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OŚWIADCZENIE ZARZĄDU

Zgodnie z art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 września 199� roku o rachunkowości (Dz. U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223, z późniejszymi
zmianami) Zarząd Legg Mason Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna, przedstawia półroczne sprawozdanie fi-
nansowe Legg Mason Akcji 500+ Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego, na które składa się:
1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.
2. Zestawienie lokat według stanu na dzień 30 czerwca 2013 roku, o łącznej wartości �2 656 tys. zł.
3. Bilans Funduszu sporządzony na dzień 30 czerwca 2013 roku wykazujący aktywa netto i kapitały w wysokości �0 229 tys. zł.
�. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2013 roku do 30 czerwca 2013 roku wykazujący dodatni wynik z operacji w kwo-

cie 7 98� tys. zł.
5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2013 roku do 30 czerwca 2013 roku.
6. Rachunek przepływów pieniężnych za okres od 1 stycznia 2013 roku do 30 czerwca 2013 roku.
7. Noty objaśniające.
8. Informacja dodatkowa.

Prezes Zarządu Członek Zarządu Członek Zarządu
Tomasz Jędrzejczak Jacek Treumann Piotr Rzeźniczak

(podpis) (podpis) (podpis)

Warszawa, dnia 26 sierpnia 2013 roku.
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Nazwa Funduszu

Legg Mason Akcji 500+ Fundusz Inwestycyjny Zamknięty,
zwany dalej Funduszem. Fundusz może zamiast oznaczenia
Fundusz Inwestycyjny Zamknięty używać w nazwie skrótu „FIZ”.
Fundusz jest funduszem inwestycyjnym zamkniętym. Fundusz
został zarejestrowany w Rejestrze Funduszy Inwestycyjnych
pod nr Rfi 621 w dniu 28 marca 2011 roku.
Fundusz został utworzony na podstawie przepisów Ustawy
z dnia 27 maja 200�r. (Dz. U. Nr 1�6, poz. 15�6 z późn. zm.)
o funduszach inwestycyjnych zwanej dalej ustawą o fundu-
szach inwestycyjnych i Statutu nadanego mu przez Legg Ma-
son Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.
Wskazane w treści niniejszego sprawozdania finansowego od-
wołania lub odniesienia do postanowień statutu odnoszą się do
statutu Funduszu obowiązującego w dniu podpisania niniej-
szego sprawozdania finansowego.

Cel inwestycyjny Funduszu
Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartości Aktywów
Funduszu w wyniku wzrostu wartości lokat. Fundusz dąży do
realizacji celu inwestycyjnego poprzez inwestowanie swoich
Aktywów w przeważającej części w akcje. Fundusz realizuje po-
litykę inwestycyjną opartą na fundamentalnej wycenie atrakcyj-
ności poszczególnych lokat i kategorii lokat, dążąc do osiąg-
nięcia stóp zwrotu adekwatnych do poziomu ryzyka
podejmowanego przez Fundusz. Fundusz nie gwarantuje osiąg-
nięcia celu inwestycyjnego.

Lokaty Funduszu
1. Z zastrzeżeniem ustępów 7, 8, 9, 10 oraz ograniczeń opisa-

nych w części „Limity inwestycyjne Funduszu” Fundusz może
inwestować w lokaty przewidziane w Statucie, w tym:
1) akcje oraz dłużne papiery wartościowe dopuszczone do

obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym na te-
rytorium Rzeczpospolitej Polskiej, na zagranicznych ryn-
kach regulowanych lub zorganizowanych,

2) instrumenty rynku pieniężnego,
3) depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych

lub w instytucjach kredytowych,
�) instrumenty pochodne, z zastrzeżeniem ust. 2 i 3,
5) waluty,
6) akcje spółek nie będących spółkami publicznymi w rozumie-

niu art. � pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej, z dnia 29 lipca
2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania in-
strumentów finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spółkach publicznych (Dz.U. z 2009 r., Nr 185,
poz. 1�39 z późniejszymi zmianami) bądź udziały w sp. z o. o.,

7) listy zastawne.

2. Fundusz może lokować swoje Aktywa w instrumenty po-
chodne notowane na rynku regulowanym lub zorganizowanym
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym
rynku regulowanym lub zorganizowanym, opiewające na: in-
deksy giełdowe, akcje, waluty, stopy procentowe.

3. W celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego lub zapewnienia
sprawnego zarządzania portfelem inwestycyjnym Fundusz
może zawierać umowy mające za przedmiot wyłącznie na-
stępujące instrumenty pochodne nie będące niewystandary-
zowa-nymi instrumentami pochodnymi:
1) walutowe transakcje terminowe,
2) transakcje terminowe na stopę procentową (FRA),
3) transakcje zamiany stóp procentowych (IRS),
�) walutowe transakcje zamiany stóp procentowych (CIRS),
5) kontrakty terminowe na indeksy giełdowe i akcje.

�. Fundusz może dokonywać Krótkiej Sprzedaży i udzielać po-
życzek papierów wartościowych i instrumentów rynku pie-
niężnego na warunkach stosowanych na danym rynku regu-
lowanym i w innych segmentach obrotu.

5. Fundusz lokuje Aktywa w instrumenty rynku pieniężnego
w celu zapewnienia płynności i efektywnego zarządzania
Funduszem.

6. Fundusz może lokować środki gotówkowe w depozyty ban-
kowe.

7. Fundusz lokuje swoje Aktywa w papiery wartościowe emito-
wane, poręczane lub gwarantowane przez Skarb Państwa,
Narodowy Bank Polski, państwa należące do OECD albo
międzynarodowe instytucje finansowe, których członkiem
jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z państw na-
leżących do OECD.

8. Fundusz lokuje swoje Aktywa w papiery wartościowe dopusz-
czone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w państwie członkow-
skim w rozumieniu Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych lub
w następujących państwach należących do OECD: Australia,
Kanada, Islandia, Japonia, Korea, Meksyk, Nowa Zelandia,
Norwegia, Szwajcaria, Turcja, USA lub w następujących pań-
stwach nie będących państwami członkowskimi w rozumieniu
Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych oraz nienależących do
OECD: Rosja, Ukraina, Chorwacja, Serbia.

9. W odniesieniu do akcji notowanych na rynku regulowanym lub
zorganizowanym Fundusz będzie lokował nie mniej niż 50% Ak-
tywów w akcje emitowane przez Spółki, których kapitalizacja
przekracza 500 milionów złotych, a w odniesieniu do spółek,
które nie są notowane na rynku regulowanym ani zorganizo-
wanym na terytorium Polski – równowartość 500 milionów zło-
tych w walucie obcej kraju, w którym ma siedzibę podmiot pro-
wadzący rynek regulowany, na którym akcje te są notowane.

10. Fundusz lokuje swoje Aktywa w akcje oraz dłużne papiery
wartościowe dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym
lub zorganizowanym na terytorium Rzeczypospolitej Pol-
skiej, na zagranicznych rynkach regulowanych lub zorgani-
zowanych, instrumenty rynku pieniężnego, inne niż niewy-
standaryzowane instrumenty pochodne, depozyty
w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub w insty-
tucjach kredytowych oraz w waluty. Aktywa te stanowią mi-
nimum 80% wartości Aktywów Netto Funduszu.

Fundusz lokuje swoje Aktywa w papiery wartościowe niedo-
puszczone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowa-
nym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicz-
nym rynku regulowanym lub zorganizowanym, jeżeli prospekt
emisyjny, memorandum informacyjne lub inny dokument o po-
dobnym charakterze, przygotowany w związku z oferowaniem
przedmiotowych papierów wartościowych, zakłada złożenie
wniosku o dopuszczenie tych papierów do obrotu na rynku re-
gulowanym lub zorganizowanym na terytorium Rzeczypospoli-
tej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym lub zorga-
nizowanym wskazanym wśród rynków określonych w ust. 8,
w terminie nie dłuższym niż rok.

Limity inwestycyjne Funduszu
1. Papiery wartościowe lub instrumenty rynku pieniężnego wy-

emitowane przez jeden podmiot i udziały w tym podmiocie nie
mogą stanowić łącznie więcej niż 20% wartości Aktywów
Funduszu z zastrzeżeniem ust. � i 5 poniżej.

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
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2. Łączna wartość pożyczonych papierów wartościowych i pa-
pierów wartościowych wyemitowanych przez jeden podmiot,
będących w portfelu Funduszu nie może przekroczyć 20%
Wartości Aktywów Funduszu, a w przypadku listów zastawnych
25% Wartości Aktywów Funduszu. Przy obliczaniu limitów,
o których mowa w zdaniu poprzedzającym, papiery warto-
ściowe lub instrumenty rynku pieniężnego będące przedmiotem
krótkiej sprzedaży nie pomniejszają wartości lokat w dany pa-
pier wartościowy lub instrument rynku pieniężnego, a papiery
wartościowe lub instrumenty rynku pieniężnego będące przed-
miotem udzielonej pożyczki powiększają łączną wartość lokat
w dany papier wartościowy lub instrument rynku pieniężnego.
Przy obliczaniu limitów, o których mowa w niniejszym ustępie,
pod uwagę bierze się sumę wartości bezwzględnej lokat w dany
papier wartościowy lub instrument rynku pieniężnego. Łączna
wartość papierów wartościowych i instrumentów rynku pie-
niężnego będących przedmiotem krótkiej sprzedaży nie może
przekroczyć 50% Wartości Aktywów Funduszu.

3. Fundusz nie może lokować więcej niż 20% wartości Aktywów
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 późniejszymi zmianami).

�. Ograniczenia, o których mowa w ust. 1 i 2, nie stosuje się do
papierów wartościowych emitowanych, poręczonych lub
gwarantowanych przez Skarb Państwa, Narodowy Bank Pol-
ski, państwa należące do OECD albo międzynarodowe in-
stytucje finansowe, których członkiem jest Rzeczpospolita
Polska lub co najmniej jedno z państw należących do OECD.

5. Nie więcej niż 20% Aktywów Funduszu może być lokowane
w akcje spółek, które nie są spółkami publicznymi w rozu-
mieniu art. � pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej, przy czym
wielkość zaangażowania w akcje pojedynczej spółki, która nie
jest spółką publiczną, nie będzie przekraczać 10% Aktywów
Funduszu. Nie więcej niż 20% Aktywów Funduszu może być
lokowane w udziały w sp. z o.o., przy czym wielkość zaan-
gażowania w udziały jednej spółki z o.o., w której udziały Fun-
dusz lokuje swoje Aktywa, nie będzie przekraczać 10% Ak-
tywów Funduszu. Łączne zaangażowanie w akcje spółek,
które nie są spółkami publicznymi w rozumieniu art. � pkt 20
Ustawy o Ofercie Publicznej oraz w udziały w sp. z o.o. nie
będzie przekraczać 20% Aktywów Funduszu.

6. Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym
lub instytucji kredytowej nie mogą stanowić więcej niż 20%
wartości Aktywów Funduszu.

7. Waluta obca jednego państwa lub euro nie może stanowić
więcej niż 20% wartości Aktywów Funduszu.

8. Dopuszczalna łączna wysokość kredytów i pożyczek zaciąga-
nych przez Fundusz wynosi 50% wartości Aktywów Funduszu.

9. Fundusz może emitować obligacje. Emisja obligacji może na-
stąpić do wysokości nie większej niż 15% wartości Aktywów
Funduszu. Emisja obligacji przez Fundusz może nastąpić wy-
łącznie w trybie przewidzianym w Ustawie o Ofercie Publicznej.

10. Łączna wartość zaangażowania Funduszu w instrumenty
pochodne nie może przekroczyć 150% Wartości Aktywów
Netto Funduszu.

Towarzystwo będące organem Funduszu
Fundusz jest zarządzany przez Legg Mason Towarzystwo Fundu-
szy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna mające siedzibę w Warszawie,
ul. Bielańska 12. Towarzystwo zostało w dniu 12 marca 2001

roku wpisane do rejestru przedsiębiorców prowadzonego przez
Sąd Rejonowy dla Miasta Stołecznego Warszawy, XII Wydział
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego, pod numerem KRS
2717. Na dzień 30 czerwca 2013 roku jedynym akcjonariuszem To-
warzystwa jest Legg Mason Inc. z siedzibą w Baltimore, USA.

Okres sprawozdawczy
Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2013
roku do 30 czerwca 2013 roku. Dniem bilansowym jest 30
czerwca 2013 roku.

Sprawozdanie finansowe na dzień 30 czerwca 2013 roku za-
wiera dane porównawcze: dla tabeli głównej zestawienia lokat
i bilansu jest to koniec poprzedniego roku obrotowego, dla ra-
chunku wyniku z operacji oraz rachunku przepływów pienięż-
nych jest to poprzedni rok obrotowy i półrocze poprzedniego
roku obrotowego natomiast dla zestawienia zmian w aktywach
netto poprzedni rok obrotowy.

Kontynuowanie działalności przez Fundusz
oraz okoliczności wskazujące na zagrożenie
kontynuowania działalności Funduszu
Niniejsze sprawozdanie finansowe zostało sporządzone przy za-
łożeniu kontynuowania działalności przez Fundusz w dającej
przewidzieć się przyszłości. Na dzień sporządzenia niniejszego
sprawozdania nie ujawniły się żadne przesłanki świadczące
o możliwości zaprzestania działalności Funduszu.

Informacje o podmiocie, który przeprowadził
przegląd sprawozdania finansowego
Podmiotem, który przeprowadził przegląd sprawozdania finan-
sowego jest KPMG Audyt Spółka z ograniczoną odpowiedzial-
nością Sp.k z siedzibą w Warszawie przy ul. Chłodnej 51, która
została wpisana do rejestru przedsiębiorców prowadzonego
przez Sąd Rejonowy dla Miasta Stołecznego Warszawy, XII Wy-
dział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego, pod numerem
KRS 0000339379. KPMG Audyt Spółka z ograniczoną odpo-
wiedzialnością Sp.k jest wpisana na listę podmiotów uprawnio-
nych do badania sprawozdań finansowych pod numerem 35�6.

Informacje o podmiocie prowadzącym
ksiegi rachunkowe Funduszu
Podmiotem, który prowadzi księgi rachunkowe Funduszu jest
Atlantic Fund Services Sp. z o.o. z siedzibą w Warszawie przy
ulicy Cybernetyki 21.

Serie certyfikatów inwestycyjnych
Dotychczas miały miejsce trzy emisje certyfikatów inwestycyj-
nych (serii A, B oraz C).

W ramach serii A Fundusz wyemitował 29 910 certyfikatów in-
westycyjnych i zebrał 29 910 000,00 zł aktywów.

W ramach serii B Fundusz wyemitował 21 539 certyfikatów in-
westycyjnych i zebrał 21 5�9 123,33 zł aktywów.

W ramach serii C Fundusz wyemitował � 0�1 certyfikatów in-
westycyjnych i zebrał � 035 �63,33 zł aktywów.

Do dnia 30 czerwca 2013 roku zostało wykupionych:
- 10.1�8 certyfikatów inwestycyjnych serii A,
- 6.80� certyfikaty inwestycyjne serii B,
- 2.018 certyfikaty inwestycyjne serii C.

Certyfikaty emitowane przez Fundusz są certyfikatami niepub-
licznymi. Serie poszczególnych certyfikatów charakteryzują się
takimi samymi prawami.

Warszawa, dnia 26 sierpnia 2013 roku
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ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela główna

Składniki lokat (w tys. zł z wyjątkiem procentowego udziału w aktywach ogółem podanej w %

Składniki lokat 30-06-2013 31-12-2012
Wartość Wartość Procentowy Wartość Wartość Procentowy
według według udział według według udział
ceny wyceny na w aktywach ceny wyceny na w aktywach

nabycia dzień ogółem nabycia dzień ogółem
bilansowy bilansowy

Akcje �0 9�8 �1 365 96,82 �3 708 33 786 88,89
Warranty subskrypcyjne
Prawa do akcji
Prawa poboru
Kwity depozytowe
Listy zastawne
Dłużne papiery wartościowe
Instrumenty pochodne
Udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością
Jednostki uczestnictwa
Certyfikaty inwestycyjne
Tytuły uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspólnego inwestowania
majace siedzibę za granicą
Wierzytelności
Weksle
Depozyty 1 291 1 291 3,03 311 311 0,82
Waluty
Nieruchomości
Statki morskie
Inne
RAZEM �2 239 �2 656 99,85 �� 019 3� 097 89,71

Zestawienie lokat należy analizować łącznie z tabelami uzupełniającymi i dodatkowymi oraz notami objaśniającymi i informacjami dodatkowymi,
które stanowią integralną część sprawozdania finansowego.

Nie dotyczy Nie dotyczy

Nie dotyczy Nie dotyczy
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ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela uzupełniająca

Akcje (w tys.zł z wyjątkiem procentowego udziału w aktywach ogółem podanej w % oraz liczby papierów wartościowych w sztukach)

Wartość
Wartość wg wyceny Procentowy
wg ceny na dzień udział

Kraj siedziby nabycia bilansowy w aktywach
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta tys. w tys. ogółem
Razem 1 9�8 600 3� 8�0 33 �35 78,26
ASSECO Giełda Papierów
CENTRAL Aktywny rynek Wartościowych
EUROPE A.S. - rynek regulowany w Warszawie S.A. 235 329 Słowacja 5 961 � 82� 11,29
ComArch S.A. Aktywny rynek Giełda Papierów

- rynek regulowany Wartościowych
w Warszawie S.A. 87 000 Polska 7 378 7 038 16,�7

EMPERIA Giełda Papierów
HOLDING S.A. Aktywny rynek Wartościowych

- rynek regulowany w Warszawie S.A. �� 013 Polska � 102 2 597 6,08
INSTAL Giełda Papierów
KRAKÓW S.A. Aktywny rynek Wartościowych

- rynek regulowany w Warszawie S.A. 195 303 Polska 3 �95 2 828 6,62
LIBET S.A. Aktywny rynek Giełda Papierów

- rynek regulowany Wartościowych
w Warszawie S.A. 1 132 899 Polska 5 179 2 527 5,91

PELION S.A. Aktywny rynek Giełda Papierów
- rynek regulowany Wartościowych

w Warszawie S.A. 110 732 Polska 5 270 9 966 23,33
POLSKI Giełda Papierów
HOLDING Aktywny rynek Wartościowych
NIERUCHOMOŚCI S.A. - rynek regulowany w Warszawie S.A. 1�3 32� Polska 3 �55 3 655 8,56

ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela uzupełniająca

Akcje zagraniczne (w tys. zł z wyjątkiem procentowego udziału w aktywach ogółem podanej w % oraz liczby papierów wartościowych w sztukach)

Wartość
Wartość wg wyceny Procentowy
wg ceny na dzień udział

Akcje Kraj siedziby nabycia bilansowy w aktywach
zagraniczne Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta tys. w tys. ogółem
Razem akcje zagraniczne 52 790 6 108 7 930 18,56
OMV AG Aktywny rynek Vienna Stock

- rynek regulowany Exchange 52 790 Austria 6 108 7 930 18,56
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BILANS
(w tys. zł z wyjątkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa podanej w zł)

Lp. Bilans 30.06.2013 31.12.2012
I. Aktywa �2 723 38 009
1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 1 1�
2. Należności 66 3 898
3. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0
�. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: �1 365 33 786

- akcje �1 365 33 786
5. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1 291 311

- depozyty 1 291 311
6. Nieruchomości 0 0
7. Pozostałe aktywa 0 0
II. Zobowiązania 2 �9� 2 783
III. Aktywa netto (I-II) �0 229 35 226
IV. Kapitał funduszu 38 886 �1 867
1. Kapitał wpłacony 55 �9� 55 �9�
2. Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) -16 608 -13 627
V. Dochody zatrzymane 927 3 281
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 913 2 989
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat 1� 292
VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia �16 -9 922
VII. Kapitał funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) �0 229 35 226

Liczba zarejestrowanych certyfikatów inwestycyjnych 36 520 39 ��0
Liczba certyfikatów inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatów 36 520 39 ��0
Seria A 19 762 21 �62
Seria B 1� 735 15 �55
Seria C 2 023 2 523
Wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny serii A 1 101,56 893,16
Wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny serii B 1 101,56 893,16
Wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny serii C 1 101,56 893,16
Przewidywana liczba certyfikatów inwestycyjnych 36 520 39 ��0
Rozwodniona wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny 1 101,56 893,16

Bilans należy analizować łącznie z notami objaśniającymi oraz informacjami dodatkowymi, które stanowią integralną część sprawozdania finansowego.

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
(w tys. zł z wyjątkiem wyniku z operacji przypadającego na jednostkę uczestnictwa w zł)

Lp. Rachunek wyniku od 01-01-2013 od 01-01-2012 od 01-01-2012
do 30-06-2013 do 31-12-2012 do 30-06-2012

I. Przychody z lokat 98� � �01 3 799
1. Dywidendy i inne udziały w zyskach 919 � 330 3 7�8
2. Przychody odsetkowe 26 66 38
3. Przychody związane z posiadaniem nieruchomości 0 0 0
�. Dodatnie saldo różnic kursowych 39 5 13
5. Pozostałe 0 0 0
II Koszty funduszu 3 072 1 237 6�6
1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 615 1 07� 563
2. Rezerwa na wynagrodzenie dla Towarzystwa 2 369 0 0
3. Wynagrodzenie dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0 0 0
�. Opłaty dla depozytariusza 19 38 29
5. Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu 7 19 0
6. Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
7. Usługi w zakresie rachunkowości 30 105 32
8. Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu 0 0 0
9. Usługi prawne 3 1 1
10. Usługi wydawnicze w tym poligraficzne 0 0 0
11. Koszty odsetkowe 0 0 0
12. Koszty związane z posiadaniem nieruchomości 0 0 0
13. Ujemne saldo różnic kursowych 0 0 0
1�. Pozostałe 29 0 21
III Koszty pokrywane przez Towarzystwo 12 5 1
IV Koszty funduszu netto (II-III) 3 060 1 232 6�5
V Przychody z lokat netto (I-IV) -2 076 3 169 3 15�
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 10 060 6�7 -513
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -278 680 0

z tytułu różnic kursowych -10 -2 0
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2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 10 338 -33 -513
z tytułu różnic kursowych 381 -853 -3�9

VII Wynik z operacji (V+/-VI) 7 98� 3 816 2 6�1
Wynik z operacji przypadający na certyfikat inwestycyjny * 209,87 81,67 53,85
Rozwodniony wynik z operacji przypadający na certyfikat inwestycyjny 209,87 81,67 53,85

* Wynik z operacji przypadający na certyfikat inwestycyjny został wyliczony jako średnia ważona liczba certyfikatów w posiadaniu przez uczestników Funduszu w trakcie okresu sprawozdawczego

Rachunek wyniku z operacji należy analizować łącznie z notami objaśniającymi oraz informacjami dodatkowymi, które stanowią integralną część
sprawozdania finansowego

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
(w tys. zł z wyjątkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa podanej w zł)

Lp. Zestawienie zmnian w aktywach nettto od 01-01-2013 od 01-01-2012
do 30-06-2013 do 31-12-2012

I. Zmiana wartości aktywów netto 5 003 -5 055
1. Wartość aktywów netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 35 226 �0 281
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 7 98� 3 816

a) przychody z lokat netto -2 076 3 169
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -278 680
c) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 10 338 -33

3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji 7 98� 3 816
�. Dystrybucja dochodów (przychodów) funduszu (razem): 0 0

a) z przychodów z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) z przychodów ze zbycia lokat 0 0

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -2 981 -8 871
a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału z tytułu wydanych certyfikatów inwestycyjnych) 0 0
b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału z tytułu wykupionych certyfikatów inwestycyjnych) -2 981 -8 871

6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym (3-�+5) 5 003 -5 055
7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego �0 229 35 226
8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 38 715 �0 058
II. Zmiana liczby certyfikatów inwestycyjnych -2 920 -10 3�0
1. Zmiana liczby certyfikatów inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym: -2 920 -10 3�0

a) liczba wydanych certyfikatów inwestycyjnych 0 0
b) liczba wykupionych certyfikatów inwestycyjnych 2 920 10 3�0
c) saldo zmian -2 920 -10 3�0

2. Liczba certyfikatów inwestycyjnych narastająco od początku działalności funduszu: 36 520 39 ��0
a) liczba wydanych certyfikatów inwestycyjnych 55 �90 55 �90
b) liczba wykupionych certyfikatów inwestycyjnych 18 970 16 050
c) saldo zmian 36 520 39 ��0

3. Przewidywana liczba certyfikatów inwestycyjnych 36 520 39 ��0
III. Zmiana wartości aktywów netto na certyfikat inwestycyjny �7,05% 10,38%
1. Wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 893,16 809,18
2. Wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny na koniec bieżącego okresu sprawozdawczego 1 101,56 893,16
3. Procentowa zmiana wartości aktywów netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym

(w ujęciu rocznym) �7,05% 10,38%
�. Minimalna wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym

(ze wskazaniem daty wyceny) 902,1� 816,88
2013.01.09 2012.05.30

5. Maksymalna wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym
(ze wskazaniem daty wyceny) 1 1�0,�8 932,�8

2013.06.12 2012.03.1�
6. Wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny według ostatniej wyceny w okresie

sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 1 101,56 893,16
2013.06.30 2012.12.31

7. Rozwodniona wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny 1 101,56 893,16
IV. Procentowy udział kosztów funduszu w średniej wartości aktywów netto (w ujęciu rocznym), w tym: 16,00% 3,09%
1. Procentowy udział wynagrodzenia dla towarzystwa 3,20% 2,68%
2. Procentowy udział wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0,00% 0,00%
3. Procentowy udział opłat dla depozytariusza 0,10% 0,09%
�. Procentowy udział opłat związanych z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu 0,0�% 0,05%
5. Procentowy udział opłat za usługi w zakresie rachunkowości 0,16% 0,26%
6. Procentowy udział opłat za usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu 0,00% 0,00%

Zestawienie zmian w aktywach netto należy analizować łącznie z notami objaśniającymi oraz informacjami dodatkowymi, które stanowią integralną
część sprawozdania finansowego.



RACHUNEK PRZEPŁYWÓW PIENIĘŻNYCH
(w tys. zł)

Lp. Opis od 01-01-2013 od 01-01-2012 od 01-01-2012
do 30-06-2013 do 31-12-2012 do 30-06-2012

A. Przepływy środków pieniężnych z działalności operacyjnej (I-II) 6 626 5 97� 1 183
I. Wpływy 11 1�2 1� 832 9 �5�
1. Z tytułu posiadanych lokat 9�6 � 37� 3 566
2. Z tytułu zbycia składników lokat 10 191 10 �58 5 888
3. Pozostałe 5 0 0
II. Wydatki � 516 8 858 8 271
1. Z tytułu posiadanych lokat 0 0 0
2. Z tytułu nabycia składników lokat 3 8�2 7 600 7 600
3. Z tytułu wypłaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 592 1 073 565
�. Z tytułu wypłaconego wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0 0 0
5. Z tytułu opłat dla depozytariusza 20 �6 2�
6. Z tytułu opłat związanych z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu 6 12 6
7. Z tytułu opłat za zezwolenie oraz opłat rejestracyjnych 0 0 0
8. Z tytułu usług w zakresie rachunkowości 53 102 51
9. Z tytułu usług w zakresie zarządzania aktywami funduszu 0 0 0
10. Z tytułu usług prawnych 3 1 1
11. Z tytułu posiadania nieruchomości 0 0 0
12. Pozostałe 0 2� 2�
B. Przepływy środków pieniężnych z działalności finansowej (I-II) -5 669 -6 171 -1 698
I. Wpływy 0 0 0
1. Z tytułu wydania certyfikatów inwestycyjnych 0 0 0
2. Z tytułu zaciągniętych kredytów 0 0 0
3. Z tytułu zaciągniętych pożyczek 0 0 0
�. Z tytułu spłaty udzielonych pożyczek 0 0 0
5. Odsetki 0 0 0
6. Pozostałe 0 0 0
II. Wydatki 5 669 6 171 1 698
1. Z tytułu wykupienia certyfikatów inwestycyjnych 5 669 6 171 1 698
2. Z tytułu spłat zaciągniętych kredytów 0 0 0
3. Z tytułu spłat zaciągniętych pożyczek 0 0 0
�. Z tytułu wyemitowanych obligacji 0 0 0
5. Z tytułu wypłaty przychodów 0 0 0
6. Z tytułu udzielonych pożyczek 0 0 0
7. Odsetki 0 0 0
8. Pozostałe 0 0 0
C. Skutki zmian kursów wymiany środków pieniężnych i ekwiwalentów środków pieniężnych 10 -1
-1
D. Zmiana stanu środków pieniężnych netto (A+/-B+/-C) 967 -198 -516
E. Środki pieniężne i ekwiwalenty środków pieniężnych

na początek okresu sprawozdawczego 325 523 523
F. Środki pieniężne i ekwiwalenty środków pieniężnych

na koniec okresu sprawozdawczego (E+/-D)* 1 292 325 7
* Saldo na koniec okresu sprawozdawczego prezentowane w rachunku przepływów pieniężnych składa się z sumy środków na rachunkach bankowych oraz wartości depozytów bankowych.
Depozyty bankowe wykazane w pozycji F w bilansie prezentowane są jako składniki lokat nienotowane na rynku aktywnym.

Rachunek przepływów pieniężnych należy analizować łącznie z notami objaśniającymi oraz informacjami dodatkowymi, które stanowią
integralną część sprawozdania finansowego
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NOTY OBJAŚNIAJĄCE

Nota nr 1 – Polityka rachunkowości Funduszu

Uwagi ogólne

Fundusz stosuje przepisy rozporządzenia Ministra Finansów
z dnia 2� grudnia 2007 roku w sprawie szczególnych zasad ra-
chunkowości funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. nr 2�9,
poz. 1859), zwanego dalej Rozporządzeniem o rachunkowości
funduszy, oraz sporządził niniejsze sprawozdanie finansowe
zgodnie z przepisami tego rozporządzenia oraz przepisami
Ustawy o rachunkowości z dnia 29 września 199� roku (Dz.
U. 2013 r., poz. 330, z późniejszymi zmianami).

Ujawnianie i prezentacja informacji
w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie zostało sporządzone według następujących zasad:
1. Sprawozdanie finansowe sporządzone jest w języku polskim

i w walucie polskiej, zgodnie z formatem określonym przez
Rozporządzenie o rachunkowości funduszy.

2. Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu finansowym wykazane
są w tysiącach złotych, z wyjątkiem wartości aktywów netto na
certyfikat inwestycyjny, która podana jest w złotych, liczby cer-
tyfikatów inwestycyjnych podanych w sztukach oraz wyniku
z operacji na certyfikat inwestycyjny, który podawany jest w zło-
tych.

3. Sprawozdanie finansowe zawiera wynik z operacji Funduszu
obejmujący:

a) Przychody z lokat netto,
b) Zrealizowany zysk (stratę) ze zbycia lokat,
c) Niezrealizowany zysk (stratę) z wyceny lokat.
�. Sprawozdanie finansowe przygotowane jest zgodnie z zasa-

dami rachunkowości określonymi w polityce rachunkowości
Funduszu oraz według metod wyceny obowiązujących na dzień
bilansowy.

Sprawozdanie finansowe obejmuje:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
2. Zestawienie lokat,
3. Bilans,
�. Rachunek wyniku z operacji,
5. Zestawienie zmian w aktywach netto,
6. Rachunek przepływów pieniężnych,
7. Noty objaśniające,
8. Informację dodatkową.

Ujmowanie w księgach rachunkowych
operacji dotyczących Funduszu

Operacje dotyczące Funduszu ujmuje się w księgach rachun-
kowych w okresie, którego dotyczą.

Nabyte składniki lokat w dniu nabycia ujmuje się w księgach ra-
chunkowych Funduszu według ceny nabycia.

Cena nabycia obejmuje prowizję maklerską, a w przypadku na-
bycia akcji z wykorzystaniem praw poboru także koszt nabycia
tych praw. Składniki lokat nabyte nieodpłatnie ujmuje się wed-
ług ceny nabycia równej zero. Cena nabycia papierów warto-
ściowych nominowanych w walutach obcych wyrażana jest
w walucie obcej oraz w walucie polskiej po przeliczeniu według
średniego kursu NBP obowiązującego w dniu ujęcia operacji
w księgach rachunkowych Funduszu.

Nabycie albo zbycie składników lokat ujmuje się w księgach ra-
chunkowych w dacie zawarcia umowy. Składniki lokat nabyte

albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po godzinie 23:00 (go-
dzina wskazana przez Fundusz, o której określa się ostatnie do-
stępne kursy w dniu wyceny) oraz składniki, dla których o go-
dzinie 23:00 brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji,
uwzględnia się w najbliższej wycenie aktywów Funduszu i usta-
leniu jego zobowiązań.

Dla celów sporządzenia sprawozdania finansowego składniki lo-
kat nabyte lub zbyte przez Fundusz do dnia bilansowego, dla
których potwierdzenia transakcji dotarły do Funduszu po dniu bi-
lansowym są ujmowane w aktywach Funduszu.

Zysk lub stratę ze zbycia lokat, wylicza się metodą „najdroższe
sprzedaje się, jako pierwsze”, która polega na przypisaniu sprze-
danym składnikom najwyższej ceny nabycia danego składnika
lokat, a w przypadku składników wycenianych w wysokości sko-
rygowanej ceny nabycia – oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, najwyższej bieżącej wartości
księgowej.

Waluty obce nabywane przez Fundusz w celu rozliczenia trans-
akcji kupna zagranicznych papierów wartościowych, które nie
stanowią lokat Funduszu, oraz waluty obce sprzedawane przez
Fundusz, ujmuje się w dniu rozliczenia transakcji nabycia/sprze-
daży waluty. Do dnia rozliczenia wycenie podlega forward wa-
lutowy, ujmowany, jako niezrealizowany zysk/strata, wynikający
z porównania kursu rozliczeniowego i średniego kursu wyliczo-
nego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Transakcje
nabycia walut obcych ujmuje się w księgach rachunkowych
według faktycznie poniesionego kosztu, a transakcje sprze-
daży walut obcych ujmuje się według faktycznie uzyskanych
środków. Wynik na transakcji zakupu i sprzedaży walut stanowi
przychód lub koszt Funduszu.

Wartość wg ceny nabycia oraz wartość wg wyceny na dzień bi-
lansowy dotyczące dłużnych papierów wartościowych wyka-
zane w zestawieniu lokat oraz bilansie Funduszu obejmują war-
tość nominału – odpowiednio na dzień zakupu i dzień bilansowy
– oraz naliczone odsetki.

Należną dywidendę z akcji notowanych na aktywnym rynku uj-
muje się w księgach rachunkowych w dniu, w którym na po-
trzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy
kurs rynkowy nieuwzględniający wartości tego prawa do dywi-
dendy. Należną dywidendę od jednostek i tytułów uczestnictwa
ujmuje się w księgach proporcjonalnie do częstotliwości usta-
lania aktywów netto w dniach wyceny.

Przysługujące prawo poboru akcji notowanych na aktywnym
rynku ujmuje się w księgach rachunkowych w dniu, w którym na
potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy
kurs nieuwzględniający wartości tego prawa poboru. Niewyko-
rzystane prawo poboru akcji uznaje się za zbyte po wartości rów-
nej zero, w dniu następnym po dniu wygaśnięcia tego prawa.
Przysługujące prawo poboru akcji oraz prawo do otrzymania dy-
widendy od akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje się
w księgach rachunkowych Funduszu w dniu następnym po
dniu ustalenia tych praw.
Prawo poboru akcji oraz prawo do otrzymania dywidendy od ak-
cji notowanych na aktywnych rynkach ujmuje się w księgach ra-
chunkowych w dniu, w którym po raz pierwszy papier warto-
ściowy jest notowany bez tych praw.

Fundusz nalicza i ujmuje przychody odsetkowe od dłużnych pa-
pierów wartościowych w następujący sposób:
- w przypadku dłużnych papierów wartościowych nienotowa-

nych na aktywnym rynku - odsetki naliczone są przy zastoso-
waniu efektywnej stopy procentowej;
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- w przypadku dłużnych papierów wartościowych wycenianych
w wartości godziwej - odsetki naliczone są zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papierów przez emitenta;

- w przypadku dłużnych papierów wartościowych zerokupono-
wych notowanych na aktywnym rynku, różnica między warto-
ścią bieżącą a wartością w cenie nabycia jest ujmowana w ca-
łości w niezrealizowanych zyskach/stratach (w przypadku
sprzedaży odpowiednio w zrealizowanych zyskach/stratach).

Dniem wprowadzenia do ksiąg zmiany kapitału wpłaconego
bądź wypłaconego jest dzień ujęcia zbycia lub odkupienia cer-
tyfikatów inwestycyjnych w odpowiednim rejestrze.

Fundusz ujmuje koszty w okresie, którego dotyczą. Fundusz
tworzy rezerwę na przewidywane wydatki (preliminarz kosz-
tów). Płatności z tytułu kosztów Funduszu zmniejszają uprzed-
nio utworzoną rezerwę. Preliminarz kosztów zawiera pozycje
w wysokości uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okre-
sowych odpowiednio do częstotliwości ustalania wartości ak-
tywów netto w dniach wyceny.
Szczegółowe informacje znajdują się w Nocie nr 11 – Koszty
Funduszu.

Wycena składników lokat

1. Fundusz dokonuje wyceny Aktywów Funduszu oraz ustala
Wartość Aktywów Netto Funduszu oraz Wartość Aktywów
Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny w każdym Dniu Wy-
ceny oraz na dzień sporządzenia sprawozdania finansowego.

2. Aktywa Funduszu wycenia się, a zobowiązania Funduszu
ustala się według wiarygodnie oszacowanej wartości godzi-
wej w rozumieniu art. 28 ust. 6 ustawy z dnia 29 września
199� r. o rachunkowości (Dz. U. z 2013 r., poz. 330, z póź-
niejszymi zmianami) w Dniu Wyceny, z zastrzeżeniem zasad
wyceny:
- dłużnych papierów wartościowych nienotowanych na ak-

tywnym rynku,
- papierów wartościowych nabytych przy zobowiązaniu się

drugiej strony do odkupu,
- zobowiązań z tytułu zbycia papierów wartościowych, przy

zobowiązaniu się Funduszu do odkupu.

Wartość aktywów netto Funduszu jest równa wartości wszyst-
kich aktywów Funduszu pomniejszonych o wartość zobowiązań
Funduszu w dniu wyceny.

Wartość aktywów netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny jest
równa wartości aktywów netto Funduszu, w dniu wyceny, po-
dzielonej przez całkowitą liczbę certyfikatów inwestycyjnych,
które w tym dniu są w posiadaniu uczestników Funduszu.

3. Wartość godziwą składników lokat notowanych na aktywnym
rynku ustala się w następujący sposób:
1) jeżeli dzień wyceny jest równocześnie zwykłym dniem do-

konywania transakcji na aktywnym rynku – w oparciu o:
a) ostatni dostępny w momencie dokonywania wyceny kurs

ustalony na aktywnym rynku w dniu wyceny, z zastrze-
żeniem, że gdy wycena aktywów Funduszu dokony-
wana jest po ustaleniu w dniu wyceny kursu zamknięcia,
za ostatni dostępny kurs przyjmuje się ten kurs,

b) w przypadku braku kursu zamknięcia, o którym mowa
w pkt. 1 lit. a – inną ustaloną przez rynek wartość sta-
nowiącą jego odpowiednik, w szczególności cenę śred-
nią transakcji ważoną wolumenem obrotu,

2) jeżeli dzień wyceny jest równocześnie zwykłym dniem do-
konywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym w dniu
wyceny nie zawarto żadnej transakcji na danym składniku
aktywów albo wolumen obrotów na danym składniku akty-

wów jest znacząco niski, w oparciu o wiarygodnie oszaco-
waną wartość godziwą według metod wyceny określonych
w ust. 6,

3) jeżeli dzień wyceny nie jest zwykłym dniem dokonywania
transakcji na aktywnym rynku – według ostatniego do-
stępnego w momencie dokonywania wyceny kursu za-
mknięcia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku
braku kursu zamknięcia – innej, ustalonej przez rynek war-
tości stanowiącej jego odpowiednik, zgodnie z zasadami,
o których mowa w ust. 6.

�. Uznanie danego rynku za aktywny następuje po łącznym
spełnieniu przez ten rynek w odniesieniu do określonego
składnika aktywów Funduszu następujących kryteriów:
- instrumenty będące przedmiotem obrotu na tym rynku są

jednorodne,
- zazwyczaj w każdym czasie występują zainteresowani na-

bywcy i sprzedawcy,
- ceny są podawane do publicznej wiadomości.

5. Fundusz w celu pełnego ujęcia transakcji z dnia wyceny bę-
dzie określał w dniu dokonywania wyceny ostatnie dostępne
kursy, o godzinie 23:00.

6. Za wiarygodnie oszacowaną wartość godziwą, o której mowa
w ust. 3 pkt. 2) i 3) uznaje się wartość wyznaczoną według
następującej kolejności, na podstawie:
1) nietransakcyjnego kursu fixingowego z dnia wyceny usta-

lonego na BondSpot S.A., a w przypadku jego braku,
2) średniej w dniu wyceny z pochodzących z rynku aktywnego

najlepszych ofert kupna i sprzedaży, z tym że uwzględnia-
nie wyłącznie ceny w ofertach sprzedaży bądź wyłącznie
w ofertach kupna jest niedopuszczalne, a w przypadku jej
braku,

3) wartości składnika lokat oszacowanej przez wyspecjalizo-
waną, niezależną jednostkę świadczącą tego rodzaju usługi
(Bloomberg, a przy jego braku Reuters, a przy jego braku
Barra), o ile możliwe jest rzetelne oszacowanie przez tę jed-
nostkę przepływów pieniężnych związanych z tym skład-
nikiem, a w przypadku jej braku,

�) publicznie ogłoszonej na aktywnym rynku ceny nieróżnią-
cego się istotnie składnika lokat, w szczególności o podob-
nej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przy-
padku jej braku,

5) właściwego modelu wyceny składnika lokat, o ile wprowa-
dzone do tego modelu dane wejściowe pochodzą z ak-
tywnego rynku lub innych powszechnie uznanych metod
estymacji.

7. W przypadku papierów wartościowych notowanych na wię-
cej niż jednym aktywnym rynku, za kryterium wyboru rynku
głównego, w oparciu o który ustalana jest wartość danego
składnika aktywów Funduszu, przyjmuje się w pierwszej ko-
lejności możliwość dokonania przez Fundusz transakcji na
danym rynku a jako równoprawne kryteria dodatkowe przyj-
muje się wolumen obrotu na danym papierze wartościowym
lub liczbę zawartych transakcji na danym papierze warto-
ściowym. Wyboru rynku głównego, uzasadnionego polityką
inwestycyjną Funduszu, dokonuje się na koniec każdego ko-
lejnego miesiąca kalendarzowego.

8. Dla składników lokat nienotowanych na aktywnym rynku ich
wartości z zastrzeżeniem ust. 9 i 10 wycenia się według:

1) w przypadku dłużnych papierów wartościowych, listów za-
stawnych, weksli i depozytów – skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procento-
wej, przy czym skutek wyceny tych składników lokat zalicza
się odpowiednio do przychodów odsetkowych albo kosztów
odsetkowych Funduszu proporcjonalnie do częstotliwości
ustalania wartości aktywów netto w dniach wyceny,

2) w przypadku papierów wartościowych innych niż w pkt. 1) –
wartości godziwej określonej w ust. 6.



9. W przypadku przeszacowania papieru wartościowego do-
tychczas wycenianego w wartości godziwej do wysokości
skorygowanej ceny nabycia – dotychczasowa wartość pa-
pieru wartościowego wynikająca z ksiąg rachunkowych sta-
nowi, na dzień przeszacowania, nowo ustaloną skorygowaną
cenę nabycia.

10. Papiery wartościowe nabyte przy zobowiązaniu się drugiej
strony do odkupu wycenia się, począwszy od dnia zawar-
cia umowy kupna, metodą skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procen-
towej. Zobowiązania z tytułu zbycia papierów wartościo-
wych, przy zobowiązaniu się Funduszu do odkupu, wycenia
się, począwszy od dnia zawarcia umowy sprzedaży, metodą
korekty różnicy pomiędzy ceną odkupu a ceną sprzedaży,
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

11. Obligacje od dnia następującego bezpośrednio po dniu
ostatniego notowania do dnia wykupu wyceniane są metodą
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowa-
niu efektywnej stopy procentowej, poprzez korektę różnicy
pomiędzy ceną wykupu danej obligacji a ceną, po jakiej Fun-
dusz wycenił obligację w ostatnim dniu notowania.

12. Kontrakty terminowe notowane na aktywnym rynku Fun-
dusz wycenia według zasad określonych w ust. 3. Kontrakty
terminowe zawarte poza aktywnym rynkiem wycenia się
w wartości godziwej, o której mowa w ust. 6.

13. W dniu wyceny zobowiązania Funduszu z tytułu wystawio-
nych opcji notowanych na aktywnym rynku ustala się wed-
ług wartości ustalonej zgodnie z zasadami określonymi
w ust. 3-8.

1�. Jednostki uczestnictwa wyceniane są według ostatniej ogło-
szonej przez fundusz wartości aktywów netto na jednostkę
uczestnictwa przy uwzględnieniu wszystkich istotnych zmian
wartości godziwej w okresie pomiędzy ogłoszeniem warto-
ści jednostki a godziną w dniu wyceny wskazaną w ust. 5.

15. Papiery wartościowe notowane na zagranicznych rynkach:
1) wycenia się w sposób określony w ust. 3, przy czym w za-

kresie kryterium wyboru rynku głównego stosuje się odpo-
wiednio postanowienia ust. 7,

2) zagraniczne papiery wartościowe wycenia się w walucie kraju
notowania lub – w przypadku papierów nienotowanych na ak-
tywnym rynku – w walucie, w której papier wartościowy jest
denominowany, i wykazuje się w walucie polskiej po przeli-
czeniu według ostatniego dostępnego średniego kursu wyli-
czonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski,

3) jeżeli zagraniczne papiery wartościowe są notowane lub de-
nominowane w walutach, dla których Narodowy Bank Polski
nie ustala kursu, ich wartość jest określana w relacji do ostat-
niego dostępnego średniego kursu euro wyliczonego przez
Narodowy Bank Polski.

16. Aktywa oraz zobowiązania denominowane w walutach ob-
cych wycenia się lub ustala w walucie, w której są notowane
na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nie są notowane na
aktywnym rynku w walucie, w której są denominowane.
Aktywa oraz zobowiązania denominowane w walutach ob-
cych wykazuje się w walucie polskiej, po przeliczeniu wed-
ług ostatniego dostępnego średniego kursu wyliczonego
przez Narodowy Bank Polski.

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

Wartości szacunkowe

Sporządzanie sprawozdania finansowego wymaga od kierownictwa
dokonania subiektywnych ocen, estymacji i przyjęcia założeń wpły-
wających na stosowane zasady rachunkowości oraz na prezen-
towane wartości aktywów i pasywów oraz kwoty przychodów
i kosztów. Szacunki dokonywane są w oparciu o dostępne dane
historyczne, dane możliwe do zaobserwowania na rynku oraz sze-
reg innych czynników uważanych za właściwe w danych oko-
licznościach. Stanowią one podstawę do oszacowania wartości
poszczególnych składników lokat, których nie da się określić w jed-
noznaczny sposób na podstawie ceny pochodzącej z aktywne-
go rynku.

Szacunki i założenia stanowiące ich podstawę podlegają okre-
sowym przeglądom. Korekty w szacunkach są rozpoznawane
w okresie, w którym dokonano zmiany szacunku, jeżeli korekta do-
tyczy tylko tego okresu lub w okresie, w którym dokonano zmia-
ny i okresach przyszłych, jeśli korekta wpływa zarówno na bieżący,
jak i przyszłe okresy.

Na każdy dzień wyceny kierownictwo ocenia, czy zaistniały
obiektywne dowody utraty wartości składnika lokat wycenianego
w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej. W przypadku ich zaistnienia do-
konuje się odpisu aktualizującego w wysokości różnicy pomiędzy
wartością bilansową, a oszacowaną wartością bieżącą przyszłych
przepływów pieniężnych oczekiwanych w okresie do zapadalności
lub wymagalności, wynikających z danego składnika lokat.

Wyznaczenie obiektywnych dowodów utraty wartości składnika lo-
kat oraz wyliczenie bieżącej wartości oczekiwanych przyszłych prze-
pływów pieniężnych wymaga dokonania przez kierownictwo sza-
cunków opartych na określeniu różnych możliwych scenariuszy zwią-
zanych z oczekiwanymi przyszłymi przepływami pieniężnymi, jak
również ocenie prawdopodobieństwa ich wystąpienia. Metodolo-
gia i założenia wykorzystywane przy ustalaniu poziomu utraty war-
tości są regularnie przeglądane i uaktualniane w razie potrzeby.
Szacunki dokonane na dzień bilansowy uwzględniają parametry
z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzień. Biorąc pod uwagę zmien-
ność otoczenia gospodarczego istnieje niepewność w zakresie do-
konanych szacunków.

Na dzień 30 czerwca 2013 roku 3,03 % aktywów Funduszu zos-
tało wycenionych w sposób inny niż w oparciu o kurs ustalony na
aktywnym rynku tj. metodą skorygowanej ceny nabycia, osza-
cowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej (na dzień
31 grudnia 2012 odpowiednio 0,82 % aktywów). Występuje nie-
pewność, iż dla takich aktywów wyceny ujęte w sprawozdaniu fi-
nansowym mogą różnić się od wartości, jakie zostałyby wyzna-
czone, gdyby istniał dla nich aktywny rynek. Zdaniem kierownictwa
wartości bilansowe wszystkich istotnych składników aktywów na
dzień 30 czerwca 2013 roku są możliwe do odzyskania.

Wprowadzone zmiany ujmowania i metod
wyceny składników lokat

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie wprowadził zmian
w stosowanych zasadach rachunkowości.

Nota nr 2 – Należności

30-06-2013 31-12-2012
(w tys. zł) (w tys. zł)

Z tytułu zbytych lokat 0 3 868
Z tytułu dywidend 5� 25
Pozostałe 12 5
Suma 66 3 898
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Nota nr 3 – Zobowiązania

30-06-2013 31-12-2012
(w tys. zł) (w tys. zł)

Z tyt. odkupionych certyfikatów
inwestycyjnych 0 2 700
Z tyt. rezerw 2 �27 55
Pozostałe, w tym 67 28
- usługi w zakresie rachunkowości 3� 28
Razem 2 �9� 2 783

Nota nr 4 – Środki pieniężne i ich ekwiwalenty

W okresie sprawozdawczym wszystkie środki pieniężne i ich ekwi-
walenty były lokowane na rachunkach w Raiffeisen Bank Polska S.A.

Na dzień bilansowy Fundusz posiadał depozyty bankowe, które
są prezentowane jako składniki lokat. Depozyty zostały zapre-
zentowane w tabeli uzupełniającej.

Na dzień 30 czerwca 2013 roku środki pieniężne wynosiły 1 tys. zł.

Na dzień 31 grudnia 2012 roku środki pieniężne wynosiły 1� tys. zł.

Średni poziom środków pieniężnych i depozytów utrzymywanych
w celu zaspokojenia bieżących zobowiązań Funduszu w okresie
sprawozdawczym od 1 stycznia 2013 roku do 30 czerwca 2013
roku wynosił 1.606 tys. zł.

Średni poziom środków pieniężnych i depozytów utrzymywanych
w celu zaspokojenia bieżących zobowiązań Funduszu w okresie
sprawozdawczym od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012
roku wynosił 1.�25 tys. zł.

Nota nr 5 – Ryzyka

Ryzyko stopy procentowej
Ryzyko zmiany stóp procentowych dotyczy zmiany wartości go-
dziwej dłużnych papierów wartościowych zerokuponowych i sta-
łokuponowych oraz zmiany przepływów pieniężnych w przy-
padku dłużnych papierów zmiennokuponowych.
W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2012 ryzyko wynika-
jące ze zmiany stóp procentowych było nieistotne. Fundusz lo-
kował swoje aktywa wyłącznie w akcje, depozyty bankowe oraz
transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu
(BSB).

Ryzyko kredytowe
Ryzykami, na które wyeksponowane są lokaty Funduszu są:
ryzyko kredytowe banków, w których znajdowały się środki
pieniężne Funduszu, należności od kontrahentów Funduszu
oraz ryzyko kredytowe emitentów dłużnych papierów warto-
ściowych, nabywanych przez Fundusz. Ryzyko to jest różne
dla poszczególnych emitentów i związane jest ze zdolnością
do terminowej realizacji zobowiązań opisanych w warunkach
emisji. Ryzyka te różnią się pomiędzy sobą w zależności od
zdolności realizacji przez poszczególnych emitentów spłaty
kapitału i odsetek w związku z zaciągniętymi zobowiązaniami.
Ocena pozycji rynkowej, finansowej i majątkowej emitenta
może wywierać wpływ na kształtowanie się ceny długu emi-
tenta, stanowiących składnik portfela inwestycyjnego Fundu-
szu a tym samym oddziaływać na wartość certyfikatów
inwestycyjnych Funduszu.
W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2012 ryzyko kredy-
towe było nieistotne. Fundusz lokował swoje aktywa wyłącz-
nie w akcje, buy-sell-back i depozyty bankowe.

Ryzyko płynności
Ryzyko płynności jest definiowane, jako ryzyko, iż Fundusz nie
będzie w stanie wygenerować dostatecznych środków pie-
niężnych niezbędnych do wykonania swoich zobowiązań w ter-
minach ich wymagalności lub też zbycie aktywów nastąpi na
warunkach istotnie niekorzystnych dla Funduszu.
Fundusz inwestuje w składniki lokat o dużej płynności, głównie
w akcje, które są przedmiotem obrotu na Giełdzie Papierów War-
tościowych w Warszawie oraz na giełdzie w Wiedniu i Pradze,
w związku z tym należy przyjąć, że w okresie sprawozdawczym
ryzyko płynności było nieistotne.
Wykup certyfikatów odbywa się w każdym dniu wyceny Fun-
duszu, czyli dwa razy w miesiącu.
W okresie sprawozdawczym, tj. od 1 stycznia 2013 roku do 30
czerwca 2013 roku oraz w poprzednim okresie sprawozdawczym
Fundusz nie zawieszał wykupu certyfikatów inwestycyjnych.

Ryzyko walutowe
Wartość certyfikatu inwestycyjnego jest wyrażona w złotych,
jednakże Fundusz może nabywać waluty obce oraz inwestować
w aktywa denominowane w walutach obcych, zatem mogą na
wartość certyfikatu oddziaływać zarówno pozytywnie, jak i ne-
gatywnie zmiany kursów walutowych jak i zmiany prawa dewi-
zowego. Zmiany kursów walutowych mogą więc wpływać na
wartość certyfikatu inwestycyjnego, jak również mogą wpływać
na wartość dywidend i odsetek uzyskiwanych przez Fundusz.
Struktura walutowa bilansu została przedstawiona w nocie nr 9.

Nota nr 6 – Instrumenty pochodne

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2013 roku do 30
czerwca 2013 roku Fundusz nie inwestował w instrumenty po-
chodne.

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2012 roku do 31 grud-
nia 2012 roku Fundusz nie inwestował w instrumenty pochodne.

Nota nr 7 – Transakcje przy zobowiązaniu się
Funduszu lub drugiej strony do odkupu

Na dzień 30 czerwca 2013 roku Fundusz nie posiadał transak-
cji przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu.

Na dzień 31 grudnia 2012 roku Fundusz nie posiadał transak-
cji przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu.

Na dzień 30 czerwca 2013 roku Fundusz nie posiadał transak-
cji przy zobowiązaniu się Funduszu do odkupu.

Na dzień 31 grudnia 2012 roku Fundusz nie posiadał transak-
cji przy zobowiązaniu się Funduszu do odkupu.

Na dzień 30 czerwca 2013 roku Fundusz nie posiadał należ-
ności/zobowiązań z tytułu papierów wartościowych pożyczo-
nych od Funduszu/przez Fundusz.

Na dzień 31 grudnia 2012 roku Fundusz nie posiadał należno-
ści/zobowiązań z tytułu papierów wartościowych pożyczonych
od Funduszu/przez Fundusz.

Nota nr 8 – Kredyty i pożyczki

W okresie sprawozdawczym tj. od 1 stycznia 2013 roku do 30
czerwca 2013 roku Fundusz nie zaciągał, nie wykorzystał ani nie
udzielał kredytów i pożyczek pieniężnych w kwocie stanowiącej,
na dzień ich wykorzystania bądź udzielenia więcej niż 1% war-
tości aktywów Funduszu.
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W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2012 roku do 31
grudnia 2012 roku Fundusz nie zaciągał, nie wykorzystał ani nie
udzielał kredytów i pożyczek pieniężnych w kwocie stanowiącej,
na dzień ich wykorzystania bądź udzielenia więcej niż 1% war-
tości aktywów Funduszu.

Nota nr 9 – Waluty i różnice kursowe

Na dzień 30 czerwca 2013 roku w pozycjach bilansu Funduszu
znajdowały się składniki lokat denominowane w EUR oraz środki
pieniężne denominowane w EUR. Wartość powyższych skład-
ników w walutach obcych została przeliczona na PLN według
średniego kursu ogłaszanego przez Narodowy Bank Polski na
dzień 30 czerwca 2013 roku.

EUR
Kurs średni NBP – �,3292

Rodzaj Wartość Wartość Udział w
w tys. EUR w tys. PLN Aktywach

Ogółem
Składniki lokat 1 832 7 930 18,56 %
Środki pieniężne 0 1 0,00 %

Na dzień 31 grudnia 2012 roku w pozycjach bilansu Funduszu
znajdowały się składniki lokat denominowane w EUR i CZK oraz
środki pieniężne denominowane w EUR. Wartość powyższych
składników w walutach obcych została przeliczona na PLN
według średniego kursu ogłaszanego przez Narodowy Bank
Polski na dzień 31 grudnia 2012 roku.

EUR
Kurs średni NBP – �,0882

Rodzaj Wartość Wartość Udział w
w tys. EUR w tys. PLN Aktywach

Ogółem
Składniki lokat 1 526 6 239 16,�1 %
Środki pieniężne 3 1� 0,0� %

CZK
Kurs średni NBP – 0,1630

Rodzaj Wartość Wartość Udział w
w tys. CZK w tys. PLN Aktywach

Ogółem
Składniki lokat 12 7�8 2 078 5,�7 %

Zrealizowane różnice kursowe

Rodzaj od 01.01.13 od 01.01.12 od 01.01.12
do 30.06.13 do 31.12.12 do 30.06.12

(w tys. zł) (w tys. zł) (w tys. zł)
Dodatnie (z akcji) 0 0 0
Ujemne (z akcji) -10 -2 0

Niezrealizowane różnice kursowe

Rodzaj od 01.01.13 od 01.01.12 od 01.01.12
do 30.06.13 do 31.12.12 do 30.06.12

(w tys. zł) (w tys. zł) (w tys. zł)
Dodatnie (z akcji) 381 0 0
Ujemne (z akcji) 0 -853 -3�9

Nota nr 10 – Dochody i ich dystrybucja

Statut Funduszu nie przewiduje wypłacania dochodów Fundu-
szu Uczestnikom bez wykupu certyfikatów inwestycyjnych.

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
od 01.01.13 od 01.01.12 od 01.01.12
do 30.06.13 do 31.12.12 do 30.06.12

(w tys. zł) (w tys. zł) (w tys. zł)
Akcje -278 680 0
- z tyt. różnic kursowych -10 -2 0

Całość zrealizowanego zysku/straty została uzyskana na pa-
pierach wartościowych notowanych na aktywnym rynku.

Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku
(straty) z wyceny lokat

od 01.01.13 od 01.01.12 od 01.01.12
do 30.06.13 do 31.12.12 do 30.06.12

(w tys. zł) (w tys. zł) (w tys. zł)
Akcje, w tym: 10 338 -33 -513
- z tyt. różnic kursowych 381 -853 -3�9

Całość niezrealizowanego zysku/straty została uzyskana na
papierach wartościowych notowanych na aktywnym rynku.

Nota nr 11 – Koszty Funduszu

1. Towarzystwo jest uprawnione do pobierania stałego oraz
zmiennego wynagrodzenia za zarządzanie Funduszem.

2. Wynagrodzenie stałe naliczane jest w wysokości nie wyższej
niż 2,6% rocznie. Wynagrodzenie stałe naliczane jest
w każdym Dniu Wyceny i za każdy dzień roku liczonego jako
360 dni. Podstawę naliczania wynagrodzenia stałego,
o którym mowa w zdaniu poprzedzającym, stanowi Wartość
Aktywów Netto z poprzedniego Dnia Wyceny.

3. W funduszu każdego Dnia Wyceny naliczana jest rezerwa na
wynagrodzenie zmienne. Rezerwa na wynagrodzenie zmienne
jest naliczana, jeżeli zmiana wartości aktywów netto na Certyfikat
w okresie od ostatniego Dnia Wyceny w poprzednim roku kalen-
darzowym do Dnia wyceny, w którym ma być naliczona rezerwa,
jest dodatnia, a w przypadku, gdy rezerwa ma być naliczana
w Dniu Wyceny przypadajacym w roku, w którym Fundusz
został wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych, rezerwa ta
jest naliczana, jeżeli różnica między wartością aktywów netto
w tym Dniu Wyceny a ceną emisyjną certyfikatów serii A jest do-
datnia. Wysokość rezerwy wynosi 20% wzrostu wartości akty-
wów netto na Certyfikat ponad zmianę wartości indeksu WIG.

Opłata za zarządzanie
od 01.01.13 od 01.01.12 od 01.01.12
do 30.06.13 do 31.12.12 do 30.06.12

(w tys. zł) (w tys. zł) (w tys. zł)
500 1 069 563

Premia za zarządzanie
od 01.01.13 od 01.01.12 od 01.01.12
do 30.06.13 do 31.12.12 do 30.06.12

(w tys. zł) (w tys. zł) (w tys. zł)
115 5 0

Warszawa, dnia 26 sierpnia 2013 roku.
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INFORMACJA DODATKOWA

Informacje dodatkowe

11.. IInnffoorrmmaaccjjee  oo zznnaacczząąccyycchh  zzddaarrzzeenniiaacchh,,  ddoottyycczząąccyycchh  llaatt  uubbiieeggłłyycchh,,  uujjęęttyycchh  ww sspprraawwoozzddaanniiuu  ffiinnaannssoowwyymm  zzaa  bbiieeżżąąccyy  ookkrreess  sspprraa--
wwoozzddaawwcczzyy..

W latach ubiegłych nie wystąpiły zdarzenia, które wymagałyby ujęcia w bieżącym sprawozdaniu finansowym.

22.. IInnffoorrmmaaccjjee  oo zznnaacczząąccyycchh  zzddaarrzzeenniiaacchh,,  jjaakkiiee  nnaassttąąppiiłłyy  ppoo  ddnniiuu  bbiillaannssoowwyymm,,  aa nniieeuuwwzzggllęęddnniioonnyycchh  ww sspprraawwoozzddaanniiuu  ffiinnaannssoowwyymm..

Po dniu bilansowym nie wystąpiły istotne zdarzenia, które nie zostałyby ujęte w sprawozdaniu finansowym.

33.. DDookkoonnaannee  kkoorreekkttyy  bbłłęęddóóww  ppooddssttaawwoowwyycchh,,  iicchh  pprrzzyycczzyynnyy,,  ttyyttuułłyy  oorraazz  wwppłłyyww  wwyywwoołłaannyycchh  ttyymm  sskkuuttkkóóww  ffiinnaannssoowwyycchh  nnaa  ssyyttuuaaccjjęę
mmaajjąąttkkoowwąą  ii ffiinnaannssoowwąą,,  ppłłyynnnnoośśćć  oorraazz  wwyynniikk  zz ooppeerraaccjjii  ii rreennttoowwnnoośśćć  FFuunndduusszzuu  ((ww  zzłł))..

W okresie sprawozdawczym nie wystąpiły korekty błędów podstawowych. Nie wystąpiły również przypadki błędnych wycen.

W okresie sprawozdawczym nie wystąpiły przypadki zawieszenia wydawania lub wykupywania certyfikatów inwestycyjnych lub
zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktywów netto na certyfikat inwestycyjny.

W okresie sprawozdawczym nie wystąpiły przypadki nie rozliczenia się transakcji zawieranych przez Fundusz.

��.. ZZeessttaawwiieenniiee  rróóżżnniicc  ppoommiięęddzzyy  ddaannyymmii  uujjaawwnniioonnyymmii  ww sspprraawwoozzddaanniiuu  ffiinnaannssoowwyymm  ii ww ppoorróówwnnyywwaallnnyycchh  ddaannyycchh  ffiinnaannssoowwyycchh
aa uupprrzzeeddnniioo  ssppoorrzząąddzzoonnyymmii  ii ooppuubblliikkoowwaannyymmii  sspprraawwoozzddaanniiaammii  ffiinnaannssoowwyymmii

W okresie objętym sprawozdaniem nie wystąpiły zdarzenia, które wymagałyby zmiany danych porównywalnych w stosunku do
uprzednio sporządzonych i opublikowanych sprawozdań finansowych

Warszawa, dnia 26 sierpnia 2013 roku.
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