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laformacje o funduszu

Konstrukcja funduszu: Typ funduszw;
Subfundusz | Fundusz sekufylyzacyjny ]
Fundusz podstawowy O Fundu ponfelowy ]
Fundusz pewigzany: a Fundusz aktywdw niepublicznyeh D
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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

IPlik

Opis

Worowadzenie do Sprawozdania 2015, pdf

(Werowadzenie do sprawozdania meznego 2615_LM Akcji
Blencentowany FIZ

ISMO PREZESA ZARZADU TOWARZYSTWA

Plik

[Opis

Fismo Prezesa_LM Alcji Skoncentrowany FIZ pdf

Fisme Prezess Zarzadu Towarzystwa_LM Akcji Skoncentrawany FIZ

SPRAWOZDANIE ZARZADU (SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI FUNDUSZU)

Plik.

Opis

[Sprawozdanie Zarzadu_LM Akejl Skoszentr FIZ pdi

2arzadu z dzi F _LM Akgy

p
Sloncentrowany FIZ

(WYBRANE DANE FINANSOWE et Jour
I.Przyehody z lokat 128) 307
Il. Kosziy funduszu netto 4 245, 1014
. Pzyehody z iokal nette -2 962 708
. Ziealizowane zyski (draty} 2 zbycia lokat 534 -128
V. Niezrealizowane zysh (siraly) z wyceny lakst 43N -1 D44
VI. Wynik 2 operacji -7 867 -1 8849
VIl Zobowiazania 361 85
Wil Akywa 72737 17 0638
IX. Altywa nette 72 378 16 984
X. Liczba zarejestrowanych canylikatéw inwestycyinych 62 280 82 200
XI. Wanod alywiw netio na cenyfikat inwestyeyjny 1162.11 272.10
XU, Wynik z operacji na cenylikal inwestycyjny -114,39) -27,33
ZESTAWIENIE LOKAT
2015 rok 2014 rok
BRKLADNIKI LOKAT
Warlose Wartos &
e diu Procentow! v e diu Procentow
Wartos e 9 Y Wartose e e
W yceny na udziat w W Yo ny na pdzial w
wediug ceny wedlug cony
habyeia w t izie Baktyw ach habyeia w tys dzian aktyw ach
& L bilansowy w pgélem ¥ ys. bilansowyw [ogblem
Eys. kys.
1 Akcie 75272 72 429 99.58 79 853 81 476 82.36]
2. Depozyly 9% 06 0,13 21 21 0,02
TABELRIZUPELNIAJACE
krar siedzib iVarosd wedlug [Warloié wedlug Procentawy udzial
IAKCJE Fodza) yniw MNazwa rynky Liczba i L ceny nabycia w fweeny na dziea bv akywach
Emilania N
bys. Pilansowy wiys pgdlem
o . . [Sielda Papierdw
REOMEDEUBLINGWEISZE A hicywny synek - ynek iegulowany  Warotcawychw| 1 368 850Polda 4488 2 862 394
PLBMDLBOO0O18
Warzawe S A
Gietda Papietow
2.ComArch 5 A PLCOMARODD12 Adywny rynek - rynek regulowany  Wartodciowych wl 117 361 Poisa 10 069 13 385 18,440
MWarzawie 5 A
Gieida Papierdw
3.ELEKTROTIM S A PLELEKTODC1S [Aktywny rynek - fynek regulowany  Warodciowych w 371 647 Polsa 4484 6 276 9.45)
Wi S.A
Cietda Papienw
3 :
A.CENTRUM MEDYCZNE ENEL-MED 5 A AKywny rynek - iynek reguiowany  [Waroesciowych w 446 447 Polsa 1742 4022 5,83
PLENLMDORO 37 " e © A4
Gielda Papiersw
5.INDYKPOL § A PLINDKPODD13 [Aktywny rynek . ynek regulowany  Warodeiowych w, 45 pagPolsa 2320 3023 5.39)
S A
Gielda Papisnyw
6. INSTAL KRAKGW S.A PLINSTKODD13 {aktywny rynek - ynek regulowany  Wartesciowych wi 562 211 Polsa 13135 6061 833
Warszawie S A

Komisja Nadzoru Finansowego
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[Gieida Papierbw
7 LIBET S A PLLBTO000013 Aktywny rynek - [ynek regulowany W iowych w| 685 612 Polda 3164 1159 1.59]
Marzawie 5.4
Gietda Papiedw
& MABION S A PLMBICNOOO1S Alaywny rynek - ek regulowany  Martedciowych w 70568 Polda 3343 3314 4586
Warszawie $ A
[Gielda Papiaréw
PRIME CAR MANAGEMENT S A .
PLPRMEM 00048 ARywny rynek s rynek regulowany \ﬁanntc-f:w;:: wi 84 595 Polsa 3558 3172 4.36
Gielda Papierdw
10.PELION 5.4 PLMEDCSO00015 Alywny rynek- rynek regulowany  Wanosciowych w 147 935 Polska 6330 803 11.04
Wargawie 5.A
[Gielda Papierdw,
11,PRE S.C O Group 5.A PLPRESCO0D18 Akywny rynek - iynekregulowany  Marosciowychw| 1052 147 Polsa % 305 6 281 8,64
Warzawie §.A
[Gielda Papienyw
12.PROCHEM S A PLPRCHMOOD 14 jAktywny rynek . rynek regulowany  Warodciowyeh w 276 495 Polsa 6223 4728 £.50]
Warszawie S A
élelda Papetnbw
13 WITTCHEN § A PLWTCHNDOO3O Akywny rynek . rynek regulowany  fMarodciowych wi 76 122 Polda 1294 1204 1.78)
Warzawie 5.A
14. Bariick Gold Comporation CAG679011084  lakywny rynek- ynek reguiowany [ o™ Stock 130 000 Kanada 7892 3743 5,15
Jerdmimo Manins, SGPS S A Lisbon S1ock b H
15 PTIMTOAEOO0 AKywny rynek - rynek regulowany xchange 70 000 Pontugalia 3924 3578 4,92
fraj siedzeby . Miannk .. Wanosd .
LISTY ZASTAWNE Fodzaj rynku MNazwa nynu Emitent mitenta T ermin wykupu bprocentowania Fodzaj lisiu amigii | inalna Liczba
e 5 . Maross wediug
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzo; vk Hazwa i Emitont B [ Lot Liczba  feny nabycia w
n ys
. . . B . fWartose Warosd wedlug [Narost wedlug Procentowy vazial
ERZYTELNOQSCI Naf“. | rodzaj K"J pedzovietmia Pedzi o reniaw Liczba keny nabycia w lwyceny na dzies v akywach
tvymagalnodci Bwiadezenia
¥s. plansowy wiys pgélam
Wartoée wediug Wanoét wediug Proceniowy udzial
WEKSLE Miystawea Data planotci  keny nabyciaw jwyceny na dzien v akywach
fys pilanscwy wiys fogélam
anost wedlug
e Mamnk Martos¢ wedtug MWartost wedlug P MWamoil wadtug Procentowy udzial
DEPOZYTY Nazwa banku N LA YT . Eeny nabycia w keny nabycia w Y wyceny na dzief v aktywach
banku pproceniowania pilansowy w .
ffanej walucie  Jys bilarsowy wiys Rkgdlem
Haneg) walucie
I, W walutach padstw nalezgcych do OECD 21 21 0.02]
. Raiffeisen Bank
1. Lokata temiinows 4 D do 20160104 Poida 5.4 Polsa PLN [State 1.05% 96 000,00 96 96 G0G.00 96 0,13
i k
2 Lokata temminows & D do 2016-01.04 ::‘I:"s':a"" Polsa L Stale 101% 213,23 0 21323 0 0,00
. kok oddanta d humer isi Wartosd wadlug WNarodt wedlug
NIERUCHOM OSCI ? M2 9% Bata nabycia umeriaedl  kraj potozenia  dms Powezebsa  [bciazenia Siuzebnodai keny nabycia w fwceny na dzien
uzytiu pieczysaj K
13 bila naowy w Iys
TABELEDODATKOWE
NSTRUMENTY RYNKU T—— Wanoss Wartost wedlug Waroi wedlug Procemowy udzial
. miteni [T eimin wylupy . A Liczba lkeny nabycia w lweeny na dzied v aktywach
IENIEZNEG O bproceniowania hominaina = im0y wiys fogbiem
L[LANS 2015 wk 2014 ok
. Aktywa 72 737 98 925
1.810dk pienigne i ich ekwiwalenty 8 89|
2.Naleznodci 204 158
3. Transakeje przy zobowiazaniu sig drugiej stiony do odirpu 0 17 181
4.SHadnik lokat nolowane na skywnym rynku, wiym 72 420 B1 476
-dluzne papiery warodciowe 0 0|
5. SMadnik Jokat na akywnym fynku. wtym 96, 21
-dhizne papisry wanosciows ] 0|
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Wartost wedlug Wartost wediug Procentowy udzial
ceny nabycia w wyceny na dzied v akywach
fys bilsnsowy wiys pgdlem

Wartodé wedlug Procentowy udzial
Wwyceny na dzien v akywach
bilansowy wiys pgdlem

Proceniowy udzial
W akywach
bgolem
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6 Mieruchomote 1] o
7. Pozogale akywa 0 0
. Zobowiazania 361 475
lll. Aktywa netto {11} 72376 98 450|
V. Kapitat funduszu 73 832 91 829
1 Kapial wplacony 142 898 147 098
2 Kapital wyplacony [wiefkosé ujemna) -69 266 51059
V.Dochody zatrzymane 1581 5077
t, Zakumul . ni ¥ ne pzychady z lokat netto -8 216 6254
2.::::;':\::::“‘ nigrozdysponowany zrealizowany Zysk {sirata) ze 10 797 11931
VI.Wzrost (spadek) wartodci lokat w odniesieniy do ceny
nabycia -2 837 1534
Vll.mt:a:rf::;dunuizakumulawanywymt 2 operacji oTare 08 450
ficzba zarei ych cenyfl yeyiny | 52 20| 76 842]
[¥artost akywow netto na eenyfikat inwastycyiny | 1162.11] 1281.20)

Przewiay liczba cenylikaiow i yeyjnyeh |

124 560]

Rozwodnicna warest akiywsw netto na ceryhkat inwestyeyny |

1 162,11

iezba cenylilatow i yoyjnych w

dziale na sane

Benia A 9 040
Beria B 6 442
Seria C 12 323
Beria D 29 279
Keria E 5 196

Wartodt aklywdw nemo na pomzczegiélne sene canylikardw inwestycyjnye h

Beria A | 162,11
Feria B 1 162,11
Seria C 1 162,11
Beria D 1 162,11
Beria E 1 162,11

Komisja Nadzoru Finansowego
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RACHUNEK WYNIKUZOPERAC) 00 20150207 109 20140101
do 201%-12.31 |do 2014-12.31
I. Przychody z lokat 1283 2 488
1, Dywidendy | inne udzialy w zysiach 1127 2 078
2. Przychody odsethowe 124 410
3,Przychody zwigzane z posiadaniem nienschomasc 1] 0|
4. Dodartnie saldo riznic kursewych 32 ol
5.Pozodate 0 ol
Il. Kos 2ty funduszu 4254 5273
1. Wynagrodzenie dia towazysiwa 4 026 4914
2. Wynagrodzania dla pedmictéw prowadzacych dysirybucje 0 0|
3. Optaty dia depazytanusza 48| 55
4 z:l:‘:\;m z rejestiu dkdy oy .
5. Oplaly 2a zezwolenia oraz rejesmeyjne 50 !
6. Uslugi w zaltessie rachunkowosci 87 77|
7. Uslugi wzakresi= 2arzadzania akiywam: undug2u 0 0f
8. Uslugi prawne 0 B
9. Ustugi wydawmieze, w lym poligaficzne 1 48|
10. Kas2ty odselkpwe 0. Ly
11 Koszly zwiazane z posiadaniem nieruchomosci 9 0
12. Ujemne tald= oznic kursowych 0 41
13. Pozogale 1 57
0. Kos zty pokrywane przez towarzysiwo 9 1
V. Kos 2ty fundus zu netto (I} 4 245 5 272
V.Przychody z lokat netto {l-1V) -2 9627 -2 784
Vi.Zreslizowany i niezrealizowany zysk (strata) -4 905 -12 862
1. Zrealizowa ny zysk {sira1a) ze zbyeia lokat, w tym: 534 -2 329
+Z 1Yy rézmie kursowych 1733 358
2.:::?“ o £90 Zysku (SIrAty) 2 wyceny w371 e
-Z tytudu 1éznic kursowych 04 2 050
VIl Wynik z oparagji -7 867 -15 646
Wynikz ji na przypadajaly na inwesycyjny -114,39 ~195.57,
Rozwodniony wynik z operacji prypadajacy na cenylikat
Mwmny\'w peracji prypadajacy v e —

rakcie okresy sprawozdawczego

nansowego

" Wynik z operacji przypadajacy na certyfikas inwestycyjny zostal wyliczony jako
Erednia wazona liczba certyfikatow w posiadanin przez uczestnikéw Funduszu w

Rachunck wyniku z operacn nalezy analizowac tacznie z notami objasniajgcym
praz informacjam dodatkowym. ktdre stanowiz integralng czgéé sprawozdania

ZESTAWIENIEZMIANWAKTYWACH NETTO pAZOISOION foa 20140101
do 2015-12-31  |de 2014-12.51
LZmiana wartod ci aktywéw netts 26 074 -24 691
t.::;&z:alm::enn na konie poprzedniego alresw o8 450 123 141
2. Wynikz opelac) za ckes sprawozdawczy (fazem), w 1ym -7 BBT -15 646
a) przychody Z lokat netta +2 982 -2 784
b)zrealizowany zysk {sirala) za zbycia lokat -534 -2 34
G)wzrodl (spadek) nieziealizowanego zyshu [straty) Z wyceny lokal 437 -10 533
3. Zmiana w akiywa ch netto 2 tytulu wyniku z aperaciji -7 BG7Y| -15 646
4 Dystiybucja dochadéw |przychodéw) (razem | 0 o
a)z przychodéw z Jokat netie 0 0
bjze zrealizowanego zysk ze zbycia lokat [+] 0
c)z prychodéw ze zbycia Iokal 0 ol
5. Zmiany w kapitale w oliesie sprawozdawezym {razem| wlym -18 207 -5 045
a)rmiana kapitatu wplaconage {powekszenie kapitatu z tytulu
wydanych cenyfikaidw inwestycyjnych) 9 76854
b)zmian; i L ni h
R e L P
6.L3c2na 2M1ana Akywdw netlo w akresie sprawnzdawczym -26 074 -24 691
7 Warlott akiywow netto na koniec okiesu sprawozdawczege 72 378 98 450
8. Srednia wanost aktywow natto w olresie sprawozdawezym 86 800 107 514
Il.Zm iana liczby cartyfikatéw inwe styeyjnych 14 562,00 6 946,00
1. Zmiana liczby cenylilaiéw inwesiycyj nych w okresie sprawozgawezym 14 582,00 & 948,00
a)liczba wydanych cenylikalow inwestyeyjnych 0.90 5 186,00

Komisja Nadzoru Finansowego
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b)liczba wykupeamych cenyhikatow inwestycy,nych 14 562,00 12 142,00
c)saldo zmian -14 562,00 & 048,00
2 Liczba cenylikatdw awestysyjaych narasiajace od poczalky
dziatalnose: furdugzu, wiym; 62 280,00 70 842,00
ajliczba wydanyah cenylikatéw inwestycyjnych 115 990,00 115 999 09|
b)liczba wykupiznych cenyhkatew inwestycyjnych 53 719,00 38 157,00|
<)saldg zmian 62 280,00 76 842,00
3 Przewdywana | -czba cenyfikatéw inwesiycyj nych 124 560,00 153 684,00
M.Zm iana wartodci aktywéw netto na certyfikat inwe stycyjny 8,30 +12,82|
1. wans! Ho na cenyfikat im ] kon
5% a.ltym:h:;‘ cenyfilat inwestycyjny na iec 1 281,20 1 460.68
0 g0 90
2. wano: akiywiw neito na cenyfikat inwesiycyjny na komec biezacego
altesu sprawozdawezego 1162,11 1281,20)
3. proc eniowa tmiana warnodes aktywbw Natio na canyhlat inwesycyiny w
okresie sprawozdawczym 8,30 -12.82
4.minimalna waiosé akywdw netto na cerylikal inwe stycyjny w olresio
T 1162,02 122156
~data wycany PO15-12-30 £014-10-29
5. maksymalna wanos: alywow nerno na cenyfikat inwestycyjny w okese
sprowozdawozym 1372,06 1472.85
-dala wyceny £015-04-20 014.02-25
6.wanodt akiywdw nelto na cedyhlar inwestycyjny wediug ostatrie]
WYCENY W oknesie sprawozdaws Zym 1162,02 1261.20
-data wyceny E015-12-30 2014:12-31
7.Rozwodniona wartodt akiywow neite na cenylilal inwestycyjny 1162,11 1281,20
V. Procentowy udzial kos ziéw funduszu w Sre dniej wartofel
aktywodw netto, w tym 4.90 4.80
1. plocentowy udgial wynagrodze nia dia towazystwa 4,83 4,57
2.p ¥ udzial wy nis dia podmiotéw p acych
dysybucie 0,00 0,00
3._procentowy udzial aplat dla depozytanusza 0,06 0,05]
4. proc emowy udnal oplat zwazanych z prowadzeniem rejestru akywow
funduszu 0,04 .04
5. procentowy udziat oplal za ustugi w zakiesie rachunkowodci o1 0.08
6. procentowy udziat oplat za ushugi w Zakresie zarzadzania akywams 00 o
funduszy 0. 0.0

Eok 2015:

. Zmiana liczby cerryfikatdw inwestycyjnych: -14 562

. Zmiana liczby certyfikaow inwstycyjnych w okresie sprawozdawczym: -14 562
p) Liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych: -14 562

C. Liczba certyfikatow inwestycyjnych narastajgco od poczatku dzialalnosei funduszu
b) Liczba wykupionych certyfikadw inwestycyjnych: -53 719

Rok 2014:

[l. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycynych: -6 946

I. Zmiana liczby cerryfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawenym: -6 946
b) Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych: -12 142

P. Liczha certyfikatow inwestycyjnych narastajaco od poczatku dzialalnosci funduszu
p) Liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych: -39 157

Festawicnie zmian w akrywach netto nalezy analizowaé Iacznie z notami objasniajacymi oraz
jnformacjami dodatkowymi. ktére stanowia integraing czesé sprawozdania finansowego,

Komisja Nadzoru Finansowego



LM AKCJI SKONCENTROWANY FIZ FIZ-R-E_20120101 2015

LACII UNEKPRZEPLY WOWPLENIEZNYCH o0 2015010 fod 20149101

de 2015-12-31 )do 2014.12-31

A.Przeplywy $rodkéw pienig2nych £ dzialalnokci operacyjnej 18 204 8 972,
|. Wphywy 1135 119] 1762 042
1.Z tytutu posiadanych lokal 1186 1 976
2 2 1ytuhy zbycia skladnikdw lokat 1133 922 1 760 066
3. Pozosiale 1 0
11, Wydatki 1116 918 1753 070
1. Z tytulu pasiadanych Ipkat il 1}
2. Ziywihy nabycia siadnikéw lokat 1112547 1747 714
3. Z tytulu wyp Qo Wy nia dla ¥ 4 132 5017
4. Z tytulu wypl g0 wynag a dla pod [ 4cych
dystrybucie . 5
5_Z tytulu oplat dla depozvianusza 54| 56
& Ziytuty oplat zZwiazanych 2 prowadze niem refesiru akywow funduszyl - .
7. Ztywulu oplat za lenia oraz optat rej yinych 50 64|
8. Ztytulu uslug w zakmesie rachunkewodci a7 11§
9. Ziytulu uslug w zakiese 2azadzania akywam: fundusu 0 0
10. Z tytutu uslug prawnyeh ] 8
11. Z1ytulu posiadania nienrchomodci 9 [
12 Pozodate 2| 47
B.Przeplywy $rodkéw pignie 2nych z dzialalnotei finansowej -18 207 -8 046
| Wilywy 0 7653
1 21ytuty wydania canyfikatéw i nwestyc yinych 04 7 853
2 Zywhr zaciagnigtych kredyléw o ol
3, Ztylulu zaciagnietych pozyezek (1] [y
4. Z rytulu splaty udzielonych pozyczek 0 L]
5. Odaotl 0 Q
6. Pozosale 0 0
0. Wydatki 18207 16 6989
1 2 tylulu wySupienia cenylikatéw inwestycynych 18 207 16 599
2.2 tytulu tplat zaciagnieiych kredytow Q
3 Zytdu splat zaciagnielyeh pozyczek ] 0
4. Z tytutu wyemitowanych obligaciji [+] 0
§. Z tytutu wyplaty przychoddw o, 0
6. Z tylulu udzielonych pozyczek o o
7. Odssth [ 0f
8. Porogtate 0 0
C. Skutki zm ian k urséw wymiany §rodkéw pie nig2nych | o :

ekwiwale ntéw drodk éw pienitinych
D.Zmiana stanu drodkdw pie nigiaych netto (A+-B) 6 T4
E Srodki plenigine i akwiwalenty $rodkéw pieniginych na
poczyiek okresu sprawozdawszego

F.Srodkipienigtne i ekwiwalonty $rodi 6w pmniginych na
keniec okresu sprawozdawezego (E+-Dy

110 184

104] 110

[ Saldo na komes okresu sprawozdawczego prezemiowane w rachunku przeplywow
prenigznych skiada sig¢ z swmy srodkow na rachunkach bankowych oraz wartosci
Hepazytow bankowych upmowanych jake skladniki lokat, Depozyty bankowe wykarane
pv pozyen F. w bilansie prezentowane sg jako sktadniki lokal nienotowane na rynku

bk ywnym

Rachunck przeplywiw pieniginych nalezy analizowaé lacanic z notamu objaéniajgcyn
praz informacjami dodatkowyimi, ktdre stanowiq integralng cz¢sc sprawozdania
finansowego

NOTY

INOTA-1 POLITY KA RACHUNKOWOSCI

Komisja Nadzeoru Finansowego



LM AKCJI SKONCENTROWANY FIZ

FIZ-R-E_20120101 2015

Piik

[Opls

[Hota ni 1 Polityla rachunkowogci 2015 pd

;Nota nr1_Legg Masen Akcji Skoncentrewany FIZ

INOTA-2NALEZNOSCIFUNDUSZU e
i Z tytulu dywidendy 14|
2 Pozosate 10
NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU IO
1 Z tytulu rezerw 333
2 Pozosate zobowiazania 29|
(NOTA-4 SRODKI PIENIEZNE [ MCH EKWIWALENTY
NVarost na dzier
.STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNY CH NA e NSy W
CHUNKACH BANKOWYCH paluts Hanej walucre w kemswozdania
ks finansowego w
Y8
I. Banki: a
1. Raifieisen BankPolska § A usp 2 B

IL. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM
SRODKOWPIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCHWCELU  [aluis
ZASPOKOJENIA BIEZACY CHZOBOWIAZAN

Wartost na dzien
bilansowy w
Hanej walucie w
¥s

Wanosé na dzien
bilansowy w
palucio
Eprawozdania
inansowego w
ySs.

I, §redni w okresie sprawozdawezym poziom trodikdw pieniginych:

6 604

1 Raitfeisen Bank Polgka 5 A

zt

6 604

6 604

rn. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNY CH

bilansowy w
palucio
pprawozdania

fys

Wartedt na dzien

Jinansowego w

Il Bkwiwale nty irodkéw pieniginych w podzials na ich rodzaje:

06

1.i. Depozyly bankowe

%

NOTA-5 RYZY KA

Flik

1Opis

fiota 5 Ryzyka 2015, paf

}‘Jota nr5_Lepg Mason Akeji Skoncenimwany FIZ

LOTA-B INSTRUMENTY POCHODNE

[y 2a1otej pozycji

Rodzaj instrumenty pochodnego

Cel otwarcia pozyc)i

Marioté otwarte]
pozycii

Wartosé [Tarminy Kwola bedaca
pry=tych prygztych podsawa

y 2y
pienigzaych prenigznych pla inebci

Wokesie od 1 slycznia 2015 relu do 31 grudmia
1 2015 roku Funduz nig inwestowal winstrumenty
pochodne .

NOTA-8 KREDYTY | POZYCZKI

FUNDUSZU

1.ZACIAGNIETE | WYKORZYS TANE PRZEZ FUNDUSZ KREDYTY | PGZYCZKI PIENIEZNE W KW OCIE STANOWIACEJ, NA DZIEN (CH WYKORZYS TANIA, WIECEJ NIZ 1 % WARTOSCI AKTYWOW

Mazwa podmiotu udzielajacego

Kwots kredylu/pozyczki w ehwl zaciaggmec a

Kwota laedytuipozyczk pozosiala do splaty

ke dytu (pozyczki) iedziba howvota w pmgenlnwy e —— b procentowania [Termin splaty Rabezpisczenia
ys . walula pdziat w ys. , jadnoska waluta
palucie L ch palucie
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zapadalnosci heyhonania
:’:9':::“.:" Inzrumenty
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W ckresie sprawozdawczym 1. od 1 styczma 2015 roku do 31 grudnia 2085 roku Fundusz nie zacijgat ani nie wykorzystat kredytow i pozyczek preniginych w kwocie
Hzien ich wykorzystama bgdz udzielema wigee) mz 195 wartosci akiywow Fundusz.

stanowigee). na

Il. UDZIELONE PRZEZ FUNDUSZ POZYCZN: PIENIEZNE W KWOCIE STANOWIACEJ, NA DZIEN ICH UDZIELENIA, WIECE) NIZ 1 %W ARTOSCI

AKTYWOW FUNDUSZU
wota kedytu/pozyezi w chwili udzielenia
i iadzi pracentowy Wamnk i
Nazwa pogdmioiu iadziba - mh:i: fegnostia  watota Ldzial b pro centowarva [Termin splaty Pabezpigczema
plywach

W okresie sprawozdawczym 1y od | stycznia 2015 roku do 31 grudma 2015 roku Fundusz nie udzielal kredytow i pozycrek
pieniginych w kwocie stanowizce). na daied ich udzielenia wigcej niz | % wartosa aktywow Funduszu.

YOTA-9 WALUTY [ ROZNICE KURSOWE

I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU [ iE ) TR
|- $rodk pignigzne wiys 2l 8|
1.1. wwalucie sprawozdania linansowege WIS Fi 0|
1.2. wwalulach obgych po pieliczeniu na walulg sprawozdania
finansowego wiys - i
a) wwalucie obcej wlys usp Fl
4)1, wwalucie sprawnzdania finansewego w lys zl 8
M. Aktje notewans na rynku regulowanym wiys o 72 429
111, wwalucie sprawsidania finansowego wiys E 65 108
11.2. wwatutach ebeych po preliczemu na walute sprawozdania
fnansowego wiys at 12517
a) wwalucie obcej wlys. usD 959
ap. wwalucie sprawozdania finanswego W hys z 3743
b) wwalucie obcej wiys EUR 840
b)1, wwalugcie sprawozdania finansswego Wiys 2t 3578
Razem
wiys zl 72 437

PLN wedlug sredniego kursu ogl

Na dziei 31 grudnia 2015 roku w pozycjach bilansu Funduszu znyydowaty sig skiadniki lokar denominowane w EUR i USD
praz $rodki picnigzne denominowane w USD. Wartosé powyzszych skladnikow w walutach obcych zostala przeliczona na
go przez Narodowy Bank Polski na dzen 31 grudnia 2015 roku.

I. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

kiadniki lokat

DOodatnie rétnice kurscwe

I Ujamna rétnice kursows

Zrealizowa ne

|Nwz-eallzowane |Zlea|iznwn ne |N|ezrealixnwane

[ akcja

1783f

| !

Il. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA N
INANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ NBP, ZDNIA (3% smsomke Ly,
PORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
1. Kurs 4redni NBP na 31 12 2015 4,26|EUR
2, Kurs dredni NBP na 31 12 2015 3,90 USD

NOTA-10 DOCHODY | ICH DYSTRYBUCIA
Waros 1o [spadek)
EALLZOWANY INIEZREALIZOWANY ZYSK brea 5

STRATA)ZE ZBYCIA LOKAT

Pysu (straty) ze

g
pysku z wye eny

kbycia lokat wiys Blywbw w Lys

t Skadnikd lolal notowane na aliywnym rynku 534 -4 3N
Warose ]

VY PLACONEDOCHODY FUNDUSZU Lorawosdzmeaym
I Lys.

Komisja Nadzoru Finansowego
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. Wartodt w oloesie Procentowy udzial Procentowy udnalw [Wplyw na MWptyw na
WYPLACONEPRZYCHODY ZEZBYCIA LOKAT Eprawozdawczym v akywach wdnu pRywach netts w lay Wanoss asy
v lys. wyplaly mwyplaly W tys netto witys

tatut Funduszu nie przewiduje wyplacania dochodéw Funduszu Uczestnikom bez wykupu certyfikatdw inwestveyjnych.

NOTA-1IKOSZTY FUNDUSZU

. KOSZTY POKRY WANE PRZEZTOWARZYSTWO [rvwnscowenm
v lys,
1. Oplaty dia depozyltanu=a
2. Oplaly dla audyiora L
LI. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA s
M Lys
1. Czedt stala wynagrodzenia 4026
hl. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANE [artoe w okresie
EZPOSREDNIOZEZBY TYMILOKATAMI [P e
1. (zbyly sWadnik lokar)
a) (koszly 2wiszane ze zbytym skdadnikem lokat)
INFORMACJA DODATKOWA
[Piik [Opis
\nformacia dudatkowa 2015 pd Informacja dodatkewa_Legy Mason Aksji Skoncenirowany FIZ

OSWIADCZENIE O POPRAWNOSCI ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Fiik Tosis
Emad:zen & Zarzadu_LM Akeji Skponcentrowany Blidwiadczenie o popi i I0CZNeQo S dania LM Akeji Skoncenirowany FIZ %

OSWIADCZENIEDEPOZY TARIUSZA

—

= S e
ik Opis
Digwadczenie Depazyianu=za_Raitfiesen Bank Polillwmadezenie Depozyianusza_LM Akcji Skoncentewany FIZ
—_— e —"

OPINIA PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

ik [opis ]
[opiria bieglego_KPMG_LM Aksii Sko ¥ [Opima bieglego rewidenta_roczns 2015_LM Akcji SancentrFIZ |

Komisja Nadzoru Finansowego
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APORTPODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

(L

Opis

Rapen_KPMG_LM Akcji Skancentrowany FIZ pdf lae)i Soncenttawany FIZ

Rapor podmiotu nege do badania sprawozdad inans _LM

PODPISY

PODPISY WSZYSTKICH CZLONKOW ZARZADU TOWARZYSTWA

Data mig i narwisko

ta nowisies/Funkc|a Podpis

PO16-04-15 Tomaw Jedzejczak

Prezes Zarzadu

RO16-04-15 Piolr Rzezniczak

Czlonek Zazadu

PO16-04-15 Hacek Treumann

Czlonek Zarzadu

PODFIS 0SOBY, KTOREJ POWIERZONO PROWADZENIE KSIAG RACHUNKOWYCH

Pata mie i nazwisio tanowigko Funkeja odpis
bo16-64-15 bawet Gpalinisi Falonek Zarzadu Atlantic Fund
Bervices Sp 2o 0

Komisja Nadzoru Finansowego
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Legg Mason Akeji Skoncentrowany
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Roczne sprawozdanie finansowe
za okres od | stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa Funduszu

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

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

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

Legg Mason  Towarzystwo  Funduszy
Inwestycyjnych S.A Zwane dalej
Towarzystwem.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Wskazane w tresci ninigjszego sprawozdania
finansowego odwolania lub odniesienia do
postanowien statutu odnosza si¢c do statutu
Funduszu obowigzujacego na dzien
sporzadzenia sprawozdania finansowego.

Cel inwestycyjny Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost
wartosci Aktywoéw Funduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat. Fundusz dazy do realizacji celu
inwestycyjnego poprzez inwestowanie swoich
Aktywoéw w przewazajgcej czesci w  akcje.
Fundusz realizuje politykg inwestycyjng oparta
na fundamentalnej wycenie atrakcyjnosci
poszczegolnych lokat i kategorii lokat, dazac do
osiggnigcia  stop zwrotu adekwatnvch do
poziomu ryzyka podejmowanego  przez
Fundusz. Fundusz nie gwarantuje osiggnigcia
celu inwestycyjnego.

Lokaty Funduszu

1. Z zastrzezeniem ustgpow 7, 8, 9, 10 oraz
ograniczen opisanych w czesci . Limity
inwestvcyine Funduszu” Fundusz moze
inwestowa¢ w lokaty przewidziane w
Statucie, w tym:

) akcje 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 pi¢nigznego,

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

4) instrumenty pochodne, z zastrzezeniem
ust. 21 3,

5) waluty,

6) akcje spélek nie bedacych spolkami
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 spolkach publicznych (Dz.U.
z 2013 r, poz. 1382 z péznigjszymi
zmianami) zwana dalej Ustawy o ofercie
publicznej, badz udzialy w sp. z 0. 0.,

7) listy zastawne.

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

3. W celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego
lub zapewnienia sprawnego zarzadzania
portfelem inwestycyjnym Fundusz moze
zawieral umowy majace za przedmiot
wvlacznie nastepujace instrumenty
pochodne niebedace niewystandaryzowa-
nymi instrumentami pochodnymi:

1) walutowe transakcje terminowe,

2) transakcje terminowe na stopg procentows
(FRA),

Odpowiedzialny za prowadzenic ksiag rachunkowych: Atlantic Fund Services Sp. z 0. 0. 1



3)

4)
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Legg Mason Akcji Skoncentrowany
Fundusz Inwestycyjny Zamknigty
Roczne sprawozdanie finansowe
za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku

transakcje zamiany stop procentowych
(IRS),

walutowe  transakcje  zamiany  stop
procentowych (CIRS),

kontrakty terminowe na indeksy gieldowe i
akcje.

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

Fundusz lokuje Aktywa w instrumenty
rynku pienigznego w celu zapewnienia
plynnosct 1 efektywnego zarzadzania
Funduszem.

Fundusz moze lokowaé srodki gotowkowe
w depozyty bankowe.

Fundusz lokuje swoje Aktywa w papiery
wartosciowe emitowane, poreczane lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa,
Narodowy Bank Polski, panstwa nalezace
do OECD albo migdzynarodowe instytucje
finansowe,  ktorych  czlonkiem  jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej
Jedno z panstw nalezgcych 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 nast¢pujacych panstwach nalezacych do
OECD:  Australia, Kanada, Islandia,
Japonia, Korea, Meksyk, Nowa Zelandia,
Norwegia, Szwajcaria, Turcja, USA lub w
nastgpujgcych  panstwach  niebedacych
pafnstwami czlonkowskimi w rozumieniu
Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych oraz
nienalezacvch do OECD: Rosja. Ukraina,
Chorwacja, Serbia.

Fundusz lokuje swoje Aktywa w akcje oraz
dluzne papiery wartosciowe dopuszczone
do obrotu na rynku regulowanym lub

10.

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
Aktywow Netto Funduszu.

Fundusz lokuje swoje Aktywa w papiery
wartosciowe niedopuszczone do obrotu na
rynku regulowanym lub zorganizowanym
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub
na zagranicznym rynku regulowanym lub
zorganizowanym, jezeli prospekt emisyjny,
memorandum  informacyjne lub inny
dokument o podobnym charakterze,
przygotowany w zwigzku z oferowaniem
przedmiotowych papierow wartosciowych,
zaklada zlozenie wniosku o dopuszczenie
tvch papierow do obrotu na rynku
regulowanym lub zorganizowanym na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na
zagranicznym rynku regulowanym lub
zorganizowanym wskazanym wérod rynkow
okreslonych w ust. 8, w terminie nie
dtuzszym niz rok.

Limity inwestycyvjne Funduszu

1.

Papiery wartosciowe lub instrumenty rynku
pienigznego wyemitowane przez jeden
podmiot i udzialy w tym podmiocic nie
moga stanowi¢ lacznie wigeej niz 20%
wartosci Aktywow Funduszu z
zastrzezeniem ust. 4 i 5 ponizgj.

Laczna wartos¢ pozyczonych papierdow
wartosciowych 1 papierow wartosciowvch
wyemitowanych przez jeden podmiot,
bedacych w portfelu Funduszu nie moze
przekroczyc  20% Wartosci  Aktywow
Funduszu, a w  przypadku listow
zastawnych  25% Wartosci  Aktywow
Funduszu. Przy obliczanin limitow. o
ktorych mowa w zdaniu poprzedzajacym.
papiery wartosciowe lub instrumenty rynku
pienigznego bedace przedmiotem krotkiej
sprzedazy nie pomniejszajg wartosci lokat w
dany papier wartosciowy lub instrument
rynku pienigZnego. a papiery wartosciowe

Odpowiedzialny za prowadzenie ksigg rachunkowych: Atlantic Fund Services Sp.zo.o. 2
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lub instrumenty rynku pienigznego bedace
przedmiotem udzielongj pozyczki
powigkszajg laczng wartosé lokat w dany
papier wartosciowy lub instrument rynku
pienigznego. Przy obliczaniu limitéw, o
ktorych mowa w niniejszym ustgpie, pod
uwage bierze si¢  sume¢  wartosci
bezwzglednej lokat w  dany papier
wartosciowy  lub  instrument  rynku
pienigznego. Laczna warto$¢ papieréw
wartosciowych i instrumentéw  rynku
pienig¢znego bgdacych przedmiotem krotkiej
sprzedazy nie moze przekroczvé 50%
Wartosei Aktywow Funduszu.

3. Fundusz nie moze lokowaé wiecej niz 20%
wartosci  Aktywow  Funduszu w  listy
zastawne wyemitowanc przez jeden bank
hipoteczny w rozumieniu ustawy z dnia 29
sierpnia 1997 r. o listach zastawnych i
bankach hipotecznych (Dz. U. z 2015 r.,
poz. 1588 z péZniejszymi zmianami).

4. Ograniczenia, o ktorvch mowa w ust. [ i 2,
nie stosuje si¢ do papierdw wartosciowych
emitowanych, porgczonych lub
gwarantowanych przez Skarb Panstwa.
Narodowy Bank Polski, panstwa nalezace
do OECD albo migdzynarodowe instytucje
finansowe,  ktorvch  czlonkiem  jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmnie;j
Jedno z panstw nalezacych do OECD.

5. Nie wigeej niz 20% Aktywow Funduszu
moze by¢ lokowane w akcje spolek, ktore
ni¢ 83 spolkami publicznymi w rozumieniu
art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej,
przy czym wielkos¢ zaangazowania w akcje
pojedynczej spolki, ktora nie jest spolka
publiczna, nie bedzie przekraczaé¢ 10%
Aktywéw Funduszu. Nie wiecej niz 20%
Aktywow Funduszu moze by¢ lokowane w
udzialy w sp. z 0.0, przy czym wielkogé
zaangazowania w udzialy jednej spolki z
0.0., w ktorej udzialy Fundusz lokuje swoje
Aktywa, nie bedzie przekracza¢ 10%
Aktywow Funduszu. Laczne zaangazowanie
w akcje spolek, ktore nie s3 spolkami
publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20
Ustawy o Ofercie Publicznej oraz w udzialy
W Sp. 2 0.0. nie bedzie przekraczaé 20%
Aktvwéw Funduszu.

6. Depozyty w jednym banku krajowym,
banku  zagranicznym  lub  instytucji

kredytowej nie moga stanowié wigcej niz
20% wartosci Aktywow Funduszu.

7. Waluta obca jednego panstwa lub euro nie
moze stanowié¢ wigee] niz 20% wartosci
Aktywow Funduszu.

8. Dopuszczalna laczna wysokos¢ kredytow i
pozyczek zaciaganych przez Fundusz
wynosi 50% warto$ci Aktvwéw Funduszu.

9. Fundusz moze emitowaé obligacje. Emisja
obligacji moze nastapi¢ do wysokosci nie
wigksze] niz 15% wartosci  Aktywow
Funduszu. Emisja obligacji przez Fundusz
moze nastapié  wylacznie w  trybie
przewidzianym w Ustawie o Ofercie
Publicznej.

Towarzystwo bedgce organem Funduszu

Fundusz jest zarzadzany przez Legg Mason
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka
Akcyjna majace siedzibg w  Warszawie,
ul. Biclanska 12. Towarzystwo zostalo w dniu
12 marca 2001 roku wpisane do rejestru
przedsigbiorcow  prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla Miasta Stolecznego Warszawy,
XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, pod numerem KRS 2717. Na dzien
31 grudnia 2015 roku jedynym akcjonariuszem
Towarzystwa jest Legg Mason Inc. z siedzibg w
Baltimore, USA.

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od
1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku.
Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2015 roku.
Sprawozdanie finansowe na dzien 31 grudnia
2015 roku zawiera dane poréwnawcze: dla
tabeli glownej zestawienia lokat, bilansu i
zestawienia zmian w aktywach netto jest to
koniec poprzedniego roku obrotowego, dla
rachunku wyniku z operacji oraz rachunku
przeplywow pienigznych jest to poprzedni rok
obrotowy.

Kontynuowanie dzialalnosci przez Fundusz
oraz okolicznosci wskazujqce
na zagrozenie kontynuowania dzialalnosci
Funduszu

Odpowiedzialny za prowadzenie ksiag rachunkowveh: Atlantic Fund Services Sp.zo. 0. 3



Legg Mason Akcji Skoncentrowany
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Roczne sprawozdanie finansowe
za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku

Ninigjsze sprawozdanie finansowe zostalo
sporzadzone przv zalozeniu kontynuowania
dzialalno$ci przez Fundusz w  dajacej
przewidzie¢ si¢ przyszlosci. Na  dzien
sporzadzenia niniejszego sprawozdania
nie yjawnily si¢ zadne przeslanki $wiadczace

o mozliwosci zaprzestania dzialalnosci
Funduszu.

Informacje 0 podmiocie, ktory
przeprowadzil  badanie  sprawozdania
finansowego

Podmiotem, ktéry przeprowadzil badanie
sprawozdania finansowego jest KPMG Audyt
Spolka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp.k
z siedzibg w Warszawie przy ul. Inflanckiej 4A,
ktora zostala wpisana do rejestru
przedsigbiorcow  prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla Miasta Stolecznego Warszawy,
XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, pod numerem KRS 0000339379,
KPMG  Audyt Spotka 2z ograniczong
odpowiedzialnoscia Spk jest wpisana na liste
podmiotow uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod numerem 3546.

Informacje o podmiocie prowadzgcym
ksiegi rachunkowe Funduszu

Podmiotem, ktéry prowadzi ksiegi rachunkowe
Funduszu jest Atlantic Fund Services Sp. z 0.0.
z siedzibg w Warszawie przy ulicy Cybernetyki
21.

Serie certyfikatow inwestyeyjnych

W dniach od 4 do 30 czerwca 2009 r. odbyla si¢
pierwsza emisja certyfikatow inwestycyjnych
serii A, w ktorej Fundusz wyemitowal 36 102
certyfikaty inwestycyjne 1 zebral 36 102 000 zl
aktywow.

W dniach od 17 do 30 czerwca 2010 roku
odbyla si¢ emisja certyfikatow inwestycyjnych
serii B, w ktérej Fundusz wvemitowal 15 795
certyfikatow  inwestycyjnych i zebral
18 028 728, 90 zI aktywow.

W dniach od 5 do 24 maja 2011 roku odbvla sic
emigja certyfikatow inwestycyjnych serii C. w

ktorej Fundusz wyemitowal 29627 certyfikatow
inwestycyjnych 1 zebral 38 406368, 91 =zl

aktywow.

W dniach od 9 do 25 wrzeénia 2013 roku odbyla
sig emisja certyfikatow inwestycyinych serii D, w
ktérej Fundusz wyemitowal 29 279 certyfikatow
inwestycyjnych 1 zebral 42 707 227, 77 z
aktywow.

W dniach od 4 do 25 marca 2014 roku odbyla sic
emisja certyfikatow inwestycyjnych serii E, w
kiorej Fundusz wyemitowal 5196 certyfikatow
inwestycyjnych i zebrat 7 653 448, 20 zl aktywow.

Od 1 stycznia 2015r. do 31 grudnia 2015 roku
zostalo wykupionych 6 022 certyfikatow
inwestycyjnych serit A, 1261 certyfikatow serii B
oraz 7 279 certyfikatow serii C o lacznej wartosci
18 206 855,30 1.

Certyfikaty inwestycyjne wszystkich serii sg
przedmiotem obrotu na Gieldzie Papierdéw
Wartosciowych w Warszawie S.A.

Certyfikaty cmitowane przez Fundusz sg
certyfikatami publicznymi. Serie poszczegoélnych
certyfikatow charakteryzujg sie takimi samymi
prawami.

Warszawa, dnia 15 kwietnia 2016 roku.
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Legg Mason
Towarzystwo Funduszy Inwestyeyinych SA

LEGG MASON

GLOBAL ASSFT MANAGFMENT

Warszawa, 15 kwietnia 2016 .
Szanowni Paristwo,

Przedstawiamy Paristwu roczne sprawozdanie finansowe funduszu Legg Mason  Akgji
Skoncentrowany FIZ, 2arzadzanego przez Legg Mason Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA, za
okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r., Zawierajace petng sprawozdawczoé¢ z dziatalnosci
funduszu.

Wycena certyfikatu inwestycyjnego funduszu na 31 grudnia 2015 r. wyniosta 1 162,11 zt i w stosunku
do wyceny 2 31 grudnia 2014 r. {1 281,20 21) byla niisza 0 9,30%. W tym samym okresie indeks
szerokiego rynku WIG spadt o 9,62%. Wartoi¢ aktywéw netto funduszu na koniec okresu
sprawozdawczego wyniosta 72 miliony 376 tysiecy zt.

W minionym roku pozytywnie do wyniku funduszu kontrybuowaly: Eiektrotim S.A., P.R.E.S.C.O.
Group S.A, Indykpol S.A. oraz Prochem S.A. Niekorzystny wplyw na wynik funduszu miaty akcje: Libet
S.A, Pelion S.A,, Instal Krakow S.A., Barrick Gold Corp., Centrum Medyczne Enel-Med S.A. oraz
Comarch S.A.

W okresie sprawozdawczym do portfelu funduszu zostaly zakupione spéiki: Jeronimo Martins SGPS
S.A., Mabion S.A,, Prime Car Management S.A., Biomed-Lublin S.A. oraz Wittchen S.A., sprzedano
natorniast catkowicie z portfela tylko akcje OMV AG.

Ubiegly rok dla rynkéw finansowych nie byl korzystny. Pierwsza od wielu Jat podwyika stop
procentowych w USA oraz obawy o spowolnienie globalnego werostu gospodarczego miaty swoje
negatywne przefozenie przede wszystkim na kraje rozwijajace sie, w tym Polske. Ponadto Imiany
polityczne w Polsce i 2wrot w polityce budietowej oraz nadzoru wiascicielskiego nad spotkami
publicznymi, w ktérych Skarb Panstwa ma znaczace udzialy, réwniez przyczynity sie do negatywnego
pastrzegania Gietdy Papieréow Wartosciowych w Warszawie SA w 2015 roku.

Perspektywy dla 2016 roku moina okredli¢ jako niejednoznaczne. Z jednej strony wyceny polskich
przedsigbiorstw s atrakcyjne, a stopy procentowe rekordowo niskie. Dzigki srodkom pomocowym z
Unii Europejskiej wzrost gospodarczy w Polsce jest niezagrozony. Czynniki te powinny wspierac
polskie przedsigbiorstwa i gielde. 2 drugiej strony - nadal utrzymuja sie opinie o0 molliwodci
ewentualnych dailszych zmian w systemie Otwartych Funduszy Emerytalnych.

W przypadku pytad uprzejmie prosimy o kontakt z bankiem, w ktérym tozyli Partstwo zapis na
certyfikaty inwestycyjne, bad? te: o korzystanie z naszej skrzynki info@leggmason.com. Aktuaine
wyceny wartosci certyfikatdw inwestycyjnych funduszu znajdy Panstwo rowniez na stronie
internetowej www.leggmason.pl.

Zyczac Paristwu sukceséw inwestycyjnych, pozostaje z powazaniem,

sgAedrzejofak
Zarzgdu



Sprawozdanie z dzialalnosci
LEGG MASON AKCJI SKONCENTROWANY Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.

1. Informacje okreslone w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci Dz.U.z
2013 r. poz. 330, z p6ézniejszymi zmianami) — istotne informacje o stanie majatkowym
i sytuacji finansowej, w tym ocena uzyskiwanych efektéw oraz wskazanie czynnikéw
ryzyka i opis zagrozen

L1, Zdarzenia istotnie wplywajqce na dzialalnosé Funduszu, Jakie nastgpily w roku
obrotowym 2015, a takze po jego zakoviczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania
Sfinansowego. '

Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,,Legg Mason
Akcji Skoncentrowany FIZ”, ,Fundusz’) zostal zarejestrowany 22 lipca 2009 roku.

W dniu 25 lutego 2015 roku zostal przeprowadzony wykup 5.938 certyfikatéw
inwestycyjnych serii A, B i C o tacznej wartosci 7.710.671,14 zt.

W dniu 26 sierpnia 2015 roku zostal przeprowadzony wykup 8.624 certyfikatow
inwestycyjnych serii A, B i C o {acznej wartosci 10.496.184,16 zt.

W 2015 roku do portfela Funduszu zostaly nabyte spétki: Jeronimo Martins SGPS

S.A., Mabion S.A., Prime Car Management S.A., Biomed-Lublin S.A. oraz Wittchen
S.A.

W roku 2015 Fundusz dokonai catkowitej sprzedazy z portfela akeji spotki OMV AG.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku 99,58 % wartosci aktywow Funduszu byto
zaangazowanych w akcje: trzynastu spolek notowanych na Gieldzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie, oraz po jednej notowanej na Gieldzie Papieréw
Wartosciowych w Lizbonie (Lisbon Stock Exchange) oraz Gicldzie Papieréw
Wartosciowych w Nowym Jorku {New York Stock Exchange).

W roku 2015 roku wynagrodzenie pobierane przez Legg Mason Towarzystwo

Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo™) za zarzadzanie Funduszem
wynosilto 4,5% rocznie i obliczane jest 2godnie ze Statutem Funduszu.

1.2, Przewidywany rozwéj Funduszu.



1.3

1.4.

1.5

I.6.

Fundusz bedzie inwestowal srodki zgodnie z zalozeniami inwestycyjnymi
przedstawionymi uczestnikom Funduszu. Intencja Funduszu jest, aby catosé aktywow
zaangazowana byla w akcje, jak réwniez pozostawala silnie skoncentrowana.

Wazniejsze osiggnigcia w dziedzinie badan i rozwoju.

Nie dotyczy.

Akuealna i przewidywana sytuacia finansowa,

W okresie od 1 stycznia 2015 rdo 31 grudnia 2015 r. Fundusz osiggnat ujemny wynik
z operacji w wysokosci 7.867 tys. zt. Na dzien 31 grudnia 2015 r. wartosé aktywdw
netto funduszu wynosita 72.376 tys. zi, a wartos¢ aktywéw netto na certyfikat
inwestycyjny 1.162,11 2. W okresie od | stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.
wartos¢ aktywow netio na certyfikat inwestycyjny funduszu spadta o 9,3%.

Przewiduje sig, iz sytuacja finansowa Funduszu b¢dzie stabilna. Fundusz nie planuje
zaciagania zobowigzan.

Nabycie certyfikatow wlasnych.

W okresie objetym sprawozdaniem Fundusz nie nabywal certyfikatéw wiasnych.

Instrumenty finansowe (opis ryzvka — zmiany cen, kredytowego. istotnych zakiécen
przeplywow Srodkéw pienigznych oraz utraty phynnosci finansowej, na jakie jest
narazony Fundusz — opis przyjetych przez Fundusz celow i metod zarzgdzania
ryzykiem finansowym, lgcznie z metodami zabezpieczenia istomych rodzajow
planowanych transakcji, dla kiérych stosowana Jest rachunkowos¢ zabezpieczen).

Na dzien 31 grudnia 2015 roku 99,58 % wartosci aktywow Funduszu bylo
zaangazowanych w akcje: trzynastu spélek notowanych na Gieldzie Papierdow
Wartosciowych w Warszawie, oraz po jednej notowanej na Gieldzie Papieréw
Wartosciowych w Lizbonie (Lisbon Stock Exchange) oraz Gieldzie Papierow
Wartosciowych w Nowym Jorku (New York Stock Exchange).

Ryzyka zwiazane z instrumentami finansowymi, w ktére inwestuje Fundusz, opisane
zostaly w pkt. 3 niniejszego sprawozdania,

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



Oméwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych
W rocznym sprawozdaniu finansowym, w szczegblnoici opis czynnikoéw i zdarzen,
wiym o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wplyw na dzialalnosé
Funduszu i osiagnigte przez niego zyski lub poniesione straty w roku obrotowym,
atakie oméwienie perspektyw rozwoju dzialalnosci Funduszu przynajmniej
w najblizszym roku obrotowym.

Na dzien 31 grudnia 2015 r. wartos¢ aktywdw netto funduszu wynosita 72.376 tys. zl,
a wartos¢ aktywoéw netto na certyfikat inwestycyjny 1.162,11 zt. W okresie od | stycznia
2015 r. do 31 grudnia 2015 r. wartosé aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu
spadta 0 9,3%. W relacji do ceny emisyjnej certyfikatow serii A (1.000,00 zl) wartosé
aktyw6w netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wzrosta o 16,21%, w relacji do ceny
emisyjnej certyfikatow serii B (1.141,42 z1) wzrosta o 1,81%, w relacji do ceny emisyjnej
certyfikatow serii C (1.296,33 zt) spadla o 10,35 %, w relacji do ceny emisyjnej
certyfikatéw seni D (1.458,63 zt) spadla o 20,33%, za$ w relacji do ceny emisyjnej
certyfikatéow serii E (1.472,95 zi) spadia o 21,10%. Indeks szerokiego rynku WIG w roku
obrotowym 2015 spadt o 9,62%.

Inwestycje, ktére mialy pozytywny wplyw na wynik Funduszu to akcje spélek:
Elektrotim S.A., P.R.E.S.C.0. Group S.A., Indykpol S.A, Prochem S.A.

Negatywny wptyw na wynik Funduszu mialy akcje spéiki Libet S.A., Pelion S.A., Instal
Krakéw S.A., Barrick Gold Corporation, Comarch S.A. oraz Centrum Medyczne ENEL-
MED S.A.

Zdaniem Zarzadzajacych Funduszem w 2016 roku na rynek akcji korzystnie moga
wplywaé miedzy innymi nastepujace czynniki:

~ Niewygoérowane wyceny,

~ Niskie stopy procentowe,

— Stymulacja fiskalna (program 500+),

— Polityka FED - przystopowanie podnoszenia stop procentowych,

— Polityka ECB - ponowne obnizenie stép procentowych i nowa odsiona programu

zakupu obligacji,

— Wzrost gospodarczy w Polsce na poziomie 3,5 - 4.0%,

~ Staba zlotowka,

- Wysoki budzet UE dla Polski (ok. EUR70mId).

Zdaniem Zarzadzajacych Funduszem w 2016 roku na rynek akeji niekorzystnie moga
wplywaé migdzy innymi nastepujace czynniki:

~ Mozliwa ingerencja w Il filar (OFE),

— Ustawa o przewalutowaniu kredytéw denominowanych we franku szwajcarskim,

— Dalsze bankructwa SKOK,

— Posrednie podwyiszenie stop procentowych w Poisce (podatek bankowy),

— Obnizenie wieku emerytalnego,

— Nowe podatki aby zalata¢ dziure w budzecie na 2017 roku,

- Wazrost ryzyka politycznego,



— Niestabilna sytuacja geopolityczna na swiecie,
— Pogorszenie sentymentu globalnego na rynkach finansowych.

Fundusz zamierza kontynuowaé polityke zaangazowania w akcje w okolicach lub powyze;
90%. Na koniec 2015 roku zaangazowanie Funduszu w akcje wynosito 99,58%.

Opis istetnych czynnikow ryzyka i zagroZen, z okresleniem, w jakim stopnin emitent
jest na nie narazony.

Fundusz prowadzi aktywna polityke inwestycyjna cechujacg sie znacznym ryzykiem
systematycznym typowym dla instrumentéw udziatowych, a w szczegblnosci wysokim
ryzykiem relatywnym w stosunku do stopy odniesienia jaka jest WIG. Realizacja celu
inwestycyjnego Funduszu jest zwiazana w gléwnej mierze z odpowiednim doborem
spotek do portlela. Nietrafione decyzje nwestycyjne moga mie¢ negatywny wplyw na
warto$¢ aktywow netto Funduszu.

Ryzyko inwestycyjne portfela lokat Funduszu.

Ryzyko makroekonomiczine

Atrakcyjnosé inwestycyjna instrumentow bgdacych 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
makroekonomicznym moga mie¢ negatywny wptyw na wartosé¢ aktywdéw netto Funduszu.
Szeroki zakres instrumentéw oraz rynkéw, na ktorych Fundusz moze inwestowaé swoje
aktywa, jak rowniez mozliwoéé otwierania krétkich pozycji moga powodowaé, e
zaleznodci pomiedzy otoczeniem makroekonomicznym a wartoscia lokat Funduszu
0siggng wysoki poziom zlozonosci. Powoduje 10, ze nie jest mozliwe syntetyczne i proste
przedstawienie zaleznosci wartosci lokat Funduszu od poszczegdinych parametréw
ekonomicznych.

Ryzyko rynkowe

Ryzyko to wigze 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 poszczegélnymi rynkami, na ktérych
Fundusz bedzie lokowat swoje aktywa, zostaly wymienione ponizej:

- Rygko rynku akcji
Ryzyko to wystepuje w odniesieniu do lokat Funduszu majacych za przedmiot akcje
oraz instrumenty pochodne oparte na akcjach badz pietdowych indeksach akcji.
Fundusz inwestuje minimalnie 60% wartosci aktywdw netto w akcje. Koniunktura na
rynku akeji moze podlegaé znaczagcym wahaniom  zaréwno z powodow
fundamentalnych (ryzyko makroekonomiczne - powyzej), jak i z przyczyn
o charakterze technicznym  (aktywnosé spekulacyina).  Niekorzystne  zmiany
koniunktury moga mie¢ negatywny wplyw na stopg¢ zwrotu z lokaty na rynku akceji,



atym samym na wartos¢ aktywoéw netto na certyfikat. Poniewaz Fundusz moze
lokowa¢ swoje aktywa na zagranicznych rynkach akcji, ryzyko rynku akeji obejmuje
rowniez ryzyko zwiazane ze zmianami koniunkwry gietdowej na tych rynkach.
Ponadto, podobne zachowanie si¢ rynkéw akcji w poszczegélnych krajach sprawia, Zze
dywersyfikacja pomigdzy rynkami akcji réznych krajow nie pozwala na
wyeliminowanie globalnego ryzyka rynku akcji. Polityka inwestycyjna Funduszu
dopuszcza otwieranie krétkich pozycji na rynku akcji (krétka pozycja pozwala zarabiaé
na spadkach, ale przynosi straty w przypadku wzrostu cen). Otwarcie krétkich pozycji
moze powodowac, ze zaleznos¢ pomigdzy zmianami koniunktury gietdowej a wartoscia
lokat Funduszu przyjmie charakter odwrotny — tzn. istnieje mozliwoé¢ spadku wartodci
aktywdw netto na skutek wzrostéw cen na rynku akeji.

W kontekscie ogélnoswiatowej trudnej sytuacji na rynkach finansowych oraz opisanej
w Statucie polityce inwestycyjnej Funduszu, zgodnie z ktéra zaangazowanie w akcje
nie bgdzie mniejsze niz 60% wartosci aktywéw Funduszu, istnieje ryzyko dalszego
spadku cen akeji oraz zwigkszenie zmiennosci instrumentéw mogacych stanowié lokaty
Funduszu. W konsekwencji, moze to doprowadzié¢ do znaczacego spadku wartosci
aktywow Funduszu.

- Ryzpko stép procentowych
Jednym 7 najwainiejszych aspektow ryzyka stop procentowych jest odwrotna
zaleznos¢ pomigdzy wartoscia instrumentéw dluznych (np. diuzne papiery
wartosciowe, instrumenty rynku pienig¢znego) a poziomem stop procentowych. Oznacza
o, z&¢ wzrost stop procentowych przelozy sie na spadek wartosci lub cen takich
instrumentdw, co moze mie¢ niekorzystny wplyw na wartos¢é lokat Funduszu.
Przedmiotem lokat Funduszu mogg byé réwniez instrumenty pochodne oparte na
diuznych papierach wartosciowych lub instrumentach rynku pienigznego. Ich
konstrukcja moze powodowaé odmienny (w tym takze odwrotny) od opisanego
powyzej wplyw zmian stop procentowych na wartos¢ lokat Funduszu. Ryzyko stop
procentowych nie ogranicza si¢ w przypadku Funduszu wylacznie do krajowych stdp
procentowych. Poniewaz Fundusz moze lokowaé swoje aktywa w instrumenty diuzne
denominowane w walutach obcych, ryzyko to obejmuje réwniez zagraniczne stopy
procentowe.
Jezeli Fundusz zaciagnie zobowigzania, ktore beds oprocentowane wedtug stopy
zmiennej, to wzrost stop procentowych moze mieé niekorzystny wplyw na wysokosé
odsetek ptaconych od zobowigzan Funduszu.

- Rygko walutowe
Polityka inwestycyjna Funduszu dopuszcza lokowanie akiywéw Funduszu w waluty
obce, w instrumenty denominowane w walutach obcych oraz otwieranie pozyc)
w instrumentach pochodnych, dla ktérych instrumentem bazowym jest waluta obea.
Inwestycje takie wigzg sie z ryzykiem poniesienia przez Fundusz strat na skutek
nickorzystnych zmian kurséw walut obeych.

Ryzyko twigzane 7 inwestowaniem w akcje spolek nie bedgcych spotkami publicznymi
oraz w udzialy w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig



Najwazniejszym aspektem ryzyka przy inwestycji w akcje spétek nie bedacych spotkami
publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (Dz. U. 2013 r., poz. 1382 z poznicjszymi
zmianami), zwana dalej Ustawa o Ofercie Publicznej, badz w udziaty w spélkach
z ograniczong odpowiedzialnoscia jest niska ptynnos¢ lokat (ryzyko to zostalo opisane
ponizej). Ponadto podmioty dzialajagce w takiej formie prawnej cechujg si¢ zazwyczaj
mniejsza niz w przypadku spélek akcyjnych skalg dziatalnosci, a co za tym idzie

mnigjszg stabilnoscia prowadzonej dziatalnosci gospodarczej, co z kolei oznacza wieksze
ryzyko dla posiadaczy udziatéw 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 akeje spélek nie bedacych spotkami publicznymi
w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej, badz w udziaty w spétkach
z ograniczong odpowiedzialnoscia jest ograniczone limitem inwestycyjnym (do 20%
wartosci  aktywéw Funduszu oddzielnie dla akeji spolek nie bedacych spétkami
publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej oraz udziatow
w spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscia, przy czym nie wigcej niz 10% w akcje
pojedynczego emitenta lub udziaty Jednej spotki z 0.0., a faczne zaangazowanie w akcje
spotek nie bedacych spotkami publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie
Publicznej oraz w udziaty w sp. z 0.0. nie bgdzie przekraczaé¢ 20% aktywéw Funduszu).

Ryzyko diwigni finansowej

Mechanizm diwigni finansowej polega na pozyczaniu kapitalu w celu jego dalszej
inwestycji. Powodem stosowania dzwigni finansowej jest dazenie do zwielokrotnienia
zyskéw, jednakze w przypadku nietrafnych decyzji inwestycyjnych stosowanie dzwigni
finansowej moze prowadzié¢ do zwielokrotnienia strat w poréwnaniu do inwestycji, ktére
nie korzystaja z tego mechanizmu.

Ryzyko plynnosci lokat

Ograniczona ptynnosé powoduje, iz moga wystepowac trudnosci z szybka sprzedaza lub
nabyciem okrestonych kategorii lokat lub ez transakcje takie moga byé zrealizowane
jedynie po cenach znaczaco odbiegajacych od cen rynkowych, co moze negatywnie
wplywaé na rentownosé takich lokat, a tym samym na osiggane przez Fundusz stopy
zwrotu. Ryzyko plynnosci lokat jest szczegdlnie duze w przypadku dokonywania lokat
w akcje spétek nie bedacych spotkami publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy
o Ofercic Publicznej, badz udzialy w spdtkach z ograniczong odpowiedzialnosciag oraz
inne niz zdematerializowane papiery wartosciowe.

Ryzyko kredytowe (niewyplacalnosci)

Inwestycje Funduszu w instrumenty diuzne obarczone sa ryzykiem niewyptacalnosci
emitentéw tych instrumentéw w zaleznosci od ich wiarygodnosci kredytowej i zwigzanym
Z tym ryzykiem czesciowej lub catkowitej utraty wartosci danych sktadnikow aktywow
przez Fundusz. Zmiany pozycji finansowej emitenta lub perspektyw jego rozwoju moga
skutkowaé spadkiem ceny wyemitowanych przez ten podmiot instrumentéw dtuznych,
atym samym pogorszeniem rentownosci inwestycji w dany instrument, co moze
negatywnie wplywaé na wartosé aktywdéw netto na certyfikat.



Ryzyko kredytowe zwiazane jest réwniez z mozliwoscig niewywiazywania sie ze swoich
zobowigzan przez kontrahentéw, 2 ktérymi Fundusz bgdzie zawieral umowy majace za
przedmiot  pozyczki papieréw  wartosciowych. Jakiekolwiek opoznienie  lub
nieprawidiowosci w realizacji zobowigzan przez kontrahenta mogg oznaczac poniesienie
strat przez Fundusz.

Ryyko instrumentow pochodnych

Instrumenty pochodne mogg by¢ wykorzystywane przez Fundusz:

- W celu ograniczenia ryzyka zwigzanego ze zmiang kurséw instrumentow bazowych;

- w celach inwestycyjnych.

Zabezpieczenie pozycji w instrumentach bazowych za pomocy instrumentéw pochodnych
ogranicza ryzyko, gdy oczekiwana jest nieckorzystna zmiana kurséw instrumentéw
bazowych - zabezpieczenie to moze jednak zniwelowaé ewentualne zysk) z lokaty
w instrumenty bazowe. Wykorzystywanie instrumentow pochodnych do celow
inwestycyjnych wiaze sie z wystepowaniem ryzyka rynkowego charakterystycznego dla
instrumentdw bazowych (ryzyka rynkowe zostaly opisane powyzej). Nieudane transakcje
mogg mie¢ niekorzystny wplyw na wyniki inwestycyjne Funduszu. Istotnym aspektem
ryzyka w przypadku takich transakeji jest ponadto ryzyko dzwigni finansowej. Stosowanie
instrumentéw pochodnych w transakcjach arbitrazowych wiaze sie z ograniczonym
ryzykiem, poniewaz ze swej natury transakcje arbitrazowe to takie, ktére umozliwiaja
osiagnigcie zyskéw przy minimalnym ryzyku inwestycyjnym. Sktadnikiem ryzyka
instrumentéw pochodnych jest rowniez ryzyko niedopasowania wyceny instrumentu
pochodnego do wyceny instrumentu bazowego. Wigze si¢ ono z tym, 7e cena rynkowa
instrumentu pochodnego moze si¢ okresowo réznié od wartosei leoretycznej lego
instrumentu (warto$é teoretyczna instrumentu pochodnego réwna jest takiej jego cenie,
przy ktdrej nie ma mozliwosci zawierania transakcji arbitrazowych) i roznica ta moze
pogorszy¢ rentownos¢ inwestycji Funduszu w dany instrument pochodny w poréwnaniu
Zrentownoscig inwestycji w instrument bazowy w tym samym czasie.

Specyficzne rodzaje ryzyk zwigzanych z instrumentami pochodnymi:

a) ryzyko rynkowe zwigzane ze zmiennoscia notowar instrumentéw pochodnych.
Znaczne zaangazowanie w instrumenty pochodne Funduszu, powoduje, ze ryzyko to
jest wysokie,

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

¢) ryzyko rozliczenia transakeji - jest to ryzyko wynikajagce z mozliwosci wystapienia
opdznien lub bigdow w rozliczaniu transakeji majacych za przedmiot instrumenty
pochodne. Fundusz ogranicza to ryzyko przez lokowanie aktywéw w instrumenty
pochodne na zasadach ograniczonych w art. 20 ust. 2 i 3 Statutu.

d) ryzyko plynnosci instrumentéw pochodnych - Fundusz ogranicza ryzyko ptynnosci
poprzez lokowanie aktyw6w przede wszystkim na rynkach instrumentéw pochodnych
charakteryzujacych sie duza plynnoscia,

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



W roku obrotowym 2015 Fundusz nie inwestowal w instrumenty pochodne.

Ryzyko twiqzane ¢ Krotkq Spriedazq akcji

Krétka Sprzedaz jest specyficznym rodzajem transakcji umozliwiajacym wykorzystanie
spadkéw cen papierow wartosciowych. Otwarcie pozycji polega na tym, ze sprzedaje sic
uprzednio pozyczone papiery wartosciowe. Zamkniecie pozycji polega na tym, ze papiery
wartosciowe nabywa sig, a nastepnie zwraca podmiotowi, od ktorego zostaly pozyczone.
Transakcja przynosi zysk, jezeli papiery wartosciowe bedace przedmiotem Krotkiej
Sprzedazy zostaly odkupione po cenie nizszej od ceny, po kidrej zostaly wczedniej
sprzedane. W przeciwnym przypadku transakcja przynosi strate. Z transakcjami Krétkiej
Sprzedazy moze wiazaé sie ryzyko polegajace na tym, ze podmiot, od kiérego papiery
wartosciowe zostaly pozyczone moze zazadaé ich zwrotu (jezeli umowa pozyczki zawarta
z tym podmiotem na to zezwala), zmuszajac tym samym Fundusz do zamknigcia pozycji
w niekorzystnym momencie, co moze mieé negatywny wplyw na stopg zwrotu z takiej
lokaty, a tym samym na warto$é aktywéw netto na certyfikat.

Ryzyko rozliczenia oraz ryzyko transferéw pieniginych (ryzyko operacyjne)

Bledne lub opdznione rozliczenie zawartej przez Fundusz transakcji moze przyczynié sie
do odstgpstwa od realizowane;j polityki inwestycyjnej, a w konsekwencji - do pogorszenia
rentownosci lokat Funduszu.

Ryzyko transferéw pienigznych Jest niezalezne od Funduszu i Jjest  zwigzane
z funkcjonowaniem rozliczen w sektorze finan sowym. Ten czynnik ryzyka moze wplywaé
na rentownos¢ lokat Funduszu w sposéb analogiczny do ryzyka rozliczenia transakcji.

Ze wzgledu na specyfike instrumentéw pochodnych (efekt diwigni finansowej, mozliwogg
zajmowania krétkiej pozycji, poziom skomplikowania wyceny tych instrumentéw) ryzyka
operacyjne przy dokonywaniu transakcji tymi instrumentami majg wigeksze znaczenie niz
w przypadku pozostatych instrumentéw finansowych

Ryzyko upadiosci preedsiebiorstwa

Ryzyko to dotyczy zaréwno spotek nicpublicznych, jak i publicznych o roznej formie
prawnej. Ze wzgledu na mozliwo$é wystapienia bankructwa w kazdym przedsigbiorstwie
istnieje ryzyko, iz wartosé lokat przedsigbiorstwa bedacego w upadiosci moze St¢ Znaczaco
obnizy¢ lub spas¢ do zera. Fundusz bedzie monitorowat dziatalnos¢ spolek, ktorych akgji
bedzie posiadaczem.

Ryzyko wigzane 7 wykorzystywanymi przez Fundusz wehikulami inwestycyjnymi

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

Ryzyko wigzane 7 wyjsciem Funduszu z przeprowadzonych inwestycji

W przypadku spélek niepublicznych, wobec keorych Fundusz oczekuje upublicznienia oraz
wprowadzenia do obrotu gieldowego, jako sposobu na wyjscie z przeprowadzonych
inwestycji, moga wysiapi¢ czynniki, ktore uniemozliwig fakt upublicznienia oraz



wprowadzenia do obrotu gieldowego. Na skutek tego moze wystapié znaczace opdzZnienie
lub koniecznos¢ poszukiwania alternatywnej drogi wyjscia z inwestycji.

Ryzyko zwigzane z ewentualnym kredytowaniem dokonywanych inwestycji

W zwiazku z mozliwosciami zwigzanymi z ewentualnym kredytowaniem dokonywanych
inwestycji, istnieje ryzyko poniesienia strat wickszych niz zainwestowane $rodki wiasne
Funduszu.

Ryzyko wystapienia szczegolnych okolicznoéci, na wystgpienie kidrych Uczestnik
Funduszu nie ma wplywu lub ma ograniczony wplyw.

Ryzyko zwigzane z priedterminowym rozwigzaniem Funduszu

Polityka inwestycyjna Funduszu oparta jest na zalozeniu, ze czas jego trwania jest

nieograniczony. Przedwczesna likwidacja Funduszu moze mieé niekorzystny wplyw na

ceng zbycia niektorych lokat, a tym samym na stope zwrotu z inwestycji w Centyfikaty.

Dotyczy to w szczegdlnosci inwestycji w akcje spotek nie bedacych spotkami publicznymi

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 nastapi¢ w nastepujacych przypadkach:

— Zzarzadzanie Funduszem nie zostalo przejete przez inne towarzystwo w terminie trzech
miesigey od dnia wydania decyzji o cofnigciu zezwolenia lub od dnia wygasniecia
zezwolenia na wykonywanie dzialalnoéci przez Towarzystwo,

~ Depozytariusz zaprzestal wykonywania swoich obowiazkéw i nie zawarto z innym
depozytariuszem umowy o prowadzenie rejestru aktywéw Funduszu;

- Rada Inwestoréw podjeta uchwale o rozwiazaniu Funduszu;

Towarzystwo podjglo decyzje o rozwigzaniu Funduszu w przypadku spadku wartosci
aktywow netto ponizej 20.000.000 ziotych.

Inne czynniki ryzyka gwigzane 1 okolicznosciami, na wystgpienie kidrych Uczestnik
Funduszu nie ma wplywu lub ma ograniczony wplyw

Nastgpujgce zdarzenia 2zwiazane 2z dziatalnoscia Funduszu moga mie¢ réwniez
niekorzystny wptyw na wartos¢ aktywoéw netto na certyfikat: przejecie zarzadzania
Funduszem przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych, zmiana depozytariusza,
zmiana zasad polityki inwestycyjnej Funduszu oraz ryzyko zwiszane z kolejnymi
emisjami certyfikatéw.

Stanowiace wyodrebniona czes¢ sprawozdania oswiadczenie o stosowaniu ladu
korporacyjnego.

Nie ma zastosowania. Fundusz nie stosuje zasad tadu korporacyjnego.

Wskazanie postgpowaii toczacych si¢ przed sadem, organem whasciwym dla
post¢powania arbitrazowego lub organem administracji publicznej.



W okresie od | stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. nie toczyly si¢ zadne postepowania
sadowe lub arbitrazowe, w ktorej strong byiby Fundusz.

6. Informacje, z uwzglednieniem specyfiki dzialalnosci Funduszu

6.7.

6.2.

6.3.

6.4.

Informacje o podstawowej dzialalnosci Funduszu.

Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusz [nwestycyjny Zamkniety zostal
utworzony przez Legg Mason Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie, 00-085 Warszawa ul. Bielafiska 12. Fundusz zosta
zarejestrowany w rejestrze funduszy inwestycyjnych w dniu 22 tipca 2009 roku.
Fundusz zostal utworzony na czas nieoznaczony.

Do dnia 31 grudnia 2015 r. Fundusz wyemitowal centyfikaty inwestycyjne serii A, B,
C, D oraz E ktére do dnia, na ktéry sporzgdzono sprawozdanie finansowe znajdu)g si¢
w obrocie na rynku gieldowym prowadzonym przez Gieldg Papieréw Wartosciowych
w Warszawie S.A.

Cele inwestycyjne Funduszu.

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci aktywéw Funduszu w wyniku
wzrostu wartosci lokat. Fundusz dgzy do realizacji celu inwestycyjnego poprzez
inwestowanie swoich aktywoéw w przewazajacej czgsci w akcje.

Fundusz realizuje polityk¢ inwestycyjng oparta na fundamentalnej wycenie
atrakcyjnosci poszczegolnych lokat i kategorii lokat, dazgc do osiagniecia stép zwrotu
adekwatnych do poziomu ryzyka podejmowanego przez Fundusz.

[nwestycje dokonywane przez Fundusz charakteryzuje wysoki poziom ryzyka, co
oznacza, iz wartos¢ aktywdw netto na certyfikat moze podiegac istotnym wahaniom.

Fundusz nie gwarantuje osiagni¢cia celu inwestycyjnego.
Informacje o umowach znaczgeych dlu dzialalnosci Funduszu.

W okresie od | stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. nie byly zawierane zadne
Znaczace umowy.

Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitalowych Funduszu z innymi
podmiotami oraz okreslenie jego glownych inwestycji krajowych i zagranicznych
(papiery wartosciowe. instrumenty finansowe, wartosci niematerialne i prawne oraz
nieruchomosci). w tym inwestycji kapitalowych dokonanych poza jego grupy
Jednostek powigzanych oraz opis metod ich finansowania,

[0



6.5.

6.6.

6.7.

6.8.

6.9.

Fundusz dziala w oparciv o przepisy Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych (Dz.U. 2014, poz. 157 z pozn. zm.). W mysl przepisow ustawy nie
jest podmiotem zaleznym od towarzystwa nim zarzadzajacego ani od osoby
posiadajacej bezposrednio lub posrednio wigkszoéé gloséw w radzie inwestoréw.

Wszystkie inwestycje dokonane przez Fundusz zostaly sfinansowane ze s$rodkow
Funduszu. Szczegblowy opis inwestycji ze $rodkéw Funduszu zostat opisany w pkt. 7.

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

Nie dotyczy

Informacje o zaciggnigtych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach
dotyczqcych kredytéw i pozyczek, z podaniem co najmniej kwoty, rodzaju | wysokosci
stopy procentowej oraz waluty i terminu wymagalnosci.

Nie dotyczy

Informacje o wdzielonych pozyczkach, ze szczegbinym uwzglednieniem pozyczek
udzielonych jednostkom powigzanym Funduszu. z podaniem co najmniej ich kwoty.
rodzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci,

Nie dotyczy

Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym porgczeniach i
gwarancjach, ze szczegélnym wwzglednieniem porgczen i gwarancji udzielonych
Jjednostkom powigzanym Funduszu.

Nie dotyczy

W przypadku emisji papieréw wartosciowych w okresie objetym raportem — opis
wykorzystania przez Fundusz wplywow = emisji do chwili sporzgdzenia sprawozdania

z dzialalnosci

Nie dotyczy

0.10.Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanynti w raporcie rocznvm
)} P> Zy Wy v 14

a wezesnief publikowanymi progrozami wynikéw za dany rok,

Fundusz nie publikuje prognoz wynikéw.

6.11.Ocena, wraz z uzasadnieniem. dotvczgca zarzgdzania zasobami finansowymi, ze

szczegolnym  wwzglednieniem  zdolnosci  wywigzywania  sig  z zaciggnietych



zobowigzan, oraz okreslenie ewentualnych zagroien | dzialan, jakie Fundusz podjyl
lub zamierza podjgé w celu przeciwdzialaniu lym zagrozeniom.

Fundusz nie posiada zobowiazan innych niz zobowigzania wynikajace z dziatalnosci
Funduszu oraz z tytulu ponoszonych kosztow okreslonych w Statucie Funduszu.

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

6.12.0cena  mozliwoéci  realizacji  zamierzen inwestycyjnych, w  tym inwestycji
kapitalowych, w poréwnaniu do wielkosci posiadanych srodkéw, z uwzglednieniem
mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dzialalnosci.

Przedmiotem dziajalnosci Funduszu jest inwestowanie przewazajacej czgsci aktywow
w akcje. Nie istnieje zagrozenie co do realizacji zamierzen inwestycyjnych Funduszu.
W roku objetym sprawozdaniem finansowym nie bylo zmian w strukiurze
finansowania dziatalnosci Funduszu.

6./3.Ocena czynnikow i nietypowych zdarzen majqcych wplyw na wynik z dzialalnosci za
rok obrotowy, z okresleniem stopnia wphrwu tych ezynnikow lub nietypowych zdurzen
na osiggniety wynik.

W Funduszu nie pojawily si¢ zadne nieoczekiwane wydarzenia, ktére moglyby mieé
wplyw na sytuacje Funduszu badz jego uczestnikow.

6.14.Charakterystyka zewnetrznych i wewnelrznych czynnikéw istotnych dia rozwoju
Funduszu oraz opis perspektyw rozwoju dzialatnosci Funduszu co najmniej do korica
roku obrotowego nastgpujgcego po  roku obrotowym, za kiory sporzgdzono
sprawozdanie finansowe zamieszczone w raporcie rocznym, z uwzglednieniem
elementow strategii rynkowej przez niego wypracowaney.

Obszar zainteresowan Funduszu (akcje), jak tez i jego konstrukcja (niewielka
dywersyfikacja) powoduja, ze gléwnym celem Funduszu Jest i bedzie maksymalizacja
szans w powlarzalnym osigganiu ponadprzecigtnych zyskow. Dlatego tez calg uwage
Fundusz koncentruje na fundamentalnym analizowaniy spotek, ze szczegblnym
uwzglednieniem ich przewag konkurencyjnych, ktore sg o tyle istotne, 7e zwickszaja
prawdopodobienstwo, iz przyszla zyskownosc danej spotki bedzie ponadprzecicta.
Wszystkie spétki, w kiore zainwestowal Fundusz posiadaja pewne unikalne przewagi
konkurencyjne.

Przy dokonywaniu inwestycji Fundusz zwraca rowniez uwage na poziom zadluzenia
spotek oraz na relacje ceny do wartosci ksiggowej przejmowanego majgtku.

W rok 2016 Fundusz wchodzi z portfelem petnym atrakcyjnych przedsicbiorstw.
Pomimo rekordowych wynikéw, najwieksza inwestycja w portfelu, Comarch, nie
zyskata w 2015 roku na wartosci. Réwniez wyceny innych spolek, takich jak Instal
Krakéw, Libet, Presco, czy Prochem, nie oddajg nawet wartosci posiadanych przez te
spotki aktywéw netto, nie wspominajac o generowanych zyskach, czy potencjale do



przejec. Tym samym wyceny akcji wydajg si¢ bardzo atrakcyjne, co w polaczeniu z
poprawg wynikow daje reaing szans¢ na wzrost kurséw akcji w 2016 roku.

6.15.Zmiany w podstawowych zasadach zarzqdzania Funduszem i jego grupg kapitalowg.

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

6.16.Informacje o znanych Funduszowi umowach (w tym réwniez zawartych po dniu
bilansowym), w wyniku ktorych mogq w przyszlosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akgji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligaturiuszy.

Nie dotyczy.

6.17.Informacje o systemie kontroli programow akceji pracowniczych.
Nie dotyczy.

6.18. Informacje o dacie zawarcia przez Fundusz umowy, z podmiotem uprawnionym do
badania sprawozdan finansowych, o dokonanie badania lub przeglgdu sprawozdania
Jinansowego, okresie. nua jaki zostala zawarta ta umowa oraz wynagrodzeniu
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdas finansowych.

W dniu 24 lipca 2014 r. Fundusz zawarl umowe o przeglad sprawozdania
finansowego Funduszu za okres od | stycznia 2014 r. do 30 czerwca 2014 r. oraz
badania rocznego sprawozdania Funduszu za rok obrotowy konczacy si¢ 31 grudnia
2014 r. oraz za okres od | stycznia 2015 r. do 30 czerwca 2015 r. oraz badania
rocznego sprawozdania Funduszu za rok obrotowy koficzacy sie 31 grudnia 2015
roku. Zgodnie z umowa oraz statutem Funduszu koszty badania sprawozdania
finansowego pokrywane sa przez Fundusz. Wynagrodzeniec KPMG Audyt Spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscia sk. za przeglad sprawozdania finansowego za
okres od | stycznia 2015 r. do 30 czerwca 2015 r. wyniosto 15.000 ztotych, za
badanie sprawozdania finansowego za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2015 r.
wynosi 18.000 zt. Wyz2ej wymienione kwoty nie zawieraja podatku od towaréw
iustug (VAT).

Omowienie podstawowych zmian w lokatach Funduszu, z opisem gléwnych
inwestycji dokonanych w danym roku obrotowym oraz zmian w strukturze portfela
{lokat).

Na dzien 31 grudnia 2015 r. Fundusz zainwestowal 75.272 tys. zt w akcje trzynastu spotek

notowanych na Gieldzie Papierdw Wartosciowych w Warszawie, jednej spétki notowanej
na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Lizbonie (Lisbon Stock Exchange) oraz Jjednej
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notowanej na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Nowym Jorku (New York Stock
Exchange).

Pozostate $rodki pieniezne Funduszu przechowywane s3 na rachunku bankowym
Funduszu oraz w postaci depozytu.

W 2015 roku Fundusz dokonat catkowitej sprzedazy akcji spotki OMV AG, nie widzac w
srednim terminie duzych szans na trwale zwyzki cen, w zwigzku z fundamentalnymi
zmianami na rynku ropy, wzrostem podazy ropy ze strony gidwnych producentéw,
wejsciem na rynek lranu po zniesieniu migdzynarodowych sankeji ekonomicznych oraz
rekordowymi poziomami zapaséw.

W 2015 roku pojawity si¢ nowe pozycje w portfelu Funduszu. Zarzadzajacy Funduszem
nabyli akcje spélek: Jeronimo Martins SGPS S.A., Mabion S.A., Prime Car Management
S.A, Biomed-Lublin WSiSz S.A. oraz Wittchen S.A.

W sktad portfela Funduszu w 2015 roku wchodzilo 10 spotek, ktére Fundusz kupit
wczesniej | weiaz pozostaje ich akcjonariuszem.

N
2

-

Q

NHV R W=

Comarch S.A., 18.40% wartodci aktywdw ogdlem
Elektrotim S.A., 9,45%
Centrum Medyczne ENEL-MED S A, 5,53%
Indykpol S.A., 5,39%
Instal Krakow S.A , 8,33%
Libet S.A., 1,59%
Pelion S.A., 11,04%
P.R.E.S.C.O. Group S.A., 8,64%
Prochem S.A_, 6,50%
. Barrick Gold Corporation, 5,15%.

-_— 0 0o
[T -

Spotki nabyte przez Fundusz w 2015 stanowity:

Biomed-Lublin WSiSz S.A., 3,94% wartosci aktywow ogotem
Mabion S.A., 4,56%

Prime Car Management S.A., 4,36%

Wittchen S.A., 1,78%

Jeronimo Martins SGPS S.A., 4,92%

L B N

Oméwienie polityki inwestycyjnej Funduszu w raportowanym okresie wraz z analizy
dzialan zwigzanych z realizacja jego celu.

Zgodnie z zalozeniami Funduszuy, jego czesé akcyjna jest silnie skoncentrowana, Fundusz
calg uwage koncentruje na fundamentalnym analizowaniu spolek ze szczegolnym
uwzglednieniem ich przewag konkurencyjnych takich Jjak: silna marka, wlasna baza



surowcowa, unikalna logistyka, monopolistyczna pozycja rynkowa czy patenty

technologiczne. Wszystkie spotki, w kiére zainwestowat Fundusz maja pewne unikalne
przewagi konkurencyjne

Jer [T, A

Prczes Zarzadu Czlonek Zarzqdu Czlonek Zarzadu
Tomasz Jedrzejezak Jacek Treumann Piotr RzeZniczak

Warszawa, dnia 15 kwietnia 2016 r.
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NOTY OBJASNIAJACE

Nota nr 1 - Polityka rachunkowosci
Funduszu

Uwagi ogolne

Fundusz stosuje przepisy rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku
w sprawie szczegolnvch zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 r.
nr 249,  poz. 1859),  zwanego  dalgj
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 pdzniejszymi
Zmianami).

Ujawnianie i prezentacia informacji
w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie zostalo sporzadzone wedlug
nastepujacych zasad:

1. Sprawozdanie finansowe  sporzadzonc
jest w jezvku polskim i w walucie polskie;j.
zgodnie z formatem okreslonym przez
Rozporzadzente o rachunkowosci funduszy.

2. Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu
finansowym wvkazane s3 w tysiacach
zlotych, z wyjatkiem wartosci aktvwow
netto na certyfikat inwestycyjny, ktora
podana jest w zlotych, liczby certyfikatow
inwestycyjnych podanych w sztukach oraz
wyniku  z  operacji na certyfikat
inwestycyjny. ktdry podany jest w zlotych.

3. Sprawozdanie finansowe zawiera wynik
z operacji Funduszu obejmujacy:

a) Przychody z lokat netto,

b) Zrealizowany zvsk (stratg) ze zbvcia lokat.

¢) Niczrealizowany zysk (stratg) z wvyceny
lokat.

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

Sprawozdanie finansowe obejmuje:

1. Wprowadzenie do sprawozdania
finansowego,

2. Zestawienie lokat,

3. Bilans,

4. Rachunek wyniku z operacji,

5. Zestawienie zmian w aktywach netto,

6. Rachunek przeplywow pienigznych,

7. Noty objasniajace,

8. Informacj¢ dodatkowa.

Uimowanie w  ksiggach rachunkowych
operacji dotyczqcych Funduszu

Operacie  dotyczagce  Funduszu  ujmuje
si¢ w ksiggach  rachunkowych w  okresie,
ktoérego dotyczg.

Nabyte skladniki lokat w dniu nabycia ujmuje
sig w ksiggach rachunkowych Funduszu wedlug
ceny nabycia.

Cena nabycia obejmuje prowizj¢ maklerska,
aw przypadku nabycia akcji z wykorzystaniem
praw poboru takie koszt nabvcia tych praw.
Skladniki Iokat nabyte nieodplatnie umuje
si¢ wedlug ceny nabycia rownej zero. Cena
nabycia papierow wartosciowych
nominowanvch w walutach obcych wyrazana
jest w walucie obcej oraz w walucie polskiej po
przeliczeniu - wedlug  sredniego kursu NBP
obowigzujacego  wdniu  ujgcia  operacji
w ksiggach rachunkowych Funduszu.

Nabycie albo zbycie skladnikow lokat ujmuje
si¢ w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy. Skladniki lokat nabyte albo zbyte przez
Fundusz w dniu wyceny po godzinie 23:00
(godzina wskazana przez Fundusz, o ktérej
okresla sig ostatnic dostgpne kursy w dniu
wyceny) oraz skladniki, dla ktorych o godzinie
23:00 brak jest potwierdzenia zawarcia
transakcji. uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie
aktywow Funduszu 1 ustaleniu jego zobowiazan.
Jezeli  transakcja  kupna/sprzedazy  papieru
wartosciowego w wyniku braku potwierdzenia
zostala uj¢ta w ksiggach rachunkowych
w nastgpnym dniu po dniu zawarcia transakcji
wynikajgcym  z  pierwotnego  dokumentu,
to w przypadku transakcji walutowych umuje



si¢ je w walucie, w ktorej sa wyrazone, a takze
w walucie polskiej, po przeliczeniu wedlug
$redniego kursu wyliczonego dla danej waluty
przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia
operagji w ksiggach rachunkowych Funduszu.

Dla  celow  sporzadzenia  sprawozdania
finansowego skladniki lokat nabyte lub zbyte
przez Fundusz do dnia bilansowcgo, dla ktérych
potwierdzenia transakcji dotardy do Funduszu
po dniu bilansowym s3 ujmowane w aktywach
Funduszu.

Zysk lub stratg ze zbycia lokat, wylicza
si¢ metoda .najdrozsze sprzedaje si¢, jako
pienwsze”, ktora polega na przypisaniu
sprzedanym  skladnikom najwyiszej cenv
nabycia danego skladnika lokat, a w przvpadku
skladnikéw  wycenianych w  wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j,
najwvzszej biezacej wartosci ksiggowej.

Waluty obce nabywane przez Fundusz w celu
rozliczenia ftransakcji kupna zagranicznych
papierdw wartosciowych, ktore nie stanowig
lokat Funduszu, oraz waluty obce sprzedawane
przez Fundusz. ujmuje si¢ w dniu rozliczenia
transakcji nabycia/sprzedazy waluty. Do dnia
rozliczenia wycenie podlega forward walutowy,
uimowany, jako niezrealizowany zysk/strata,
wynikajacy z poréwnania kursu
rozliczeniowego i sredniego kursu wyliczonego
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.
Transakcje nabycia walut obcych ujmuje sic w
ksiggach rachunkowych wedlug faktycznie
poniesionego kosztu, a transakcje sprzedazy
walut obcych uwjmuje si¢ wedlug faktyeznic
uzyskanych srodkow. Wynik na transakeji
zakupu i sprzedazy walut stanowi przychod lub
koszt Funduszu.

Warto$¢ wg ceny nabycia oraz warto$é
wgwyceny na dzien bilansowy dotvezace
dluznych papierdw wartosciowyvch wykazane
w zestawieniu lokat oraz bilansie Funduszu
obejmujg wartos¢ nominahu odpowiednio
nadzien zakupu i dzien bilansowy - oraz
naliczone odsetki.

Nalezng dywidend¢ z akcji  notowanych
na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiggach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajacy
wartosci tego prawa do dywidendyv. Nalezng

dywidendg od jednostek i tvtulow uczestnictwa
umuje si¢ w ksiggach proporcjonalnie
do czgstotliwosci ustalania  aktywow  netto
w dniach wyceny.

Przyslugujace prawo poboru akeji notowanych
na aktywnym rynku wmuje si¢ w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
prerwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego
prawa poboru. Niewykorzystane prawo poboru
akcji uznaje si¢ za zbyte po wartosci rownej
zero, w dniu nastgpnym po dniu wygasnigeia
tego prawa.

Przystugujace prawo poboru akcji oraz prawo
do otrzymania dywidendy od akcji
nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje
si¢ w ksi¢gach rachunkowych Funduszu w dniu
nastgpnym po dniu ustalenia tych praw,

Prawo poboru akcji oraz prawo do otrzymania
dywidendy od akcji notowanych na aktywnych
rynkach ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w
dniu, w ktorym po raz pierwszy papier
wartosciowy jest notowany bez tych praw.

Fundusz nalicza i ujmuje  przychody

odsetkowe od diuznych papierow

wartosciowych w nast¢pujacy sposob:

- 0w przypadku dluznych papierow
wartosciowych nienotowanych na
aktywnym rynku - odsetki naliczone sg przy
Zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej;

- W przypadku  dluznych papierdw

wartosciowych wvcenianych w  wartosci
godziwej - odsetki naliczonesa zgodnie
z zasadami ustalonymi dla tych papicréw
przez emitenta;

- w  przypadku  dluznych papierow
wartosciowych zerokuponowych
notowanych na aktywnym rynku, réznica
migdzy wartoécia biczaca a wartoscig
w cenie nabycia jest ujmowana w calosci
w niezrealizowanych zyskach/stratach
(w przypadku  sprzedazy  odpowiednio
w zrealizowanych zyskach/stratach).

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitalu
wplaconego badZz wyplaconego jest dzien ujecia
zbycia lub odkupienia certyfikatow
inwestycyjnych w odpowiednim rejestrze.

Fundusz ujmuje koszty w okresie, ktorego
dotvcza. Fundusz tworzy rezerwg
na przewidywane wydatki (preliminarz
kosztow). Platnosei z tytulu kosztéw Funduszu



zmniejszajg uprzednio utworzong
rezerwg. Preliminarz  kosztow zawiera pozycje
w wysokosci uzasadnionej, ustalone
na podstawie stawek okresowych odpowiednio
do czgstotliwoscei ustalania wartosci aktywow
netto w dniach wyceny.

Szczegblowe informacje znajduja sie w Nocie
or 11 — Koszty Funduszu.

Wycena skladnikow lokat

1. Fundusz dokonuje wyceny Aktvwow
Funduszu oraz ustala Wartos¢ Aktywow
Netto Funduszu oraz Warto$¢ Aktywow
Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny
w kazdym Dniu Wyceny oraz na dzien
sporzadzenia sprawozdania finansowego.

2. Aktywa Funduszu wycenia sig, a
zobowigzania Funduszu ustala si¢ wedlug
wiarvgodnie oszacowang) wartosci
godziwej w rozumieniu art. 28 ust. 6 ustawy
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz. U. 2013 poz. 330, z pézniejszymi

zmianami). w  Dniu  Wyceny, z
zastrzezeniem zasad wyceny:
- dluznych papierow wartosctowyvch

nienotowanych na aktywnym rynku,
- papieréw warto$ciowych nabvtych przy
zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu,
- zobowigzan z tytulu =zbycia papierow
wartosciowych, przy zobowiazaniu sig
Funduszu do odkupu.

Wartos¢ aktywdéw netto Funduszu jest rowna
warto$ci  wszystkich  aktywow  Funduszu
pomniejszonych o  wartos¢  zobowigzan
Funduszu w dniu wyceny.

Wartos¢ aktvwow netto Funduszu na certyfikat
inwestycyjny jest rowna wartosci aktywow
netto Funduszu, w dniu wyceny, podzielonej
przez catkowitg liczbg certyfikatow
inwestycyjnych, ktéore wtym dniu sz w
postadaniu uczestnikéw Funduszu.

3. Wartos¢ godziwg  skladnikéw  lokat
notowanych na aktywnym rynku ustala si¢
W nastgpujacy sposob:

1) jezeli dzien wyceny jest rdwnoczesnie
zwyklym dniem dokonywania transakcji
na aktywnym rynku - w oparciu o:

a) ostatni dostgpny w momencie dokonywania
wyceny kurs ustalony na aktywnym rynku

b)

2)

3)

1y

w dniu wyceny, zzastrzezeniem. zc gdyv
wycena aktywow Funduszu dokonywana
jest po ustaleniu w dniu wyceny kursu
zamknigcia, za ostatni  dostgpny  kurs
przyjmuje sig ten kurs,

w przypadku braku kursu zamknigcia,
oktorym mowa w pkt. | lit. a - inng
ustalong przez rynek wartosé¢ stanowigca
Jego odpowiednik, w szczegolnosci ceng
srednig transakcji  wazong wolumenem
obrotu,

jezeli dzien wyceny jest réownoczesnic
zwyklym dniem dokonywania transakeji na
aktywnym rynku, przy czym w dniu wyceny
nic zawarto zadnej transakcji na danym
skladniku aktywow albo wolumen obrotéw
na danym skladniku aktywow jest znaczaco
niski, w oparciu o wiarygodnie oszacowana
wartos¢ godziwg wedlug metod wyceny
okreslonych w ust. 6,

Jezeli dzien wyceny nie jest zwyvklym dniem
dokonywania transakcji na aktywnym rynku
- wedlug ostatniego dostepnego
w momencie dokonywania wyceny kursu
zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku,
a w przypadku braku kursu zamknigcia -
innej, ustaloncj przez rynek wartosci
stanowigcej jego odpowiednik, zgodnie
z zasadami, o ktérych mowa w ust. 6.

Uznanie danego rynku za aktywny
nastgpuje po lacznym spelnieniu przez ten
rynek  wodniesieniu  do  okreslonego
skladnika aktywow Funduszu nastgpujacych
kryteriow:

instrumenty bgdace przedmiotem obrotu na
tym rynku s3 jednorodne,

zazwyczaj w kazdym czasie wystepuja
zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,

ceny s3  podawanc do  publiczne
wiadomosci.

Fundusz w celu pelnego ujgcia transakgji
zdnia wyceny bedzie okre$lal w  dniu
dokonywania wyceny ostatnic dostgpne
kursy, o godzinie 23:00.

Za wiarygodnie oszacowang wartosé
godziwg uznaje si¢ warto$¢ wyznaczong
wedlug  nastgpwacej  kolejnosci.  na
podstawie:

nietransakcyjnego kursu fixingowego z dnia

wyceny ustalonego na BondSpot S.A.,
a w przypadku jego braku,



2)

3)

4)

3)

Y

sredniej w dniu wyceny z pochodzacych
zrynku aktywnego najlepszych ofert kupna
isprzedazy z tym, ze uwzglednianie
wylgcznie ceny w ofertach sprzedazy badz
wylgcznie w  ofertach  kupna  jest
niedopuszczalne, a w przypadku jej braku,

wartosci skladnika lokat oszacowanej przez
wyspecjalizowana, niezalezng jednostke
swiadczacy tego rodzaju uslugi (Bloomberg,
a przy jego braku Reuters, a przy jego braku
Barra), o ile mozliwe jest rzetelne
oszacowanie przez t¢ jednostke przeplvvow
pienigznych zwigzanych z tym skladnikiem,
a w przypadku jej braku,

publicznie ogloszonej na aktywnvm rynku
ceny nierozniacego si¢ istotnie skladnika
lokat, w szczegolnosci o podobnej
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym,
a w przypadku jej braku,

wlasciwego modelu wyceny skladnika
lokat, o ile wprowadzone do tego modelu
dane wejsciowe pochodzg z aktywnego
rynku lub innych powszechnie uznanych
metod estymacji.

W przypadku papierow wartosciowych
notowanych na wigce] niz jednym
aktywnym rynku, za kryterium wyboru
rynku gléwnego, w oparciu o ktory ustalana
Jest wartos¢ danego skladnika aktywow
Funduszu, przvjmuje si¢ w pienvszej
kolejnosci  mozliwos¢ dokonania przez
Fundusz transakeji na danym rynku a jako
rownoprawne kryteria dodatkowe przyjmuje
si¢. wolumen obrotu na danym papierze
wartosciowym  lub  liczbe  zawartych
transakeji na danym papierze
wartosciowym. Wyboru rynku glownego.
uzasadnionego  politvka  inwestycyjng
Funduszu, dokonuje si¢ na koniec kazdego
kolejnego miesigca kalendarzowego.

Dla  skladnikow
na aktywnym

lokat nienotowanych
rvinku ich wartosci

z zastrzezenicm ust. 9 1 10 wycenia
si¢ wedlug:
w  przypadku  dluznych  papieréw

wartosciowych, listow zastawnych, weksl i
depozytow - skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, przy czym skutek
wyceny tych skladnikéw lokat zalicza sig
odpowiednio do przychodéw odsetkowych
albo  kosztow odsetkowvch  Funduszu

2)

10.

11.

12.

13.

proporcjonalnie do czestotliwosci ustalania
wartosci aktywow netto w dniach wyceny,
w  przypadku papierow wartosciowych
innych niz w pkt. 1) — wartosci godziwej
okreslonej w ust. 6,

W przypadku przeszacowania papieru
wartosciowego  dotychczas  wycenianego
wwartosci  godziwej do  wvsokosci
skorygowanej ceny nabycia -
dotychczasowa wartos¢ papieru
wartosciowego  wymikajgca z  ksiag
rachunkowych  stanowi, na  dzien
przeszacowania, nowo ustalong
skorygowana ceng nabycia.

Papiery wartosciowe nabyvte

przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do
odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metoda
skorygowanej ceny nabycia, oszacowane;j
przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej. Zobowigzania z tytulu zbycia
papierow wartosciowych, przy
zobowigzaniu si¢ Funduszu do odkupu,
wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia
umowy sprzedazy, metoda korekty réznicy
pomigdzy ceng odkupu a ceng sprzedazy,

przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;.
Obligacje od dnia  nastgpujacego

bezposrednio po dniu ostatniego notowania
do dnia wykupu wyceniane s3 metods
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, poprzez korekte roznicy
pomigdzy ceng wykupu danej obligacji
a cena, po jakiej Fundusz wycenil obligacje
w ostatnim dniu notowania.

notowane
wycenia

Kontrakty terminowe

na aktywnym rynku Fundusz
wedlug  zasad okreslonvch w  ust. 3.
Kontrakty  terminowe zawarte poza
aktywnym rynkicm wycenia si¢ w wartosci
godziwej, o ktorej mowa w ust. 6.

W dniu wyceny zobowiazania Funduszu
z tytulu wystawionych opgji notowanych
na aktywnym rynku ustala sie wedlug
wartosci ustalonej zgodnie z zasadami
okreslonvmi w ust. 3-8.



14. Jednostki  uczestnictwa  wyceniane sg
wedlug ostatniej ogloszonej przez fundusz
wartosci  aktywéw netto na  jednostke
uczestnictwa przy uwzglednieniu
wszystkich  istotnych  zmian  wartosci
godziwej w okresie pomi¢dzy ogloszeniem
wartosci jednostki a godzing w dniu wyceny
wskazang w ust. 5.

15. Papiery wartosciowe notowane

na zagranicznych rynkach:

1) wycenia si¢ w sposob okreslony w ust, 3,
przy czym w zakresie kryterium wyboru
rynku gléwnego stosuje si¢ odpowiednio
postanowienia ust. 7,

2) zagraniczne papiery wartosciowe wycenia
si¢. w walucie kraju notowania lub - w
przypadku papierow nienotowanych
na aktywnym rynku - w walucie, w ktdrej
papier wartosciowv jest denominowany,
iwykazuje si¢g w  walucie polskiej
po przeliczeniu wedlug ostatniego
dostgpnego sredniego kursu wyliczonego
dla danej waluty przez Narodowy Bank
Polski,

3) jezeli zagraniczne papiery wartosciowe
$3 notowane lub denominowane
w walutach, dla ktérych Narodowy Bank
Polski nie wustala kursu, ich wartosé
Jestokreslana w relacji do ostatniego
dostgpnego  srednicgo  kursu  curo
wyliczonego przez Narodowy Bank Polski.

16. Aktywa oraz zobowigzania denominowane
w walutach obeych wycenia si¢ lub ustala
wwalucie, w  ktorej s3 notowane
na aktywnym rynku, a w przypadku,
gdy nie s3 notowane na aktywnym rynku
w walucic. w ktorej s3 denominowane.
Aktywa oraz zobowigzania denominowane
w walutach obcych wykazuje si¢ w walucie
polskiej, po przeliczeniu wedlug ostamiego
dostgpnego sredniego kursu wvliczonego
przez Narodowy Bank Polski,

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

Warrosci szacunkowe

finansowego
dokonania

Sporzadzanic  sprawozdania
wymaga od kierownictwa

subicktywnych ocen, estymacji i1 przyjecia
zalozen wplywajgcych na stosowane zasady
rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci
aktywow i pasywéw oraz kwoty przychodow
1kosztow. Szacunki dokonywane sg w oparciu
o dostgpne dane historyczne, dane mozliwe
do zaobserwowania na rynku oraz szereg innych
czynnikow uwazanych za wlasciwe w danych
okolicznosciach.  Stanowia one podstawe
do oszacowania  wartosci  poszczegolnych
sktadnikoéw lokat, ktorych nie da sig okreslic
w jednoznaczny sposob na podstawic ceny
pochodzacej z aktywnego rvnku.

Szacunki i zalozenia stanowiace ich podstawe
podlegajg okresowym przegladom. Korekty
w szacunkach sa rozpoznawane w okresie,
w ktérym dokonano zmiany szacunku, jezeli
korekta dotyczy tylko tego okresu lub w okresie,
w  ktorym dokonano zmiany i okresach
przyszlych, jes$li korekta wplywa zaréwno
na biczacy, jak i przyszle okresy.

Na kazdy dzien wyceny kierownictwo ocenia,
czy zaistnialy obiektywne dowody utraty
wartosci  skladnika  lokat  wycenianego
w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywne;j stopy
procentowej. W przypadku ich zaistnienia
dokonuje Sig odpisu aktualizujgcego
w wysokosci  réznicy pomigdzy wartoscig
bilansowa, a oszacowang wartoscia biczaca
przyszlych przeplywow pieni¢znych
oczekihwanych w okresie do zapadalnosci
lub wymagalnosci, wynikajacych 2z danego
skladnika lokat.

Wyznaczenie obicktywnych dowodéw utraty
wartosci  skladnika lokat oraz wyliczenie
biczacej wartosci oczekiwanych przyszlych
przeplywow pieni¢znych wymaga dokonania
przez kierownictwo szacunkéw opartych na
okresleniu réznych mozliwych scenariuszy
zwigzanych z oczekiwanymi przyszlymi
przeplywami pieni¢znymi, jak réowniez ocenie
prawdopodobienstwa ich wystgpienia.
Metodologia i zalozenia wykorzystywane przy
ustalaniu poziomu utraty wartosci sa regularnie
przegladane i uaktualniane w razie potrzeby.

Szacunki dokonane na dzien bilansowy
uwzgledniaja parametry z tego dnia i poziom
ryzyka na ten dzien. Biorac pod uwage
zmiennos¢ ofoczenia gospodarczego istnigje
nicpewnos¢ w zakresie dokonanvch szacunkow.



Na dzien 31 grudnia 2015 roku 0,13 % aktywow
Funduszu zostalo wycenionych w sposdb inny
niz w oparciu o kurs ustalony na aktywnym
rynku t). metodg skorygowanej ceny nabycia,
oszacowane] przy zastosowaniu efektywne)
stopy procentowej (na dzien 31 grudnia 2014
roku odpowiednio 17,39 %). Wystepuje
nicpewno$¢, iz dla takich aktywéw wyceny
ujgte w sprawozdaniu finansowym moga réznié
si¢ od wartosci, jakie zostalyby wyznaczone.
gdyby istnial dla nich aktywny rynek. Zdaniem
kierownictwa wartoscr bilansowe wszystkich
istotnych skladnikdéw aktvwéw na dzien 31
grudnia 2015 roku sa mozliwe do odzyskania.

Wprowadzone zmiany ujmowania i metod
wyceny skladnikow lokar

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



Legg Mason Akcji Skoncentrowany
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Roczne sprawozdanie finansowe
za okres od | stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku

Nota nr 5 - Ryzyka

Ryzyko stopy procentowej

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

Ryzyko zmiany stop procentowych dotyczy zmiany wartosci godziwej dluznych papierow
wartosciowych zerokuponowych i stalokuponowych oraz zmiany przeplywéw pienigznych w
przypadku dluznych papieréw zmiennokuponowych.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2014 ryzyko wynikajace ze zmiany stép procentowych bylo
nieistotne. Fundusz lokowal swoje aktywa wylacznie w akgje, transakcje typu buy-sell-back i
depozyty bankowe.

Ryzyko kredytowe

Ryzykami, na ktére wyeksponowane sg lokaty Funduszu sg: ryzyko kredytowe bankéw, w ktorych
znajdowaly si¢ srodki pieni¢gine Funduszu, naleznosci od kontrahentéw Funduszu oraz ryzyko
kredytowe emitentow dluznych papieréw wartosciowych, nabywanych przez Fundusz. Ryzyko to jest
rozne dla poszczegélnych emitentéw i zwigzane jest ze zdolnoscig do terminowej realizacji
zobowigzan opisanych w warunkach emisji. Ryzyka tc roznig si¢ pomigdzy sobg w zaleznosci od
zdolnosci realizacji przez poszczegdlnych emitentéw splaty kapitalu iodsetek w zwiazku z
zaciagnigtymi zobowiazaniami. Ocena pozycji rynkowej, finansowej 1 majgtkowej emitenta moze
wywiera¢ wplyw na ksztaltowanie si¢ ceny dlugu emitenta, stanowigcych skladnik portfela
inwestycyjnego Funduszu a tym samvm oddzialywa¢ na wartos¢ certyfikatéw inwestycyjnych
Funduszu.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2014 ryzyko kredytowe bylo nicistotne. Fundusz lokowal
swoje aktywa wylacznie w akcje, buy-sell-back i depozyty bankowe,

Ryzvko plynnosci

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

Fundusz inwestuje w skladniki lokat o duzej plynnosci, glownie w akcje, ktore s3 przedmiotem obrotu
na Gicldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie oraz na gieldach w Wiedniu i Toronto, w zwiagzku
z tym nalezy przyjac, ze w okresie sprawozdawczym ryzvko plynnosci bylo nictstotne.

Wykup certyfikatéw nastepuje na zadanie uczestnika w kazdym dniu wykupu, wyznaczonym przez
Towarzystwo. Pienvszy dzien wykupu dla certyfikatow inwestycyjnych danej serii zostaje
wyznaczony ni¢c wezesniej niz po uplywie 24 miesigey od dnia dopuszczenia certyfikatéw do obrotu
gieldowego i nie pozniej niz po uplywie 36 micsigey od tego wydarzenia. Kolejne dni wykupu dla
danej serii certyfikatow inwestveyjnyvch sa wvznaczane przez Towarzystwo ni¢ rzadziej niz raz na 6
miesigey.

Odpowiedzialny za prowadzenie ksigg rachunkowvch: Attantic Fund Services Sp.zo. o
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W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2014 Fundusz nic zawieszal wykupu certyfikatow
inwestycyjnych.

Ryzyko walutowe

Wartos¢ certyfikatu inwestycyjnego jest wyrazona w zlotych, jednakze Fundusz moze nabywaé
waluty obce oraz inwestowac w aktywa denominowane w walutach obeych, zatem moga na wartos¢
certyfikatu oddzialywa¢ zaréwno pozytywnie, jak i negatywnie zmiany kursow walutowych jak i
zmiany prawa dewizowego. Zmiany kursow walutowych moga wice wplywaé na wartosé certyfikatu
inwestycyjnego, jak rowniez moga wplywaé na wartoéé dywidend i odsetek uzvskiwanych przez
Fundusz.

Struktura walutowa bilansu zostala przedstawiona w nocie nr 9.

Towarzystwo oblicza calkowitg ckspozycje Funduszu zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finansow
z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu. trvbu oraz warunkow prowadzenia dzialalnosci przez
towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2013 r., poz. 538). Calkowita ekspozycja Funduszu
obliczana jest zgodnie z metodg zaangazowania w rozumieniu wyzej wymienionego rozporzadzenia.

Odpowiedzialny za prowadzeme ksigg rachunkowyeh: Atlantic Fund Services Sp.7o. 0.
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Warszawa, dnia 15 kwietnia 2016 roku.

INFORMACJA DODATKOWA
Informacje dodatkowe

1. Informacje o znaczqcych zdarzeniach. dotyczgcych lat ubieglych. ujetveh w sprawozd aniu
Jfinansowym za biezqcy okres sprawozdawczy.

W latach ubieglych nie wystapily zdarzenia, ktére wymagalyby ujecia w biezgcym sprawozdaniu
finansowym.

2. Informacje o znaczqcych zdarzenmiach. jakie nastgpily  po dniu  bilansowym.
a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.

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

3. Zestawienie oraz objasnienie roznic pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i w  poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzgdzonvmi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowyni,

Nie wystapily Zadne roznice pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym

i w porownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanvmi
sprawozdaniami finansowymi.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny. tytuly oraz wplyw wywolanych tym
skutkéw finansowych na sytuacj¢ majgtkowg i finansowq. plynnosé¢ oraz wynik z operacji
i rentownos¢ Irunduszu (w zl).

W okresic sprawozdawezym nie wystgpily korekty bledow podstawowych, jak réwniez nie wystagpily
przypadki blednych wvcen.

5. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym. kiore moglyby w istotny sposoéb
wplyngé na oceng sytuacji majqtkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian

W tabeli dodatkowej . Rachunck Wyniku™ prezentowany wynik z operacji przypadajacy na poszczegolne
klasy byl liczony dla danych w zl. Pozostale pozycje tej tabeli przeliczane sq dla danvch w tys. zl.

Warszawa, dnia 15 kwietnia 2016 roku.

Odpowiedzialny za prowadzenie ksigg rachunkowych. Atlantic Fund Services Sp. 2 0. o. |



OSWIADCZENIE

1) Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu Legg Mason Towarzysiwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
roczne sprawozdanie finansowe sporzadzone zostato zgodnie z obowigzujacymi zasadami
rachunkowosci oraz w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny odzwierciedla sytuacje majatkowsa
i finansowa funduszu Legg Mason Akji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
oraz jego wynik z operaciji.

2) Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu Legg Mason Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
sprawozdanie z dziatalnosci funduszu Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiagni¢¢ 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 Zamkniety zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli
rewidenci, dokonujacy badania sprawozdania Funduszu, speiniali warunki do wyrazenia
bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym rocznym sprawozdaniu finansowym, zgodnie
z obowigzujgcymi przepisami prawa polskiego.

(757, ﬂ/@\/ %k

4
% zé Zarzadu Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu

Tomasz Jedrzejczak Jacek Treumann Piotr Rzezniczak

Warszawa, dnia 15 kwietnia 2016 roku
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OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji §37 ust.1l pkt 2
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007r. w sprawie
szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr
249, poz. 1859) - Raiffeisen Bank Polska S.A. jako Depozytariusz dla
Legg Mason Akcji Skoncentrowany Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego
(zwanego dalej Funduszem) zarzadzanego przez Legg Mason Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. os$wiadeza, ze dane dotyczace stanéw
aktywdw Funduszu, w tym w szczegdlnosdci aktywédw =zapisanych na
rachunkach bankowych i papieroéw wartosciowych oraz pozytkdw z nich
wynikajacych, przedstawionych w rocznym sprawozdaniu finansowym
Funduszu, sporzadzonym na dzien 31 grudnia 2015 r., sa zgodne ze

stanem faktycznym.
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia Legg Mason Towarzystwa F unduszy Inwestycyjnych S.A.
Opinia o sprawozdaniu finansowym

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego Legg Mason Akgji
Skoncentrowany Funduszu Inwestycyjnege Zamknigtego z siedziba w Warszawie, przy
ul. Bielaska 12 (,,Fundusz”), na ktére sktada sie wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 r., rachunek wyniku z
operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto oraz rachunek przeplywow pienieznych
sporzadzone za rok obrotowy konczacy si¢ tego dnia oraz noty objasniajace i informacja
dodatkowa.

Odpowiedzialnos¢ Zarzqdu oraz Rady Nadzorczef Towarzystwa

Zarzad Legg Mason Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (.Towarzystwo™) jest
odpowiedzialny za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych, sporzadzenie i rzetelng prezentacje tego
sprawozdania finansowego oraz sporzadzenie sprawozdania z dzialalnosdci Funduszu zgodnie z
ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z pdzniejszymi
zmianami} (,,ustawa o rachunkowosci”), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi
i innymi obowigzujacymi przepisami prawa. Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny rowniez
za kontrolg wewnetrzna, ktéra uznaje za niezbedna, aby sporzadzane sprawozdania finansowe
byly wolne od nieprawidlowosci powstalych wskutek celowych dziatan lub bledéw.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci, Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej s3
zobowiazani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dzialalnoéci
Funduszu spetniato wymagania przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialno$é Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyraZenie opinii o tym
sprawozdaniu finansowym oraz prawidtowosci ksiag rachunkowych stanowigcych podstawe
Jego sporzadzenia. Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliémy stosownie do
postanowien rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci oraz krajowych standarddéw rewizji
finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania wydanych przez Rade
Migdzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej i Uslug Atestacyjnych (IAASB).

Regulacje te nakladajg na nas obowigzek postgpowania zgodnego z zasadami etyki oraz
zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby uzyska¢ racjonatng pewnos¢, ze
sprawozdanie finansowe i ksiggi rachunkowe stanowiace podstawg jego sporzadzenia sg wolne
od istotnych nieprawidlowosci.

s
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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 nieprawidlowosci
sprawozdania finansowego na skutek celowych dzialan lub bledow. Przeprowadzajac oceng
tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzng zwizzana ze sporzadzeniem oraz
rzetelng prezentacja sprawozdania finansowego w celu zaplanowania stosownych do
okolicznosci procedur badania, nie zaé w celu wyraZenia opinii na temat skutecznosci dziatania
kontroli wewngtrznej w jednostce. Badanie obejmuje réwniez oceng odpowiednioéci stasowanej
polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunkow dokonanych przez Zarzad Towarzystwa oraz
oceng ogdlnej prezentacji sprawozdania finansowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowia wystarczajaca
i odpowiednig podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zalaczone sprawozdanie finansowe Legg Mason Akcji Skoncentrowany
Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego przedstawia rzetelnie | jasno sytuacje majatkows
i finansowg Funduszu na dzien 31 grudnia 2015 r., wynik z operacji oraz przeplywy pieni¢zne
za rok obrotowy konczacy sie tego dnia, zostalo sporzagdzone, we wszystkich istotnych
aspektach, zgodnie 2 zasadami rachunkowosci obowigzujacymi na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisach
wykonawczych, jest zgodne z wplywajacymi na treé¢ sprawozdania finansowego przepisami
prawa i postanowieniami statutu Funduszu oraz zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo
prowadzonych, we wszystkich istotnych aspektach, ksigg rachunkowych.

Szczegbine objasnienia na temat innych wymogow prawa i regulacji
Sprawozdanie z dziatalnosci Funduszi

Stwierdzamy, ze sprawozdanie z dzialalnosci Funduszy uwzglednia, we wszystkich istotnych
aspektach, informacje, o ktérych mowa w rozporzadzeniv  Ministra Finanséw z dnia
19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezagcych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa paristwa niebedacego paistwem czionkowskim (Dz. . z2014r.
poz. 133) i s one zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

d
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Do sprawozdania finansowego dolaczono List Towarzystwa skierowany do uczestnikéw

Funduszu oraz o$wiadczenie Depozytariusza.

W imieniu KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k.

Nr ewidencyjny 3546
ul. Inflancka 4A
00-189 Warszawa

..............................................

Grzesik
Kluczowy biegty rewident
Nr ewidencyjny 12032

15 kwietnia 2016 r,

............

cy Lig //
Czlonek’Zarrgdu KPMG Audyt Sp. z 0.0.,
Komplementariusza KPMG Audyt Spélka
z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k.



Legg Mason Akcji Skoncentrowany
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Raport uzupetniajacy
z badania
sprawozdania finansowego
Rok obrotowy konczacy sie
31 grudnia 2015 r.

Raport uzupelniajacy zawiera |0 stron
Raport uzupemiajacy
z badania sprawozdania finansowego
zarok obrotowy konczacy sie
31 grudnia 2015,

© 2046 KPMG Audyt Spolka 2 ogranic2ong odpowisd2ininosciy 5p k. Jest polska spolky komandytowq i cxlunkiem sieci KPMG
skladajace] sig z miezalezaych spolek crionkowskich stawargyszonych 2 KPMG Intermational Cooperative
("KPMG Iniemational™). podnnotem prawa szwajcarshicgn Wizelkie prawa zasirzezone



Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zambknigty
Raport uzupetniajgey = badania sprawozdania finansowego
ca rok obrotowy koviczgcy sig 31 grudnia 2015 r

Spis tresci

L e L T

WD —— o

s RS S

3.3.

3.4.

SESECE

b=’

M=

Czgs¢ ogolna raportu
Dane identyfikujace Fundusz
Nazwa Funduszu
Siedziba Funduszu
Wpis do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych
Dane identyfikujgce Towarzystwo zarzadzajace Funduszem
Podstawy prawne dziatalnosci Towarzystwa
Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sadowym
Kierownik jednostki
Dane identyfikujace kluczowego bieglego rewidenta i podmiot
uprawniony do badania sprawozdarn finansowych
Dane identyfikujace kluczowego bieglego rewidenta
Dane identyfikujgce podmiot uprawniony
Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy
Zakres prac i odpowiedzialnosci

Analiza finansowa Funduszu
Ogolna analiza sprawozdania finansowego
Bilans
Rachunek wyniku z operacji
Wybrane wskazniki finansowe

Czes¢ szczegdtowa raportu
System rachunkowosci

Zasady dokonywania lokat, terminy i procedury rozliczenia transakcji

z uczestnikami Funduszu oraz rzetelnos¢ wyceny aktywow
Wprowadzenie oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa do
sprawozdania finansowego

Sprawozdanie z dzialalnoscei Funduszu

B L W W W L W )

B bbb R

Q0 =) O O O

Nl )

o

10
10



1.1.

1.1.1.

]lll2‘

1.1.3.

1.2.
1.2.1.

1.2.2,

Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamkatety
Raport uzupelniajqey = badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy kovczqgey sig 31 gridnia 2013 r.

Czesé ogolna raportu
Dane identyfikujgce Fundusz

Nazwa Funduszu

Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamknigty

Fundusz moze uzywaé nazwy skréconej Legg Mason Akcji Skoncentrowany FIZ (zwany dalej
Funduszem).

Fundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Stedziba Funduszu

ul. Bielanska 12
00-085 Warszawa

Wpis do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych

Sad rejestrowy: Sad Okregowy w Warszawie,

VII Wydziat Cywilny i Rejestrowy
Data: 24 lipca 2009 r.
Numer rejestru: RFi 490

Dane identyfikujgce Towarzystwo zarzadzajace Funduszem
Podstawy prawne dzialalnosci Towarzystwa

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

Towarzystwo prowadzi dzialalno$¢ na podstawie decyzji Komisji Papieréw Wartoiciowych
i Gietd 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 Sadowym

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

Data: 12 marca 2001 r.
Numer rejestru: KRS 0000002717
Kapital zaktadowy

na dzieit bilansowy: 966 300 ziotych
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Legg Mason Akcji Skoncemtrowany Fundusz Inwestyeyjny Zamknigty
Raport uzupelniajgey - badania sprawozdania Sfinansowego
za rok obrotowy korczacey sig 31 grudnia 2013 r

Kierownik jednostki

Funkeje kierownika jednostki sprawuje Zarzad Towarzystwa,

W skiad Zarzadu Towarzystwa na dzier 31 grudnia 2015 r. wechodzili:

¢ Pan Tomasz Jedrzejczak  — Prezes Zarzadu,
* Pan Jacek Treumann - Czlonek Zarzadu,
¢ Pan Piotr Rzezniczak - Czlonek Zarzgdu.

Dane identyfikujace kluczowego bieglego rewidenta i podmiot uprawniony
do badania sprawozdai finansowych

Dane identyfikujjce kluczowego bieglego rewidenta

Imig i nazwisko: Magdalena Grzesik
Numer w rejestrze: 12032

Dane identyfikujjce podmiot uprawniony

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

Adres siedziby: ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa

Numer rejestru: KRS 0000339379

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XI1 Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego

Numer NIP: 527-26-15-362

KPMG Audyt Spotka 2 ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. jest wpisana na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, prowadzona przez Krajowa Radg
Biegtych Rewidentéw, pod numerem 3546,

Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzied 31 grudnia 2014 r. i za rok obrotowy kofczacy
si¢ tego dnia zostalo zbadane przez KPMG Audyt Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia
sp-k i uzyskato niezmodyfikowana opinie bieglego rewidenta.

Sprawozdanie finansowe zostalo zatwierdzone w dniu 30 kwietnia 2015 r. przez Walne
Zgromadzenie Towarzystwa.

Sprawozdanie finansowe zostalo zlozone w Sadzie Rejestrowym w dniu 7 maja 2015 r.

Zakres prac i odpowiedzialnosci

Niniejszy raport 20stal przygotowany dla Walnego Zgromadzenia Legg Mason Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie, przy ul. Bielanskiej 12 i dotyczy
sprawozdania finansowego Funduszu, na ktére sklada si¢ wprowadzenie do sprawozdania
finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 r., rachunek
wyniku z operacji oraz zestawienic zmian w aktywach netto oraz rachunek przeptywow
pienigznych sporzadzone za rok obrotowy koriczacy si¢ tego dnia oraz noty objasniajace i
informacja dodatkowa.



Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusz Tawestyeyiny Zamknigty
Raport wzupelniajqey = badania sprawezdania Sinansowego
za rok obrotowy kofczqey sig 31 grudnia 2015 r.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzono zgodnie z umowg z dnia
24 lipca 2014 r., zawarta na podstawie uchwaty Rady Nadzorczej z dnia 8 lipca 2014 r.
odnosnie wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien rozdzialu 7
ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z pdiniejszymi
zmianami) (,ustawa o rachunkowosci”) oraz krajowych standardéw rewizji finansowej
w brzmieniu  Migdzynarodowych  Standardéw  Badania wydanych  przez Rade
Migdzynarodowych Standardéw Rewizji F inansowej i Ustug Atestacyjnych (IAASB).

Badanie sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone w okresie od [4 grudnia 2015 r.
do 18 grudnia 2015 r. oraz od 14 marca 2016 r. do 15 kwietnia 2016 r.

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za prawidiowosé ksiagg rachunkowych, sporzadzenie
irzetelng prezentacje sprawozdania finansowego oraz sporzadzenie sprawozdania 2
dziatalnosci Funduszu zgodnie z ustawa o rachunkowosci, wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi i innymi obowiazujgcymi przepisami prawa.

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

Zarzad Towarzystwa zlozyt w dniu wydania niniejszego raportu oéwiadczenie o rzetelnosci
i jasnosci zataczonego sprawozdania finansowego oraz niezaistnieniu zdarzen nieujawnionych
w sprawozdaniu finansowym, wplywajacych w sposéb zZnaczacy na dane wykazane
w sprawozdaniu finansowym za rok badany.

W trakcie badania sprawozdania finansowego Zarzad Towarzystwa zlozyl wszystkie zadane
przez nas oéwiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostepnit nam wszelkie dokumenty
i informacje niezbgdne do wydania opinii i przygotowania raportu.

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

Kluczowy biegly rewident oraz podmiot uprawniony, spefniaja wymég niezaleznodei 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 sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. z 2015 r. poz. 1011
z poZniejszymi zmianami).
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Legg Mason Akcji Skoncenirowany Fundus: Inwestycyjny Zamknigty
Raport uzupelniajycy = badania sprawo-dania finansowego
2a rok obrotowy koriczgcey sig 31 grudnia 2045 r,

Analiza finansowa Funduszu

Ogélna analiza sprawozdania finansowego

Bilans
31.12.2015 312.2014
2000 z1°000
Aktywa 72737 98 925
Srodk premgzne 1 ich ekwawalenty 8 89
Naleznosei 204 138
Transakeje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 17 18t
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynky, w tym 72429 81476
- akgje 72429 81476
Skladniki lokat menotowane na aktywnym rynku, w tym 96 21
- depozviy 96 2
Z.obowigzania 361 475
Aktywa netio 72 376 98 450
Kapital funduszu 73 632 91 839
Kapital wplacony 142 898 142 898
Kapital wyplacony (69 266) (51 059)
Dochody zatrzymane 1581 $077
Zakumulowane. nieruzdysponowane przychody z lokat netto (9216) (6 254)
Zakumulowany, nierozdysponowany zreplizoweny zysk (strata) ze zhycia lokat 10 797 Il 331
Wirost (spadek) wartoécl lokat w odniesieniu do ceny nabycia {2 837) 13534
Kapital funduszu i zakumulowany wynik 2 operacji 72 376 93 450
Liczbu zarcjestrowanych certyfikatow inwestyeyjnych 62 280 76 842
Liczba zarejesirowanych certyfikatéw inwestycyjnych w podziale na sene certyfikatdw 62 280 76 842
A 9040 15062
B 6442 7703
C 12 323 19 602
D 29219 29279
E 519 5196
Wartosé aktywdw netlo na centyfikat inwestycyiny seru A (z1) 1162,11 128120
Wartosé aktywdw netto na cenyfikat inwestycysny seri B (21) 1162.11 | 281,20
Wartos¢ aktywow netto na certyfikat nwestycyay sern C (z1) 1 162,11 1281,20
Warlosé aktywdw netto na cenyfikal inwestyey)ny seru D (21) 1162,11 128120
Wartosé aktywow netto na certyfikat inwestycyjny sern E (z1) 116211 128120
Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyinych 124 560 153684
Rozwodniona wartodt aktywdw netto na certyfikat nweslycyny 1 162,11 128120




Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestyeyjny Zamknigty
Raport uzupelniajgey : badania sprawozdania Sfinansowego
za rok obrotowy kodczqey sie 31 grudnia 2013 ¢

2.1.2. Rachunek wyniku z operacji

1.01.2015 - 1.91.2014 -

31.12.2015 31.02.2014

2] '000 z1 '0p0
Przychody z lokat 1283 2 488
Dywidendy i inne udzialy w zyskach 1127 2078
Przychody odsetkowe 124 410
Dodataie saldo réznic kursowych 32 -
Koszty funduszu 4 254 5273
Wynagrodzenie dla Towarzysiwa 4026 4914
Oplaty dla depozytariusza 48 55
Oplaty zwiazane 2 prowadzeniem rejestru akrywow funduszu 31 46
Optaty za zezwolenia i rejestracyjne 30 9
Ustugi w zakresie rachunkowosci 97 97
Usiugi prawne - 8
Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne | 46
Ujemne saldo réznic kursowych - 41
Pozostale ] 37
Koszty pokrywane przez towarzystwo 9 1
Koszty funduszu netto 4 245 5272

Przychody z lokat netto {2 962) (2784)

Zrealizowany i niezrealizowany zysk/(strata) {4 905) (12 862)

Zrealizowany zysk/(strata) ze zbycia lokat. w tvm: (534) (2329
- = tytulue roznic kursowyeh 1733 358

Wzrost/(spadek) niezrealizowanego zysku/(straty) z wyceny lokat, w tym: (4371) (10 533)
- = tvtufu réznic kursowych 94 2050

Wynik z operacji {7 867) (15 646)

Wynik z operacji preypadajacy na certyfikat inwestyeyjny (z!) {11439 (195.57)

Rozwodniony wynik z operaciji przypadajgcy na certyfikat inwestycyjny {114.39) (195.57)




Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundus; Inwestycyiny Zamknigty
Raport uzupelniajqey - badania sprawo=dania finansowego
sa rok vbroiowy konczqcy sig 31 grudnia 2015 .

Wybrane wskazniki finansowe

31.12.2015  30.12.2014 31122013

Lokaty (zl '000) 723523 81 497 91 45
Warto$é akiywdw netto Funduszu (zt '000) 721376 98 450 123 141
Warlos¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny serii A (zl) 1 162.14 128120 1 469,68
Wartos¢ akiywdw netlo na certyfikat inwestycyjny serii B (2) 1 162,11 1 281.20 1 469.68
Wartod¢ akiywow netto na certyfikat inwestyeyjny sevii C (z1) 116211 1 281,20 1 469,68
Wartosé aktywdw netto na certyfikat inwestycyviny serii D {zt) 1162.11 1281.20 | 469,68
Wartos¢ aktywéw netto na cenyfikal inwestycyjny serii £ (z1) 116211 128820 .
Kapitat Funduszu (z1 ‘000) 73632 91 839 100 884
Wynik z operacji {zt '000) (7867) (13 646) 24 376
Procentowy udzial kosztow funduszu w sredniej wartogei aktywéw neto (w

ujeciu rocznym) 4.90% 4.90% 4.68%
Proccatowa zmiana wartosci akiywéw netlo na certy fikat inwestyeyjny serii A 9.30% -12,82% 3201%
Procentowa zmiana wartesei aktywow netio na ceny fikat inwestycyjny serii B 9,30% -12.82% 32,01%
Procentowa zmiana wartosei aktywéw netio na certy fikat inwestycyjny serii C 9,30% -12,82% 32,01%
Procentowa zmiana wartosci akiywdw nelto na certyfikat inwestycyiny serii D -230% -12,82% nid
Procentowa zmiana warlogei akivwow nctto na certyfikat inwestycyiny serii E -2.30% n/d nid
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Legg Mason Akeji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyiny Zamknigty
Raport uzipelniajgcy = badania sprawo=dania finansowego
za rok obrotowy koficzqcy sig 31 grudnia 20135 .

Cz¢$¢ szezegotowa raportu

System rachunkowosci

Fundusz posiada aktualng dokumentacje opisujaca zasady rachunkowosci, przyjete przez
Zarzgd 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 . Nr 249, poz. 1859)
(. Rozporzadzenie™).

W trakcie przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego dokonalismy wyrywkowego
sprawdzenia prawidtowosci dziatania systemu rachunkowosci.

W trakcie przeprowadzonych prac nie stwierdzilimy znaczacych nieprawidlowosci
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 sktadnikéw 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 transakcji
z uczestnikami Funduszu oraz rzetemosé wyceny aktywow

W zakresie objetym badaniem sprawozdania finansowego nie stwierdzono istotnych
nieprawidlowosci w dochowaniu przez Fundusz zasad dokonywania lokat, termindw
i procedur rozliczania transakcji z uczestnikami Funduszu oraz rzetelnosci wyceny aktywow
wedtug zasad okreslonych w przepisach prawa i statucie Funduszu. Przeprowadzone badanie
nie mialo na celu weryfikacji polityki inwestycyjnej Funduszu i dotrzymywania strategii
zarzadzania jego lokatami.
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Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamknoigty
Raport uzupelniajgey = badania sprawosdania finansowego
za rok vbrotowy koiczqey sig 31 grudnia 2013 r

Wprowadzenie oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa do
sprawozdania finansowego

Dane zawarte we wprowadzeniu oraz notach objasniajacych i informacji dodatkowej do
sprawozdenia finansowego zostaly przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach,
kompletnie i prawidlowo. Wprowadzenie oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa
stanowig integralna cz¢s¢ sprawozdania finansowego.

Sprawozdanie z dzialalnosci Funduszu

Sprawozdanie z dzialalnosci Funduszu uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach,
informacje, o ktorych mowa w rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r.
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych
przepisami prawa paiistwa niebgdacego panstwem czlonkowskim (Dz. U. z 2014 r. poz. 133)
i 53 one zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

W imieniu KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.
Nrewidencyjny 3546

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa
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