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WYBRANE DANE FINANSOWE p eur
1. Przychody z lokat 2 218 527
II. Koszty funduszu neto 4522 107%
I Przychody 2 lokal netto «2 304/ 547
I¥. Zrealizowa ne 2yski (siraty) ze zbycia lokat 1567 372
V. Nigzrealizownne zyski (siraty) z wyceny lokat 25113 5 064!
VI Wynik 2 opermcji 24378 5 749
Vll. Zobowiazania 608 147|
VIIL Akyws 123 748 29 B39
1X. Aywa netto 123 141 29693
X.Liczba ) ych cenyli yeyinyeh 83 788 83 788|
XI. Wanost akiywdw netto na cenyfikal inwestycyjny 1 469,58 354.30
X1 Wynik Z operacji na cedylikat inwestycyfny 358,45 84,65
ZESTAWIENIE LOKAT
201310k 2012 rok
SKLADNIKI LOKAT
Wartoié Miartodé
MWartos & wadlug Frocentowy Wartosé wadiug Procentowy
e divg ceny Wycany na udzial w we dlug ceny W yceny na pdzial w
babyors v s, 2% bktyw ach “abyci: w tye, izl aktyw ach
" bitansowyw pgdlem ‘pilansowyw jegblem
¥s. kys.
1. Akcie 79571 41 639 74,05 53 081 80 035 98,73
2. Depozyly 106 106 0.00 131 131 0,16
TABELR'ZUPELNIAJACE
Kiai siedzib Warlos¢ wedlug Wanoét wedlug Procentowy udzial
AKCJE Rodza) ynku Nazwa ryniu Liczba amiltema ¥ keny nabycia w fwceny na dziet v akiywach
¥s. pilansowy wiys pgétem
[Gielda Papierdw
1.ComArch 8 A [Aktywny rynek - rynek regulowany  WWarosciowych w) 137 000 Polsa 12 356 13 289 10,74
arzawie § A
[Gielda Papierdw
Z.ELEKTROTIM S A r\hymy rynek - rynek regulowany  Warlodciowych w 371647 Polda 4 484 3345 2,70
parzawie S A
Gielda Papierdw
3.CENTRUM MEDYCZNE ENEL-MED 5 A |Akywny ryrsk - rynek regulowany  Waclosciowychw| 446 447 Polsia 1743 3281 265
pVarszawie S A.
Gielda Papierdw
4.INDYKPQL S A Akywny rynek - iynek iegulowany  pWanodciowych w) 94 270Polda 5 302 3 438 2,82
Warszawe § A
IGieida Papierdw,
5, INSTAL KRAKOW S A Akywny rynek - rynek regulowany  MWanodciowych wi 562 211Polska 10 135 11205 4,05
arszawie § A
Gielda Papienow
6.LIBET S.A lAkaywny rynek - rynek regulowany a:rlosclowvch wi 710 432 Polsa 3279 2 145 1,73
rzawie 5.A
IGielda Papienyw|
7.PELIONS A Aleywny rynek - rynek iegulowany  Wanostiowychw| 152 835 Polsa 6570 15 768 12,74
MWarszawie S5.A.
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fsietda Papiendw
B.PRESCQ GroupS A [aRywny ynek - iynek regulowany  Wanosciowych wl 1 552 147 Polska 6 306 6 744 5,45
MWarzawie $.4.
[Gielda Papieniw
9.PROCHEM S A |asiywny rynek « fynek regulowany  Wartodciowycn wi 276 495 Poisa 6223 774 6,26
Warzawie $ A
10. Bariick Gold Corporetion lAkywhy fynek - ek reguiowany [0 Stask 220 000Kanada 13358 11 648 0.41
Exchange
Mienna Stock
v 5
11.0OMV AG lAkywhy fynek- rynek regulowdny Exchange 90 000 Austna 9818 12 985 10,50
. , Kraj sedziby MWanunki . b Wanodd .
ILISTY ZASTAWNE Rodzaj pnku MNazwa rynbu Emitent L rmitenta Termin wykupu e 2 tiie Rodzaj hmu Podsiawa emigi | - .o Liczba
m A W, sc k Kmj sedziby [Termin : L W, [Wanadd wedlug
. . X
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj ynh Nazwa nynky Emitent Lmitenta bylaipu | e Liczba c;:y nabycia w
. 5 a A Wartods Wanodé wedlug MWanosé wediug y wdzial
WIERZY TELNOSCI :afm' rodze; ke dedzby |Termin B frodzai \a [priadereniawhiczba  [ceny nabyciaw pyceny na dzien v akywach
LA ! y= vz bilansowy wiys jpgdiem

h wedlug Wartodt wedlug Frocentowy udzial
WEKSLE y Data plathosei  feny nabycia w jwyeeny na dzien fv akywach
ys pilansowy wiys [pgdtem
Wanosé wediug
e . pVanost wediug Wanost wedlug = Wanodt wadiug Procenowy udziall
K d2ib
DEPOZYTY Nazwa banhu ral sedziby MWaluta amnki ceny nabycia w fkeny nabyciaw w.y“"y ekt Wwyceny na dzien v akywach
banku Ppocentowana A bilansowy w
Hanej walucie  fys B 5 bilanzowy wiys pgblem
jdanej walucie
1. W walutach pafistw nale23cych do OECD 106, 106 0,00
1. Depozyy w walulach panstw nalezacych do CECD 2::::'?:33"" Polda PLN Btate 192 % 105 506,56 106 105 506,56 106 0,08

. h
NIERUCHOM 0$Ci ::;:lddama 4 Bata nabycia :;1:::;:;;93 Kra) polozenia [adres Fowierzchnia  [Obciazenis Eiuzabnosci cw:nnyorﬁ:;::au: fyacn:::::::eun
ys bilansowy wlys
TABELFDODATKOWE
NSTRUMENTY RYNKU q e —— . hVanosé weqlug Warote wediueg Procentowy udziat
ENIEZNEGO miltent [T ermin wylkupu ) Liczba Feny nabyciaw Myceny na dziefi v adywach
lys. bilansowy wiys pgdtem
BILANS 2013 mk 2012 ok
| Aktyw a 123 749 8D 252
1.80dK pienigzne i ich ekwiwalenty 78 A3
2, Naleznosci 63 53|
3. TRnsaksje przy Zobowiazaniu sig drugiej sireny do odkupu 31 863 H
4_SHadniki lokat nolewane na aklywnym rynku, witym: 91 639 80 D35
«dluzne papiery wanosciows [v] [y
5, SHadniki lokat nienotowane na akywnym rynku, wtym: 106 131
«dluzne papiery wanosciowe o 0,
6. Nie ruchom odci ol 0
7. Pozostale akywa 0| 0
Ii. Zobowigzania 608 401
I, Aktywa netto (1-11) 123 141 70 851
. Kapital funduszu 100 884 &1 870
1. Kapitat wphacony 135 244 92 537
2. Kapitat wyplacony [wielkodt ujemna) <34 36 -10 567|
¥V.Dochody zatrzymans 10 00 10 927
1. Zakumulowane, nierozdysponowane pychody z lokat netto -3 470 -1 166
Cbyeis ol ! SRR A L 13 660 12 003
VI.Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny
nabycia 12 067 -13 048
VIl. Kapital funduszu i zak umulowany wynik z operacji
(VY- 123 141 79 851
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[iczba zarejearmwanych cenylilatsw inwestycyinych | 83 788] 71724)
P\far\nk askgywow nefia na cenyfikat inweslycyjny ] 1 469,58' 11133 1]
Flzewidywuna liczba cenylikatdw inwesycyinych I B3 7BB|
Rozwedniona wanost akiywow nette na ceryfiket inweslycyiny | 1 469,68

Liczba cenylikatbw inwestycypnych w podziale na sene cenyfilatdw:

Beria A 19 865
Beria B 10 679
Seria C 23 963
Keria D 29 279

Warlosé aktywdw nelio na poszczegolne sere cerylikatéw inwesty cyjnych:

Seria A 1 469,68
Beria B | 469.68
Beria C 1 469,68
Beria D | 469,68

LL\CHUNEK WYNIKUZOPERACII eAR01IATAT Jod 20330101
do 2013.12.31 |do 2042-12-31
| Przychody 2 lokat 2 2t8) 6 197|
1. Dywidendy i inne ugzialy w zyskach 1 T44 8 128]
2.Przychody odsetkowe a3 (-]
3.Prychody zwiazane z posiadaniem nieruchomedci [1] 0
4, Dodatnie saldo rdzni¢ kursowyeh 164 0)
5. Pozoslale ] 0|
I, Kos 2ty fupduszu 4526 3 899
1.Wynagrodzenie dla towarzystwa 4227 3 20|
2. Wynagrod2zenia dla pedmistéw prowadzacych dystrybucjg 0 0
3. Qplaty dia depozytanusza 57 64
4. 0platy zwiazane z prowadzeniem rejestiu aktywbw
funduszu eh &
5.0platy za zezwolenia o/az fejestracyjne 70 18|
6. Uslug w zakrese mchunkowosci 99| 103
7.Uslugi w zakiesie zarzadzania akywami funduszu 0) 0|
8. Ustug: prawne 8 1
0_Ustugi wy wtym poligrafi EX 0|
10. KosTly odsetkowe 0 0
11. Koszly zwiazane z pesiadaniem niaruchomodei 0| 0|
12, Ujemne saldo réznic kursowych 0 48
13. Pozostale 0 12
{Il. Kos zty pokrywane priez towarzystwo ] 11
IV. Kos zty funduszu netto {ii-lil} 4522 3 pes|
V.Przychody z lokat ne tto (1-IV) -2 304 2 209
VYiZrealizowany i niezre alizowany zysk (strata) 26 680 7 360
1. Zmalizowany zysk (ara1a) 2o zbycia lokat, wiym: 1567 ~5|
-Z sylutu mgnic kursowych 44 264
2. I\:'z:slv:s:;d:zk} nierrealizowanego zysu (straly} z wyceny e — p—
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LM AKCJI SKONCENTROWANY FIZ FIZ-R-E_20120101 2013

-Z tytulu sznic rsowych | 51] EEXTI|
VI Wynik 2 operacji | 24 376 0 669]
Mynik z operacji na priypadajacy na cedyfikal inweslycy|ny 356,4% 128,78
dnicny wynikz operac przy Jacy na ceryli
nwestycyiny 356.45 128,76
I* Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyiny zostal wyliczony jakq
Erednia wazona liczba certyfikatow w posiadaniu przez uczesinikow Funduszu w
rakcie obkresn sprawozdawczego
Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi
praz informacjami dodatkowymi, kiére stanowig integralng czesé sp dania
finansowego
od 20130101 |ed 2012-01-01
FESTAWIENIE ZMIA AKTYWACHNETTO
deo 2013-12.31 [de 2012-12-31
. Zmiana wartad ci aktywéw netto 43 200 2 669
1. Waroét aldywdw nette na nieg poprzedniago okiesy
sprawozdawezege 70 851 17 182
2.Wynikz op ji za okessp ¥ (mzem), w tym 24 376 0 669
a) pzychoedy 2 lokat netto -2 304 2 309
b)zralizowany zysk (dmaia) ze zhycia lokat 1567 -5
<) wzros! {spadak) niezrealizowanego Zysku (draly} 2 wyceny lokat 25113 7 365
3.2miana w akywa ch neto 2 iytulu wyniky z operacji 24 376 9 669
4. Dystrybucja dechoddw (przychoddw) lunduszu {mzem)} 0 ol
a)z przychoddw z lokat nefio 0| 0
b)ze zrealizowanego zysk ze zbycia lokat 0 0f
¢)z przychodéw ze zbygia lokat 0| 0
5. Zmiany w kapitale w okresia sprawozdawczym (razem). w iym: 18 914 <7 000)
a)zmiana kapitalu wplaconego (powighszenia kapitalu Z ytuly o
wydanych cenyfikatéw inweslycyjnych) 2710 9
b)zmiana kapitalu aconego (zmniejsenie kapitahy z tytutu
) yh p.. v:!pl = : 3 : . . -23 193 -T 0oQ|
piany i
6.Laczna zmiana akywdw nero wokesie sprawozdawczym 43 290 2 669
7. Wartos¢ altywdw netto na konie¢ okiesu sprawozdawczego 123 101 79 851
8. Srednia warost akywdw neno w olresie sprawozdawezym 96 683 78617
H.Zm lana liczby certyfikatéw inwe atyeyjnyech 12 064.00 6 515,00
1.2miana liczby cenyfik b SLyCYjnych w oksesie 5p Ym: 12 064,00 & 515,00
ajliczba wydanych cenyfikatdw inweslycyjnych 28279,00 0,00
b)liczba wykupianych cerylikatéw inwastycyjnych 17 215.00 6 515,00]
c)saldo zmian 12 064,00 £ 515,00
2. Liezba ¥ i inych 1 od poczatiu
dzialalnogci funduszu, w tym: 63 788.00 71724.00
a)ticzba wydanych cenyfikatéw i nweglycyjnych 110 803.00 81 524,00
b}liczba wykupsonych cenyfilatéw inwestycyjnych 27 015,00 % 800,00|
c)saldo zmian B3 788,00 7172400
3. Prewidywana liczba cenyfikatéw inwestycyynych 83 788,00 71 724,00
lil. Zm iana wartod ci aktywdw netto na certyfikat inwe stycy/ny 32,01 12,86
1. wanedt akty netto na fik ycyiny na koniec
p iego olaesu sp wezego 1113,31 486,49
2. wanodt akty netto na ylik ycyiny na koniec biezaceg
okresu sprawgzdawczego 1 460,68 111301
3. procentowa Zmiana warlofici aklywiw netto na ceryfikal inwestycyjny w ot o
olresie sprawozdawczym .01 12,
4. Minimaina wanosé akywow netlo na ceayiikal inwestyayiny w okresie
sprawozdawczym 1177.66 101744
-dafa wyeeny 2913-01-30 R012-07-25
5. maksymalns wanost aitywéw natta na cenylilal inweslycyjny w okrese
sprawozdawczym 1580,22 1142, 24y
-dala wyceny Q12-10-30 R012-03-28
6.warosé aklywdw nelle na cetylikat inweslyeyjny wedlug ostainie)
wyceny w okesie spRwozdawczym 1469.68 1133
-dala wyceny R013-12-31 RO12-12-21
7. Rozwodniona warosd aktywéw netto na cerylikat inwestycyiny 146068 1 113,31
V. Procentowy udzial kosztdw funduszu w $redniej warto$ci
aktywdw natto, w tym: 468 4.99
1. poceniowy udZial wynagrodze nia dla wowarzyswa 4.37 4.56
2. procentowy udzial wynagrmodze mia dla podmiotdw prowadzacych 0.00 B
dystrybuci¢ . 00
3. procentowy udzial oplat dia depozytanusza 0.08 6 08
4_proceniowy udzial oplal 2wiazanych Z prowadzenrem rejesin akywow
fundugzu 0.03 0.03]
5. proceniowy udzial oplai 2a ustugi w zakeesie rachunkowodei 0.10, 0.13
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6. proceniowy udpal oplat 2a uslugl w2akese 2azgdzania akywami
fundustu 0,00/ 0,00]

ok 2013:
1.1.b) Liczba wylupionych certyfikatéw inwestycyjnych:-17 215
L2.b) Liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych:-27 015

ok 2012;

I. Zmiana liczhy certyfikatow inwestyeyjnych: -6 515

L1. Zmijana liczby certyflikatdw inwstycyjnych w okresie sprawozdawczym: -6 515
I.1.b) Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych: -6 515

1.2.b) Liczba wykupionych certyfikadw inwestycyjnych: .9 800

Festawienie zmian w aktywach neio nalezy analizowaé lgcznie z notami objasniajgcymi oraz
informacpam dodatkowymi, kiore stanowiy integraing cz¢é¢ sprawozdania finansoweyo.

L\ACHUNEKPRZEPLYWG\WIENIETNYCH 03 20130101 fod 20120101

do 2013-12-31 |do 2012-12-11

A.Przeplywy $rodkéw pienignych z dzialalnos ci operacyjnej -13 394/ 5 809
1. Wplywy 791549 38 904
1, Z {ytutu pesisdanyeh lokat 1614 6158
2. Z1ytubu zbycia sidadnikdw lokat 789 835 32 746
3. Pozostale 9 0
0. Wydalk 810 444 32 005
1. Z sytuly posiadanych lokat Il 0
2. 2 tytuhe nabycia sktadnikow lokat 806 160 28 232|
3. Z tylulu wyplaconego wynagrdzenia dla towarzyswa 4 003 3619
4. 2 tyluhy wypl. go wynagrodzenia dia pod dw pl 3cy
dysirybucie N N
5. Z tylulu opiat dla depozyltariusza 46 54
8. Z tylulu oplat fwiqzanych § prowadze niem rejestni akywdw funduszul . o
7. Ztylulu opiat za ia araz oplat inych 70 29
8. Z tytulu uslug w zalesie mchunkowosck 109 106
9. Z tytulu uslug w zakresia ad. Y i 9 1]
10. Z tytulu uslug prawnych 7 1
11, Ztytulu posiadania nieruchomokci [ 0
12. Pozogale 3z 30
B.Przeplywy érodkéw pieniginych z dzialalnod ci finansowaej 18 914 -T 000
1. Wiphywy 42 707 [
1. Z tytulu wydania cenylikatbw i nwestyc yjnych 42 707 Q
2. Ziytutu zaciagnisiych nedytdw 0
3.2 tytutu zaciagnielych pozyczek 0 ]
4. Z tytutu splaty udzielonych poZyezek ] 0
5. Odsell 0 Q
6.Pozosdale Q Q
1. Wydatki 2371 7 000
1. 2 tytuty wylupienia cartyfikataw inwestycyinych 23793 7 000
2. Ztytulu splat zaciggnistyeh wedyldw 0 0
3. Z tytulu splat zaciagnigtych pozyczek Q [
4. Z tylulu wyemitowanyeh abliga cji 0 0|
5. Z tytulu wyplaty przychodow 9 Q
&_Z tylulu udzielonych pozyczak Q 0
7. Od stk o 0
8. Pozodate L] ]

C. Skutki zmian kurséw wymiany $rodkéw pie niginych i
ehwiwalentdw 4rodk 6w pienigznych

D.Zmiana stanu érodkéw pieniginych netto [A+/.B) 20 -202|
E Srodkipienigine i akwiwalenty srodkéw pieniginych na
poczatek okresu sprawozdawczego

F.Scodki pienigine i ek wiwalenty $rodk 6w pienigtnych na
koniee okresu sprawozdawezego (EH-D)

164 366

194 164]

Komisja Nadzoru Finansowego
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" Saldo na komec okresu sprawozdawczego prezentowane w rachunku przephywow
pieni¢gznych sklada si¢ z sumy srodkéw na rachunkach bankowych oraz wartosci
Hepozytow bankowych ujmowanych jako skdadmbki lokat. Depozyty bankowe wykazane
W pozyeji F. w bilansie prezemowane sq jako skladniki lokay nienotowane na rynku
pktywnym. Rachunek przeplywéw pieniginych nalezy analizowaé tacznie z notami
pbjasniajgcymi oraz informacjami dodatkowymi, kiore stanowia integralng czesé
kprawozdania finansowego

NOTY

NOTA-1 POLITYKA RACHUNKOWOSCI

[Prik lopis

horA Nr1,pdf ENvta nr 1_Legg Mason Akeji Skoncentrowany FIZ

NOTA-2NALEZNOSCIFUNDUSZU 2013 1ok

1 Z tytulu dywidendy 80
2 Pozouale 3

NOTA-3 ZOBOWIAZANLA FUNDUSZU IO

1. Z tytubu rezarw 562

2.Pozosiale zobowi gzania 46

NOTA-4 SRODKIPIENIEZNE 1 ICH EKWIWALENTY

Warod na dzueq
. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA anose Sl e O
CHUNKACH BANKOWYCH Maluia e e S
lys finansowego w
ys.
I, Banki: 78
1.Raiffeisen BankPolska S & 2| 78 78
Wanodt na doen
I1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM :‘.’i’;.fw:"\., “‘“:::7:::” &
BRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH WCELU el banej walusie w bprawozdania
ZASPOKOJENIA BIEZACYCHZOBOWIAZAN ¥s Inansoweyo w
s
Il Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw pienkEnych: 4 807
1, Raiffeisen Bank Polsa S A 2 4 807 4 BO7

lario§s na dziany

) } ) bllansowy w
ILEKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH malucie
Eorawozdania
1Ina NS0wWego w
ys
W, Bowiwale nty §rodkdw pieniginych w podziale na ich rodzaje: 106
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1. Depozyty bankowe 106
NOTA-5 RYZYKA
Jprik [opis |
ho'm Nr.5.pdl Pota nr 5_Legg Mason Aksji $koncentrowany FIZ I

NOTA-6 INSTRUM ENTY POCHODNE

[[¥p 2a)81ej pozycji

Rodzaj i

ia pozycji

Wanast
Wanost otwane) pryiych
pozycji irum ieni

pienieznych

[T emiiny
pry=iych
Elsmieni
pienieznych

Kwoia bedaca
podsiawa
pry=tych
platnodci

Wokesie od 1 slycznia 2013 roku de 31 grudnia
1.2073 mku Fundusz nie inwesiowal w i ngtrume nty
pochodne.

NOTA-7 TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE
FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

Warod na dzien
bilansowy wtys zt

L Transakeje pray zobowimzaniu s w drugiej strony do odk upu, w tym:

31 863

praw wissnodcibez przeniesienia ryzyk

1.Transakcje, w wynik u kiérych nastgpujo pr2zeniesienio na fundusz

31 863

NOTA-8 KREDYTY I POZYCZKI

FUNDUSZY

1.ZACIAGNIETE | WYKORZYS TANE PRZEZ FUNDUSZ KREDYTY | POZYCZKI PIENIEZNE W KWOCIE STANOWIACEJ, NA DZIEN ICH WYKORZYSTANIA, WIECE) NIZ 1 % WARTOSCI AKTYWOW

Kwoia lredytu/po2yczk w chwili zaciggnigcia

Kworta kredytuipotyczki pozoxata do sphaty

Nazwa podmiolu udzielajacego |.. . .
fredytu (pozyczik) [Fiedziba

yi3

Javola w
ot Jucie

jednostia

praluts

proc entowy
Jdzial w

pkywach

kvs.

fovola w
palue ie

jednostka

valuta

pproceniowania

[Termin splaty Zabezpieczenia

Hzien ich wykorzystania wigcej niz 1% wartosci akbywow Funduszu,

|W okresie sprawozdawczym tj. od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku Fundusz nie zaciggal ani nie wykorzystal kredytow i pozyczck pienigznych w kwocie stanowigcej, na

1l. UDZIELONE PRZEZ FUNDUSZ POZYCZKI PIENIEZNE W KWOCIE STANOWIACEJ, NA DZIEN ICH UDZIEL ENLA, WIECE) NIZ 1 %W ARTOSCI

AKTYWOW FUNDUS2U
wota kredylu/pozyczli w chwili udzielenia
L Warunki ) ;
Mazwa podmiolu [Siedziba by [Termin splaty Zabezpieczenia
P ote w | dnostia pwaluta bdzialw  ppmocentowania selatt &
B Hywach

W okresie sprawozdawczym (), od | stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku Fundusz nie udzielal kredytow i poiyczek
pienigznych w kwocie stanowiacej. na dzien ich udzielenia wigeej miz 1 % wartosci aktvwow Funduszu.

NOTA-2 WALUTY 1ROZNICE KURSO

WE

I WALUTOWA STRUKTURA POZY CJI BILANSL fednodta LI AR
1.Srodk pienigzne wtys zt 78|
A} wwalucle spwozdania hnansowego w tys. zl 0
B} wwalutach obeych po pizelicZemu na waluie sprawozdara

finansowege il £ - Lt
a) wwalutie obeej wiys UsD 8
a)1. wwalucie sprawozdania finansowege wlys. 7l 26
b) wwalucie obcey wlys EUR 12
b)1, wwalueie spiawozdania finansowege wlys zl 62

II. Akcje notowane na rynku regulowanym wlys zl 41 639
A) wwalutie sprawozdania inansowegs wlys 21 67 006
B) wwalutach obcych po przeficzeniu na walute spmwozdania

hnansowego wlys zl 24 633
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a) wwalucie obce| wiys CAD 4 116]

a)l. wwalutie $paw0Z¢anNia finansowego wlys zt 11 848

b} wwalucia obcey wiys EUR 3131

b1, wwalucie splawozdania finansowego wiys 2t 12 085
Razem

wiys zt 81 77

[Na dzien 31 grudnia 2013 roku w pozycjach bilansu Funduszu znapdowaly si¢ skladniki lokat denominowane w EUR i CAD)
braz srodki pienigine denominowane w EUR i USD. Wartos¢ powyzszych skladnikéw w waluach obcych zostala
brzeliczona na PLN wedtug $cednicgo kursu oglaszanego przez Narodowy Bank Polski na dzien 3! grudnia 2013 roku.

I. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

Dodatnie réinice kursowe Ujsmne régnice kursewe
ISkIadnlkl — i e i- IZrealizowane |Niez|ea||zowane
| 1. Akcie 44| [ of 81
Il. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA L N
INANSOWEGO WYLICZANY PRZEZNBP, ZDNIA  ['2 " *™**™" hvaua
PORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
1. Kurs gredni NP na 31 12.2013 4,15/ EUR
2. Wurs mdni NBP na 31 122013 3.01jusD
3. Kurs gredni NBP na 31 12.2013 2,83| cAD
INOTA-10 DOCHODY [ ICH DYSTRYBUCJA
Wa Mot MWZiost (spadek)
FREALIZOWANY I NIEZREALLIZOWANY ZYSK i g izowanego
¥STRATA)ZE ZBYCIA LOKAT Evsku {straty) ze  frysku 2 wyceny
Eby<ia lokat w tys pRywow w vk
1. SWadniki lokat notowane na akiywnym rynku 1567 25 113
WV e
WY PLACONEDOCHODYFUNDUSZU et
W tys.
Marodt w clresie Procentowy udziat Peocentowy udzial w [Wplyw na MWplyw na
WYPLACONEPRZYCHODY ZEZBYCIA LOKAT Eprawozdawczym v akywach wdniu jitywach netia w dni & alaywdw vamost akywow
W lya Wwyplaty mwyplaty oty netto wtys.

Statut Funduszu nie przewiduje wyplacania dochoddw Funduszu Uczestnikom bez wvkupu certyfikatow inwestycyjnych.

NOTA-11KOSZTY FUNDUSZU

s .
. KOSZTY POKRYWANE PRZEZTOWARZYSTWO [oswsscuwcrrm

v lys.

1. Optaty dla depozytanu=za

I WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA

Martosé w oloesie

W ys.

zy

1, Czest m1ala wynagrodzenia

4227

Lll. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNY CH ZWIAZANE

EZPOSREDNIOZEZBYTY MILOKATAMI

Marost w ckreae
Bprawozdaweozym
b tys.

1.{zbyly sdadnik lolat)

a){koazly zZwiazane ze zbylym sdadnilkem Iokat)
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INFORMACIJA DODATKOWA

[Pk Jopis

INFORMAC JA DODAT KOWA, pat Informacja dedalsowa_Legg Mason Akzji Skoncantiowany FIZ

OSWIADCZENIE O POPRAWNOSCI ROCZINEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Plik Opis

Comiadczenie o pop i rocznego sp nia f go_LM Akcji

Oswiadczenie Zarzadu_LMAS FIZ_SF roczne zuw'FSImlcemmwany Rz

DSWIADCZENIEDEPOZY TARIUSZA

ik lopis |
ISlan Qowiadczenia Depozytanuza - Raiffeisen Banbsﬂiadtzanie Depozytanusza_LM Akgji $koncentrowany FIZ i

DPINIA PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Plik [Opis
Dpiria pedmicty uprawnionego do ia ap A
finansowych LM Akeji Sancenttowsny FIZ

Opinia LM Akzji Skonce ntrowany FIZ. pdl

PORT PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Plik, Qpis
Raport pedmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
Rapon LM Slkoneentowany FIZ pdl i veh_ LM Akcji Sk yFIZ
PODPISY

PODPISY WSZYSTKICH CZLONKOW ZARZADU TOWARZYSTWA

Data mig | nazwiso [5tanowisko/Funkcja Podpis

PO14-04-07 Fomaz Jedrejczak Prezes Zarzadu

PO14-04-07 Piotr Rze2niczak LCzlanek Zarzadu

PO14-04-07 Macek Treumann LCzlanek Zarzadu

PODPIS OSOBY, KTOREJ POWIERZONO PROWADZENIE KSIAG RACHUNKOWYCH

Pata mig i nazwiska BlangwiskeFunkcja F odpis
Dyredor

BG14-04-07 Pawet Opaliask Depanameni Ksegowosci Fundusy]
Kilantic Fund Senvices Sp. z 0.0
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Legg Mason Akcji Skoncentrowany
Fundusz Inwestycyjny Zambknigty
Roczne sprawozdanie finansowe
za okres od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa Funduszu

Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusz
Inwestycyjny  Zamknigty, zwany  dalej
Funduszem. Fundusz moze zamiast oznaczenia
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety uzywaé w
nazwie skrotu ,F1Z~,

Fundusz jest funduszem inwestycyjnym
zamknietym. Fundusz zostal zargjestrowany w
Rejestrze Funduszy Inwestycyjnych pod nr RFi
490 w dniu 22 lipca 2009 roku.

Fundusz zostal utworzony na podstawie
przepisow Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o
funduszach inwestycyjnych (Dz. U. 2014 | poz.
157) (zwana dalej ustawa o funduszach
inwestycyjnych) i Statutu nadanego mu przez

Legge Mason  Towarzystwo  Funduszy
Inwestycyjnych S.A. zwane dalej
Towarzystwem.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Wskazane w treéci ninigjszego sprawozdania
finansowego odwolania lub odniesienia do
postanowien statutu odnosza si¢ do statutu
Funduszu obowiazujacego na dzien
sporzadzenia sprawozdania finansowego.

Cel inwestycyjny Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wazrost
wartosci Aklywow Funduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat. Fundusz dazv do realizacji celu
inwestycyjnego poprzez inwestowanie swoich
Aktywow w przewazajace) czgsci w  akgje.
Fundusz realizuje polityke inwestvcying opartg
na fundamentalngj wycenie atrakcyjnosci
poszczegolnych lokat 1 kategorii lokat, dazac do
osiagniecia stop zwrotu adekwatnych do
poziomu ryzyka podejmowanego  przez
Fundusz. Fundusz ni¢ gwarantuje osiaggnigcia
celu inwestycyjnego.

Lokaty Funduszu
1. Z zastrzezeniem ustepdéw 7, 8, 9, 10 oraz

ograniczen opisanvch w czeser .Limity
mwestycvjne Funduszu™ Fundusz moze

inwestowat w lokaty przewidziane w
Statucie, w tym:

1) akgje oraz dluzne papiery wartosciowe
dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym lub zorganizowanym na
terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, na
zagranicznych rynkach regulowanych lub
zorganizowanych,

2) instrumenty rynku pienieZmego,

3) depozyty w bankach krajowych, bankach
zagranicznych  lub  w  instytugjach
kredytowych,

4) instrumenty pochodne, z zastrzezeniem
ust. 213,

5) waluty,

6) akcje spdolek nie  bedacych  spélkami
publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20
Ustawy o Ofercie Publicznej, z dnia 29
lipca 2005 r. o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spélkach publicznych (Dz.U.
z 2009 r., Nr 185, poz. 1439 z péZnigjszymi
zmianami) zwana dalej Ustawa o ofercic
publicznej, badz udzialy w sp. zo. o,

7) listy zastawne.

2. Fundusz moze lokowac swoje Aktywa w
instrumenty pochodne notowane na rynku
regulowanym lub zorganizowanym na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na
zagranicznym rynku regulowanym lub
zorganizowanvm, opiewajgce na: indeksy
gieldowe, akcje, waluty, stopy procentowe.

3. W celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego
lub zapewnienia sprawnego zarzadzania
portfelem inwestvevinym Fundusz moie
zawiera¢ umowy majace za przedmiot
wylacznie nastgpujgce mstrumenty
pochodne nie bedace niewystandarvzowa-
nymi instrumentami pochodnymi:

1) walutowe transakcje terminowe,

Odpowicdzialny za prowadzenie ksiag rachunkowych: Atlantic Fund Services Sp. z 0. o. 1
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2) transakcje terminowe na stope procentowsg

3)

4)

5)

(FRA),

transakcje zamiany stép procentowych
(IRS),

walutowe  transakcje  zamiany  stop
procentowych (CIRS),

kontrakty terminowe na indeksy gieldowe i
akcje.

Fundusz moze dokonywaé  Krotkiej
Sprzedazy i udziela¢ pozyczek papierow
wartoSciowych 1 instrumentdw  rynku
picnigimego na warunkach stosowanych na
danym rynku regulowanym i w innych
segmentach obrotu.

Fundusz lokuje Aktywa w instrumenty
rynku pienigznege w celu zapewnienia
plynnosct i efektywnego zarzadzania
Funduszem.

Fundusz moze lokowaé érodki gotdéwkowe
w depozyty bankowe.

Fundusz lokuje swoje Aktywa w papiery
wartosciowe emitowane, porgezane lub
gwarantowane przez Skarb  Panstwa,
Narodowy Bank Polski, panstwa nalezace
do QOECD albo miedzynarodowe instytucje
finansowe,  ktorych  czlonkiem  jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmnigj
Jedno z panstw nalezacych do OECD.

Fundusz lokuje swoje Aktywa w papiery
wartosciowe dopuszczone do obrotu na
rynku regulowanym lub zorganizowanym
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub
w panstwie czlonkowskim w rozumieniu
Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych lub
w nastepwacych paistwach nalezacych do
OECD: Australia, Kanada, Islandia,
Japonia, Korea, Meksyk, Nowa Zelandia,
Norwegia, Szwajcaria, Turcja, USA lub w
nastepujgcych  pafistwach  niebedacych
pansiwami czlonkowskimi w rozumieniu
Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych oraz
nienalezgcych do OECD: Rosja, Ukraina,
Chorwacja, Serbia.

Fundusz lokuje swoje Aktywa w akcje oraz
dluzne papiery wartosciowe dopuszczone

10.

do obrotu na rynku regulowanym lub
zorganizowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, na zagranicznych
rynkach regulowanych lub
zorganizowanych, instrumenty  rynku
pienigznego, inne niz niewystandaryzowane
instrumenty pochodne, depozyty w bankach
krajowych, bankach zagranicznych lub w
instytucjach kredytowych oraz w waluty.
Aktywa te stanowig minimum 80% wartosci
Aktywéw Netto Funduszu.

Fundusz lokuje swoje Aktywa w papiery
wartosciowe niedopuszczone do obrotu na
rynku regulowanym lub zorganizowanym
na terytorium Rzeczypospolite) Polskigj lub
na zagranicznym rynku regulowanym lub
zorganizowanym, jezell prospekt emisyjny,
memorandum  informacyjne lub  inny
dokument o podobnym charakterze,
przygotowany w zwigzku z oferowaniem
przedmiotowych papieréw wartosciowych,
zaklada zlozenie wniosku o dopuszczenic
tych papieréow do obrotu na rynku
regulowanym lub zorganizowanym na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na
zagranicznym rynku regulowanym lub
zorganizowanym wskazanym wsrod rynkow
okreslonych w ust. 8, w terminie nie
dhuzszym niz rok.

Limity inwestycyjne Funduszu

1.

Papiery wartosciowe lub instrumenty rynku
pienigznego wyemitowane przez jeden
podmiot i udzialy w tvmm podmiocie nie
mogg stanowi¢ lacznie wigce) niz 20%
wartosci Aktywow Funduszu z
zastrzezeniem ust. 4 1 5 ponize;.

Laczna wartos¢ pozvczonvch papierow
wartosciowych 1 papierdéw wartosciowych
wyemitowanych przez jeden podmiot,
bedgcych w portfelu Funduszu nie moze

przekroczy¢ 20% Wartosci  Aktywow
Funduszu, a w przypadku  listow
zastawnych 25%  Wartosci  Aktywow
Funduszu. Przy obliczaniu limitéw, o

ktérych mowa w zdaniu poprzedzajgcym,
papiery wartosciowe lub imstrumenty rvnku
pienieznego bedace przedmiotem krotkig
sprzedazy nie pomnigjszaja wartosci lokat w
dany papier wartosciowy lub instrument

Odpowiedzialny za prowadzenie ksigg rachunkowych: Atlantic Fund Services Sp.z o o. 2
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rynku pienigznego, a papiery wartosciowe
lub instrumenty rynku pienieznego bedgce
przedmiotem udzielonej pozyczki
powickszaja lagczng wartos¢ lokat w dany
papier wartosciowy lub instrument rynku
pienieznego. Przy obliczaniu limitow, o
ktérych mowa w niniejszym uslepie, pod
uwagg  bierze  sig  sumg  warlosci
bezwzglednej lokat w  dany papier
wartosciowy  lub  instrument  rynku
pieniemego. Laczma wartos¢ papierow
wartosciowych 1 nstrumentdw  rynku
pienigznego bedacych przedmiotem kroétkic)
sprzedazy nie moZze przekroczyé  50%
Wartosci Aktywéw Funduszu.

3. Fundusz nie moze lokowaé wiecej niz 20%
wartosci  Aktywow  Funduszu w  listy
zastawne wyemitowane przez jeden bank
hipoteczny w rozumieniu ustawy z dnia 29
sierpnia 1997 r. o listach zastawnych i
bankach hipotecznych (Dz. U. z 2003 r. Nr
99, poz. 919 z pdiniejszymi zmianami).

4. QOgraniczenia, 0 ktorvch mowa w ust. 112,
ni¢ stosuje si¢ do papierdw wartosciowych
emitowanych, poreczonych lub
gwarantowanych przez Skarb Panstwa,
Narodowy Bank Polski, panstwa nalezace
do OECD albo mi¢dzynarodowe instytucje
finansowe,  ktorych  czlonkiem  jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej
Jedno z panstw nalezacych do OECD.

5. Nie wigeeg) miz 20% Aktywédw Funduszu
moz¢ byé lokowane w akgje spolek, ktdre
nie sg spolkami publicznymi w rozumieniu
art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej,
przy czym wielkos¢ zaangazowania w akcje
pojedynczej spolki, ktéra nie jest spolka
publiczng, nie bedzie przekracza¢ 10%
Aktywow Funduszu. Nie wiece) niz 20%
Aktywdw Funduszu moze byvé lokowane w
udzialy w sp. z 0.0., przv czym wiclkosé
zaangazowania w udazaly jedng spélki z
0.0., w ktorej udzialy Fundusz lokuje swoje
Aktywa, nie bedzie przekraczac 10%
Aktywow Funduszu. Laczne zaangaZzowanie
w akcje spolek, ktore nie sg spolkami
publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20
Ustawy o Ofercie Publicznej oraz w udzialy
w sp. z 0.0. nie bedzie przekracza¢ 20%
Aktywow Funduszu.

6. Depozyty w jednym banku krajowym,
banku  zagranicznym  lub  instytuc)i
kredytowe) nie mogg stanowi¢ wigce) niz
20% wartosci Aktywoéw Funduszu,

7. Waluta obca jednego panstwa lub euro nie
moze stanowi¢ wiece) niz 20% wartosci
Aktywdw Funduszu.

8. Dopuszczalna laczna wysokosé kredytdw 1
pozyczek zacigganych przez Fundusz
wynosi 50% wartosci Aktywdéw Funduszu.

9. Fundusz moze emitowaé obligacje. Emisja
obligacji moze nastgpi¢ do wysokosci nie
wickszej niz 13% wartosci Aktywow
Funduszu. Emisja obligacji przez Fundusz
moze nastgpi¢ wylacznie w  trybie
przewidzianym w Ustawie o Ofercie
Publicznej.

Towarzystwo bedgce organem Funduszu

Fundusz jest zarzadzany przez Legg Mason
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spolka
Akcyjna majace siedzibe w  Warszawie,
ul. Bielanska 12. Towarzystwo zostalo w dniu
12 marca 2001 roku wpisane do rejestru
przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla Miasta Stolecznego Warszawy,
XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, pod numerem KRS 2717. Na dzien
31 grudnia 2013 roku jedynym akcjonariuszem
Towarzystwa jest Legg Mason Inc. z siedziba w
Baltimore, USA.

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od
| stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku.
Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2013 roku.
Sprawozdanie finansowe na dzien 31 grudnia
2013 roku zawiera dane pordwnawcze: dla
tabeli gléwnej zestawienia lokat i bilansu jest to
koniec poprzedniego roku obrotowego, dla
rachunku wyniku z operacji, zestawienia zmian
w aktywach netto oraz rachunku przeplywoéw
pienigznych jest to poprzedni rok obrotowy.

Kontynuowanie dzialalnosci przez Fundusz
oraz okolicznosci wskazujqee
na zagrozenie kontynuowania dziatainosci
Funduszu

Qdpowiedzialny za prowadzenie ksigg rachunkowvch: Atlantic Fund Serviees Sp. z 0. 0. 3



Legg Mason Akeji Skoncentrowany
Fundusz Inwestycyjny Zamknigly
Roczne sprawozdanie finansowe
za okres od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku

Ninigjsz¢  sprawozdamie finansowe  zostalo
sporzadzone przy =zalozeniu kontynuowania
dzialalnosci  przez Fundusz w  dajace
przewidzie¢ si¢  przyszlosci. Na  dzien
sporzadzenia niniejszego sprawozdania
nie wawnily si¢ zadne przeslanki $wiadczace

o mozliwosci zaprzestania dzialalnosci
Funduszu.

Informacje 0 podmiocie, ktory
przeprowadzil  badanie  sprawozdania
Jfinansowego

Podmiotem, kiory przeprowadzil badanie
sprawozdania finansowego jest KPMG Audyt
Spolka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp.k
z siedzibg w Warszawie przy ul. Chlodnej 31,
ktéra zostala wpisana do rejestru
przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla Miasta Stolecznego Warszawy,
X1l Wydnal Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, pod numerem KRS 0000339379,
KPMG  Audyt Spolka 2z ograniczona
odpowiedzialnoscig Sp.k jest wpisana na liste
podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod numerem 3546.

Informacje o podmiocie prowadzqceym
ksiggi rachunkowe Funduszu

Podmiotem, ktéry prowadzi ksiegi rachunkowe
Funduszu jest Atlantic Fund Services Sp. z o.0.
z siedzibg w Warszawie przy ulicy Cybernetyki
21.

Serie certyfikatow inwestycyinveh

W dniach od 4 do 30 czerwca 2009 r, odbyvla si¢
piernwsza emisja certvfikatow inwestyceyjnych
serii A, w ktore) Fundusz wyemitowal 36 102
certvfikaty inwestycyjne 1 zebrat 36 102 000 zi
aktywow.

W dniach od 17 do 30 czerwca 2010 roku
odbyla si¢ emisja certyfikatow inwestveyjnych
serii B, w ktore) Fundusz wyvemitowal 15 795

certyfikatdw  inwestycyjnych 1 zebral
18 028 728, 90 zl aktywow.

W dniach od 5 do 24 maja 2011 roku odbyvla sig
emisja certyfikatow mwestycyjnych serii C, w
ktore) Fundusz wyemitowal 29 627 certyfikatow
inwestycyjnych 1 zebral 38406368, 91 =z
aktywow,

W dniach od 9 do 235 wrzesnia 2013 roku odbyla
ste emisja certyfikatow inwestycyjnych serii D, w
ktore) Fundusz wyemitowal 29 279 certyfikatow
inwestycyjnych 1 zebral 42 707 227, 77 4
aklywdw.

Od 1 styczma 2013r. do 31 grudnia 2013 roku
zostalo wykupionych 7 223 certyfikatow
inwestycyjnych serii A, 4 330 certyfikatow serii B
oraz 5 662 certyfikatow sert C o lacme) wartosei
23792347,72 21

Certyfikaty inwestycyjne wszystkich sern sa
przedmiotem obrotu na Gieldzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A.

Certyfikaty emitowane przez Fundusz s3
certyfikatami publicanymi. Senie poszczegdlnych
certylikatow charakteryzujg sie takimi samymi
prawami.

Warszawa, dnia 7 kwietnia 2014 roku.

Odpowiedzialny za prowadzenie ksiag rachunkowych: Atlantic Fund Services Sp. z 0. 0. 4



Legg Mason
Teowarzysiwo Funduszy Inwestycyinych SA
sk Seralen)

LEGG MASON

GLORAL ASSTT MANAGEMENT
Warszawa, dnia 7 kwietnia 2014 r.

Szanowni Panstwo,

Przedstawiamy Paristwu sprawozdanie finansowe Legg Mason Akcji Skoncentrowany FIZ,
Zarzadzanego przez Legg Mason Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA, obejmujace okres od
1 stycznia do 31 grudnia 2013 r., ktdre zawiera peing sprawozdawczosé z dziatalnosci funduszu.

W okresie sprawozdawczym wycena certyfikatu inwestycyjnego wzrosia 0 32,01% wobec wzrostu
indeksu szerokiego rynku WIG o 8,06%. Na koniec grudnia 2013 r. wartoé¢ certyfikatu wyniosla
1 469,68 zi. Wartosc aktywéw netto funduszu na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 123
miliony 141 tysigcy zi, co oznacza wzrost aktywow o 43 miliony 290 tysiecy zt (54,21%). Czesé
aktywow zostala pozyskana z subskrypcji certyfikatow inwestycyjnych serii D, ktora miata miejsce od
9 do 25 wrzesnia 2013 r.

W roku 2013 istotnie pozytywny wplyw na wynik funduszu mialy inwestycje w akcje: ComArch S.A.,
OMV AG, Pelion S.A. oraz Prochem S.A.

Inwestycja, kidra obnizyta wartosc certyfikatu funduszu w 2013 roku byly akcje P.R.E.S.C.O. Group
S.A. Glowna przyczyna bylo pogorszenie wynikéw finansowych, m.in. z powodu wysokiej konkurencii
na krajowym rynku wierzytelnosci. Spélka pozostaje jednak bardzo atrakcyjnie wyceniona. Dodatkowo
Presco ma na tle konkurencji wyjatkowo niskie zadluzenie, co oznacza, ze ma duzy potencjat do
skokowego zwigkszenia skali dziatalnosci, a wiec | wynikow finansowych.

Jedyna nowa inwestycjg Funduszu byt zakup najwickszego na $wiecie wydobywcy ziota — Barrick
Gold Corporation, natomiast akcje CEZ A.S., Emperia Holding S.A. oraz PZU SA zostaly sprzedane.

W zakresie polityki inwestycyjnej nic nie ulegio zmianie. Kazda spétke analizujemy pod katem czysto
fundamentalnym. Inwestujemy diugoterminowo. Nasz horyzont inwestycyjny to przynajmniej kilka lat.
Im dituzszy horyzont inwestycyjny, tym wigkszy wplyw na stope zwrotu z inwestycji maja wyniki
finansowe, a mniejszy czynniki psychologiczne. Staramy sie rowniez by¢ maksymalnie Zaangazowani
w akcje. Na koniec 2013 roku zaangazowanie Funduszu w akcje wynosito 74,06%. Jest to jednak
sytuacja przejsciowa, ktéra wynika m.in. z pozyskania nowych $rodkoéw z przeprowadzonej we
wrzesniu 2013 r. subskrypcji certyfikatow serii D. Utrzymujemy niska dywersyfikacje portfela (11
spotek na koniec poprzedniego roku), aby posiadaé tylko te najbardziej, wedlug nas, obiecujace
przedsiebiorstwa.

Przed nami 2014 rok. Jak zwykle pelen niewiadomych. Pelen szans i zagrozen. Z jednej strony
zblizajgce sig ozywienie gospodarcze, z drugiej strony reforma OFE zmienia obraz polskiej gieldy
Amerykanski bank centralny rozpoczat ograniczanie programu skupu obligacii, co oznacza jego wiare
w oZzywienie gospodarcze i poprawe wynikow przedsiebiorstw. Jak zwykle, zapewne wiele nas w tym
roku zaskoczy. Na nasze spétki patrzymy z optymizmem i mamy nadzieje, ze bedg zyskowne rowniez
w tym roku. W wielu przypadkach - rekordowo zyskowne. Tak diugo, jak nasze spétki sg zyskowne
i zachowuja potencjat do inwestowania w przyszio$¢, ich majatek powinien rosnaé

Dzigkujg Paristwu za powierzenie swoich $rodkéw w zarzadzanie funduszowi Legg Mason Akgji
Skoncentrowany FIZ.

Prézes'Zarzadu



1.

Sprawozdanie z dzialalnosci
LEGG MASON AKCJI SKONCENTROWANY Fundusz Inwestycyjny Zamknigty
za okres od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r.

Informacje okreslone w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z
2013 r. poz. 330, z péZniejszymi zmianami) — istoine informacje o stanie majgtkowym
i sytuacji finansowej, w tym ocena uzyskiwanych efektéw oraz wskazanie czynnikéw

ryzyka i opis zagrozen

1.1. Zdarzenia istotnie wpbwajgce na dzialalnosé Funduszu. jakie nastgpily w roku
obrotowym 2013, a takie po jego zakoniczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania

Jinansowego.

Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,,Legg Mason

Akcji Skoncentrowany FIZ”, [Fundusz”) zostal zarejestrowany 22 lipca 2009 roku.

W dniu 27 lutego 2013 roku zostal przeprowadzony wykup 4.914 certyfikatow

inwestycyjnych serii A i B, o 1acznej wartosci 6.082.844,04 zi.

W dniu 28 sierpnia 2013 roku zostal przeprowadzony wykup 12.301 certyfikatow

inwestycyjnych serit A, B i C, o facznej wartosei 17.709.503 68 zi.

W dniach 9-25 wrzesnia 2013 roku przeprowadzona zostata subskrypcja na
certyfikaty inwestycyjne serii D. Zlozono zapisy na 29.279 certyfikatéw o tacznej
wartosci 42.707.227,77 zt. Rozliczenie transakcji oraz przydziat certyfikatéw nastapit
3 pazdziernika 2013 roku. Réwniez tego dnia, po rozliczeniu emisji za posrednictwem
KDPW, srodki z emisji zostaly przekazane na rachunek Funduszu w Banku
Depozytariuszu. 7 pazdziernika 2013 roku rozpoczal sie¢ proces zarzadzania

powierzonymi srodkami.

W dniu 26 lutego 2014 roku zostal przeprowadzony wykup 6.143 certyfikatow

inwestycyjnych serii A, B i C o acznej wartosci 9.011.105,27 zl.

W dniach 4-25 marca 2014 roku przeprowadzona zostata subskrypcja na certyfikaty
inwestycyjne serii E. Zlozono zapisy na 5.196 certyfikatéw o lacznej wartosci
7.653.448,20 zI. Rozliczenie transakcji oraz przydziat certyfikatéw nastapil 2 kwietnia
2014 roku. Réwniez tego dnia, po rozliczeniu emisji za posrednictwem KDPW, $rodki
z emisji zostaly przekazane na rachunek Funduszu w Banku Depozytariuszu.

3 kwietnia 2014 roku rozpoczai si¢ proces zarzadzania powierzonymi srodkami.

W 2013 roku porifel Funduszu powigkszyi sie o jedna spotke - Bamick Gold

Corporation.



1.2,

1.3.
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W roku 2013 Fundusz dokonal catkowitej sprzedazy akcji wzech  spolek
znajdujacych si¢ w portfelu Funduszu: CEZ A.S., Emperii Holding S.A. i PZU S.A.

Na dzied 3] grudnia 2013 roku 74,06 % wartoéci aktywow Funduszu bylo
zaangazowanych wakcje jedenastu spolek notowanych na Gieldzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie, na Wiedenskiej Gieldzie Papieréw Wartosciowych
(Vienna Stock Exchange) oraz Gieldzie Papierow Wartosciowych w Toronto (Toronto
Stock Exchange).

W roku 2013 roku wynagrodzenie pobierane przez Legg Mason Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo™ za zarzadzanie Funduszem
wynosito 4,5% rocznie i obliczane jest zgodnie ze Statutem Funduszu.

Przewidywany rozwoj Funduszu.

Fundusz bedzie inwestowat sdrodki zgodnie z zalozeniami inwestycyjnymi
przedstawionymi uczestnikom Funduszu. Intencj Funduszu jest, aby calosé aktywow
zaangazowana byla w akcje, jak rowniez pozostawala silnie skoncentrowana.

W 2014 roku planowane jest przeprowadzenie subskrypcji serii F. Termin rozpoczecia
| zakonczenia przyjmowania zapiséw na certyfikaty inwestycyjne serii F planowany
jest w dniach 2-25 czerwca 2014 roku.

Wazniejsze osiggnigcia w dziedzinie badan i rozwoju.

Nie dotyczy.

Aktialna i przewidywana sytuacja finansowa.

W okresie od 1 stycznia 2013 r do 31 grudnia 2013 r. Fundusz osiagngl wynik
z operacjt w wysokosci 24.376 tys. zi. Na dzien 31 grudnia 2013 r. warto$¢ aktywow
netto funduszu wynosita 123.141 tys. z, a wartoéé aktywdw netto na certyfikat
inwestycyjny 1.469,68 zt. W okresie od | stycznia 2013 r. do 3| grudnia 2013 r.
wartosé aktywow netio na certyfikat inwestycyjny funduszu wzrosta o 32,01%.

W dniach 9-25 wrzesnia 2013 roku przeprowadzona zostala subskrypcja na
certyfikaty inwestycyjne serii D. Ztozono zapisy na 29.279 certyfikatéw o lacznej
wartosci 42.707.227,77 zt. Rozliczenie transakeji oraz przydziat certyfikatéw nastapil
4 paZdziernika 2013 roku. Rowniez tego dnia, po rozliczeniu emisji za podrednictwem
KDPW, sdrodki z emisji zostaty przekazane na rachunek Funduszu w Banku
Depozytariuszu. 7 pazdziernika 2013 roku rozpoczal si¢ proces zarzgdzanma
powierzonymi srodkami.

I



W dniach 4-25 marca 2014 roku przeprowadzona zostata subskrypcja na certyfikaty
inwestycyjne serii E. ZtoZono zapisy na 5.196 certyfikatéw o lacznej wartosci
7.653.448,20 zb. Rozliczenie transakcji oraz przydzial centyfikatéw nastapit 2 kwietnia
2014 roku. Rowniez tego dnia, po rozliczeniu emisji za posrednictwem KDPW, $rodki
z emisji zostaly przekazane na rachunek Funduszu w Banku Depozytariuszu.
3 kwietnia 2014 roku rozpoczat sig proces zarzadzania powierzonymi $rodkami.

Przewiduje sig, iz sytuacja finansowa Funduszu bedzie stabilna. Fundusz nie planuje
zaciagania zobowigzan.

1.5. Nabycie certyfikatow wlasnych.

W okresie obj¢tym sprawozdaniem Fundusz nie nabywat certyfikatéw wiasnych.

1.6. Instrumenty finansowe (opis ryzyka - zmiany cen. kredytowego, istotnych zaklécen
przepbwew srodkow pienieznych oraz utraty plynnosci finansowej, na jakie jest
naraiony Fundusz - opis przyjetych przez Fundusz celéw i metod zarzqdzania
ryzykiem finansowym, lqcznie z metodami zabezpieczenia istotnych rodzajow
planowanych transakcji, dla kaérych stosowana jest rachunkowosé zabezpieczen).

Na dzien 31 grudnia 2013 r. 74,06% wartosci aktywéw Funduszu zaangazowanych
bylo w akcje spotek notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie,
na Wiedenskiej Gieldzie Papieréw Wartoéciowych (Vienna Stock Exchange) oraz
Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Toronto (Toronto Stock Exchange).

Ryzyka zwigzane z instrumentami finansowymi, w Kiore inwestuje Fundusz opisane
zostaty w pkt. 3 niniejszego sprawozdania.

Ryzyka wymienione w pkt 3 niniejszego sprawozdania sg limitowane zgodnie
z zatozeniami Funduszu.

Omowienie podstawowych wielkoéci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych
Wwrocznym sprawozdaniu finansowym, w szczegélnosci opis czynnikéw i zdarzen,
witym o nietypowym charakterze, majacych zmaczacy wplyw na dzialalnosé
Funduszu i osiggnigte przez niego zyski lub poniesione straty w roku obrotowym,
a takie omoéwienie perspektyw rozwoju dzialalnosci Funduszu przynajmniej
w najblizszym roku obrotowym.

Na dzien 31 grudnia 2013 r. wartos¢ aktywdw netto funduszu wynosila 123.141 tys. zi,
a wartos¢ aktywdw netto na certyfikal inwestycyjny 1.469,68 zt. W okresie od | stycznia
2013 r. do 31 grudnia 2013 r. warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu
wzrosta 0 32,01 %. W relacji do ceny emisyjnej certyfikatow serii A (1.000,00 zi) wartosé
aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wzrosia o 46,97 %, w relacji do ceny



emisyjnej certyfikatow serii B (1.141,42 z1) wzrosla o 28.76%, w relacji do ceny emisyjnej
certyfikatow serii C (1.296,33 zt) wzrosta o 13.37 %, za$ w relacji do ceny emisyjnej
certyfikatéw serii D (1.458,63 zt) wzrosta 0 0,76%. Indeks szerokiego rynku WIG w roku
obrotowym 2013 wzrdst o 8,06 %.

Rok 2013 byt dla Funduszu zyskowny. Inwestycje, ktore mialy pozytywny wplyw na
wynik funduszu to akcje spotek: ComArch S.A., OMV AG, Pelion SA oraz Prochem SA.
Negatywny wplyw na wynik funduszu mialy akcje spotki P.R.E.S.C.O. Group S.A.
Gléwng przyczyna bylo pogorszenie wynikéw finansowych spotki w zwiazku z wysoka
konkurencja na krajowym rynku wierzytelnosci.

Rok 2014 w opinii Zarzadzajacych Funduszem zapowiada si¢ jako rok pelen szans
izagrozen. Z jednej strony mozna obserwowaé oZywienie gospodarcze na rynku
krajowym, z drugiej strony reforma Otwartych Funduszy Emerytalnych zmienia obraz
polskiej gieldy. Amerykanski bank centralny rozpoczat ograniczenie programu skupu
obligacji, co mozna odczytaé jako jego wiare w oZywienie gospodarcze i poprawe
wynikéw przedsigbiorstw. W opinii Zarzadzajacych spélki bedace w portfelu Funduszu
majg szansg powtorzy¢ tegoroczny sukces. Tak diugo, jak spotki Funduszu sa zyskowne
i zachowuja potencjat do inwestowania w przyszios¢, ich majatek bedzie rdst. Jezeli rok
2014 okaze sig¢ zyskowny dla spolek Funduszu, powinno sie to przelozyé na wzrost
wartosci ich kurséw oraz wzrost wartosci certyfikatu.

Fundusz zamierza kontynuowac polityke zaangazowania w akcje w okolicach lub powyzej
90%. Na koniec 2013 roku zaangazowanie Funduszu w akcje wynosito 74,06%. Byla to
sytuacja przejsciowa, wynikajaca z pozyskania nowych $rodkéw z przeprowadzonej
w 2013 roku subskrypcji certyfikatow inwestycyjnych serii D.

Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozein, z okresleniem, w jakim stopniu emitent
jest na nie naraZony.

Fundusz prowadzi aktywna polityke inwestycyjng cechujaca si¢ znacznym ryzykiem
systematycznym typowym dla instrumentéw udzialowych, a w szczegdlnosci wysokim
ryzykiem relatywnym w stosunku do stopy odniesienia jakg jest WIG. Realizacja celu
inwestycyjnego Funduszu jest zwiagzana w glownej mierze z odpowiednim doborem
spotek do portfela, Nietrafione decyzje inwestycyjne moga mie¢ negatywny wplyw na
wartos¢ aktywoéw netto Funduszu.

Ryzyko inwestycyjne portfela lokat Funduszu.

Ryzvko makroekonomiczne

Atrakcyjnos¢ inwestycyjna instrumentdow bedacych przedmiotem lokat Funduszu jest
zalezna od wielu czynnikéw makroekonomicznych obejmujacych zaréwno gospodarke
polska jak i globalng (m.in. tempo wzrostu gospodarczego, stopa inflacji, deficyt
budzetowy, poziom bezrobocia, polityka pienigzna). Niekorzystne zmiany w otoczeniu
makrockonomicznym mogg miec negatywny wplyw na warto$¢ aktywow netto Funduszu,



Szeroki zakres instrumentéw oraz rynkéw, na kiorych Fundusz moze inwestowaé swoje
aktywa, jak rowniez mozliwo$¢ otwierania krotkich pozycji moga powodowaé, ze
zaleznosci pomigdzy otoczeniem makroekonomicznym a wartoéeia lokat Funduszu
0siagng wysoki poziom ztozonosci. Powoduje to, ze nie jest mozliwe syntetyczne i proste
przedstawienie zaleznosci wartosci lokat Funduszu od poszczegilnych parametrow
ekonomicznych.

Ryzyko rynkowe

Ryzyko to wiaze si¢ z mozliwoscia spadku wartosci aktywow netto na certyfikat w wyniku
niekorzystnych zmian cen rynkowych instrumentéw bedacych przedmiotem lokat
Funduszu. Istotne czynniki ryzyka zwiazane z poszczegdlnymi rynkami, na ktérych
Fundusz bedzie lokowat swoje aktywa, zostaly wymienione ponizej:

- Ryzyko rynku akcji

Ryzyko to wystgpuje w odniesieniu do lokat Funduszu majgcych za przedmiot akcje
oraz instrumenty pochodne oparte na akcjach badz gieldowych indeksach akcji.
Fundusz inwestuje minimalnie 60% wartosci aktyw6w netto w akcje. Koniunktura na
rynku akcji moze podlegac znaczgcym wahaniom zardéwno z  powoddw
fundamentalnych (ryzyko makroekonomiczne - powyzej), jak i z przyczyn
o charakterze technicznym (aktywno$é spekulacyjna), Niekorzystne zmiany
koniunktury moga mie¢ negatywny wplyw na stope zwrotu z lokaty na rynku akcji,
atym samym na warlos¢ aktywow netto na certyfikat. Poniewaz Fundusz moze
lokowaé swoje aktywa na zagranicznych rynkach akeji, ryzyko rynku akcji obejmuje
rdwniez ryzyko zwigzane ze zmianami koniunktury gietdowej na tych rynkach.
Ponadto, podobne zachowanie si¢ rynkéw akcji w poszezegdinych krajach sprawia, ze
dywersyfikacja pomigdzy rynkami akcji réznych krajéw nie pozwala na
wyeliminowanie globalnego ryzyka rynku akcji. Polityka inwestycyjna Funduszu
dopuszcza otwieranie krétkich pozycji na rynku akeji (krétka pozycja pozwala zarabiaé
na spadkach, ale przynosi straty w przypadku wzrostu cen). Otwarcie krétkich pozyciji
moze powodowac, Ze zalezno$é pomiedzy zmianami koniunktury gietdowej a wartoscia
lokat Funduszu przyjmie charakter odwrotny - tzn, istnieje mozliwoéé¢ spadku wartosci
aktywow netto na skutek wzrostéw cen na rynku akcji.

W kontekscie ogélnoswiatowej trudnej sytuacji na rynkach finansowych oraz opisane;j
w Statucie polityce inwestycyjnej Funduszu, zgodnie z kidrg zaangazowanie w akcje
nie bedzie mniejsze niz 60% wartoici aktywdw Funduszu, istnieje ryzyko dalszego
spadku cen akcji oraz zwigkszenie zmiennosei instrumentow mogacych stanowié Jokaty
Funduszu. W konsekwencji, moze to doprowadzi¢ do znaczgcego spadku wartosci
aktywdéw Funduszu,

- Ryzykoe stop procentowych
Jednym z najwazniejszych aspekiow ryzyka siép procentowych jest odwrotna
zaleznos¢ pomigdzy wartoscia instrumentow diuznych (np. diuzne papiery
warlosciowe, instrumenty rynku pieni¢znego) a poziomem stop procentowych. Oznacza
to, ze¢ wzrost stop procentowych przelozy si¢ na spadek wartosci lub cen takich
instrumentéw, co moze mieé niekorzystny wplyw na warto$¢ lokat Funduszu.

Ln



Przedmiotem lokat Funduszu mogg by¢ réwniez instrumenty pochodne oparte na
diuznych papierach wartosciowych lub instrumentach rynku pienieznego. Ich
konstrukcja moze powodowal odmienny (w tym takze odwrotny) od opisanego
powyzej wplyw zmian stép procentowych na warto$¢ lokat Funduszu. Ryzyko stop
procentowych nie ogranicza si¢ w przypadku Funduszu wylgcznie do krajowych stop
procentowych. Poniewaz Fundusz moze lokowac swoje aktywa w instrumenty dhuzne
denominowane w walutach obcych, ryzyko to obejmuje réwniez zagraniczne stopy
procentowe.

Jezeli Fundusz zaciggnie zobowigzania, kidre beda oprocentowane wediug stopy
zmiennej, to wzrost stép procentowych moze mie¢ niekorzysiny wplyw na wysokoéé
odsetek ptaconych od zobowiazan Funduszu.

- Rygoko walutowe
Polityka inwestycyjna Funduszu dopuszcza lokowanie aktywow Funduszu w waluty
obce, w instrumenty denominowane w walutach obcych oraz otwieranie pozycji
w instrumentach pochodnych, dla ktérych instrumentem bazowym jest waluta obca,
[nwestycje takie wiaza sie z ryzykiem poniesienia przez Fundusz strat na skutek
nieckorzystnych zmian kurséw walut obcych.

Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w akcje spolek nie bedgcych spothami publicznymi
oraz w udzialy w spotkach z ograniczong odpowiedzialnosciq

Najwazniejszym aspektem ryzyka przy inwestycji w akcje spétek nie bedacych spdtkami
publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemmu obrotu oraz o spotkach publicznych (Dz.U. 2009 r. nr 185 poz. 1439,
z pozniejszymi zmianami), zwana dalej Ustawg o Ofercie Publicznej, badz w udziaty
w spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscia jest niska ptynnosé lokat (ryzyko to zostato
opisane ponizej). Ponadto podmioty dziatajace w takiej formie prawnej cechuja sie
zazwyczaj mniejsza niz w przypadku spotek akcyjnych skalg dziatalnosci, a co za tym
idzie — mniejszg stabilnoscia prowadzone) dziatalnoéci gospodarczej, co z kolei oznacza
wigksze ryzyko dla posiadaczy udziatow niz w przypadku inwestycji w spotki akcyjne.
Nieudane inwestycje w udzialy moga sie wigzaé z istotnym spadkiem wartosci takich
lokat. Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w akcje spitek nie bedacych spétkami
publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej, badZ w udziaty
w spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscia jest ograniczone limitem inwestycyjnym
{do 20% wartosci aktywow Funduszu oddzielnie dla akcji spotek nie bedacych spétkami
publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej oraz udzialéw
w spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscia, przy czym nie wigcej niz 10% w akcje
pojedynczego emitenta lub udziaty jednej spotki z 0.0., a laczne zaangazowanie w akcje
spdtek nie bedacych spotkami publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie
Publicznej oraz w udzialy w sp. z 0.0. nie b¢dzie przekraczaé 20% aktywow Funduszu).

Ryzyko diwigni finansowej

Mechanizm diwigni finansowej polega na pozyczaniu kapitatu w celu jego dalszej
inwestycji. Powodem stosowania diwigni finansowe] jest daZenie do zwielokrotnienia
zyskdw, jednakie w przypadku nietrafnych decyzji inwestycyjnych stosowanie dzwigni



finansowej moze prowadzi¢ do zwielokrotnienia strat w poréwnaniu do inwestycji, ktore
nie korzystaja z tego mechanizmu.

Ryzyko plynnosci lokat

Ograniczona ptynno$¢ powoduje, iz moga wystepowaé trudnosci z szybkg sprzedaza lub
nabyciem okreslonych kategorii lokat lub tez transakcje takie moga byé zrealizowane
jedynie po cenach znaczaco odbiegajacych od cen rynkowych, co moze negatywnie
wplywac na rentownosé takich lokat, a tym samym na osiagane przez Fundusz stopy
zwrotu. Ryzyko ptynnosci lokat jest szczegolnie duze w przypadku dokonywania lokat
w akeje spolek nie bedacych spotkami publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy
o Ofercie Publicznej, badZ udziaty w spotkach z ograniczong odpowiedzialnosciy oraz
inne niz zdematerializowane papiery wartosciowe.

Ryzyko kredytowe (niewyplacalnosci)

Inwestycje Funduszu w instrumenty diuzne obarczone s3 ryzykiem niewyplacalnosci
emitentéw tych instrumentéw w zaleznosci od ich wiarygodnosci kredytowej i zwiazanym
z tym ryzykiem czedciowej lub calkowitej utraty wartosci danych sktadnikow aktywoéw
przez Fundusz. Zmiany pozycji finansowej emitenta lub perspektyw jego rozwoju moga
skutkowac spadkiem ceny wyemitowanych przez ten podmiot instrumentéw diuznych,
atym samym pogorszeniem rentownosci inwestycji w dany instrument, co moze
negatywnie wptywac na warto$é aktywdw netto na certyfikat.

Ryzyko kredytowe zwigzane jest réwniez z mozliwoscia niewywiazywania sig ze swoich
zobowigzan przez kontrahentéw, z ktérymi Fundusz bedzie zawierat umowy majace za
przedmiot  pozyczki  papierow  wartosciowych. Jakiekolwiek opdznienie  lub
nieprawidiowosci w realizacji zobowiazan przez kontrahenta mogg oznaczaé poniesienie
strat przez Fundusz,

Ryzyko instrumentéw pochodnych

Instrumenty pochodne moga byé wykorzystywane przez Fundusz:

- w celu ograniczenia ryzyka zwigzanego ze zmiang kurséw instrumentéw bazowych;

- w celach inwestycyjnych.

Zabezpieczenie pozycji w instrumentach bazowych za pomoca instrumentéw pochodnych
ogranicza ryzyko, gdy oczekiwana jest nickorzystna zmiana kurséw instrumentdéw
bazowych - zabezpieczenie to moze jednak zniwelowaé ewentualne zyski z lokaty
winstrumenty bazowe. Wykorzystywanie instrumentéw pochodnych do celéw
inwestycyjnych wiaze si¢ z wystgpowaniem ryzyka rynkowego charakterystycznego dla
instrumentéw bazowych (ryzyka rynkowe zostaly opisane powyzej). Nicudane transakeje
moga miec niekorzystny wplyw na wyniki inwestycyjne Funduszu. Istotnym aspektem
ryzyka w przypadku takich transakeji jest ponadto ryzyko dzwigni finansowej. Stosowanie
instrumentéw pochodnych w transakcjach arbitrazowych wigze si¢ z ograniczonym
ryzykiem, poniewaz ze swej natury transakcje arbitrazowe to takie, ktdre umozliwiaja
osiggnigcie zyskéw przy minimalnym ryzyku inwestycyjnym. Skladnikiem ryzyka
instrumentéw pochodnych jest rowniez ryzyko niedopasowania wyceny instrumentu
pochodnego do wyceny instrumentu bazowego. Wiaze sie ono z tym, ze cena rynkowa
instrumentu pochodnego moze si¢c okresowo rézni¢ od wartosci teoretycznej tego
tnstrumentu (wartosé teoretyczna instrumentu pochodnego réwna jest takiej jego cenie,



przy ktdrej nie ma mozliwosci zawierania transakeji arbitrazowych) i réznica ta moze
pogorszy¢ rentownos$é inwestycji Funduszu w dany instrument pochodny w poréwnaniu
Z rentownoscig inwestycji w instrument bazowy w tym samym czasie.

Specyticzne rodzaje ryzyk zwiazanych z instrumentami pochodnymi:

a) ryzyko rynkowe zwigzane ze zmiennoicia notowan instrumentow pochodnych.
Znaczne zaangazowanie w instrumenty pochodne Funduszu, powoduje, ze ryzyko to
Jest wysokie,

b) ryzyko niedopasowania wyceny instrumentu bazowego i pochodnego, wystepuje
gtownie w przypadku zabezpieczania portfela inwestycji, jego skala nie bedzie
w sposob istotny wplywaé na wyniki i aktywa Funduszu,

¢) ryzyko rozliczenia transakcji — jest to ryzyko wynikajace z mozliwosci wystapienia
opéinien lub btedéw w rozliczaniu transakcji majacych za przedmiot instrumenty
pochodne. Fundusz ogranicza to ryzyko przez lokowanie akiywow w instrumenty
pochodne na zasadach ograniczonych w art. 20 ust. 2 i 3 Statutu.

d) ryzyko ptynnosci instrumentdw pochodnych — Fundusz ogranicza ryzyko plynnosci
poprzez lokowanie aktywéw przede wszystkim na rynkach instrumentéw pochodnych
charakteryzujacych sig¢ duza pltynnoscia,

€) ryzyko kursowe 2wigzane z walutg instrumentu bazowego - w przypadku inwestycji
w instrument pochodny, ktérego instrument bazowy wystepuje w walucie obcej,
istnieje ryzyko zwigzane ze zmiennoscia danej waluty.

W roku obrotowym 2013 Fundusz nie inwestowal w instrumenty pochodne.

Ryzyko rwiqzane 7 Krdtkq Sprredaig akcji

Krétka Sprzedaz jest specyficznym rodzajem transakcji umozliwiajacym wykorzystanie
spadkéw cen papieréw wartosciowych. Otwarcie pozycji polega na tym, ze sprzedaje sig
uprzednio pozyczone papiery wartosciowe. Zamknigcie pozycji polega na tym, ze papiery
wartosciowe nabywa sig, a nastgpnie zwraca podmiotowi, od ktérego zostaly pozyczone.
Transakcja przynosi zysk, jezeli papiery wartoiciowe bedace przedmiotem Krotkiej
Sprzedazy zostaty odkupione po cenie nizszej od ceny, po ktérej zostaly wezesniej
sprzedane. W przeciwnym przypadku transakcja przynosi stratg. Z transakcjami Krotkiej
Sprzedazy moze wigza¢ si¢ ryzyko polegajgce na tym, ze podmiot, od ktdrego papiery
wartosciowe zostaty pozyczone moze zazadaé ich zwrotu (jezeli umowa pozyczki zawarta
z tym podmiotem na to zezwala), zmuszajac tym samym Fundusz do zamknigcia pozycii
w niekorzystnym momencie, co moze mieé negatywny wplyw na stope zwrolu z takiej
lokaty, a tym samym na warto$¢ aktywéw netto na certyfikat.

Ryzyko rozliczenia oraz ryzyko transferéw pieniginych (ryzyko operacyjne)

Bigdne lub opéZnione rozliczenie zawartej przez Fundusz transakcji moze przyczynié sie
do odstepstwa od realizowanej polityki inwestycyjnej, a w konsekwencji - do pogorszenia
rentownosci lokat Funduszu.

Ryzyko transferéw pienigznych jest niezalezne od Funduszu | jest zwiazane
z funkcjonowaniem rozliczen w sektorze finansowym. Ten czynnik ryzyka moze wplywad
na rentownos¢ fokat Funduszu w sposéb analogiczny do ryzyka rozliczenia transakeji.

Ze wzgledu na specyfike instrumentéw pochodnych (efekt dZzwigni finansowej, mozliwoé¢
zajmowania krétkiej pozycji, poziom skomplikowania wyceny tych instrumentow) ryzyka



operacyjne przy dokonywaniu transakcji tymi instrumentami majg wieksze znaczenie niz
w przypadku pozostatych instrumentéw finansowych

Ryzyko upadlosci priedsiebiorstwa

Ryzyko to dotyczy zaréwno spétek nicpublicznych, jak i publicznych o roznej formie
prawnej. Ze wzgledu na mozliwos¢ wystapienia bankructwa w kazdym przedsiebiorstwie
istnieje ryzyko, iz warto$¢ iokat przedsigbiorstwa bedacego w upadiodci moze si¢ znaczgco
obnizy¢ lub spas¢ do zera. Fundusz bedzie monitorowal dziatatnos¢ spétek, ktorych akcji
bedzie posiadaczem.

Ryzyko wigzane z wykorgystywanymi priez Fundusz wehikulami inwestycyjnymi

W przypadku wykorzystania przez Fundusz wehikulu inwestycyjnego, istnieje ryzyko
piynnosci oraz probleméw z ustaleniem wartosci na potrzeby wyceny takiego wehikutu.
Fundusz bedzie unikat wykorzystywania wehikuléw inwestycyjnych o ograniczonej
ptynnosci i niemoznosci ustalania wartosci na potrzeby wyceny.

Ryzypko zwiqzane ; wyjsciem Funduszu z przepro wadzonych inwestycji
W przypadku spélek niepublicznych, wobec kidrych Fundusz oczekuje upublicznienia oraz
wprowadzenia do obrotu gieldowego, jako sposobu na wyjscie z przeprowadzonych
inwestycji, moga wystapi¢ czynniki, ktére uniemozliwia fakt upublicznienia oraz
wprowadzenia do obrotu gietdowego. Na skutek tego moze wystapi¢ znaczace opoZnienie
lub koniecznos¢ poszukiwania alternatywnej drogi wyjscia z inwestycji.

Ryzyko zwiqzane z ewentualnym kredytowaniem dokonywanych inwestycji

W zwigzku z mozliwosciami zwigzanymi z ewentualnym kredytowaniem dokonywanych
inwestycji, istieje ryzyko poniesienia strat wigkszych niz zainwestowane $rodki wiasne
Funduszu.

Ryzyko wystapienia szczegblnych okolicznoéci, na wystapienie ktérych Uczestnik
Funduszu nie ma wplywu lub ma ograniczony wplyw.

Ryzyko iwigzane z preedierminowym rozwigzaniem Funduszu
Polityka inwestycyjna Funduszu oparta jest na zaloZeniu, ze czas jego trwania jest
nicograniczony. Przedwczesna likwidacja Funduszu moze mie¢ niekorzystny wplyw na
ceng zbycia niektérych lokat, a tym samym na stopg zwrotu z inwestycji w Certyfikaty.
Dotyczy to w szczegdlnosci inwestycji w akcje spolek nie bedgcych spétkami publiczaymi
W rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej, badz w spétki z ograniczong
odpowiedzialnoscig oraz w inne niz zdematerializowane akcje. Przedwczesna likwidacja
Funduszu moze nastapié¢ w nastgpujacych przypadkach:
zarzadzanie Funduszem nie zostalo przejete przez inne towarzystwo w terminie trzech
micsigcy od dnia wydania decyzji o cofnigciu zezwolenia lub od dnia wygasniecia
zezwolenia na wykonywanie dziatalnosci przez Towarzystwo;
- Depozytariusz zaprzestat wykonywania swoich obowiazkéw i nie zawario z innym
depozytariuszem umowy o prowadzenie rejestru aktywéw Funduszu;
- Rada Inwestorow podjeta uchwale o rozwiazaniu Funduszu;



Towarzystwo podjgto decyzje o rozwiazaniu Funduszu w przypadku spadku wartosci
aktywdw netto ponizej 20.000.000 ztotych.

Inne czynniki ryzyka zwigzane z okolicznosciami, na wystgpienie ktérych Uczesinik
Funduszu nie ma wplywu lub ma ograniczony wplyw

Nastepujgce zdarzenja zwigzane z dziatalnoscia Funduszu mogg mie¢ réwniez
nickorzystny wplyw na wartos¢ aktywéw netio na ceriyfikat: przejecie zarzadzania
Funduszem przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych, zmiana depozytariusza,
zmiana zasad polityki inwestycyjnej Funduszu oraz ryzyko zwigzane z kolejnymi
emisjami certyfikatow.

Stanowigce wyodr¢bniong cz¢s¢ sprawozdania oswiadczenie o stosowaniu ladu
korporacyjnego.

Nie ma zastosowania. Fundusz nie stosuje zasad tadu korporacyjnego.

Wskazanie postepowali toczacych si¢ przed sgdem, organem wlasciwym dla
post¢powania arbitrazowego lub organem administracji publiczne;j.

W okresie od | stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r. nie toczyly si¢ zadne postepowania
sadowe lub arbitrazowe, w ktérej strong bytby Fundusz.

Informacje, z uwzglednieniem specyfiki dzialalnosci Funduszu

6.1, Informacje o podstawowej dzialalnosci Funduszu.

Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamknigty zostal
utworzony przez Legg Mason Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie, 00-085 Warszawa ul. Bielanska 12. Fundusz zostal
zarejestrowany w rejestrze funduszy inwestycyjnych w dniu 22 lipca 2009 roku.
Fundusz zostal utworzony na czas nieoznaczony.

Do dnia 31 grudnia 2013 r. Fundusz wyemitowal certyfikatly inwestycyjne serii A, B,
C oraz D ktére do dnia, na ktory sporzadzono sprawozdanie finansowe znajduja sie
w obrocie na rynku gieldowym prowadzonym przez Gielde Papieréw Wartosciowych
w Warszawie S.A.

6.2. Cele imvestycyjne Funduszu.
Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci aktywéw Funduszu w wyniku

wzrostu wartosci lokal. Fundusz dazy do realizacji celu inwestycyjnego poprzez
inwestowanie swoich aktywéw w przewazajacej czesci w akcje.



6.3.

6.4.

6.5.

6.6.

6.7,

Fundusz realizuje polityk¢ inwestycyjna oparta na fundamentalnej wycenie
atrakcyjnosci poszczegélnych lokat i kategorii lokat, dazac do osiagniecia stop zwrotu
adekwatnych do poziomu ryzyka podejmowanego przez Fundusz.

Inwestycje dokonywane przez Fundusz charakteryzuje wysoki poziom ryzyka, co
oznacza, iz warlos¢ aktywow netto na certyfikat moze podlegaé istotmym wahaniom.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.
Informacje o0 umowach znaczqceych dia dziatalnosci Funduszu.

W okresie od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r. nie byly zawierane zadne
Zhaczace umowy.

Informacje o powiqzaniach organizacyjnych lub kapitalowych Funduszu z innymi
podmiotami oraz okreSlenie jego gléwnych inwestycji krajowych i zagranicznych
(papiery wartosciowe, instrumenty finansowe, wartosci niemalterialne i prawne oraz
nieruchomosci), w tym inwestycji kapitalowych dokonanych poza jego grupq
Jednostek powigzanych oraz opis metod ich finansowania.

Fundusz dziala w oparciu o przepisy Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych (Dz.U. 2004 ne 146 poz. 1546 z pézn. zm.). W mysl przepisow
ustawy nie jest podmiotem zaleznym od towarzystwa nim zarzadzajgcego ani od
osoby posiadajacej bezposrednio lub posrednio wiekszo$é gloséw w radzie
inwestorow.

Wszystkie inwestycje dokonane przez Fundusz zosiaty sfinansowane ze $rodkow
Funduszu. Szczegblowy opis inwestycji ze srodkow Funduszu zostat opisany w pkt. 7.

Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez Fundusz lub jednostke od niego
zaleing z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe, wraz z jch
kwotami oraz informacjami okreslajgcymi charakter tych transakcji.

Nie dotyczy

Informacje o zaciqgnietvch i wypowiedzianych w danym roku ebrotowym umowach
dotyczqcych kredytow i pozyczek, z podaniem co najmniej kwoty, rodzaju i wysokosci
stopy procentowej oraz waluty i terminu wymagalnosci.

Nie dotyczy

Informacje o udzielonych pozyczkach, ze szczegolnym wwzglednieniem pozyczek
udzielonych jednostkom powigzanym Funduszu, z podaniem co najmniej ich kwoty,

rodzaju i wysokoici stopy procentowej. waluty i terminu wymagalnosci.

Nie dotyczy



6.8. Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym porgczeniach i
gwarancjach, ze szczegolnym uwzglednieniem porgczen i gwarancji udzielonych
Jednostkom powigzanym Funduszu.

Nie dotyczy

6.9. W przypadhu emisji papierow warrosciowych w okresie objetym raportem — opis
wykorzystania przez Fundusz wphywow z emisji do chwili sporzqdzenia sprawozdania
z dziatalnosci

W dniach 9-25 wrzeénia 2013 roku przeprowadzona zostata subskrypcja na
certyfikaty inwestycyjne serii D. ZioZono zapisy na 29.279 certyfikatéw o facznej
wartosci 42.707.227,77 zi, Rozliczenie transakcji oraz przydziat centyfikatow nastapit
3 pazdziernika 2013 roku. Réwniez tego dnia, po rozliczeniu emisji za posrednictwem
KDPW, s$rodki z emisji zostaty przekazane na rachunek Funduszu w Banku
Depozytariuszu. 7 paZdziernika 2013 roku rozpoczat si¢ proces zarzadzania
powierzonymi $rodkami. Fundusz z pozyskanych srodkéw dokonat zakupu akeji
w spélce Barrick Gold Corporation notowanej na Toronto Stock Exchange oraz
wspolce ComArch S.A. notowanej na Gieldzie Papierdw Wartosciowych
w Warszawie S.A.

6.10.Objasnienie réinic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocziym
a wezesniej publikowanymi prognozami wynikow za dany rok.

Fundusz nie publikuje prognoz wynikow.

6.11.0cena, wraz z uzasadnieniem, dotyczgca zarzqdzania zasobami finansowymi, ze
szczegolnym  uwzglednieniem  zdolnosci  wywiqzywania sig  z  zaciggnietych
zobowiqzan, oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dzialan, jakie Fundusz podjgi
lub zamierza podjgé w celu przeciwdzialania tym zagrozeniom.

Fundusz nie posiada zobowiazan innych niz zobowiazania wynikajace 2 dziatalnosci
Funduszu oraz z tytutu ponoszonych kosztéw okreslonych w Statucie Funduszu.

Do dnia sporzadzenia sprawozdania nie zidentyfikowano zagrozen w zdolnosci
wywigzywania si¢ Funduszu z zaciagnietych zobowiazan.

6.12.0cena  mozliwosci  realizacji zamierzen  inwestycyinych, w  tym inwestycfi
kapitalowych, w poréwnaniu do wielkosci posiadanych srodkéw, z wwzglednieniem
mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dzialainosci.

Przedmiotem dzialalnosci Funduszu jest inwestowanie przewazajacej czesci aktywow
w akcje. Nie istnieje zagrozenie co do realizacji zamierzefi inwestycyjnych Funduszu.
W roku objgtym sprawozdaniem finansowym nie bylo zmian w strukturze
finansowania dziatalnosci Funduszu.



6.13.0cena czynnikéw i nietypowych zdarzen majgcych wplyw na wynik z dzialalnoséei za
rok obrotowy, z okresleniem stopnia wplywu tych czynnikow lub nietypowych zdarzer
na osiggniety wynik.

W Funduszu nie pojawily si¢ zadne nieoczekiwane wydarzenia, ktére moglyby mieé
wptyw na sytuacje Funduszu bad? jego uczestnikow.

6.14.Charakterystyka zewngtrznych i wewnetrznych czymnikow istotmych dla rozwoju
Funduszu oraz opis perspektyw rozwoju dzialalnosci Funduszu co najmniej do kovica
roku obrotowego nastgpujgcego po roku obrotowym, za kiéry sporzgdzono
sprawozdanie finansowe zamieszczone w raporcie roczmym, z uwzglednieniem
elementow stralegii rynkowej przez niego wypracowanej.

Obszar zainteresowan Funduszu (akcje), jak tez i jego konstrukcja (niewielka
dywersyfikacja) powoduja, ze gléwnym celem Funduszu jest i bedzie maksymalizacja
szans w powtarzalnym osigganiu ponadprzecigtnych zyskdw. Dlatego tez calg uwage
Fundusz koncentruje na fundamentalnym analizowaniu spélek, ze szczegélnym
uwzgl¢dnieniem ich przewag konkurencyjnych, kiére s3 o tyle istotne, ze zwigkszaja
prawdopodobienstwo, iz przyszta zyskowno$¢ danej spotki bedzie ponadprzecietna.
Wszystkie spétki, w ktére zainwestowal Fundusz posiadaja pewne unikalne przewagi
konkurencyjne.

Przy dokonywaniu inwestycji Fundusz zwraca réwniez uwage na poziom zadluzenia
spotek oraz na relacjg ceny do wartosci ksiggowej przejmowanego majatku.

W rok 2014 Fundusz wchodzi z portfelem pelnym atrakcyjnych przedsiebiorstw.
Wszystkie posiadane przez Fundusz spotki maja unikalne przewagi konkurencyjne
15 trwale zyskowne. Poniewaz zostaty kupione tanio, wypracowane zyski powinny
przetozy¢ sig na wzrost kursu ich akcji, a tym samym na wartos¢ certyfikatow
inwestycyjnych.

6.15. Zmiany w podstawowych zasadach zarzqdzania Funduszem i jego grupq kapitalowq.

W roku objgtym sprawozdaniem finansowym nie bylo zmian w zasadach zarzadzania
Funduszem.

6.16.Informacje o znanych Funduszowi umowach (w tym réwniez zawartveh po dniu
bilansowym), w wyniku ktérych mogq w przyszlosci nastgpic zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akejonariuszy i obligatariuszy.

Nie dotyczy.

6.17 Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych.

Nie dotyczy.



6.18 Informacje o dacie zawarcia przez Fundusz umowy, z podmiotem uprawnionym do
badania sprawozdars finansowych. o dokonanie badania lub przeglqdu sprawozdania
finansowego, okresie. na jaki zostala zawarta ta umowa oraz wynagrodzeniu
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych,

W dniu 12 lipca 2012 r. Fundusz zaward umowe o przeglad sprawozdania
finansowego Funduszu za okres od 1 stycznia 2012 r. do 30 czerwca 2012 r. oraz
badania rocznego sprawozdania Funduszu za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia
2012 r. Zgodnie z umowq oraz stautem Funduszu koszty badania sprawozdania
finansowego pokrywane s3 przez Fundusz. Wynagrodzenie KPMG Audyt Spétka
z ograniczong odpowiedzialno$cig s.k. za przeglad sprawozdania finansowego za
okres od | stycznia 2012 r. do 30 czerwca 2012 r. wyniosto 15.000 ziotych, za
badanie sprawozdania finansowego za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2012 r.
wynosi 18.000 z}. Wyzej wymienione kwoty nie zawieraja podatku od towaréw
iustug (VAT). Zawarta przez Fundusz umowa obejmuje réwniez przeprowadzenie
przegladu sprawozdania finansowego Funduszu za okres od 1 stycznia 2013 r. do 30
czerwca 2013 r. oraz badania rocznego sprawozdania Funduszu za rok obrotowy
koriczacy si¢ 31 grudnia 2013 roku. Wynagrodzenie KPMG Audyt Spélka
z ograniczong odpowiedzialnoscia s.k. pozostaje bez zmian.

7. Oméwienie podstawowych zmian w lokatach Funduszu, z opisem glownych
inwestycji dokonanych w danym roku obrotowym oraz zmian w strukturze portfela
(lokat).

Na dzien 31 grudnia 2013 r. Fundusz zainwestowat 91.639 tys. z} w akcje dziewieciu
spotek notowanych na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, jednej spolki
notowanej na Wiedenskiej Gieldzie Papieréw Wartosciowych (Vienna Stock Exchange)
oraz jednej notowanej na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Toronto (Toronto Stock
Exchange).

Pozostale s$rodki pienigzne Funduszu przechowywane s3 na rachunku bankowym
Funduszu.

W 2013 roku Fundusz dokonat calkowitej sprzedazy uzech spdlek znajdujacych sie
w portfelu Funduszu: CEZ A.S., Emperia Holding S.A. i PZU S.A.

W portfelu Funduszu w minionym roku pojawila sie jedna nowa spétka bedaca
najwigkszym na $wiecie wydobywcg ziota Bamrick Gold Corporation Na dzien
31 grudnia 2013 roku walory tej spotki wynosily 9,41% aktywéw Funduszu. Akcje spotki
Fundusz nabyl w momencie, kiedy ich notowania osiggnety poziom sprzed 20 lat.
W opinii Zarzadzajacych Funduszem rynek zlota, pomimo korekty w 2013 roku, pozostaje
nadal atrakcyjny, zas sama spotka jest tanio wyceniana.



Poza spotka ktéra zostata kupiona do portfela w 2013 roku, bylo jeszcze 10 spolek, ktore
Fundusz kupit wczesniej i weigz pozostaje ich akcjonariuszem.

I. ComArch S.A., 10,74% wartosci aktywow ogdtem
2. Elektrotim 8.A., 2,70%

3. Centrum Medyczne ENEL-MED S.A,, 2,65%

4. Indykpol S.A., 2,82%

5. Instal Krakow S.A., 9,05%

6. LibetS.A, 1,73%

7. Pelion S.A., 12,74%

8. P.R.E.S.C.O. Group S.A., 5,45%

9. Prochem S.A., 6,27%

10. OMV AG, 10, S{)

8. Omdwienie polityki inwestycyjnej Funduszu w raportowanym okresie wraz z analiza
dzialan zwigzanych z realizacjg jego celu.

Zgodnie z zalozeniami Funduszu, jego czgs¢ akcyjna jest silnie skoncentrowana, Fundusz
cala uwage koncentruje na fundamentalnym analizowaniu spoltek ze szczegdlnym
uwzglednieniem ich przewag konkurencyjnych takich jak: silna marka, wlasna baza
surowcowa, unikalna logistyka, monopolistyczna pozycja rynkowa czy patenty
technologiczne. Wszystkie spétki, w ktére zainwestowal Fundusz majg pewne unikalne
przewagt konkurencyjne

(nl.

Cztonek Zarzadu Czlonek Zarzadu
Tomasz Jedrzejczak Jacek Treumann Piotr Rzezniczak

Warszawa, dnia 7 kwietnia 2014 r.
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Nota nr 1 - Polityka rachunkowosci Funduszu

Uwagi ogolne

Fundusz stosuje przepisy rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz U. z 2007 r. nr 249, poz. 13859),
zwanego dalej Rozporzadzeniem o rachunkowosci funduszy, oraz sporzadzil niniejsze sprawozdanie
finansowe zgodnie z przepisami tego rozporzadzenia oraz przepisami Ustawy o rachunkowosci z dnia
29 wrzesnia 1994 roku (Dz. U. 2013 poz. 330, z p6znigjszymi zmianami).

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie zostalo sporzadzone wedlug nastgpujacych zasad:

1. Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w jezvku polskim 1 w walucie polskiej, zgodnic z
formatem okreslonym przez Rozporzadzenie o rachunkowosci funduszy.

2. Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu finansowym wykazane sa w tysiagcach zlotych, z wyjatkiem
wartosci aktywoéw netto na certyfikat inwestycyjny, ktdra podana jest w zlotych, liczby
certyfikatéw inwestycyjnych podanych w sztukach oraz wyniku z operacji na certyfikat
inwestycyjny, ktory podany jest w zlotych.

3. Sprawozdanie finansowe zawiera wynik z operacji Funduszu obgjmujacy:
a) Przychody z lokat netto,

b} Zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat,

¢) Niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat.

4. Sprawozdanie finansowe przvgotowane jest zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w
politvce rachunkowosci Funduszu oraz wedlug metod wyceny obowigzujacych na dzien
bilansowy.

Sprawozdanie finansowe obejmuje:

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
Zestawienie lokat,

Bilans,

Rachunek wyniku z operacji,

Zestawienie zmian w aktywach netto,
Rachunek przeplywédw pieniginych,

Noty objasniajace,

Informacje dodatkows.

G e SN

Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyvczgeveh Funduszu

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

Nabvte skladniki lokat w dniu nabycia uymuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu wedlug ceny
nabycia.

Odpowiedzalny za prowadzenie ksiagg rachunkowych: Atlantic Fund Services Sp. z 0. o.
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Cena nabycia obgjmuje prowizje maklerska, a w przypadku nabycia akcji z wykorzystaniem praw
poboru takze koszt nabycia tych praw. Skladniki lokat nabvte meodplamic wymuje si¢ wedlug ceny
nabycia réwnej zero. Cena nabycia papieréw wartosciowych nominowanych w walutach obeych
wyrazana jest w walucie obcej oraz w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug sredniego kursu NBP
obowigzujacego w dniu ujecia operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu.

Nabycie albo zbycie skladnikow lokat yymuje sie w ksiggach rachunkowych w dacic zawarcia umowy.
Skladniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po godzinie 23:00 (godzina wskazana
przez Fundusz, ¢ ktdrej okresla sie ostatnie dostepne kursy w dniu wyceny) oraz skladniki, dla ktorych
o godzinie 23:00 brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sie w najblizsze) wycenie
aktywow Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru wartosciowego w wyniku braku potwierdzema zostala ujeta
w ksiggach rachunkowych w nastepnym dniu po dniu zawarcia transakcji wynikajacym z pierwotnego
dokumentu, to w przypadku transakc) walutowych ymuje si¢ je w walucie, w ktorej sg wyrazone, a
takze w walucie polskiej, po przeliczeniu wedlug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski na dzien wygeia operacji w ksiggach rachunkowych Funduszu.

Dla celow sporzadzenia sprawozdania finansowego skiadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz do
dnia bilansowego, dla ktorych potwierdzenia transakeji dotarly do Funduszu po dnin bilansowym sg
ujmowane w aktywach Funduszu.

Zysk lub strate ze zbycia lokat, wylicza si¢ metoda ,najdrozsze sprzedaje sig, jako pierwsze”, ktora
polega na przypisaniu sprzedanym skladnikom najwyzszej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w
przypadku skladnikéw wycenianvch w wysokosci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiggowej.

Waluty obce nabywane przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji kupna zagranicznych papierow
wartosciowych, ktére nie stanowig lokat Funduszu, oraz waluty obce sprzedawane przez Fundusz,
wymuje sie w dniu rozliczenia transakcji nabycia/sprzedazy waluty. Do dnia rozliczenia wycenie
podlega forward walutowy, uymowany, jako niezrealizowany zysk/strata, wynikajgey z poréwnania
kursu rozliczeniowego i $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.
Transakcje nabycia walut obcych ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedlug faktycznie
poniesionego kosziu, a transakcje sprzedazy walut obeych ujmuje sie wedlug faktycznie nzyskanych
srodkéw. Wynik na transakeyi zakupu 1 sprzedaZzy walut stanowi przychod lub koszt Funduszu.

Wartos¢ wg ceny nabycia oraz wartos¢ wg wyceny na dzien bilansowy dotyczace dluznych papieréw
wartosciowych wykazane w zestawieniu lokat oraz bilansie Funduszu obejmuja warto$¢ nominalu —
odpowiednio na dzien zakupu i dzien bilansowy — oraz naliczone odsetki.

Nale#ng dywidende z akcji notowanych na aktvwnvm rynku ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w
dniu, w ktorvm na potrzeby wyceny danych akeji wvkorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy
nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa do dvwidendy. Nalezng dywidende od jednostek 1 tytuléw
uczestnictwa ujmuje sic w ksiegach proporcjonalnie do czestotliwosci ustalania aktyvwéw netto
w dniach wyceny.

Przyslugujace prawo poboru akcji notowanych na aktvwnym rynku uwymuje si¢ w ksiggach
rachunkowych w dniu, w ktorvm na potrzeby wyeeny danveh akeji wykorzystany jest po raz pierwszy
kurs nieuwzgledniajgey wartosci tego prawa poboru. Niewvkorzystane prawo poboru akcji uznaje sig
za zbyte po wartosci réwnej zero, w dniu nastepnym po dniun wygasnigcia tego prawa.

Przyslugujace prawo poboru akeji oraz prawo do otrzymania dywidendy od akcji nienotowanych na
aktywnym rvnku ujmuje sie w ksiegach rachunkowvch Funduszu w dniu nastgpnym po dniu ustalema
tych praw,

Odpowiedzialny za prowadzenie ksigg rachunkowvceh: Atlantic Fund Services Sp.z 0. 0.
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Prawo poboru akeji oraz prawo do otrzymania dywidendy od akeji notowanych na aktywnych rynkach
wmuje si¢ w ksiggach rachunkowvch w dniu, w ktérym po raz pierwszy papier wartosciowy jest
notowany bez tych praw.

Fundusz nalicza i uyyjmuje przychody odsetkowe od dluznych papierdw wartoéciowych w nastgpujgey

sposdb:

- w przypadku dluinych papieréow wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku - odsetki
naliczone s przy zastosowaniu cfektywne) stopy procentowe);

- w przypadku dlhiznych papierdw wartosciowych wycenianych w wartosci godziwe) - odsetki
naliczone sa zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw przez emitenta;

- w przypadku dluznych papieréw wartosciowych zerokuponowych notowanych na aktywnym
rynku, réznica miedzy wartoscig biezaca a wartoscia w cenie nabycia jest yymowana w calosci
w niezrealizowanych zyskach/stratach (w przypadku sprzedazy odpowiednio w zrealizowanych
zyskach/stratach).

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitalu wplaconego badz wyplaconego jest dzien ujgcia
zbycia lub odkupienia certyfikatdw inwestycyjnych w odpowiednim rejestrze.

Fundusz wymuje koszty w okresie, ktorego dotycza. Fundusz tworzy rezerwe na przewidywane
wydatki (preliminarz kosztow). Platmosci z tytulu kosztéw Funduszu zmniejszajg uprzednio utworzong
rezerwe, Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie
stawek okresowych odpowiednio do czestoiliwosei ustalania wartosei aktywow netto w dniach
wyceny.

Szczegolowe informacje znajduja si¢ w Nocie nr 11 — Koszty Funduszu.

Wycena skladnikow lokat

1. Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszn oraz ustala Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu
oraz Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat [nwestycyjny w kazdym Dniu Wyceny oraz
na dzien sporzgdzenia sprawozdania finansowego.

2. Aktywa Funduszu wycenia si¢, a zobowigzania Funduszu ustala si¢ wedlug wiarygodnie
oszacowane] wartosci godziwej w rozumieniu art. 28 ust. 6 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o
rachunkowosci (Dz. U. 2013 poz 330, z pozZnigszymi zmianami). w Dniu Wyceny, z
zastrzeZzeniem zasad wyceny:

- dhuzmych papierow wartosciowych nienotowanych na aktywnyvm rynku,

- papieréw warto$ciowych nabytych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu,

- zobowigzan z tviulu zbycia papieréw wartosciowvch, przy zobowigzaniu si¢ Funduszu do odkupu.

Wartosé aktywéw netto Funduszu jest réwna wartosci wszystkich aktywow Funduszu pomniejszonych
0 wartos¢ zobowigzan Funduszu w dniu wyceny.

Wartos¢ aktywow netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny jest réwna wartosci akiyvwow netto
Funduszu, w dniu wyceny, podzielonej przez calkowita liczbe certvfikatdw inwestveyjnyveh, ktére
w tvim dniu sg w posiadaniu uczestnikéw Funduszu.

3. Warto$¢ godziwg skladnikow lokat notowanych na aktvwnym rynku ustala si¢ w nastgpujacy
sposob:

1) jezeli dzien wyeceny jest rownocze$nie zwykhym dniem dokonywania transakcji na aktywnym
rynku — w oparciu o:

Odpowiedzialny za prowadzenie ksigg rachunkowych: Atlantic Fund Services Sp. z 0. 0.
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ostatni dosigpny w momencie dokonywania wyceny kurs ustalony na aktywnym rynku w dniu
wyceny, Z zasirzezeniem, 7¢ gdy wycena aklywdw Funduszu dokonywana jest po ustaleniu w dniu
wyceny kursu zamknigcia, za ostatni dostgpny kurs prayymuje sig ten kurs,

w przypadku braku kursu zamknigcia, o ktérym mowa w pkt. I lit. a — inng ustalong przez rynek
wartos¢ stanowigcg jego odpowiednik, w szczegdlnosci ceng srednig transakcji wazong
wolumenem cobrotu,

jezeli dziet wyceny jest réwnoczesnie zwyklym dniem dokonywamia transake)t na aktywnym
rynku, przy czym w dniu wyceny nie zawarto zadng) transake na danym skladniku aktywéw albo
wolumen obrotéw na danym skladniku aktywdéw jest znaczaco niski, w oparciu o wiarygodnie
oszacowang wartos¢ godziwa wedlug metod wyceny okreslonych w ust. 6,

jezeli dzien wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rvnku -
wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamknigcia ustalonego na
aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci
stanowiacej jego odpowiednik, zgodnie z zasadami, o ktérvch mowa w ust. 6.

Uznanie danego rynku za aktywny nastepuje po lacamym spelnieniu przez ten rynek w odniesieniu
do okreslonego skladnika aktywéw Funduszu nastepujacych kryteriow:

instrumenty bg¢dace przedmiotem obrotu na tym rynku sa jednorodne,

zazwycza] w kazdym czasie wystgpujg zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,

ceny sg podawane do publicznej wiadomosci.

Fundusz w celu pelnego ujecia transakcji z dnia wyceny bedzie okreslal w dniu dokonywania
wyceny ostatnie dostepne kursy, o godzinie 23:00.

Za wiarygodnie oszacowang warto$é godziwg uznaje si¢ wartosé wyznaczona wedlug nastepujgeej
kolejnosci, na podstawie:

nietransakcyjnego kursu fixingowego z dnia wyceny ustalonego na BondSpot S.A., a w przypadku
jego braku,

srednigy w dniu wyceny z pochodzacych z rynku aktywnego najlepszych ofert kupna i sprzedazy,
z tym z¢ uwzglednianie wylgeznie ceny w ofertach sprzedazy badz wylacznie w ofertach kupna
Jest niedopuszczalne, a w przypadku jej braku,

wartosci skladnika lokat oszacowanej przez wyvspecjalizowang, niczaleing jednostke $wiadczaca
tego rodzaju uslugi (Bloomberg, a przv jego braku Reuters, a przy jego braku Barra), o ile
mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeplywow pienieznych zwigzanych z tym
skladnikiem, a w przypadku jej braku,

publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego si¢ istotnie skladnika lokat. w
szczegdlnosel o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku jej braku,

wlasciwego modelu wyceny skladnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe
pochodzg z aktvwnego rynku lub innych powszechnie umanyvch metod estymagji.

W przypadku papierow wartosciowvch notowanych na wigcej niz jednym aktywnym rvnku, za
kryterium wyboru rynku gloéwnego, w oparciu o ktory ustalana jest wartos¢ danego skladnika
aktywdw Funduszu, przyjmuje si¢ w pierwszej kolejnosci mozliwosé dokonania przez Fundusz
transake¢yi na danym rynku a jako rownoprawne kryteria dodatkowe przyjmuje si¢ wolumen obrotu
na danym papierze wartosciowym lub liczbe zawartych ftransakcji na danym papicrze
wartosciowym. Wyborn rvnku gldwnego, uzasadnionego polityka inwestycving Funduszu,
dokonuje sig na koniec kazdego kolejnego miesigea kalendarzowego.

Dla skladnikow lokat nienotowanych na aktvwnym ryvnku ich wartosci z zastrzezeniem ust. 91 10
wycenia sie wedlug:

Odpowiedzialny za prowadzenie ksigg rachunkowych: Atlantic Fund Services Sp.z 0. 0.
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w przyvpadku dluznych papierdw wartosciowvch, listow zastawnych, weksli 1 depozvtéw -
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy
czym skutek wyceny tych skladnikéw lokat zalicza sie odpowiednio do przychoddw odsetkowych
albo kosztow odsetkowych Funduszu proporcjonalnie do czestotliwosci ustalania wartosci
aktvwow netto w dniach wyceny,

w przypadku papierdw wartosciowych innych niz w pkt. 1) — wartosci godziwe) okreslonej w ust.
6.

W przypadku przeszacowania papieru wartosciowego dotychczas wycenianego w wartosci
godziwej do wysokodci skorygowanej ceny nabycia — dotychczasowa wartos¢ papiern
wartosciowego wynikajaca z ksigg rachunkowwch stanowi, na dzien przeszacowania, nowo
ustalong skorygowang cene nabycia.

Papiery wartoéciowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ drugiey strony do odkupu wycenia sig,
poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowang] ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu cfektywne) stopy procentowej. Zobowigzania z tytulu zbycia papierow
wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia sig, poczawszy od dnia
zawarcta umowy sprzedazy, metoda korekty roinicy pomiedzy cena odkupu a ceng sprzedazy,
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Obligacje od dma nastgpujacego bezposrednio po dniu ostatniego notowania do dnia wykupu
wyceniane s3 metods skorvgowane) ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, poprzez korekte réznicy pomiedzy ceng wykupu danej obligacji a cena, po
jakie) Fundusz wycenil obligacj¢ w ostatnim dniu notowania.

Kontrakty terminowe notowane na aktywnym rynku Fundusz wycenia wedlug zasad okreslonych
w ust. 3. Kontrakty terminowe zawarte poza aktywnym rynkiem wycenia si¢ w wartosci godziwej,
o ktorej mowa w ust. 0.

W dniu wyceny zobowigzania Funduszu z tytutu wystawionvch opcji notowanych na aktywnym
rynku ustala si¢ wedlug wartosci ustaloney zgodnie z zasadam okreslonymi w ust, 3-8.

Jednostki uczestnictwa wyceniane sa wedlug ostatnie) ogloszonej przez fundusz wartosci aktywadw
netto na jednostke uczestnictwa przy uwzglednicniu wszystkich istotnych zmian wartosci
godziwej w okresie pomigdzy ogloszeniem wartosci jednostki a godzing w dniu wyceny wskazang
w ust, 5.

Papiery wartosciowe notowane na zagranicznych rynkach:

wycenia sig w sposob okreslony w ust. 3, przy czym w zakresie kryterium wyboru rynku
gléwnego stosuje sie odpowiednio postanowienia ust. 7,

zagraniczne papiery warto$ciowe wycenia sie w walucie kraju notowania lub — w przypadku
papierdw nienotowanych na aktywnym rynku — w walucie. w ktdrej papier wartosciowy jest
denominowany, i wvkazuje sie w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug ostatmiego dostepnego
sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski,

jezel zagraniczne papiery wartosciowe sg notowane lub denominowane w walutach, dla kidrvch
Narodowy Bank Polski nie ustala kursu, ich warlo$é jest okreslana w relagi do ostatniego
doslepnego sredniego kursu euro wyliczonego przez Narodowy Bank Polski,

Aktvwa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sig lub ustala w walucie,
w ktdre) sa notowane na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nie sa notowane na aktvwnym
rynku w walucie, w ktorej sa denominowane. Aktvwa oraz zobowigzania dencminowane w

5
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walutach obeych wykazuje sig w walucie polskie), po przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego
$rednicgo kursa wyliczonego przez Narodowy Bank Polski.

17. Zmiany w stosowanych przez Fundusz zasadach wyceny beda publikowane w sprawozdaniu
finansowym Funduszu przez dwa kolejne lata.

Wartosci szacunkowe

Sporzadzanie sprawozdania finansowego wymaga od kierownictwa dokonania subiektywnych ocen,
estymacji 1 przyvjecia zalozen wplywajgcych na stosowane =zasady rachunkowosci oraz na
prezentowane wartosci aktywéw i pasywow oraz kwoty przychoddéw i kosztow. Szacunki dokonywane
sa w oparciu o dostepne dane historyczne, dane mozliwe do zaobserwowania na rynku oraz szereg
innych czynnikéw uwazanych za wlasciwe w danych okolicznosdciach. Stanowia one podstawe
do oszacowania wartosci poszczegdlnych skladnikow lokat, ktdérych nie da si¢  okreslic
w jednoznaczny sposéb na podstawie ceny pochodzacej z aktywnego rynku.

Szacunki 1 =zalozenia stanowigce ich podstawe podlegajg okresowym przegladom. Korekty
w szacunkach sg rozpomawane w okresie, w ktorym dokonano zmiany szacunku, jezeli korekta
dotyczy tylko tego okresu lub w okresie, w ktoérym dokonano zmiany i okresach przyszlych, jesh
korekta wplywa zarowno na biezgcy, jak i1 przyszle okresy.

Na kazdy dzien wyceny kierownictwo ocenia, czy zaistnialy obiektywne dowody utraty wartosci
skladnika lokat wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej. W przypadku ich zaistnienia dokonuje sie odpisu aktualizujgcego
w wysokosci réznicy pomigdzy wartoscig bilansowa, a oszacowang wartoscia biezaca przyszlych
przepltywow pienieznych oczekiwanych w okresie do zapadalnosci lub wymagalnosci, wynikajacych z
danego skladnika lokat.

Wyznaczenie obiektywnych dowodow utraty wartosci skladnika lokat oraz wyliczenie biezacej
wartosct oczekiwanych przyszlych przeplywow pienieznych wymaga dokonania przez kierownictwo
szacunkéw opartych na okredleniu rdznych mozliwych scenariuszy zwigzanych z oczekiwanymi
przvszlymi przeplywami pienicinymi, jak rdwniez ocenie prawdopodobienstwa ich wystapienia.
Metodologia i zalozenia wykorzystywane przy ustalaniu poziomu utraty wartosci sa regularnie
przegladane i uaktualniane w razie potrzeby.

Szacunki dokonane na dzien bilansowy uwzgledniajg parametry z tego dnia 1 poziom ryzyka na ten
dzien. Bioragc pod uwage zmiennos¢ otoczenia gospodarczego istnigje niepewnosé w zakresie
dokonanych szacunkdw.

Na dzien 31 grudnia 2013 roku 25,83 % aktywow Funduszu zostalo wycenionych w sposob inny niz
w oparciu o kurs ustalony na aktywnym rynku tj. metodg skorygowanej cenyv nabycia, oszacowane]
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej (na dzien 31 grudnia 2012 roku odpowiednio 0,16
%). Wystepuje niepewnosé, iz dia takich aktywéw wyceny ujete w sprawozdaniu finansowym moga
roznié sie od wartosci, jakie zostalvby wymaczone, gdvby istnial dla nich aktywny rynek. Zdaniem
kierownictwa wartosci bilansowe wszystkich istotnvch skladnikow akiywow na dzien 31 grudnia 2013
roku sg mozliwe do odzyskania.

Wprowadzone zmiany wymowania i metod wyceny skladnikow lokat

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie wprowadzil zmian w stosowanyvch zasadach rachunkowosci.

Odpowiedzialny za prowadzenie ksiag rachunkowych: Atlantic Fund Services Sp. z 0. 0.
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Nota nr 5 — Ryzyka

Ryzyko stopy procentowej

Dlumne papiery wartosciowe o stalym oprocentowaniu, szczegélnie dlugoterminowe, narazone s3 na
rvzyko zmiany stop procentowych, co moze spowodowaé zmiany ich cen, a tym samym wartoéci
certyfikatow inwestycyjnych Funduszu.

Ryzvko zmiany stép procentowych dotyezy zmiany wartosct godziwej dluznych papierdw
wartosciowych zerokuponowych 1 stalokuponowych oraz zmiany przeplywow pienigznych w
przypadku dluznych papieréw zmiennokuponowych.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2012 ryzyko wynikajace ze zmiany stop procentowych bylo
nieistotne. Fundusz lokowal swoje aktywa wylgcznie w akgje, transakcje typu buy-sell-back i
depozyty bankowe.

Ryzyko kredytowe

Ryzykami, na ktére wyeksponowane sg lokaty Funduszu sg: rvzyko kredytowe bankow, w ktérych
znajdowaly sie srodki pieniezne Funduszu, naleznosci od kontrahentéw Funduszu oraz ryzyko
kredytowe emitentow dlumych papieréw wartosciowych, nabywanych przez Fundusz. Ryzyko to jest
rézne dla poszczegdlnych emitentow i zwigzane jest ze zdolnodcig do terminowej realizacji
zobowigzan opisanych w warunkach emisji. Ryzyka te romig si¢ pomiedzy soba w zaleimosci od
zdolnosci realizacji przez poszezegblnych emitentow splaty kapitalu iodsetek w zwigzku z
zaciggnietymi zobowiazaniami. Ocena pozycji rynkowej, finansowej i majgtkows) emitenta moze
wywieraét wplyw na ksztaltowanie si¢ ceny dlugu emitenta, stanowigcych skladnik portfela
inwestycyjnego Funduszu a tvm samym oddzatywaé na wartosé certyfikatow inwestycyjnych
Funduszu.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2012 ryzyko kredytowe bylo nieistoine. Fundusz lokowal
swoje aktywa wylacznie w akgje, buy-sell-back i depozyty bankowe.

Ryzyko plvnnosci

Ryzyko plynnosci jest definiowane, jako ryzyko, iz Fundusz nie bedzie w stanie wygencrowal
dostatecznych srodkéw pienigznych niezbgdnych do wykonania swoich zobowigzan w terminach ich
wymagalnosci lub tez zbycie aktywow nastgpi na warunkach istotnie niekorzystnych dla Funduszu.

Fundusz inwestuje w skladniki lokat o duzej plvnnosci, glownie w akcje, ktére sa przedmiotem obrotu
na Gieldzie Papieréw Wartosciowvch w Warszawtie oraz na gieldach w Wiedniu i Toronto, w zwiazku
z tym nalezv przyjaé. ze w okresie sprawozdawczym rvzyko plynnosci byvlo nieistoine.

Wykup certvfikatow nastepuje na zagdanie uczestnika w kazdym dniuw wyvkupu, wyznaczonym przez
Towarzystwo. Pierwszy dzien wyvkupu dla certyfikatdéw inwestveyjnych danej serii zostaje
wyznaczony ni¢ wezesniej niz po uplywie 24 miesigey od dnia dopuszczenia certyfikatéw do obrotu
gieldowego i nie pézniej niz po uplvwie 36 miesiecy od tego wvdarzenia. Kolejne dni wykupu dla
danej serii certyfikatdw inwestycvjnveh sa wyzmaczane przez Towarzystwo nie rzadziej niz raz na 6
miesigey.

Odpowiedzialny za prowadzenie ksigg rachunkowych: Atlantic Fund Services Sp. z 0. 0.
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W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2012 Fundusz nie zawieszal wykupu certyfikatéw
inwestycyjnych.

Ryzvko walutowe

Wartosé certyfikatu inwestycyjnego jest wyrazona w zlolych, jednakze Fundusz moze nabywac
waluty obce oraz inwestowaé w aktywa denominowane w walutach obcych, zatem mogg na wartosé
certyfikatu oddzialywaé zaréwno pozytywnie, jak i negatywnie mmiany kurséw walutowych jak i
zmiany prawa dewizowego. Zmiany kurséw walutowych moga wigc wplywaé na wartosé certyfikatu
inwestycyjnego, jak rowniez moga wphrwad na warto$é dywidend i odsetek uzyskiwanych przez
Fundusz.

Struktura walutowa bilansu zostala przedstawiona w nocie nr 9,

Towarzystwo oblicza calkowita ekspozycje Funduszu zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finansow
z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkow prowadzenia dzialalnoéci przez
towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2013 r., poz. 538). Calkowita ekspozyvcja Funduszu
obliczana jest zgodnie z metoda zaangazowama w rozumieniu wyzej wyniienionego rozporzadzenia.
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INFORMACJA DODATKOWA

Informacje dodatkowe

l. Informacje o znaczqcych zdarzeniach. dotvezqcych lat ubieglych. ujetvch w sprawozdaniu
Sfinansowym za biezqcy okres sprawozdawcezy.

W latach ubieglvch nie wystapily zdarzenia, kidre wwvmagalyby ujecia w biezacym sprawozdaniu
finansowym.

2. Informacje o czraczqcych zdarzeniach, jakie nastqpily po dnin  bilansowym,
a nieuwzglednionvch w sprawozdaniu finansowym.

Po dniu bilansowym nie wystapily istotne zdarzenia, ktore nie zostalyby ujete w sprawozdaniu
finansowym.

3. Zestawienie oraz objaswnienie roznic pomie¢dzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
Sfinansowym i w porownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzqdzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

Nie wystapily Zadne roznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu  finansowym
i w porownywalnych danvch finansowych a uprzednio sporzadzonymi 1 opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

4. Dokonane korekly bledéw podstawowych, ich przyezyny, tvtuly oraz wplyw wywolanych tvm
skutkow finansowych na sytuacje majgtkowg i finansowq, plvnnosé oraz wynik z operacji
i rentownosé Funduszu (w zi).

W okresie sprawozdawczvin nie wystapily korekty bledow podstawowych.

Na dzien 28 sierpnia 2013 roku miala migjsce bledna wycena warlosci aktywodw nelto na certyfikat
Inwestycyjny.

W wyniku przeprowadzonej korekty wartosé aklywdw netto na jednostke uczestnictwa zmienila si¢ w
nastepujacy sposob:

Data wyceny Bledna wartosé Prawidlowa wartos¢
jednostki uczestnictwa | jednostki uczestnictwa

28.08.2013 1 439,44 1 439,68

W wyniku bledu w wvcenie zaden # uczestnikéw Funduszu nie poniosl straty.

W okresie sprawozdawczyvim nie wystgpily przypadki zawieszenia wydawania lub wykupywania
certyfikatow inwestvcyjnych lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktvwow netto na certyfikat
inwestycyjny.

W okresie sprawozdawczym nie wystgpily przypadki nie rozliczenia sie transakcji zawieranyvch przez
Fundusz.

Odpowiedzialny za prowadzenie ksigg rachunkowych: Atlantic Fund Serviees Sp. z 0. 0. 26
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5. W przypadkn niepewnosci. co do mozliwosci konmtynuowania dzialalnosci opis tvch
niepewnosci ze wskazaniem, czy sprawozdanie finansowe zawiera korekiy z tyvm zwigzane;
informacja powinna zawierac rowniez opis podejmowanych bqdz planowanych przez jednostki
dzialan majgcych na celu eliminacje niepewnosci

Nie wystepuja zadne przeslanki, co do mozliwose zaprzestama kontvnuowania dzialalnosci funduszu

6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktore moglvby w istoiny sposob
wplvngdé na oceng sytuacii majqtkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian

W dniach od 4 do 25 marca 2014 roku nastapila nowa emisja certyfikatéw serii E w wyniku, ktérej
zlozono zapis na 3 196 certyfikatow, ktére zostang przydzielone za posrednmictwem KDPW w dniu 2
kwietnia 2014.

W roku 2014 Towarzystwo zamierza wyemitowaé dodatkowo certyfikaty inwestycyjne:
- serii F od 5.000 do 400.860 sztuk, termin zapisoéw od 2 czerwca 2014 do 25 czerwca 2014.

Warszawa, dnia 7 kwietnia 2014 roku.
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OSWIADCZENIE

1) Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu Legg Mason Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
roczne sprawozdanie finansowe sporzadzone zostalo zgodnie z obowigzujacymi zasadami
rachunkowosci oraz w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny odzwierciedla sytuacjg majatkowa
i finansowa funduszu Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamknigty
oraz jego wynik z operacji.

2) Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu Legg Mason Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
sprawozdanie z dziatalnosci funduszu Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusz
Inwestycyjny Zamknigty zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiagnigé oraz sytuacji
emitenta, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka,

3) Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych i dokonujacy badania rocznego
sprawozdania finansowego funduszu Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusz
Inwestycyjny Zamknigty zostal wybrany zgodnie 2 przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli
rewidenci, dokonujacy badania sprawozdania Funduszu, spetniali warunki do wyrazenia
bezstronnej i niezaleznej opinii 0 badanym rocznym sprawozdaniu finansowym, zgodnie
z obowigzujacymi przepisami prawa polskiego.

Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu

Tomasz Jedrzejczak Jacek Treumann Piotr Rzeiniczak

Warszawa, dnia 7 kwietnia 2014 roku
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Warszawa,

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Raiffeisen
POLBANK

2014-04-07

Dziatajqc stosownie do dyspozycji 8§37 ust.1 pkt 2 Rozporzgdzenia Ministra

Finanséw z dnia 24 grudnia 2007r. w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy

inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) - Ruiffeisen Bank Polska S.A. jako Depozytariusz

dla Legg Mason Akeji Skoncentrowany Funduszu Inwestycyinego Zamknietego (zwanego

dalej Funduszem} zarzqdzanego przez Legg Mason Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

S.A. oswiadcza, ze dane dotyczqce standw aktywéw Funduszu, w tym w szczegélnodc

aktywéw zapisanych na rachunkach bankowych i papieréw wartoiciowych oraz pozytkéw

z nich wynikajgcych, przedstawionych w rocznym sprawozdaniv finansowym Funduszu,

sporzqdzonym na dziedt 31 grudnia 2013 r., sq zgodne ze stanem faktycznym.

Justyna Wojtczuk
PetnomochikiSz play)
Ruaiffeisen, %& %/

D493

Piotr-Jankgwski, .
&Piﬁom%fd@
Raiffeisen Bank Polska S.A.
D416

Rauiffeisen Bark Polska S.A. 2 siedzibq w Warszawie przy ul. Piekney 20, 00-549 Worszowa, wpisona do Krajowego Rejesiry Sqdowego
pod nr KRS 0000014540 przez Sqd Rejonowy dle miosta stolecznego Warszawy, Xl Wydzial Gospodarezy Krajowego Rejestru Sadowego,
o nr NIP. 526.6G20-58-71, o nr REGON- 010000854, o oplaconym kapitale zakladowym w wysokosci PLN 2.207 44 1.050,00.

Raiffeisen Bank Polska S.A. ul. Pickna 20 ¢ 00-549 Warszawo + Tel. 22

* Fax 22 585 25 85 » Kod SWIFT: RCBWPLPW ¢ htip://www.raiffeisenpolbank.

585 20 00

com

A



M KPWAG Audyt Teisfon +4B 22 528 11 00

Epéita 2 ogroniczong Fax +48 22 528 10 09
odpowiledricinoéeig ap.k. E-mai!  kpmg@kpmg.pl
ul. Chiodna 51 Internet www.ipmg.p!
00-867 Warszawa

Poland

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia Legg Mason T owarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Opinia o sprawozdaniu finansowym

PrzeprowadziliSmy badanie zalgczonego sprawozdania finansowego Legg Mason Akgji
Skoncentrowany Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego z siedzibg w Warszawie, przy ul.
Bielariskiej 12 (,,Fundusz”), na ktdre skiada si¢ wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2013 r., rachunek wyniku z
operacji, zestawienie zmian w aktywach netto oraz rachunek przeptywéw pienieinych za rok
obrotowy koiiczacy sig tego dnia oraz noty objasniajgce i informacja dodatkowa.

Odpowiedzialnosé Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad Legg Mason Towarzystwa Funduszy Inwestycyjaych S.A. (,Towarzystwo”) jest
odpowiedzialny za prawidlowo$¢ ksigg rachunkowych, sporzadzenie i rzetelng prezentacje tego
sprawozdania finansowego oraz sporzqdzenie sprawozdania z dziatalnoéci Funduszu zgodnie z
ustaws z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 . poz. 330 z péiniejszymi
zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci™), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi
i innymi obowigzujgcymi przepisami prawa. Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny réwniez
za kontrol¢ wewngtrzng, ktérg uznaje za niezbedng, aby sporzadzane sprawozdania finansowe
byly wolne od nieprawidlowosci powstalych wskutek celowych dziatan fub bledéw.

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

Odpowiedzialnosé Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
sprawozdaniu finansowym oraz prawidlowosci ksiag rachunkowych stanowigcych podstawe
Jjego sporzadzenia. Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliémy stosownie do
postanowien rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standardéw rewizji finansowej
wydanych przez Krajows Rad¢ Bieglych Rewidentéw oraz Migdzynarodowych Standardéw
Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladajg na nas obowigzek post¢powania zgodnego 2z
7geadami anuli oz sssleonniz | piovpruwadzenis badania W tAKi Sposéb, aby uzyskaé
racjonalng pewnosé, Ze sprawozdanie finansowe i ksiggi rachunkowe stanowigce podstawe jego
sporzadzenia s3 wolne od istotnych nieprawidtowosci.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowodéw badania
dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu finansowym. Wybér procedur
badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnej nieprawidtowosci
sprawozdania finansowego na skutek celowych dziatan lub bledéw. Przeprowadzajac ocene
tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewngtrzng zwigzang ze sporzadzeniem oraz
rzetelng prezentacjg sprawozdania finansowego w celu zaplanowania stosownych do

Wﬁw%rwum KMWWh:meM&. SpiXin rarerestroweny

olpowredrin iodcin sp i | 3 Folish  maed babirty #p k. a3t polsky sirky komendyiowy » crionioam w Saane Raertmnym k’
partnarshep and » mamber “rm of the KPMG At KPMG siiadagicn 3 7 niezslosmech spiiek s m 3t Warsrgwy ‘K
natwork of aepondont Mamber firms af Sate cdonkowskach stowarystorych 2 KPMG Aternationa w Warzewse, X1 Widnet KRS 000037507

with KPMG Imetnators; Cooperatave (KPRMG Cocparative {* KPMG International”), podmatem praws Gotpodarczy Kaiowedo NI 537 261 5362
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okolicznosci procedur badania, nie zas$ w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dzialania
kontroli wewnetrznej w jednostce. Badanie obejmuje réwniez ocen¢ odpowiednioéci stosowanej
polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunkéw dokonanych przez Zarzgd Towarzystwa oraz
oceng ogolnej prezentacii sprawozdania finansowego.

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

Opinia

Naszym zdaniem, zalgczone sprawozdanie finansowe Legg Mason Akcji Skoncentrowany
Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje majagtkowy i
finansowg Funduszu na dzieii 31 grudnia 2013 r., wynik z operacji oraz przeplywy pieni¢zne za
rok obrotowy koriczacy sig tego dnia, zostalo sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach,
2godnie z zasadami rachunkowosci obowigzujgcymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
okreslonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisach
wykonawczych, jest zgodne z wplywajacymi na tresé sprawozdania finansowego przepisami
prawa i postanowieniami statutu Funduszu oraz zostato sporzadzone na podstawie prawidlowo
prowadzonych, we wszystkich istotnych aspektach, ksiag rachunkowych.

Szczegéine objasnienia na temat innych wymogéw prawa i regulacji

Stwierdzamy, 2e sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu uwzglednia, we wszystkich istotnych
aspektach, informacje, o ktérych mowa w rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego
2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw
papieréw wartoéciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowaine informacji wymaganych
przepisami prawa paiistwa niebedgcego panstwem czlonkowskim (Dz. U. z 2009 r. Nr 33, poz.
259, z pbiniejszymi zmianami) i sy one zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu
finansowym.

Do sprawozdania finansowego dolgczono o$wiadczenie Depozytariusza.

W imieniu KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.
Nr ewidencyjny 3546

ul. Chiodna 51

00-867 Warszawa

/,

odasmeo.. Notona. Al

Katarzyna Kozlowska Richard Cys

Kluczowy biegly rewident Czlonek Zarzadu KPMG Audyt Sp. z 0.0.

Nr ewidencyjny 12035 Komplementariusza KPMG Audyt Spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k.

7 kwietnia 2014 r,
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Czes$¢é ogolna raportu
Dane identyfikujgce Fundusz

Nazwa Funduszu

Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamknigty (zwany dalej
Funduszem).

Fundusz moze uzywaé nazwy skroconej ,,Legg Mason Akcji Skoncentrowany F1Z”.

Siedziba Funduszu
ul. Bielariska 12
00-085 Warszawa
Wpis do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych
Sad rejestrowy: Sad Okregowy w Warszawie,
VIl Wydziat Cywilny i Rejestrowy
Data: 22 lipca 2009 r.
Numer rejestru: REFi 490

Dane identyfikujgce Towarzystwo zarzgdzajgce Funduszem
Podstawy prawne dzialalnosci Towarzystwa

Fundusz jest zarzgdzany przez Legg Mason Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(zwane dalej Towarzystwem), z siedzibg w Warszawie, ul. Bielaniska 12.

Towarzystwo prowadzi dziatalno$é na podstawie decyzji Komisji Papieréw Wartosciowych i
Gield (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego) nr DFN-409/5-9/98-151 wydanej dnia 18
czerwca 1998 r.

Zgodnie ze statutem, czas trwania Towarzystwa jest nieograniczony.

Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sgdowym

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,
X1l Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego

Data: 12 marca 2001 r.
Numer rejestru: KRS 0000002717
Kapitat zakladowy

na dzien bilansowy: 966 300 zi
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Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusy Inwestycyjny Zamknigty
Raport uzupeiniajqcy z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy kosczqey sig 31 grudnia 2013 r.

Kierownik jednostki

Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad Towarzystwa.

W skiad Zarzadu Towarzystwa na dziei 31 grudnia 2013 r. wchodzili:
¢ Pan Tomasz Jedrzejczak  — Prezes Zarzadu,

¢ Pan Jacek Treumann - Czlonek Zarzgdu,
¢ Pan Piotr Rzefniczak — Czlonek Zarzadu.

Dane identyfikujgce kluczowego bieglego rewidenta i podmiot uprawniony
do badania sprawozdaih finansowych

Dane identyfikujgce kluczowego bieglego rewidenta

Imi¢ i nazwisko: Katarzyna Kozlowska

Numer w rejestrze: 12035

Dane identyfikujgce podmiot uprawniony

Firma: KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
sp.k.

Adres siedziby: ul. Chiodna 51, 00-867 Warszawa

Numer rejestru: KRS 0000339379

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

Numer NIP: 527-26-15-362

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k. jest wpisana na liste podmiotéw
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, prowadzong przez Krajowa Rade
Biegtych Rewident6w, pod numerem 3546.

Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012 r. i za rok obrotowy koficzacy
si¢ tego dnia zostalo zbadane przez KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoécia
sp.k. i uzyskalo opini¢ bieglego rewidenta bez zastrzezer.

Sprawozdanie finansowe zostalo zatwierdzone w dniu 26 kwietnia 2013 r. przez Walne
Zgromadzenie Towarzystwa.

Sprawozdanie finansowe zostalo zlozone w Sadzie Rejestrowym w dniu 8 maja 2013 r.
Zanies prac | Wpowivdaainvic

Niniejszy raport zostal przygotowany dla Walnego Zgromadzenia Legg Mason Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedziba Warszawie, przy ul. Bielafiskiej 12 i dotyczy
sprawozdania finansowego Funduszu, na ktére sklada si¢ wprowadzenie do sprawozdania
finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2013 r., rachunek
wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto oraz rachunek przepltywow

pienigznych za rok obrotowy koficzacy si¢ tego dnia oraz noty objasniajace i informacja
dodatkowa.



Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamknigty
Raport uzupelniajgcy z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koriczqey sie 31 grudnia 2013 r

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzono zgodnie z umowy z dnia 2 lipca 2012 r.
Uchwala Rady Nadzorczej Towarzystwa odnosnie wyboru podmiotu uprawnionego do
badania sprawozdania finansowego zostata podjeta dnia 17 lipca 2012 r.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzili$émy stosownie do postanowied rozdziatu 7
ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowoséci (Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z péiniejszymi
zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci™), krajowych standardéw rewizji finansowej wydanych

przez Krajows Rade Bieglych Rewidentéw oraz Miedzynarodowych Standardéw Rewizji
Finansowej.

Badanie sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone w siedzibie podmiotu
prowadzacego ksiegi rachunkowe Funduszu oraz w siedzibie Funduszu w okresie od 9 grudnia
2013 r. do 20 grudnia 2013 r. oraz od 3 marca 2014 r. do 21 marca 2014 r.

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za prawidlowosé ksiag rachunkowych, sporzgdzenie
irzetelng prezentacje sprawozdania finansowego oraz sporzadzenie sprawozdania z
dzialalnosci Funduszu zgodnie z ustawg o rachunkowosci, wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi i innymi obowiszujacymi przepisami prawa.

Naszym zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii i sporzadzenie
raportu uzupetniajgcego, odnosnie tego sprawozdania finansowego oraz prawidlowosci ksiag
rachunkowych stanowigcych podstawe jego sporzadzenia.

Zarzad Towarzystwa zlozyl w dniu wydania niniejszego raportu o$wiadczenie o rzetelnosci i
Jasnodci zalaczonego sprawozdania finansowego oraz niezaistnieniu zdarzen wplywajacych w
sposdb znaczacy na dane wykazane w sprawozdaniu finansowym za rok badany.

W trakcie badania sprawozdania finansowego Zarzad Towarzystwa zloiyt wszystkie 23dane
przez nas o$wiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostepnit nam wszelkie dokumenty
i informacje niezbgdne do wydania opinii i przygotowania raportu.

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostal w zaden sposob ograniczony. Zakres i sposéb
przeprowadzonego badania wynika ze sporzadzonej przez nas dokumentacji roboczej,
znajdujgcej si¢ w siedzibie podmiotu uprawnionego.

System zarzadzania ryzykiem przyjety w Towarzystwie, w tym ocena ¢zy przyjeta dla
Funduszu metoda wyznaczania catkowitej ekspozycji jest prawidlowa oraz zgodna z profilem
ryzyka inwestycyjnego i politykg inwestycyjng, na podstawie art. 48 ust. 2g ustawy z dnia
27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. 2014 r., poz. 157) stanowi przedmiot
ustugi poswiadczajacej przeprowadzanej przez bieglego rewidenta w trybie odrebnym od
badania sprawozdania finansowego Funduszu. Raport z wykonania ustugi poswiadczajacej w
i precdmiveic  osil wydany  przez KFMU Audyt Spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp.k. dnia 31 stycznia 2014 r.

Kluczowy biegly rewident oraz podmiot uprawniony, spelniajg wymoég niezalemosci od
badanego Funduszu i Towarzystwa w rozumieniu art. 56 ust, 3 i 4 ustawy z dnia 7 maja 2009
r. o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania
sprawozdar finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 r. Nr 77 poz. 649 z
poiniejszymi zmianarni).
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Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamknigty
Raport uzupeinigjqcy z badenia sprawozdania finansowego
za rok obrotowy konczqcy sig 31 grudnia 2013 r.

2. Analiza finansowa Funduszu

2.1. Og6lna analiza sprawozdania finansowego

2.1.1. Bilans

31.12.2013 31.12.2012

2 ‘600 z 000

Aktywa 123 749 80 282
$rodla pienigame i ich ekwiwalenty 7 33
Naleznodci 63 53
Transakcje przy zobowigzaniu sig drugicj strony do odkupu 31863 -
Skizdniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym; 91 639 80 035

- akcje 91639 80035
Skiadniki Jokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym. 106 131

- depozyty 106 131
Zobowigzania 608 401
Aktywa oetto 123 141 79 851
Kapital funduszu 100 834 81970
Kapitat wplacony 135244 92 537
Kazpital wyplacony {34 360) (10 567)
Docbody 2atrzymane 10 199 10927
Zakumulowane, nicrozdysponowane przychody z lokat netto (3470) (1 166}
Zrkvmulowany, nierozdysponowany zrcalizowany zysk ze zbycia lokat 13 660 12 093
Wazrost wartodcl lokat w odaiesieniu do ceny nabycia 12 067 (13 046)
Kapital funduszu | zakumulowany wynik z operacji 123 141 79 851
Liczba zarejestrowanych certyflkatdw inwestycyjoych 83 788 71724
Przewidywana liczba certyfikatdw inwestycyjnych 83 788 71724
Rozwodniona wartoéé aktywdw netio na certyfikat inwestycyjny {z1) 1 469,68 111331

Liczha certyfikatéw inewstycyjnych w podziale na serie certyfikatéw

Serie certyfikatdw Liezba Liczba
A 19 865 27088
B 10 679 15009
C 23965 29627
D 29 279 -
Wartodé alitywédw  Wartodé aktywéw
Serie certyfikatow netto aa certyfiat netto na certyfikat
inwestycyjoy (d) inwestyeyjoy ()

A 1 469.68 111331
= 1 36Y,0% 111331
C 1 469,68 111331
D 1 469,63 =




2.1.2. Rachunek wyniku z operacji

Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamknigty
Raport uzupeiniajqcy z badania sprawozdania finansowego
za rok ebrotowy koniczqey sig 31 grudnia 2013 r.

1.01.2013 - 1.01.2012 -

3122013 3.12.20t2

o0 o000
Przychody z fokat 2218 6197
Dywidendy i inne udzialy w zyskach 1744 6128
Przychody odsetkowe 313 69
Dodatme saldo rétnic kursowych 161 -
Koazty faadusmn 4528 339
Wynagrodzenie dia towarzystwa 4227 3629
Opiaty dla depozytanusza 57 64
Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 3 4
Oplaty za zezwolensa 1 rejestracyjne 70 18
Uslug: w zakresie rachunkowoscs 9 103
Uslugi prawne 8 |
Ustugi wydawnicze, w tym poligmficzne k]| -
Ujemnne saldo ré2nic kursowych - 48
Pozostate - 12
Koazty pokrywane przez towarzystwo 3 11
Koazty fanduszn netto 4522 3588
Przychody z lokat petto (2 304) 2309
Zrealizowsay | nlezreatizowsny zysk 26 680 T 360

Zrealizowany zysk ze zbycis lokat, w tym 1 567 5
« = tytulu roinic kursowych 44 264
Wzrost/(spadek) mezrealizowanego Zyskw/(siraty) z wyceny lokat, w tym 25113 7365

= 2 tytulu réinic kwrsowych f6) {1711
Wynlk z operacji 24 376 9 669
Wynlk 2 opersc)l przypadajycy na certyfikat inwestycyjay (zf) 356,45 128,76
Rozwodaiony wynlk z operncji przypadajacy na certyfikat inwestycy]ny (zi) 356,48 128,76

B |
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2.2. Wybrane wskazniki finansowe

31122013 31.12.2012

Lokaty (zt ‘000) 91 745 80 166
Wartogé aktywdw netto Funduszu (21'000) 123 141 79 851
Wartoé¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny [A] (zl) i 469,68 1113,31
Wartodé aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny [B] (z}) 146968 111331
Wartoéé aktywéw netto na centyfikat inwestycyjny [C] (z}) 1 469,68 111331
Wartod¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny [D] () 1 469,68 -
Kapital Funduszu (z1 '000) 100 834 81970
Wynik z operacii (21 '000) 24 376 9 669
Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na certyfikat inwestycyjny 32,01% 12,86%
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Czgsé szczegblowa raportu

System rachunkowosci

Fundusz posiada aktualng dokumentacje opisujacq zasady rachunkowosci, przyjete przez
Zarzad Towarzystwa, w zakresie wymaganym przepisami art. 10 ustawy o rachunkowosci
i rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859)
(. Rozporzgdzenie™).

W trakcie przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego dokonali$my wyrywkowego
sprawdzenia prawidtowosci dzialania systemu rachunkowoéci.

W trakcie przeprowadzonych prac nie stwierdziliémy znaczgcych nieprawidlowosdci
dotyczacych systemu rachunkowosci, ktére nie zostalyby usunigte, a mogly mieé istotny
wplyw na badane sprawozdanie finansowe. Celem naszego badania nie bylo wyrazenie
kompleksowej opinii na temat funkcjonowania tego systemu rachunkowosci.

Fundusz przeprowadzit inwentaryzacje skiadnikéw majatkowych w terminach okreslonych
W art. 26 ustawy o rachunkowosci oraz dokonat rozliczenia i ujecia w ksiegach jej wynikow.

Zasady dokonywania lokat, terminy i procedury rozliczenia transakeji z
uczestnikami Funduszu oraz rzetelno$é wyceny aktywoéw

W zakresie objetym badaniem sprawozdania finansowego nie stwierdzono istotnych
nieprawidlowosci w dochowaniu przez Fundusz zasad dokonywania lokat, terminéw i
pracedur rozliczania transakcji z uczestnikami Funduszu oraz rzetelnosci wyceny aktywow
wedlug zasad okreslonych w przepisach prawa i statucie Funduszu. Przeprowadzone badanie
nie mialo na celu weryfikacji polityki inwestycyjnej Funduszu i dotrzymywania strategii

zarzadzania jego lokatami.

Wprowadzenie oraz noty objasniajgce i informacja dodatkowa do
sprawozdania finansowego

Dane zawarte we wprowadzeniu oraz notach obja$niajacych i informacji dodatkowej do
sprawozdania finansowego zostaly przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach,
kompletnie i prawidlowo. Wprowadzenie oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa
stanowig integralng cz¢$¢ sprawozdania finansowego.
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Sprawozdanie z dzialalno$ci Funduszu

Sprawozdanie z dzialalnoéci Funduszu uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach,
informacje, o ktérych mowa w rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 . w
sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow
wartoSciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowaime informacji wymaganych
przepisami prawa paistwa niebedacego panstwem czlonkowskim (Dz. U. z 2009 r. Nr 33, poz.
259, z pbiniejszymi zmianami) i sg one zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu
finansowym.

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

ul. Chiodna 51

00-867 Warszawa

Katarzyna Kozlowska

Kluczowy biegly rewident Czlonek Zarzadu KPMG Audyt Sp. z 0.0.
Nr ewidencyjny 12035 Komplementariusza KPMG Audyt Spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.

7 kwietnia 2014 r.
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