleniem stopnia wplywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen na osiggnigty wynik
W okresie sprawozdawczym nie wystgpity zdarzenia nietypowe, ktére miatyby wptyw na wynik Funduszu.

Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju oroz opis perspektyw
rozwoju dziatalnosci Funduszu co naimniej do korica roku obrotowego nastepujgcego po roku obrotowym,
za ktory sporzadzono sprawozdanie finansowe zamieszczone w_raporcie rocznym, z uwzglednieniem
elementdw strategii rynkowe] przez niego wypracowanej

Rozwd] Funduszu zalezy gtownie od ksztattowania sie cen rynkowych aktywéw znajdujgcych sie w portfelu
Funduszu. Na ceny papierdw wartosciowych wplywa zardéwno sytuacja gospodarcza na Swiecie jak i sytuacja
finansowa poszczegdlnych spdtek oraz nastawienie inwestoréw. Szczegdty doboru lokat Funduszu zostaty
opisane w czesci dotyczacej polityki inwestycyjnej.
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Zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania Funduszem i jege grupg kapitatowg
W okresie sprawozdawczym nie nastgpita zmiana w zasadach zarzgdzania Funduszem.

Informacja o umowach zowartych miedzy Funduszem a_oscbami zarzgdzajgcymi, przewidujace
rekompensate w preypadku ich rezyanacii lub zwolnienia z zaimowanego stanowiska bez waznej
przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potgczenia Funduszu przez przejecie
Fundusz nie zawierat uméw z osobami zarzgdzajgceymi Funduszem przewidujgcych rekompensaty w
przypadku ich rezygnaci lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska. Osoby zarzqdzaigee Funduszem sq
pracownikami Towarzystwa. Fundusz nie zatrudnia Zadnych pracownikow.

informacja o znanych Funduszowi umowach (w tym réwniez zawartych po dniu bilansowyml, w wyniku
ktérych_mogg w przysziosci nastgpié zmiany w_proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych
akcionariuszy i obligatariuszy

Nie dotyczy.

Informacie o systemiekontroli programow akeji pracowniczych
Nie dotyczy. R

Informacja o dacie:zawarcia przez Fundusz umowy, z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdas
- finansowych, o-dokonanie badania lub przeglgdu sprawozdania finansowego fub skonsolidowanego
 sprawozdanio_finansowego; okresie, na_jaki zostata zawarta ta umowa orgz o igcznej wysokosci
wynagrodzeniawynikajgcego z umowy

Koszty badania i:sprzeglgdu sprawozdan finansowych Funduszu pokrywa Towarzystwo. Podmiotem
uprawnionym dei-.badania . sprawczdan  finansowych  jest KPMG  Audyt Spdtka z  ograniczong
odpowiedzialnoscig.Sp..k. z.siedzibg w Warszawie pod adresem: ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa. Umowa
na przegiad | badanie sprawozdan zostata zawarta w dniu 14 czerwea 2017 roku. Koszty przeglgdu i badania
sprawozdania za.rok.2017 wynoszq 17 tys. zt.

Koszty przeglgdusi<badania sprawozdai za rok 2016 wyniosty 16 tys. zh Podmiotem uprawnionym do
przeglqdu i badaniasprawozdari finansowych za rok 2016 bylo KPMG Audyt Spotka z ograniczong
odpowmdzmlnosaqu k zs;edabquarszome pod adresem: ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa.

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

Fundusz dokenywat transakcii zgodnie z zaktadang w statucie politykg inwestycying -~ modelem CPPI, ktérego
gtéwnym celem jest.ochrona Wartosci Aktywdw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny przed spadkiem
ponizei zakladanego . poziomu {poziom ochrony kapitatu) na koniec zatozonego kazdorazowo okresu oraz
dodatkowe zyski w okresie wzrostéw na gietdach. Szczegdtowy opis strategii zabezpieczania portfela znajduje
sie w Statucie Funduszu; .

Ekspozycia portfela na-rynku.akcji wynikajgea z zajetych pozycji na kontraktoch terminowych oraz nabytych
akgji miescita sie w przewidzianym w statucie przedziale, 3. do 40% Wartosci Aktywdw Netto Funduszu. Portfel
akeyjny Funduszu byt zblizony do indeksu WIG20.

Omédwienie polityki inwestycyjnej Funduszu w raportowanym okresie wraz z analiza dziatan zwigzanych z
realizacig jego celu

Fundusz stosuje strategie zabezpieczania portfela polegajgcg na odeW|edn m dostosowywaniu udziotow
akgji i instrumentdéw dtuznych w portfelu w celu ochrony wartosci certyfikatu inwestycyinego (WANCI) przed
spadkiem ponizej tzw. poziomu ochrony kapitatu na koniec kolejnych 3-letnich okresdw.

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

Udziat akaji waha sie w przedziale 0%-40% aktywéw Funduszu, przy czym aktualne zaangazowanie na rynku
akeji wynika ze stosowania strategii zabezpieczajqee]. W czesci akeyjnej profil inwestycyiny portfela Funduszu
jest zblizony do indeksu WIG20. Fundusz ma takze mozZliwos¢ zajmowania pozycji na kontraktach
terminowych na WIG20.
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W czesci dtuznej Fundusz nabywa gtéwnie dhuzne popiery wartosciowe Skarbu Panstwa. Udziat dtuznych
papierow wartosciowych oraz depozytdw bankowych nie jest nizszy niz 60% aktywdw Funduszu. Udziat
dtuznych papieréw emitowanych, gwarantowanych lub poreczanych przez inne podmioty niz wskazane
powyzej, nie przekracza 5% aktywdw Funduszu.

Informacie, o ktérych mowa w_art. 222b pkt. 1 Ustawy o funduszach inwestveyinych i zarzgdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyinymi (Dz. U. z 2016 r. poz. 1896 z pdZn. zm.)

aj udziat procentowy aktywdw, ktdre sg przedmiotem specj'alnych ustalen w zwigzku z ich nieptynnosciq
Fundusz nie posiada aktywdw, ktdre sq przedmiotem specjalnych ustalen w zwigzku z ich nieptynnoscia.
b) zmiany regulacji wewnetrznych dotyczqeych zarzgdzania plynnosciq

Zarzgdzanie ptynnoscig Funduszu dokonywane jest zardwno na etapie podejmowania decyzji o alokacj
Srodkéw oraz doborze instrumentéw finansowych poprzez oceng ryzyka braku ptynnosci diuznych papierdw
wartodciowych i instrumentow rynku pienieznego oraz zmiennosci ich cen, jak i w péZniejszym okresie przez:
analize sktadu portfela-inwestycyjnego Funduszu pod wzgledem ryzyka ptynnosci, analize prognozowanych
odptywow Srodkdw - pienieznych zwigzanych z umorzeniami Certyfikatéw inwestycvinych, szacowanie
mozliwosci uptynnienie skiadnikéw Funduszu w zadanym horyzoncie czasowym oraz okreslenie stopnia
jakosci p%ynnoso iokot portfelo Funduszu.

W zakresie reguluqt wewnetrznycﬁ dotyczqcych zarzqgdzania plynnoscig, Towarzystwo dokonalo w 2016 .
dostosowania dzialginosci-do wymogdw zwigzanych z implementacjq do polskiego porzgdku prawnego
Dyrektywy Partfameritu Europejskiego i Rady 2011/61/UE z dnia 8 czerwca 2011 1. w sprawie zarzgdzajgeych
alternatywnymi funduszami-inwestycyjnymi i zmiany dyrektyw 2003/41/WE i 2009/65/WE oraz rozporzgdzen
IWE) nr 1060/2009.1.{UE) nr 1095/2010.

c} aktualny profil ryzykc: oraz systemy zarzgdzania ryzykiem stosowane przez Towarzystwo

BPH FiZ Multi | nwestyqu to fundusz o podwyzszonym poziomie ryzyka. Fundusz jest przeznaczony dia
inwestoréw, ktorzy powinni akceptowal poziom ryzyka wynikaigey z inwestowania w poszczegdlne
instrumenty finansowe, w-kidre lokowane sq aktywa Funduszu, w szczegdlnosci na rynkach: akcji, dtuznym,
walutowym, towarowym oraz pienieznym. Fundusz jest zarzqdzany aktywnie, a sktad portfela Funduszu moze
podlegaé zmianom: .zdréwno jezeli chodzi o rodzaje wykorzystywanych instrumentdw, geograficzny i
sektorowy podziat Jokat, jak i ukierunkowanie portfela na wzrosty lub spadki cen poszczegbinych
instrumentéw finansowych, stop procentowych, kurséw walut, indekséw czy cen towardw. Dla osiggniecia
celu inwestycyjnego Fundusz stosuje strategie absolutnej stopy zwrotu. Inwestor ponosi ryzyko wynikajgee z
przyjetej alokacji aktywow Funduszu. Na ryzyko inwestycyjne zwigzane z politykg inwestycyjng Funduszu
sktada sie ryzyko. charakterystyczne dia poszczegdinych instrumentéw finansowych i ryzyko wynikajgce z
alokacji aktywdw Funduszu. Ze wzgledu na fakt, ze aktywa Funduszu lokowane sg w wiele kias aktywow,
wartosc certyfikatuinwestycyjnego moze ulegaé znacznym zmianom.
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Zarzgdzanie ‘Ryzykiem:w towarzystwie jest wyodrebniane w strukturze Towarzystwa w sposdb, ktory
zapewnia mu pethg niezdlezno$é. System Zarzqdzaonia Ryzykiem opiera sie na procedurach, kibre przez
kolejne lata byly aktualizowane oroz audytowane z wynikiem pozytywnym przez zewnetrznych oraz
wewnetrznych audytorow. Departament Zarzgdzania Ryzykiem pracuje w oparciu o narzedzia stworzone
przez firmy Comarch oraz Intrabit co zapewnia dobrq joko$¢ danych stuzgeych do analizy ryzyka funduszy.
System zarzqdzania ryzykiem w towarzystwie jest zgodny z Ustowg o Funduszach Inwestycyinych, oraz z
wymogami stawianymi przez reguiacje UE w tym Dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE z
dnia 8 czerwca 2011 r. w sprawie zarzgdzajgcych alternatywnymi funduszami inwestycyinymi i zmiane
dyrektyw 2003/41/WE i 2009/65/WE oraz rozporzqdzen {(WE) nr 1060/2009 i {UE} nr 1095/2010.

Warszawa, 29 sierpnia 2017 1.
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