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KOMISJA NADZORU FINANSOWEGO

Raport roczny FIZ-R-E

za rok obrotowy 2016 obejmujacy okres od 2016-01-01 ; do 2016-12-31

oraz poprzedni rok abrotowy 2015 obejmujacy olkresod  2015-01-01 = do 2015;12-31

Podstawa prawna:
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przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowa2ne informacji wy nych przepi i prawa pan
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1 2016

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Plik Upis
Wp do sp iaf go_LM Akgji
WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWSmncentmvrdny Fiz
PISMO PREZESA ZARZADVU TOWARZYSTWA
[Pri [opis ]
LLis T ystwa_LM Akcji S} y FiZ_SFPismo Prezesa Zazadu Towamzystwa_LM Akcji Sk nyFiZ_|
SPRAWOZDANIE ZARZADU (SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI FUNDUSZU)
[Plik [opis |
{Sprawozdanie z dziatalnosci LMAS FIZ_SF2016.pd[Sprawozdanie Zazadu_LM Akcji Skoncentrowany FIZ |
WYBRANE DANE FINANSOWE PLN FCURo
|.Przychady z lokat 1573 359
11. Koszty funduszu netto 3226 737
Ii. Przychody z lokat netto -1653 -378
IV. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat 3305 755
V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 6 963 1591
VI. Wynik z operacji 8615 1969
VII. Zobowigzania 247 56
VIIl. Akywa 57 760 13 056
1X. Altywa netto 57513 13 000
X, Liceba j yct Y I ycyjnych 43 817 43 817
XI. Wartosé aktywow netto na certyfilat inwestycyjny 1312,58 296,70
XIl. Wynik z operacji na cetyfikat inwestycyjny 235,55 53,83
ZESTAWIENIE LOKAT
2016 rok 2015 rok
SKLADNIKI LOKAT
Wartos ¢ Warto§é
h t w e diu Procentow
Wartos ¢ wedtug Procentowy Wartos ¢ ediug oc y
e diug ceny Wwyceny na udziat w We diug ceny wyceny na udziat w
habyeia w tys dzie i laktyw ach habycia w tys dzien ktyw ach
¥ Y3 bilansowy w og6lem 4 * bilansowyw jogélem
Rys. kys.
1.Akcje 52619 56 731 98,22 75 272 72 429 99,58
2. Depozyty 804 804 1,39 86 96 0,13,
TABELRJZUPELNIAJACE
kraj siedzib Wartoéé wediug Wartosé wedtug Procentowy udziat
IAKCJE Rodzaj rynlu Nazwa rynku Liczba / Y ceny nabyciaw |wyceny na dzien v akywach
emitenta .
kys. bilansowy wtys. pgétem
. " . [Gielda Papierow
Biur Inwestycji Kapitalowych S A lakywny rynek - ynekregulowany  Wartosciowychw| 189 000 [Polska 3402 3382 5,86
PLBIKPT00014 :
MWarszawie S.A.
Gieida Papiersw
2.ComArch S.A. PLCOMARO0012 [Altywny rynek- rynek regulowany pMartosciowych w 62 374 Polsia 5162 10 853 18,79
Warszawie S.A.
(Gietda Papierow
3.ELEKTROTIM S.A. PLELEKT00016 Akywny rynek- rynek regulowany  MWarosciowych w| 368 057 Polsla 4437 4 369 7.56
Warszawie S.A.
(Gietda Papierow
4.INDYKPOL S.A. PLINDKP00013 |JAkywny rynek - rynek regulowany  Wartosciowych wi 7 485Polsa 323 371 0,64
MWarszawie S.A.
Gietda Papierdw
5.INSTAL KRAKOW S.A. PLINSTKO00013 Aktywny rynek- rynek regulowany  MWartosciowych w 562 211 Polsa 10135 7 871 13,63
Warszawie S.A
Gieida Papiensw
6. MABION S A, PLMBION0OO016 Aktywny rynek- rynek regulowany  Wartosciowych w| 68 922 Polsia 3264 5116 8,86
Warszawie S.A
Gietda Papiersw
7.PELION S$.A. PLMEDCS00015 [Akywny rynek - ynek regulowany  Martosciowych w 68 439 Polsa 2706 3182 5,51
Warszawie S.A
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Gietda Papierow
8.PROCHEM S.A, PLPRCHM00014 [Aktywny rynek - rynek regulowany  Wartosciowych w 261773 Polsa 5858 4615 7,99
Warszawie S.A.
9.Amaya Gaming Group Inc CA02314M1086 [Akywny rynek - rynek regulowany [Foronto Stock 87 454 Kanada 5392 5 183 8,02
Newmont Mining Corporation New York Stock IStany
10. US6516391066 IAKywny rynek - rynek regulowany Exchange 25 000}, 4343 3 560 6,18
Xetra - Franifurt "
11.Volkowagen AG DE0DO7664038 IAlywny rynek - rynek regulowany EiockExchange 14 000 Niemcy 7587 8259 14,30
. . Kraj siedziby . Wa runki - L ... Wartosé .
LISTY ZASTAWNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Lmitenta [Fermin wykupu bprocentowania Rodzaj listu Podstawa emisji | ominalna Liczba
C imda . ; MWartos¢ wediug
IDLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kra! sedziby [Termin [Varunk Wan_oéé{ Liczba ceny nabycia w
Emitenta wykupu P! bys
N . . S . . Wartos¢ Wartosé wediug MWartosé wediug [Procentowy udzial|
WIERZY TELNOSCI Nafv@ i rodzaj K'adj s_edziby Terr"mm o Rof‘?‘ kwiadczenia wlliczba ceny nabycia w pyceny na dzief w aktywach
4 ys kys bilansowy wtys fogétem
Wartos¢ wedlug MWartos¢ wedlug Procentowy udziad
WEKSLE Mystawca Data ptatnosci [ceny nabycia w jwyceny na dzien waktywach
ys. bilansowy wtys. pgétem
. Wartost wediug Warto& wediug artost wedhjlg MWartos¢ wediug Procentowy udzial
Kraj siedziby Wamnk N P wvyceny na dzieri .
DEPOZYTY Nazwa banku Waluta . keny nabyciaw [ceny nabyciaw [’ Wwyceny na dzier wakywach
panku RRECERONENS Hane) walucie fys. pilansowy w bilansowy wtys. étem
Kdanej walucie vy wiys. g
I.W walutach pan letacych do OECD 804 804 1.39
1. Lokata O/N 3 dniowa do 2017-01-02 ::::';‘"Aaa"k Polsia PLN [State 0.34% 804 238,10 804| 80424550 804 1.39
. . il Wartosé wedtug MWartos¢ wediug
NIERUCHOM OSCI Rk oddania do Data nabycia N,Jmerls?gl Kraj polozenia Adres h Obcia: ceny nabyciaw jwyceny na dzien
pzytiu wieczystej N
ys. bilansowy w tys.
TABELEDODATKOWE
. W wediug wedtug y udzial
NSTRL!M ENTY RYNKU Emitent [Termin wylkupu Waruni War\osé Liczba eny nabyciaw Wwyceny na dziefi v akywach
IENIEZNEGO ys. bilansowy wtys pgotem
ILANS 2016 rok 2015 ok
l.Aktywa 57 760 72737
1.$rodk pienigzne i ich ekwiwalenty 5 8
2.Naleznosci 220 204
3. Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu o 0
4. Sdadnik lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 56 731 72 429
-diuzne papiery warosciowe [/} 0
5. SKadnik lokat ni na aktywnym rynku, wtym 804 96
-diuzne papiery wartosciowe 0 0|
6. Nieruchomosci [ 0
7.Pozostate aktywa 0 o
ll.Zobowiazania 247 361
{ll. Aktywa netto (I-l} 57 513 72 376
V. Kapitat funduszu 50 154 73 632
1.Kapitat wptacony 142 898 142 898|
2. Kapitat wyplacony (wielko$é ujemna) -02 744 -69 266
V.Dochody zatrzymane 3233 1581
1. . nierozdyspi przychody z lokat netto -10 869 -9216
2. P y 2 i y Zysk (strata) ze
zbycia lokat 14 102 10797
VI.Wzrost (spadek} wartoéci lokat w odniesieniu do ceny|
4126 -2 837
nabycia
VIl. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji
57 51
{IV+VH-VI) 3 72 376
'_iczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych I 43 817I 62 280|

Komisja Nadzoru Finansowego
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Wartos¢ wediug MWartos¢ wediug Procentowy udziat
ceny nabyciaw yceny na dzieft \waklywach
ys bilansowy wtys [pgétem

Warto4t wedlug Procentowy udziaf|
Wyceny na dzien v aktywach
bilansowy w tys. pgoétem

Procentowy udziat|
W akywach
pgotem
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[Wartose aitywow netto na ceryfikat inwestycyjny I 1312,58] 116211
'r‘ idy liczba ceyfi ycyjnych l 43 B17I
Fozwodniona warnosé aktywdw netto na cenryfikat inwestycyjny I 1 312,58]

Liczba cenyfikatow inwestycyjnych w podziale na serie cenyfikatow

Serla A 3 446
Seria B 4 137
Seria C 8 787
Seria D 21 069
Seria E 4 378

y netto na Ine serie ycyjnych

Seria A 1 312,58
Seria B 1 312,58

Seria C 1 312,58
Seria D 1 312,58

Seria E 1 312,58

CHUNEK WYNIKUZOPERACJI od 2016-01-01 |od 2015-01-01
do 2016-12-31 |do 2015-12-31
I.Przychody z lokat 1573 1283
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 1542 1127
2.Przychody odsetkowe 31 124
3.Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci o] [
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 32
5. Pozostale 0 0|
Il. Kos zty funduszu 3243 4 254
1. Wynagrodzenie dla towa zystwa 3 003 4 026
2. Wynagrodzenia dla i p dzacych dystrybucje 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 48 48
- — -
4. fO“;:‘ldal(‘yg.u az; zp rejestru akty 24 21
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 90 50|
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 73 97
7. Ustugi w zakresie dzania aky i 0 0
8, Ustugi prawne 0 0
9. Ustugi wydawnicze, wtym poligraficzne 0 1
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
12. Ujemne saldo réZnic kursowych 0 0

Komisja Nadzoru Finansowego
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13. Pozogtate 5 ]
lit. Kos zty pokrywane przez towarzystwo 17 9|
IV. Kos zty funduszu netto (ll-1ll) 3226 4 245
V.Przychody z lokat netto (I-1V} -1 653 -2 962|
Vi Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 10 268 -4 905|

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia fokat, wtym: 3 305 -534

-z tytutu 6z nic kursowych 2222 1733
|2 Werodl [spadek) niezrealizowanego zysku (raly) Z wyceny

lokat, w tym: 6 963 -4 371

-z tytutu réznic kursowych -1703 -84

VIl. Wynik z operacji 8615 -7 867|

MWynikz op ji na przy jacy na yfikat | yeyjny 235,55 -114,39|

[veatyering wynikz operacii przy y na ceryfiat 235,55 114,39

[ Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny zostal wyliczony jako
Erednia wazona liczba certyfikatéw w posiadaniu przez uczestnikéw Funduszu w
frakcie okresu sprawozdawczego.

hunek wyniku z operacji nalezy analizowaé lacznie z notami objasniajacymi
braz informacjami dodatkowymi, ktére stanowia integralng czgs¢ sprawozdania

finansowego

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACHNETTO | pbiadind™ | Lol ack
do 2016-12-31 |do 2015-12-31
I.Zmiana warto$ ci aktywéw netto -14 863 -26 074
. W
1 :;n;osidaal:y;ig:eno na koniec poprzedniego okresu e aTe s
2. Wynikz op ji za okres sp! y (razem), w tym 8615 -7 867,
a)przychody z lokat netto -1 653 -2 862
b)zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 3 305 -534
c)wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku {straty) z wyceny lokat 6 963 -4 371
3.Zmiana w akywach netto z tytutu wyniku z operaciji 8615 -7 867,
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem) 0| 0|
a)z przychodéw z lokat netto 0 0
b)ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0|
¢)z przychodéw ze zbycia [okat 0 0
5. Zmiany w kapitale w olresie sprawozdawczym (razem), wtym -23 478 -18 207
a)zmiana kapitatu wplaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu
wydanych ceryfikatéw inwestycyjnych) o o
i itatu iejszenie kapi
b)zv:\ll a:{a le:pkf cenv;yﬁ;::'z:qego (z’m?;e:& ) pitatu Z tytutu - 18 207
6.taczna zmiana akywow netto w okresie sprawozdawczym -14 863 -26 074,
7. Wartoéé aktywodw netto na koniec okresu sprawozdawczego 57 513 72 376
8. $rednia wartosé akywdw netto w okresie sprawozdawczym 64 449 86 890
Il.Zm iana liczby certyfikatéw inwe stycyjnych 18 463,00 14 562,00
1.Zmiana liczby cenyfikatéw inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym 18 463,00 14 562,00
a)liczba wydanych cenyfikatow inwestycyjnych 0,00 0,00
b)liczba wykupi h certyfikatow i ycyjnych 18 463,00 14 562,00
c)saldo zmian -18 463,00 -14 562,00
ztlz!i:::’:lnosc; funduszu, wt;m':' ’ o 43 817,00 62 280,00
a}liczba wydany y i yeyjny 115 999,00 115 999,00
b}liczba wykupionych certy wi yoyiny 72 182,00 53 719,00
c)saldo zmian 43 817,00 62 280,00
3.P idy liczba y i ycyinych 43 817,00 124 560,00
Ill.Zmiana warto$ci aktywéw netto na certyfikat inwe stycyjny 12,95 -8,30
1.\:la:toé¢ a!aywé;vwne;no':\a certyfikat |n:/esycyjny na koniec 1162,11 128120
W a certyfikat inwestycyj i iezacego
2.:;::&;:&2:@1::2;0 tyfikat stycyjny na koniec biezaceg: 1312,58 1162,11
3. procentowa Zmiana wartosci akty netto na ylikat i ycyjny w
olresie sprawozdawczym 12,85 9,30
4. minil warntosé akty netto na yfikat i ycyjny w olresie
sprawozdawczym 1093,39 1162,02
-data wyceny R016-01-27 R015-12-30
5.:;;?:;::1::;;;05{: aktywow netto na cenyfikat inwestycyjny w okresie 1354,09 1372,08
-data wyceny R016-08-31 R015-04-29

Komisja Nadzoru Finansowego
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6. warto$¢ akty netto na yfik ycy ny wediug )
wyceny w olgesie sprawozdawczym 131258 1162,11
-data wyceny R016-12-31 R015-12-30
7.Rozwodniona wartos¢ aktywow netto na cenyfilat inwestycyjny 1312,58 1162,11
IV.Procentowy udziat kosztéw funduszu w $redniej wartosci
aktywéw netto, w tym: 5.03 4,80
1.p y udziat wy dzenia dla towarzystwa 4,66 4,63
Z.p fowy udzial wynagrodzenia dia podmiotdw prowadzacych
dystrybucie 0,00 0,00
3. procentowy udzial optat dla de pozytariusza 0,07 0,08
4.p y udziat optat zwi hz pl dzeni rejestiu akywow
funduszu 0.04 0.04
5. procentowy udziat optat za usiugi w zakiesie rachunkowosci 0,11 0,11
6. procentowy udzial oplat za ustugi w zakiesie zarzadzania akywami
funduszu 0,00 0,00
Rok 2015:

[I. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych: -14 562

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

R. Liczba certyfikatow inwestycyjnych narastajaco od poczatku dzatalnosci funduszu
b) Liczba wykupionych certyfikaow inwestycyjnych: -53 719

Rok 2016: II. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych: -18 463
|. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym: -18 463

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ lgcznie z notami objasniajacymi oraz
Informacjami dodatkowymi, ktdre stanowia integralng cz¢$é sprawozdania finansowego

L(ACHUNE!G’RZEPLYWOWPIENIEZNYCH 042016.01:01 |0d 2015.01.01

do 2016-12-31 |do 2015-12-31

A.Przeplywy drodkéw pieni¢ 2nych z dziatal cioperacyjnej 23 471 18 201
1. Wptywy 464 483 1135 119
1. Z tytutu posiadanych lokat 1573 1196
2. Z tytutu zbycia skladnikbw lokat 462 899 1133 922
3.Pozostale 11 1
11, Wydatki 441012 1116 818
1. Z tytutu posiadanych lokat 1] 0
2. Z tytutu nabycia sdadnikéw lokat 437 624 1112 547
3. Ztytulu wyp go Wy ia dla 3106 4132
4. Z tytulu wyp Q0 WY ia dla podmi p
dystrybucje 0 0
5. Z tytutu oplat dia depozytariusza 54 54
6. Z tytutu optat zwiazanych z prowadzeniem rejestru akywow funduszuy| 24 36
7. Z tytutu optat za zezwolenia oraz oplat rejestracyjnych 84 50
8. Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 109 97
8. Z tytutu ustug w zakesie zazadzania akywami funduszu 0 0
10. Z tytutu ustug prawnych ol 0
11. Z tytutu posiadania nieruchomosci 0 0|
12. Pozosate 11 2
B.Przeptywy $rodkéw pieni¢znych z dzialalnod ci finansowe;j -23 478 -18 207
1. Wplywy 0 0|
1. Ztytutu wydania cenyfikatéw inwestycyjnych 0 4]
2. Z tytulu zaciagnigtych kredytow 0 0
3. Z tytutu zaciagnigtych pozyczek [i] 0
4. Z tytutu spiaty udzielonych po2yczek 0| 0
5. Odsetk 3] 0|
6. Pozostate 0 0
1. Wydatk 23 478 18207
1. Z tytulu wykupicnii y i yeyjnych 23 478 18 207
2. Z tytulu sptat zaciagnigtych lredytéw 0| 0
3. Z tytutu spiat zaciagnigtych pozyczek o 0
4. Z tytutu wyemitowanych obligaciji 0 0

Komisja Nadzoru Finansowego
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koniec okresu sprawozdawczego (E+-D)

5. Z tytutu wyptaty przychodow 1] 0
6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0| 0
7. Odaetk 0 0
8. Pozostate 0 0
C. Skutki zmian kurséw wymiany §rodkéw pienigznych i . o
ekwiwalentéw $rodkéw pienigznych
D.Zmiana stanu $rodkéw pie nigznych netto (A+/-B) -3 -6
E Srodki pienigzne i ekwiwalenty érodkéw pieniginych na s 14
poczatek okresu sprawozdawczego
F.Srodkipienigzne i ekwiwalenty $rodkéw pie ni¢2nych na s s

bankowych .

cz¢$¢ sprawozdania finansowego

* Saldo na koniec okresu sprawozdawczego prezentowane w rachunku przeptywow pieni

Rachunek przeplywow pieniginych nalezy analizowaé lacznie z notami objasniajgcymi ord

NOTY
NOTA-1POLITY KARACHUNKOWOSCI
[Prik [Opis |
lNo(a nr 1 pdf k\lota nr 1_Legg Mason Akcji Skoncentrowany FIZ I
NOTA-2NALEZNOSCIFUNDUSZU 2016 rok
1. Z tytutu dywidendy 202
2.Pozostate 18|
a) koszty pokrywane przez Towarzystwo 18
NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 2016 ok
1. Z tytutu rezerw 231
2. Pozostate zobowigzania 16|
a)ustugi w zalresie rachunkowosci 15
b)inne 1
NOTA-4 SRODKI PlENlEiNE ICHEKWIWALENTY
Wartosé na dzien|
.STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA [artost ma deiedpilansowy w
CHUNKACH BANKOWYCH Waluta danej wv::ylucue w pprawozdania
ys. finansowego w
ys
I. Banki: 5|
1.Raiffeisen BankPoiska S A usD 1 5
L] Wi na dzief
. SREDNT W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM artost "=wdzi=“°"?"=?w¥ w
SRODKOWPIENIEZNYCHUTRZYMYWANYCHWCELU = [aluta Hanej walucie w Bprawozdania
ZASPOKOJENIA BIEZACYCHZOBOWIAZAN fys r'y": nsowego w
Il. §re dni w okresie sprawozdawczym poziom $rodk 6w pienigznych: 2672
1. Raiffeisen BankPolska S A 2t 2672 2672
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Warto&s na dzie
bilansowy w
(. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH palucie
Bprawozdania
finansowego w
kys.
lll. Bcwiwale nty $rodkéw pienigznych w podziale na ich rodzaje: 804/
1. Depozyly bankowe 804
INOTA-5 RYZYKA
[Prix [opis |
INota nr 5 pdf P‘lo(a nr5_Legg Mason Akeji Skoncentrowany FIZ I
Wartosé [Teminy Kwota bedaca
NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE  [Typ zajstej pozycii Rodzaj i pochodnego  [Oel otwarcia pozycji Doy e et vty Y

strumieni

yszly
ptatnosci

Wolgesie od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia
1.2016 roku Fundusz nie inwestowat w instrumenty
pochodne.

NOTA-8 KREDYTY I POZYCZKI

FUNDUSZU

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

Kwota kredytu/pozyczk w chwili zaciagniecia

Kwota kredytu/pozyczki pozostata do splaty

Wi K

Nazwa podmiotu udzielajacego |.. . .
lzedstu (pozyck) [iedziba - bovota w
walucie

jednostia  waluta

piocentowy
udziat w

B Kywach

ys.

jvota w
walucie

jednostia

waluta

pprocentowania

[T ermin sptaty Zabezpieczenia

W okresie sprawozdawczym tj. od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku Fundusz nie zaciagal ani nie wykorzystal kredytow i pozyczek pienigznych w kwocie stanowiacej, na
Hzicn ich wylkorzystanin bad# udzielenin wigeej niz 196 wartodei aktywow Funduazu.

AKTYWOW FUNDUSZU

Il. UDZIELONE PRZEZ FUNDUSZ POZYCZKI PIENIEZNE W KWOCIE STANOWIACEJ, NA DZIEN ICH UDZIELENIA, WIECEJ NIZ 1 % WARTOSCI

wota kredytu/pozyczk w chwili udzie)

Nazwa podmiotu [Siedziba
P ys. :::I:l: jednostia  waluta Mdziat w
pkywach

t
pprocentowania

[Fermin sptaty

Bat

okresie sprawozdawczym tj. od 1 styczma 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku Fundusz nie udzielal kredytéw i pozyczek
ienigznych w kwocie stanowiacej, na dzien ich udzelenia wigcej niz 1 % wartosci aktywéw Funduszu.

NOTA-9 WALUTY [ROZNICE KURSOWE

Komisja Nadzoru Finansowego
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[Temin
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[wygasniecia)
instrumentu
pochodnego

[Termin
Wwylonania
pnstrumentu
pochodnego
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L. WALUTOWA STRUKTURA POZY CJI BILANSU jednostia walua 2016 ok
I. $rodki pieniezne wtys. z 5
1.1. wwalucie sprawozdania finansowego wiys. zt [
1.2, wwal h obcych po i iu na walute sp
finansowego wiys z S
a) wwalucie obcej wiys. usp 1
a)1. wwalucie sprawozdania linansoweyu wiys % 5
Il Akcje na rynku regul )] wiys z 56 731
II.1. wwalucie sprawozdania finansowego wiys. zt 39 759
1.2, wwalutach obcych po przeli iu na walute spi
finansowego wiys 2z 16 972
a) wwalucie obcej wtys usD 2 085
a)1. wwalucie sprawozdania finansowego wiys zt 8713
b) w walucie obcej wiys EUR 1867
b)1. wwalucie sprawozdania finansowego wiys zt 8 259
Razem
wiys zt 56 736

Na dzieq 31 grudnia 2016 roku w pozycjach bilansu Funduszu znajdowaly sie sktadniki lokat denominowane w EUR i USD
praz srodki pieni¢zne denominowane USD. Wartos¢ powyzszych skladnikow w walutach obcych zostala przeliczona na
PLN wedlug $redniego kursu oglaszanego przez Narodowy Bank Polski na dzien 31 grudnia 2016 roku

Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

Dodatnie réinice kursows Ujemne réznice kursowe
: T n Greall TN
1

Skiadniki lokat

Zreal
1
[1.AKcje 2 222| 0 0 -1703

i. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA
INANSOWEGO WYLICZANY PRZEZNBP, ZDNIA  [(5 % 5"k Lo
PORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
1. Kurs &redni NBP na 31.12.2016 T 4.42| EUR
2.Kurs sredni NBP na 31.12.2016 4,18/ USD

OTA-10 DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

L P—— Wartosé MWzrost (spadek)
FREALIZOWANY INIEZREALIZOWANY ZYSK krealizowanego hiezrealizowanego
STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT pysku (straty)ze  pysku z wyceny
bycia lokat w tys. pywow w tys.
1. SKadniki lokat notowane na aktywnym rynku 3305 6 863
fartost w alresie
YPLACONEDOCHODY FUNDUSZU borawozdawesym
W tys.
Wartost w olgesie y udzial y udziat w Wplyw na Wpiyw na
WYPLACONEPRZYCHODY ZEZBYCIA LOKAT Eprawozdawczym W aktywach wdniu jkywach netto w dni y wartose akty
W tys. Wwyptaty wyptaty wtys. netto wtys.
Statut Funduszu nie przewiduje wypl ia dochodéw Funduszu Uczestnikom bez wykupu certyfikatow inwestycyjnych.

NOTA-11KOSZTYFUNDUSZU
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. KOSZTY POKRYWANE PRZEZTOWARZYSTWO [pmecauwen
W tys.
1. Optaty dla depozytarusa 17
" .
ll. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA e s
W tys.
1. Cze &t stata wynagrodzenia 3 003
b. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANE W3“°5¢;V olresie
3 a
EZPOSREDNIOZEZBYTYMILOKATAMI e e
1. (zbyty skkadnik lokat)
a)(koszty zwiazane ze zbytym skladnikiem lokat)
INFORMACJA DODATKOWA
[Piik [opis 1
IINFORMACJA DODATKOWA pdf ’n'ormacja dodatkowa_Legg Mason Akcji Skoncentrowany FIZ |

OSWIADCZENIE O POPRAWNOSCI ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

[Piix [opis

loswiadczenie Zazadu_LMAS Fiz_SF2016.pdf  [Oswi ie 0 pop! i 90 sp ia finansowego_LMAS FIZ

OSWIADCZENIEDEPOZY TARIUSZA

[Piik [opis |
loswi nie D riusza Raiffeisen_LMAS FIZ|O&wiadcze nie Depozytaiusza_LM Akcji Sko y FIZ |

OSWIADCZENIE ZARZADU W SPRAWIE PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Plik Opis
Oéwiadczenie Zarzadu w sprawie podmiotu uprawnionego do
dani fi ych_LM Akcji Skoncentrowany FiZ

Oéwiadczenie Zarzadu_LMAS FIZ_SF2016.pdf

OPINIA PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Plik Opis
Opinia podmi: p i do badani Ll
ych_LM Akeji Sk y FIZ

Opinia PWC_LM Akeji Skoncentrowany FIZ_SF201§

PORT PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Plik Opis
Raport podmi [ i do bad sp
ych_LM Akeji Sk y FIZ

aport z badania_PWC_LM Akcji Skencentrowany
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STANOWISKO ZARZADU ORAZ OPINIA ORGANU NADZORUJACEGO W SPRAWIE
OPINII PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Nie wystapila przestanka opisana w par. 91 ust. 1 pkt 9) Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia
19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papieréw wartosciowych oraz warunkoéw uznawania za rownowazne informacji
wymaganych przepisami prawa parnstwa niebedacego panstwem czlonkowskim, wobec czego
btanowisko organu zarzgdzajacego oraz opinia organu nadzorujgcego nie s3 prezentowane.

Plik Opis

PODPISY
PODPISY WSZYSTKICH CZLONKOW ZARZADUTOWARZYSTWA
Pata mie i nazwisko Btanowisko/Funkcja Podpis
PO17-04-14 [Fomasz Jedrzejczak Prezes Zarzadu
R017-04-14 Piotr Rzezniczak Czlonek Zarzadu
RO17-04-14 Macek Treumann Czlonek Zarzadu

ODPIS OSOBY, KTOREJ POWIERZONO PROWADZENIE KSIAG RACHUNKOWYCH

pata mie | nazwisko [Stanowisko /Funkcja Podpis
P017-04-14 Pawet Opalitsk ST"’"Z""“"“ Moventum Sp. 2

Komisja Nadzoru Finansowego
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Legg Mason Akcji Skoncentrowany
Fundusz Inwestycyjny Zamknigty
Roczne sprawozdanie finansowe
za okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
Nazwa Funduszu

Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, zwany dalej Funduszem.
Fundusz moze zamiast oznaczenia Fundusz Inwestycyjny Zamkniety uzywa¢ w nazwie skrétu ,,FI1Z».
Fundusz jest funduszem inwestycyjnym zamknigtym. Fundusz zostal zarejestrowany w Rejesirze
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 1 zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (zwana dalej ustawa 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 postanowient
statutu odnosza si¢ do statutu Funduszu obowigzujgcego na dzien sporzagdzenia sprawozdania
finansowego.

Cel inwestycy/ny Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost warto$ci Aktywoéw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci
lokat. Fundusz dgzy do realizacji celu inwestycyjnego poprzez inwestowanie swoich Aktywéw w
przewazajacej czeSci w akcje. Fundusz realizuje polityke inwestycyjng oparta na fundamentalnej
wycenie atrakcyjnosci poszczegélnych lokat 1 kategorii lokat, dgzac do osiagniecia stop zwrotu
adekwatnych do poziomu ryzyka podejmowanego przez Fundusz. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia
celu inwestycyjnego.

Lokaty Funduszu

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

1) 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 pienigznego,

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

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

5) waluty,

6) akcje spotek nie bedacych spétkami publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie
Publicznej, z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (Dz.U. z 2013 r.,

poz. 1382 z pdzmiejszymi zmianami) zwana dalej Ustawg o ofercie publicznej, badz udzialy w sp.
Z0. 0.,

Odpowiedzialny za prowadzenie ksiag rachunkowych: Moventum Sp. z 0. o. 1
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Roczne sprawozdanie finansowe
za okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku

listy zastawne.

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.

W celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego lub zapewnienia sprawnego zarzadzania portfelem
inwestycyjnym Fundusz moze zawiera¢ umowy majace za przedmiot wylgcznie nastepujace
instrumenty pochodne niebedace niewystandaryzowa-nymi instrumentami pochodnymi:

walutowe transakcje terminowe,
transakcje terminowe na stope procentowg (FRA),
transakcje zamiany stop procentowych (IRS),

walutowe transakcje zamiany stop procentowych (CIRS),

kontrakty terminowe na indeksy gieldowe i akcje.

Fundusz moze dokonywaé¢ Krétkiej Sprzedazy i udzielaé pozyczek papieréw wartosciowych i
instrumentéw rynku pienigznego na warunkach stosowanych na danym rynku regulowanym i w
innych segmentach obrotu.

Fundusz lokuje Aktywa w instrumenty rynku pieni¢znego w celu zapewnienia plynnosci i
efektywnego zarzgdzania Funduszem.

Fundusz moze lokowaé srodki gotéwkowe w depozyty bankowe.

Fundusz lokuje swoje Aktywa w papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, panstwa nalezgce do OECD albo migdzynarodowe
mstytucje finansowe, ktoérych 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
czZlonkowskim w rozumieniu Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych lub w nastepujgcych
panstwach nalezacych do OECD: Australia, Kanada, Islandia, Japonia, Korea, Meksyk, Nowa
Zelandia, Norwegia, Szwajcaria, Turcja, USA lub w nastepujacych panstwach niebedacych
panstwami czlonkowskimi w rozumieniu Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych oraz
nienalezacych do OECD: Rosja, Ukraina, Chorwacja, Serbia.

Fundusz lokuje swoje Aktywa w akcje oraz dluzne papiery wartosciowe dopuszczone do obrotu
na rynku regulowanym lub zorganizowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, na
zagranicznych rynkach regulowanych lub zorganizowanych, instrumenty rynku pieni¢znego, 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.

Odpowiedzialny za prowadzenie ksigg rachunkowych: Moventum Sp. z o. o. 2
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10. Fundusz lokuje swoje Aktywa w papiery warto$ciowe 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 papieréw wartosciowych, zaklada zloZzenie wniosku o dopuszczenie tych
papieréw do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym lub zorganizowanym wskazanym wsrod
rynkow okreslonych w ust. 8, w terminie nie dhuzszym niz rok.

Limity inwestycyjne Funduszu

1.

Papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku pieni¢znego wyemitowane przez jeden podmiot i
udzialy w tym podmiocie nie mogg stanowi¢ lgcznie wiecej niz 20% wartosci Aktywow Funduszu
z zastrzezeniem ust. 4 1 5 ponizej.

Laczna warto$¢ pozyczonych papieréw wartosciowych 1 papierdw  wartosciowych
wyemitowanych przez jeden podmiot, bedacych w portfelu Funduszu nie moze przekroczy¢ 20%
Wartosci Aktywow Funduszu, a w przypadku listow zastawnych 25% Wartosci Aktywow
Funduszu. Przy obliczaniu limitow, o ktorych mowa w zdaniu poprzedzajgcym, papiery
wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego bedace przedmiotem krotkiej sprzedazy nie
pomniejszajg wartosci lokat w dany papier wartosciowy lub instrument rynku pienieznego, a
papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieni¢znego bedace przedmiotem udzielonej pozyczki
powickszajg laczng wartos¢ lokat w dany papier wartosciowy lub instrument rynku pienigznego.
Przy obliczaniu limitéw, o ktorych mowa w niniejszym ustepie, pod uwage bierze sie¢ sume
wartoéci bezwzglednej lokat w dany papier wartosciowy lub instrument rynku pieni¢znego.
Laczna wartosC papierow warto$ciowych 1 instrumentéw rynku pienigznego bedacych
przedmiotem krotkiej sprzedazy nie moze przekroczy¢ 50% Wartosci Aktywow Funduszu.

Fundusz nie moze lokowaé wiecej niz 20% wartoéci Aktywéw Funduszu w listy zastawne
wyemitowane przez jeden bank hipoteczny w rozumieniu ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. o
listach zastawnych i bankach hipotecznych (Dz. U. z 2015 r., poz. 1588 z pdzniejszymi
Zmianami).

Ograniczenia, o ktéorych mowa w ust. 1 1 2, nie stosuje si¢ do papierow wartosciowych
emitowanych, poreczonych lub gwarantowanych przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski,
panstwa nalezace do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych czlonkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z panstw nalezacych do OECD.

Nie wiecej niz 20% Aktywoéw Funduszu moze byé lokowane w akcje spélek, ktére nie s3
spotkami publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej, przy czym
wielko$¢ zaangazowania w akcje pojedynczej spolki, ktdra nie jest spotkg publiczna, nie bedzie
przekracza¢ 10% Aktywow Funduszu. Nie wiecej niz 20% Aktywéw Funduszu moze byé
lokowane w udzialy w sp. z 0.0., przy czym wielkos¢ zaangazowania w udzialy jednej spolki z
0.0., w ktorej udzialy Fundusz lokuje swoje Aktywa, nie bedzie przekraczaé¢ 10% Aktywédw
Funduszu. tgczne zaangazowanie w akcje spolek, ktore nie sa spolkami publicznymi w
rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej oraz w udzialy w sp. z o0.0. nie bedzie
przekracza¢ 20% Aktywoéw Funduszu.

Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie moga
stanowi¢ wiecej niz 20% wartosci Aktywow Funduszu.

Waluta obca jednego panstwa lub euro nie moze stanowi¢ wiecej niz 20% wartosci Aktywow
Funduszu.

Odpowiedzialny za prowadzenie ksigg rachunkowych: Moventum Sp. z 0. 0. 3
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8. Dopuszczalna taczna wysokosé kredytow 1 pozyczek zacigganych przez Fundusz wynosi 50%
warto$ci Aktywow Funduszu.

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

Towarzystwo bedgce organem Funduszu

Fundusz jest zarzadzany przez Legg Mason Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna
majace siedzibe w Warszawie, ul. Bielanska 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.

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku. Dniem
bilangowym jcst 31 grudma 2016 roku.

Sprawozdanie finansowe na dzien 31 grudnia 2016 roku zawiera danc poréwnawczc: dla tabeli
gléwnej zestawienia lokat, bilansu i zestawienia zmian w aktywach netto jest to koniec poprzedniego
roku obrotowego, dla rachunku wyniku z operacji oraz rachunku przeplywéw pienigznych jest to
poprzedni rok obrotowy.

Kontynuowanie dzialalnosci przez Fundusz oraz okoliczno$ci wskazujqce na zagrozenie
kontynuowania dzialalnosci Funduszu

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostalo sporzgdzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalnosci
przez Fundusz w dajacej przewidzied si¢ przyszlosci. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania
nie ujawnily sie zadne przestanki swiadczgce o mozliwosci zaprzestania dziatalnosci Funduszu.
Informacje o podmiocie, ktory przeprowadzil badanie sprawozdania finansowego

Podmiotem, ktory przeprowadzil badanie sprawozdania finansowego jest PricewaterhouseCoopers
Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie przy Al. Armii Ludowej 14.
PricewaterhouseCoopers Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig wpisana jest do Krajowego
Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy pod numerem
KRS000044655.

Informacje o podmiocie prowadzqcym ksiegi rachunkowe Funduszu

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

Serie certyfikatow inwestycyjnych

Odpowiedzialny za prowadzenie ksigg rachunkowych: Moventum Sp. z o. o. 4



Legg Mason Akcji Skoncentrowany
Fundusz Inwestycyjny Zamknigty
Roczne sprawozdanie finansowe
za okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku

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 wyemitowal 15 795 certyfikatow inwestycyjnych i zebral 18 028 728, 90 zl aktywow.

W dniach od 5 do 24 maja 2011 roku odbyla si¢ emisja certyfikatéw inwestycyjnych serii C, w ktorej
Fundusz wyemitowal 29 627 certyfikatow inwestycyjnych i zebrat 38 406 368, 91 z aktywdw.

W dniach od 9 do 25 wrze$nia 2013 roku odbyla si¢ emisja certyfikatow inwestycyjnych serii D, w ktorej
Fundusz wyemitowat 29 279 certyfikatow inwestycyjnych i zebrat 42 707 227, 77 2t aktywow.

W dniach od 4 do 25 marca 2014 roku odbyla si¢ emisja certyfikatow inwestycyjnych serii E, w ktorej
Fundusz wyemitowat 5 196 certyfikatow inwestycyjnych i zebral 7 653 448, 20 zt aktywdw.

Od 1 stycznia 2016r. do 31 grudnia 2016 roku zostalo wykupionych zostalo wykupionych 3 594
certyfikatow inwestycyjnych serii A, 2 305 certyfikatow inwestycyjnych serii B, 3 536 certyfikatow
inwestycyjnych serii C, 8 210 certyfikatow inwestycyjnych serii D oraz 818 certyfikatéw inwestycyjnych
serii E o lacznej wartosci 23 478 456,47 zl.

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

Certyfikaty inwestycyjne wszystkich serii s przedmiotem obrotu na Gieldzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A.

Certyfikaty emitowane przez Fundusz sg certyfikatami publicznymi. Serie poszczegdlnych certyfikatow
charakteryzuja sie takimi samymi prawami.

Warszawa, dnia 14 kwietnia 2017 roku.

Odpowiedzialny za prowadzenie ksigg rachunkowych: Moventum Sp. z 0. o. 5



Legg Mason

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA
ul Bielaniska 12 {budynek Senator}

00 085 Warszaws

LEGG MASON

GLORAL

ASSFT MANAGFMFENT

Warszawa, 14 kwietnia 2017 r.

Szanowni Paristwo,

przedstawiamy Paristwu roczne sprawozdanie finansowe funduszu Legg Mason Akcji Skoncentrowany FIZ,
zarzadzanego przez Legg Mason Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA, za okres od 1 stycznia 2016 r. do
31 grudnia 2016 r., zawierajace petng sprawozdawczosc 2 dzialalnoéci funduszu.

Wycena certyflkatu inwestycyjnego funduszu w 2016 roku wazrosta o 12,95%, wobec wzrostu indeksu
szerokiego rynku WIG o 11,38%. Na koniec grudnia 2016 r. wartosé certyfikatu osiagneta 1 312,58 2t, a wartosc
aktywow netto wyniosta 57 miliondw 513 tysiecy zt.

Rok 2016 zapisat sie w historii jako kolejny okres zmiennych nastrojow na $wiatowych rynkach inwestycyjnych,
wywolanych  przez  tzw.  Brexit, a wkrdtce potem - 2wycigstwo Donalda Trumpa
w wyborach prezydenckich w Stanach Zjednoczonych. Pomimo dynamicznych, ale krétkotrwatych spadkéw, w
okresie sprawozdawczym wigkszosé rynkéw akcji, w tym w Polsce, odnotowata wzrosty. Najwyiszy zysk na
polskiej gieldzie przyniosta inwestorom brania surowcowa, ktéra karzystala ze wzrostu cen miedzi i wegla,
Atrakcyjne stopy zwrotu dotyczyly réwniet sektora spdtek powigzanych z brania rafineryjna, ktére zyskiwaly
na wzroscie marzy rafineryjnej. Najstabiej zachowaly siq kursy spétek 1 sektora chemicznego ze wagledu na
wzrost kosztow (rosnace ceny gazu) oraz spadajace ceny ptodéw rolnych.

W 2016 roku pozytywnie do wyniku funduszu kontrybuowaty: ComArch S.A,, Instal Krakéw S.A., Mabion S.A.
oraz Prochem S.A., negatywnie zas: Indykpol S.A., Elektrotim S.A. oraz Pelion S.A. W okresie sprawozdaweczym
do portfela nabylismy nastepujace spatki: Volkswagen AG, Newmont Mining Corporation, Biuro Inwestycji
Kapitatowych S.A. oraz Amaya Gaming Group Inc, catkowicie sprzedaliémy natomiast akcje: Jeronimo Martins
SGPS S.A,, Centrum Medyczne Enel-Med S.A., Biomed-Lublin Wytwdrnia Surowic i Szczepionek S.A., Wittchen
S.A,, Libet S.A,, Barrick Gold Corp., Prime Car Management S.A. oraz P.R.E.S.C.O. Group S.A,

W rok 2017 wchodzimy z portfelem skladajacym sie z 11 spétek, ktére sg eksponowane na wiele rdéznych branz.
taczy je jednak jedne - nieadekwatnos¢ wyceny do potencjatu wzrostu ich zyskdw. Oczekujemy, e szczegéinie
nasze gtdwne pozycje inwestycyjne - branza informatyczna, deweloperska, medyczna, przemystowa czy metale
szlachetne - powinny mie¢ sprzyjajace otoczenie zewnetrzne w niedalekiej przysztosci. Wynikiem zwigkszenia
zyskow spotek powinny byé réwniez wzrosty kursow ich akgji.

Dzigkujemy Panstwu 2a zaufanie do naszej marki i powierzenie swoich srodkéw w zarzadzanie funduszowi Legg
Mason Akcji Skoncentrowany FIZ. W przypadku pytan uprzejmie prosimy o kontakt z bankiem, w ktérym ztozyli
Panistwo zapis na certyfikaty inwestycyjne, bad? o korzystanie ze skrzynki info@leggmason.com. Aktualne
wyceny wartosci certyfikatéw inwestycyjnych znajda Paristwo na stronie www.leggmason.pl.

Zyczac Paristwu sukceséw inwestycyjnych, pozostaje z powazaniem,

'
sz Jedrzeczak

Prezes Zarzadu



Sprawezdanie z dzialalnosci
LEGG MASON AKCJI SKONCENTROWANY Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
za okres od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r.

Informacje okreslone w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci Mz.U.z
2016 r. poz. 1047, z pézniejszymi zmianami) — istotne informacje o stanie
majgtkowym i sytuacji finansowej, w tym ocena uzyskiwanych efektow oraz

wskazanie czynnikéw ryzyka i opis zagrozei

1.1. Zdarzenia istotnie wplywajgce na dzialalnosé¢ Funduszu, Jjakie nastgpily w roku
obrotowym 2016, a takze po jego zakoriczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania

Jfinansowego.

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

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

W dniu 24 lutego 2016 roku zostal przeprowadzony wykup 7.510 certyfikatow

inwestycyjnych serii A, B, C i D o lgcznej wartoéci 8.637.25 1,00 zt.

W dniu 31 sierpnia 2016 roku zostal przeprowadzony wykup 10.953 certyfikatow
inwestycyjnych serii A, B, C, D i E o lacznej wartosci 14.841.205,47 z}. Do wykupu
zostato zgtoszonych 11.269 certyfikatéw inwestycyjnych. Fundusz wykupit

certyfikaty inwestycyjne z redukcjg zgodnie z art. 16 ust.2 Statutu Funduszu.

W 2016 roku do portfela Funduszu zostaty nabyte spoétki: Biuro Inwestycji
Kapitalowych S.A., Volksvagen AG, Newmont Mining Corporation, oraz Amaya

Gaming Group Inc.

W roku 2016 Fundusz dokonat catkowitej sprzedazy z portfela akcji spotek: Jeronimo
Martins SGPS S.A., Centrum Medyczne Enel-Med S.A., Biomed-Lublin Wytwornia
Surowic i Szczepionek S.A., Wittchen S.A., Libet S.A., Barrick Gold Corp., Prime

Car Management S.A. oraz P.R.E.S.C.O. Group S.A.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku 98,22 % wartodci aktywéw Funduszu byto
zaangazowanych wakcje: o$miu spolek notowanych na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie, oraz po jednej notowanej na Toronto Stock Exchange,

New York Stock Exchange oraz Xetra (Frankfurt Stock Exchange).

W roku 2016 roku wynagrodzenie pobierane przez Legg Mason Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) za zarzadzanie Funduszem

wynosito 4,5% rocznie i obliczane jest zgodnie ze Statutem Funduszu.



1.2.

1.3.

14.

1.3.

1.6.

Przewidywany rozwdj Funduszu.

Fundusz bedzie inwestowal $rodki zgodnie z zalozeniami inwestycyjnymi
przedstawionymi uczestnikom Funduszu. Intencja Funduszu jest, aby catogé aktywdow
zaangazowana byta w akcje, jak réwniez pozostawata silnie skoncentrowana.

Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badar i rozwoju.

Nie dotyczy.

Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa.

W okresie od 1 stycznia 2016 r do 31 grudnia 2016 r. Fundusz osiagnat dodatni wynik
z operacji w wysokosci 8.615 tys. zt. Na dzier 31 grudnia 2016 r. warto$é aktywow
netto funduszu wynosita 57.513 tys. zt, a warto$¢ aktywéw netto na certyfikat
inwestycyjny 1.312,58 zt. W okresie od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r.
wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny funduszu wzrosta o 12,95%.

Przewiduje sig, iz sytuacja finansowa Funduszu bgdzie stabilna. Fundusz nie planuje
zaciggania zobowigzan.

Nabycie certyfikatéw wiasnych.

W okresie objgtym sprawozdaniem Fundusz nie nabywat certyfikatéw wtasnych.

Instrumenty finansowe (opis ryzyka — zmiany cen, kredytowego. istotnych zaklécen
przeplywow Srodkow pienigznych oraz utraty plynnosci finansowej, na jakie jest
narazony Fundusz — opis przyjetych przez Fundusz celéw i metod zarzgdzania
ryzykiem finansowym, lqcznie z metodami zabezpieczenia istotnych rodzajow
Pplanowanych transakcji, dla ktérych stosowana jest rachunkowosé zabezpieczen).

Na dziea 31 grudnia 2016 roku 98,22 % wartosci aktywow Funduszu byto
zaangazowanych w akcje: oémiu spéfek notowanych na Gieldzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie, oraz po jednej notowanej na Toronto Stock Exchange,
New York Stock Exchange oraz Xetra (Frankfurt Stock Exchange).

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



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

Omoéwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych
Wwrocznym sprawozdaniu finansowym, w szczegélnosci opis czynnikow i zdarzen,
wtym o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wplyw na dzialalnosé
Funduszu i osiggnigte przez niego zyski lub poniesione straty w roku obrotowym,
atakze oméwienie perspektyw rozwoju dzialalnosci Funduszu przynajmniej
w najblizszym roku obrotowym.

Na dzient 31 grudnia 2016 r. wartos¢ aktywéw netto funduszu wynosita 57.513 tys. 74,
a wartos¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny 1.312,58 zt. W okresie od 1 stycznia
2016 r. do 31 grudnia 2016 r. warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu
wzrosta o 12,95%. W relacji do ceny emisyjnej certyfikatéw serii A (1.000,00 zl) wartosé
aktyw6w netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wzrosta o 31,26%, w relacji do ceny
emisyjnej certyfikatow serii B (1.141,42 zt) wzrosta o 15,00%, w relacji do ceny emisyjnej
certyfikatow serii C (1.296,33 zh) wzrosta o 1,25 %, w relacji do ceny emisyjnej
certyfikatéw serii D (1.458,63 zl) spadta o 10,01%, za$ w relacji do ceny emisyjnej
certytikatow serii £ (1.472,95 zt) spadta o 10,89%. Indeks szcrokicgo rynku WIG w roku
obrotowym 2016 wzrést o 11,38%.

Inwestycje, ktére mialy pozytywny wptyw na wynik Funduszu to akcje spotek: ComArch
S.A, Instal Krakéw S.A., Mabion S.A. oraz Prochem S.A.

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

Zdaniem Zarzadzajgcych Funduszem w 2017 roku na rynek akeji korzystnie mogg
wptywa¢ migdzy innymi nastepujace czynniki:

~ Niskie stopy procentowe,

— Projekt reformy OFE oraz wprowadzenie Pracowniczych Planéw Kapitatowych

—~ Niewygbérowane wyceny

~ Mozliwe naptywy srodkéw do akcyjnych funduszy inwestycyjnych

— Prognozowany wzrost tempa przyrostu PKB w 2017 roku (wzrost inwestycji i

konsumpcji prywatnej)
— Stlaba ziotéwka,
— Woysoki budzet UE dla Polski (ok. EUR 70mld).

Zdaniem Zarzadzajacych Funduszem w 2017 roku na rynek akcji niekorzystnie mogg
wplywac migdzy innymi nastgpujace czynniki:
— Projekt reformy OFE,
— Zaciesnienie polityki pieni¢znej FED oraz EBC,
— Wpysokie tempo zadiuzania kraju powoduje, iz niebawem zadtuzenie do PKB
osiggnie konstytucyjny poziom 60%,



— Niepewnos¢ co do polityki gospodarczej prezydenta Trumpa moze negatywnie
odbi¢ si¢ na krajach eksportowych, w tym Polsce,

— Niestabilna sytuacja geopolityczna na $wiecie,

— Negatywne konsekwencje Brexitu i zblizajgce si¢ wybory parlamentarne w
Niemczech i we Francji,

— Ponad 40% WIG’u to sp6tki kontrolowane przez Skarb Paristwa,

— Wysokie wyceny globalnych rynkéw akcji.

Fundusz zamierza kontynuowaé polityke zaangazowania w akcje w okolicach lub powyzej
90%. Na koniec 2016 roku zaangazowanic Funduszu w akcje wynosilu 98,22%.

Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozei, z okresleniem, w Jakim stopniu emitent
jest na nie narazony.

Fundusz prowadzi aktywna polityke inwestycyjng cechujaca sie znacznym ryzykiem
systematycznym typowym dla instrumentéw udziatowych, a w szczegdélnosci wysokim
ryzykiem relatywnym w stosunku do stopy odniesienia jaka jest WIG. Realizacja celu
inwestycyjncgo Funduszu jest zwigzana w glownej mierze z odpowiednim doborem
spolek do portfela. Nietrafione decyzje inwestycyjne mogg mieé negatywny wplyw na
wartos¢ aktywoéw netto Funduszu.

Ryzyko inwestycyjne portfela lokat Funduszu.

Ryzyko makroekonomiczne

Atrakcyjnos¢ inwestycyjna instrumentéw bedacych przedmiotem lokat Funduszu jest
zalezna od wielu czynnikéw makroekonomicznych obejmujacych zaréwno gospodarke
poiska jak i globalng (m.in. tempo wzrostu gospodarczego, stopa inflacji, deficyt
budzetowy, poziom bezrobocia, polityka pieniezna). Niekorzystne zmiany w otoczeniu
makroekonomicznym mogg mie¢ negatywny wptyw na wartos¢ aktywéw netto Funduszu.
Szeroki zakres instrumentéw oraz rynkéw, na ktérych Fundusz moze inwestowaé swoje
aktywa, jak rowniez mozliwo$é otwierania krotkich pozycji moga powodowaé, ze
zaleznosci pomigdzy otoczeniem makroekonomicznym a wartoscig lokat Funduszu
osiggna wysoki poziom ziozonosci. Powoduje to, ze nie Jest mozliwe syntetyczne i proste
przedstawienie zaleznosci wartosci lokat Funduszu od poszczegdlnych parametrow
ekonomicznych.

Ryzwyko rynkowe

Ryzyko to wiaze si¢ z mozliwoscia spadku wartosci aktywéw netto na certyfikat w wyniku
niekorzystnych zmian cen rynkowych instrumentow bedgcych przedmiotem lokat
Funduszu. Istotne czynniki ryzyka zwigzane z poszczegblnymi rynkami, na ktérych
Fundusz bedzie lokowat swoje aktywa, zostaty wymienione ponizej:

- Ryzyko rynku akcji
Ryzyko to wystgpuje w odniesieniu do lokat Funduszu majacych za przedmiot akcje
oraz instrumenty pochodne oparte na akcjach badz gieldowych indeksach akeji.



Fundusz inwestuje minimalnie 60% wartosci aktywéw netto w akcje. Koniunktura na
rynku akcji moze podlegaé znaczacym wahaniom zaréwno z powodow
fundamentalnych (ryzyko makroekonomiczne — powyzej), jak i z przyczyn
o charakterze technicznym  (aktywnosé spekulacyjna).  Niekorzystne zmiany
koniunktury moga mie¢ negatywny wptyw na stope zwrotu z lokaty na rynku akcji,
atym samym na warto$¢ aktywow netto na certyfikat. Poniewaz Fundusz moze
lokowac swoje aktywa na zagranicznych rynkach akcji, ryzyko rynku akcji obejmuje
rowniez ryzyko zwigzane ze zmianami koniunktury gietdowej na tych rynkach.
Ponadto, podobne zachowanie si¢ rynkéw akcji w poszczegdlnych krajach sprawia, ze
dywersyfikacja pomigdzy rynkami akcji réznych krajow nie pozwala na
wyeliminowanic globalnego ryzyka rynku akcji. Polityka inwestycyjna Funduszu
dopuszcza otwieranie krétkich pozycji na rynku akcji (krétka pozycja pozwala zarabiaé
na spadkach, ale przynosi straty w przypadku wzrostu cen). Otwarcie krotkich pozycji
moze powodowac, ze zaleznos¢ pomigdzy zmianami koniunktury gietldowej a wartoscia
lokat Funduszu przyjmie charakter odwrotny — tzn. istnieje mozliwo$é spadku wartosci
aktywow netto na skutek wzrostéw cen na rynku akcji.

W kontekscie opisanej w Statucie polityce inwestycyjnej Funduszu, zgodnie z ktérg
zaangazowanie w akcje nie hgdzie mniejsze niz 60% wartosci aktywéw Funduszu,
istnieje ryzyko spadku cen akcji oraz zwickszenie zmiennosci instrumentow mogacych
stanowi¢ lokaty Funduszu. W konsekwencji, moze to doprowadzié do Znaczacego
spadku wartosci aktywéw Funduszu.

Ryzyko stop procentowych

Jednym 7 najwazniejszych aspcktéw ryzyka stop procenlowych jest odwrotna
zaleznos¢ pomigdzy wartoscia instrumentow dluznych (np. dluzne papiery
wartosciowe, instrumenty rynku pieni¢znego) a poziomem stop procentowych. Oznacza
to, ze wzrost stop procentowych przetozy sie¢ na spadek wartosci lub cen takich
instrumentéw, co moze mieé niekorzystny wptyw na wartosé lokat Funduszu.
Przedmiotem lokat Funduszu moga byé rowniez instrumenty pochodne oparte na
dtuznych papierach wartosciowych lub instrumentach rynku pieni¢znego. Ich
konstrukcja moze powodowaé odmienny (w tym takze odwrotny) od opisanego
powyzej wplyw zmian stdp procentowych na warto$é lokat Funduszu. Ryzyko stop
procentowych nie ogranicza si¢ w przypadku Funduszu wytacznie do krajowych stop
procentowych. Poniewaz Fundusz moze lokowaé swoje aktywa w instrumenty dtuzne
denominowane w walutach obcych, ryzyko to obejmuje réwniez zagraniczne stopy
procentowe.

Jezeli Fundusz zaciggnie zobowiazania, ktére beda oprocentowane wedtug stopy
zmiennej, to wzrost stop procentowych moze mieé niekorzystny wplyw na wysokosé
odsetek ptaconych od zobowigzan Funduszu.

Ryzyko walutowe
Polityka inwestycyjna Funduszu dopuszcza lokowanie aktywow Funduszu w waluty
obce, w instrumenty denominowane w walutach obcych oraz otwieranie pozycji
w instrumentach pochodnych, dla ktérych instrumentem bazowym jest waluta obca.
Inwestycje takie wiaza si¢ z ryzykiem poniesienia przez Fundusz strat na skutek
niekorzystnych zmian kurséw walut obcych.



Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w akcje spolek nie bedqcych spotkami publicznymi
oraz w udzialy w spotkach z ograniczong odpowiedzialnosciq

Najwazniejszym aspektem ryzyka przy inwestycji w akcje spétek nie bgdacych spétkami
publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (Dz. U. 2013 r., poz. 1382 z pézniejszymi
zmianami), zwana dalej Ustawg o Ofercie Publicznej, badz w udzialy w spélkach
z ograniczong odpowiedzialnoscig jest niska plynnosé lokat (ryzyko to zostato opisanc
ponizcj). Ponadto podmioty dzialajace w takiej formie prawnej cechujg si¢ zazwyczaj
mnicjszg niz w pizypadku spolek akcyjnych skalg dziatalnosci, a co za tym 1dzie —
mniejsza stabilnoscia prowadzonej dziatalnosci gospodarczej, co z kolei oznacza wigksze
ryzyko dla posiadaczy udziatéw niz w przypadku inwestycji w spotki akcyjne. Nieudane
inwestycje w udziaty moga sie wiazaé z istotnym spadkiem wartosci takich lokat. Ryzyko
zwigzane z inwestowaniem w akcje spélek nie bgdacych spétkami 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 aklywow Funduszu oddzielnie dla akcji spétek nie bgdacych spétkami
publicznymi w rozumicniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej oraz udziatéw
w spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscia, przy czym nie wigcej niz 10% w akcje
pojedynczcgo emitenta lub udziaty jednej spétki z 0.0., a faczne zaangazowanie w akcje
spétek nie bedacych spétkami publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie
Publicznej oraz w udzialy w sp. z 0.0. nie bedzie przekraczaé 20% aktywow Funduszu).

Ryzyko diwigni finansowej

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

Ryzyko plynnosci lokat

Ograniczona ptynno$¢ powoduje, iz moga wystepowaé trudnosci z szybka sprzedazg lub
nabyciem okreslonych kategorii lokat lub tez transakcje takie moga by¢ zrealizowane
jedynie po cenach znaczaco odbiegajacych od cen rynkowych, co moze negatywnie
wplywa¢ na rentownos¢ takich lokat, a tym samym na osiggane przez Fundusz stopy
zwrotu. Ryzyko ptynnosci lokat jest szczegélnie duze w przypadku dokonywania lokat
w akcje spotek nie bedacych spdtkami publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy
o Ofercie Publicznej, badz udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig oraz
inne niz zdematerializowane papiery wartosciowe.

Ryzyko kredytowe (niewyplacainosci)

Inwestycje Funduszu w instrumenty dtuzne obarczone sg ryzykiem niewyptacalnosci
emitentdw tych instrumentéw w zaleznosci od ich wiarygodnosci kredytowej i zwigzanym
z tym ryzykiem czgsciowej lub catkowitej utraty wartosci danych sktadnikéw aktywéw
przez Fundusz. Zmiany pozycji finansowej emitenta lub perspektyw jego rozwoju mogg



skutkowa¢ spadkiem ceny wyemitowanych przez ten podmiot instrumentéw dtuznych,
atym samym pogorszeniem rentownosci inwestycji w dany instrument, co moze
negatywnie wptywac na warto$é aktywow netto na certyfikat,

Ryzyko kredytowe zwiazane jest réwniez z mozliwoscig niewywigzywania si¢ ze swoich
zobowigzan przez kontrahentéw, z ktérymi Fundusz bedzie zawieral umowy majace za
przedmiot pozyczki papieréw  wartosciowych. Jakiekolwiek opdznienie  lub
nieprawidtowosci w realizacji zobowiazan przez kontrahenta moga oznaczaé poniesienie
strat przez Fundusz.

Ryzyko instrumentéw pochodnych

Instrumenty pochodne mogyg byé wykorzyslywane przez Fundusz;

- W celu ograniczenia ryzyka zwiazanego ze zmiana kurséw instrumentéw bazowych;

- w celach inwestycyjnych.

Zabezpieczenie pozycji w instrumentach bazowych za pomocg instrumentéw pochodnych
ogranicza ryzyko, gdy oczekiwana jest nickorzystna zmiana kurséw instrumentéw
bazowych — zabezpieczenie to moze jednak zniwelowad ewentualne zyski z lokaty
winstrumenty bazowe. Wykorzystywanie instrumentéw pochodnych do celéow
inwestycyjnych wigie sig 7 wystepowaniem ryzyka rynkowego charakterystycznego dla
instrumentéw bazowych (ryzyka rynkowe zostaly opisane powyzej). Nieudane transakcje
mogg mic¢ niekorzystny wptyw na wyniki inwestyeyjne Funduszu. Istotnym aspektem
ryzyka w przypadku takich transakcji jest ponadto ryzyko dZwigni finansowej. Stosowanie
instrumentéw pochodnych w transakcjach arbitrazowych wigze si¢ z ograniczonym
ryzykiem, poniewaz ze swej natury transakcje arbitrazowe to takie, ktére umozliwiajg
osiagnigcie zyskéw przy minimalnym ryzyku inwestycyjnym. Skiadnikiem ryzyka
instrumentéw pochodnych jest réwniez ryzyko niedopasowania wyceny instrumentu
pochodnego do wyceny instrumentu bazowego. Wiaze si¢ ono z tym, ze cena rynkowa
instrumentu pochodnego moze si¢ okresowo réznié od wartodci teoretycznej tlego
instrumentu (warto$¢ teoretyczna instrumentu pochodnego réwna jest takiej jego cenie,
przy ktérej nie ma mozliwosci zawierania transakcji arbitrazowych) i réznica ta moze
pogorszy¢ rentownos¢ inwestycji Funduszu w dany instrument pochodny w poréwnaniu
Z rentownoscig inwestycji w instrument bazowy w tym samym czasie,

Specyficzne rodzaje ryzyk zwiazanych z instrumentami pochodnymi:

a) ryzyko rynkowe zwiazane ze zmiennosdcia notowan instrumentéw pochodnych.
Znaczne zaangazowanie w instrumenty pochodne Funduszu, powoduje, Zze ryzyko to
Jjest wysokie,

b) ryzyko niedopasowania wyceny instrumentu bazowego i pochodnego, wystepuje
gtéwnie w przypadku zabezpieczania portfela inwestycji, jego skala nie bedzie
W Spos6b istotny wptywac na wyniki i aktywa Funduszu,

¢) ryzyko rozliczenia transakcji — jest to ryzyko wynikajace z mozliwosci wystapienia
opoznien lub bledéw w rozliczaniu transakcji majacych za przedmiot instrumenty
pochodne. Fundusz ogranicza to ryzyko przez lokowanie aktyw6w w instrumenty
pochodne na zasadach ograniczonych w art. 20 ust. 2 i 3 Statutu.

d) ryzyko piynnosci instrumentéw pochodnych — Fundusz ogranicza ryzyko ptynnosci
poprzez lokowanie aktywéw przede wszystkim na rynkach instrumentéw pochodnych
charakteryzujacych si¢ duza ptynnoscia,



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

W roku obrotowym 2016 Fundusz nie inwestowat w instrumenty pochodne.

Ryzyko zwigzane z Krothq Sprzedazq akcji

Krétka Sprzedaz jest specyficznym rodzajem transakeji umozliwiajacym wykorzystanie
spadkéw cen papierdw wartosciowych. Otwarcie pozycji polega na tym, ze sprzedaje sie
uprzednio pozyczone papiery wartosciowe. Zamkniecie pozycji polega na tym, ze papicry
wartosciowe nabywa sig, a nastepnie »wraca podmiotowi, od ktérego zostaly pozyczone.
Transahcja preynosi zysk, jesell paplery wartodciowe bedace przedmiotem Krotkie
Sprzedazy zostaly odkupione po cenie nizszej od ceny, po ktorej zostaly wczesniej
sprzedane. W przeciwnym przypadku transakcja przynosi stratg. Z transakcjami Krotkiej
Sprzedazy moze wiazac si¢ ryzyko polegajgce na tym, ze podmiot, od ktérego 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 Dieniginych (ryzyko operacyjne)

Blgdne lub opéznione rozliczenie zawartej przez Fundusz transakcji moze przyczynic sig
do odstgpstwa od realizowanej polityki inwestycyjnej, a w konsekwencji — do pogorszenia
rentownosci lokat Funduszu.

Ryzyko transferow pienigznych jest niezalezne od Funduszu i jest zwiazane
z funkcjonowaniem rozliczeri w sektorze finansowym. Ten czynnik ryzyka moze wptywaé
na rentownos¢ lokat Funduszu w spos6b analogiczny do ryzyka rozliczenia transakcji.

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

Ryzyko upadilosci przedsiebiorstwa

Ryzyko to dotyczy zaréwno spétek niepublicznych, jak i publicznych o roznej formie
prawnej. Ze wzgledu na mozliwosé wystapienia bankructwa w kazdym przedsiebiorstwie
istnieje ryzyko, iz warto$¢ lokat przedsiebiorstwa bedacego w upadiosci moze si¢ znaczaco
obnizy¢ lub spas¢ do zera. Fundusz bedzie monitorowat dzialalnoé spotek, ktérych akcji
bedzie posiadaczem.

Ryzyko zwigzane 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 wehikutu.
Fundusz bedzie unikal wykorzystywania wehikutow inwestycyjnych o ograniczonej
ptynnosci i niemoznosci ustalania wartoéci na potrzeby wyceny.

Ryzyko zwigzane z wyjsciem Funduszu ; przeprowadzonych inwestycji



W przypadku spétek niepublicznych, wobec ktérych Fundusz oczekuje upublicznienia oraz
wprowadzenia do obrotu gietdowego, jako sposobu na wyjécie z przeprowadzonych
inwestycji, moga wystapi¢ czynniki, ktore uniemozliwia fakt upublicznienia oraz
wprowadzenia do obrotu gietfdowego. Na skutek tego moze wystapi¢ znaczace opdznienie
lub konieczno$¢ poszukiwania alternatywnej drogi wyjscia z inwestycji.

Ryzyko zwigzane 7 ewentualnym kredytowaniem dokonywanych inwestycji

W zwigzku z mozliwosciami zwiazanymi z ewentualnym kredytowaniem dokonywanych
inwestycji, istnieje ryzyko poniesienia strat wigkszych niz zainwestowane srodki wiasne
Funduszu.

Ryzyko wystapienia szczegélnych ekolicznosci, na wystapienie ktorych Uczestnik
Funduszu nie ma wplywu lub ma ograniczony wplyw.

Ryzyko zwigzane z priedterminowym rozwiqzaniem Funduszu

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

nieograniczony. Przedwczesna likwidacja Funduszu moze mieé niekorzystny wplyw na

ceng zbycia niektérych lokat, a tym samym na stope zwrotu z inwestycji w Certyfikaty.

Dotyczy to w szczego6lnosci inwestycji w akcje spolek nie bedacych spétkami publicznymi

w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej, badz w spotki z ograniczong

odpowiedzialno$cia oraz w inne niz zdematerializowane akcje. Przedwczesna likwidacja

Funduszu moze nastapi¢ w nastepujacych przypadkach:

— zarzadzanie Funduszem nie zostalo przejete przez inne towarzystwo w terminie trzech
micsigcy od dnia wydania decyzji o cofhieciu zezwolenia lub od dnia wygasniecia
zezwolenia na wykonywanie dziatalnosci przez Towarzystwo;

— Depozytariusz zaprzestat wykonywania swoich obowiazkéw i nie zawarto z innym
depozytariuszem umowy o prowadzenie rejestru aktywow Funduszu;

— Rada Inwestoréw podje¢ta uchwate o rozwiazaniu F unduszu;

— Towarzystwo podjelo decyzje o rozwigzaniu Funduszu w przypadku spadku wartosci
aktywoéw netto ponizej 20.000.000 ziotych.

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

Nastepujace zdarzenia zwigzane =z dziatalnoscia Funduszu moga mie¢ rowniez
niekorzystny wptyw na warto$¢ aktywéw netto na certyfikat: przejecie zarzadzania
Funduszem przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych, zmiana depozytariusza,
zmiana zasad polityki inwestycyjnej Funduszu oraz ryzyko zwiazane z kolejnymi
emisjami certyfikatéw.

Stanowigce wyodrebniong cze$é sprawozdania oswiadczenie o stosowaniu ladu
korporacyjnego.

Nie ma zastosowania. Fundusz nie stosuje zasad tadu korporacyjnego.



Wskazanie postepowan toczacych si¢ przed sadem, organem wiasciwym dia
post¢powania arbitrazowego lub organem ad ministracji publiczne;j.

W okresie od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. nie toczyly si¢ zadne postepowania
sadowe lub arbitrazowe, w ktérej strong bytby Fundusz.

Informacje, z uwzglednieniem specyfiki dzialalnosci Funduszu

6.1.

6.3.

6.4.

Informacje o podstawowej dziatalnosci Funduszu.

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

Do dnia 31 grudnia 2016 r. Fundusz wyemitowat certyfikaty inwestycyjne serii A, B,
C, D oraz E ktére do dnia, na ktéry sporzadzono sprawozdanie finansowe 7najduja sie
w obrocie na rynku gieldowym prowadzonym przez Gield¢ Papier6w Wartosciowych
w Warszawie S.A.

. Cele inwestycyjne Funduszu.

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

Fundusz realizuje polityke inwestycyjng opart3 na fundamentalnej wycenie
atrakcyjnosci poszczegélnych lokat i kategorii lokat, dazac do osiagniecia stop zwrotu
adekwatnych do poziomu ryzyka podejmowanego przez Fundusz.

Inwestycje dokonywane przez Fundusz charakteryzuje wysoki poziom ryzyka, co
oznacza, iz wartos¢ aktywéw netto na certyfikat moze podlegaé istotnym wahaniom.

Fundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego.
Informacje o umowach znaczqcych dla dziatalnosci Funduszu.,

W okresie od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. nie byly zawierane zadne
Znaczace umowy.

Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Funduszu z innymi

podmiotami oraz okreslenie jego gléwnych inwestycji krajowych i zagranicznych
(papiery wartosciowe, instrumenty finansowe, wartosci niematerialne i prawne oraz
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6.5.

6.6.

6.7.

6.5.

6.9.

nieruchomosci), w tym inwestycji kapitalowych dokonanych poza jego grupg
Jednostek powigzanych oraz opis metod ich finansowania.

Fundusz dziata w oparciu o przepisy Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. W mysl
przepiséw ustawy nie jest podmiotem zaleznym od towarzystwa nim zarzadzajacego
ani od osoby posiadajacej bezposrednio lub posrednio wigkszoéé glosow w radzie
inwestorow.

Wszystkie inwestycje dokonane przez Fundusz zostaly sfinansowane ze $rodkéw
[unduszu. Szczegdlowy opis inwestycji ze srodkow Funduszu zostat opisany w pkt. 7.

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

Nie dotyczy

Informacje o zaciggnietych i wypowiedzianych w danvm roku obrotowym umowach
dotyczqcvch kredytéw i pozyczek, z podaniem co najmnicj kwoty, rodzaju i wysvhosci
stopy procentowej oraz waluty i terminu wymagalnosci.

Nie dotyczy

Informacje o udzielonych pozyczkach, ze szczegdlnym 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 poreczeniach i
gwarancjach, ze szczegolnym uwzglednieniem poregczen i gwarancji udzielonych
Jjednostkom powigzanym Funduszu.

Nie dotyczy

W przypadku emisji papieréw wartosciowych w okresie objetym raportem — opis
wykorzystania przez Fundusz wplywéw z emisji do chwili sporzydzenia sprawozdania

z dziatalnosci

Nie dotyczy

6.10.Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym

a wczesSniej publikowanymi prognozami wynikéw za dany rok.

Fundusz nie publikuje prognoz wynikéw.
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6.11.0cena, wraz z uzasadnieniem, dotyczqca zarzqdzania zasobami finansowymi, ze
szczegblnym  uwzglednieniem  zdolnosci  wywigzywania sie z  zaciggnietych
zobowiqzan, oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie Fundusz podjgt
lub zamierza podjgc w celu przeciwdzialania tym zagrozeniom.

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

Do dnia sparzadzenia sprawozdania nie zidentyfikowano zagrozen w zdolnosci
wywigzywania si¢ Funduszu z zaciagnietych zobowigean.

6.12.0cena  mozliwosci realizacji zamierzeri inwestycyjnych, w tym inwestycji
kapitatowych, w poréwnaniu do wielkosci posiadanych srodkéw, z uwzglednieniem
mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dziatalnosci.

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

6.13.0cena czynnikow i nietypowych zdarzehr majgcych wplyw na wynik z dziatalnosci za
rok obrotowy, z okresleniem stopnia wptywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen

na osiggnigty wynik.

W Funduszu nie pojawity si¢ zadne nieoczekiwane wydarzenia, ktére moglyby mieé
wptyw na sytuacj¢ Funduszu badz jego uczestnikéw.

6.14.Charakterystyka zewnetrznych i wewngtrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju
Funduszu oraz opis perspektyw rozwoju dziatalnosci Funduszu co najmniej do korica
roku obrotowego nastgpujgcego po roku obrotowym, za kiéry sporzqdzono
sprawozdanie finansowe zamieszczone w raporcie rocznym, z uwzglednieniem
elementow strategii rynkowej przez niego wypracowanej.

Obszar zainteresowann Funduszu (akcje), jak tez i jego konstrukcja (niewielka
dywersyfikacja) powoduja, ze gléwnym celem Funduszu jest i bedzie maksymalizacja
szans w powtarzalnym osigganiu ponadprzecigtnych zyskéw. Dlatego tez calg uwage
Fundusz koncentruje na fundamentalnym analizowaniu spéltek, ze szczegdlnym
uwzglednieniem ich przewag konkurencyjnych, ktére sg o tyle istotne, ze zwigkszajg
prawdopodobieristwo, iz przyszta zyskownos¢ danej spotki bedzie ponadprzecigtna.
Wszystkie spotki, w ktére zainwestowat Fundusz posiadajg pewne unikalne przewagi
konkurencyjne.

Przy dokonywaniu inwestycji Fundusz zwraca réwniez uwage na poziom zadhuzenia
spéfek oraz na relacje ceny do wartosci ksiegowej przejmowanego majatku.



W rok 2017 Fundusz wchodzi z portfelem pelym atrakcyjnych przedsigbiorstw.
Oczekujemy, ze wraz z poprawa koniunktury gospodarczej w 2017 roku, nasze spétki
zwigkszg generowane zyski, dzigki czemu ceny ich akcji wzrosna.

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

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

6.16.Informacje o znanych Funduszowi umowach (w tym réwniez zawartych po dniu
bilunsowym), w wyniku ktérych mogg w przysziosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

Nie dotyczy.

6.17.Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych.
Nie dotyczy.

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

W dniu 28 lipca 2016 r. Fundusz zawart umowe o przeglad sprawozdania
finansowego Funduszu za okres od 1 stycznia 2016 r. do 30 czerwca 2016 r. oraz za
okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r., badania rocznego sprawozdania
Funduszu za rok obrotowy koriczacy si¢ 31 grudnia 2016 r. oraz badania rocznego
sprawozdania Funduszu za rok obrotowy koficzacy si¢ 31 grudnia 2017 roku.
Zgodnie z umowsg oraz statutem Funduszu koszty badania sprawozdania finansowego
pokrywane sg przez Fundusz. Wynagrodzenie PricewaterhouseCoopers sp. z 0.0. za
przeglad sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2016 r. do 30 czerwca
2016 r. wyniosto 6.000 ztotych, za badanie sprawozdania finansowego za rok
obrotowy koriczacy sig 31 grudnia 2016 r. wynosi 8.500 zt. Wyzej wymienione kwoty
nie zawierajg podatku od towaréw i ustug (VAT).

W poprzednim roku obrotowym obowigzywata umowa zwarta w dniu 24 lipca 2014 r.
przeglad sprawozdania finansowego Funduszu za okres od 1 stycznia 2015 r. do 30
czerwca 2015 r. oraz badania rocznego sprawozdania Funduszu za rok obrotowy
konczacy si¢ 31 grudnia 2015 r. Zgodnie z umows oraz statutem Funduszu koszty
badania sprawozdania finansowego pokrywane sa przez Fundusz. Wynagrodzenie
KPMG Audyt Spétka zograniczona odpowiedzialnoscia sk. za przeglad
sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2015 r. do 30 czerwca 2015 r.
wyniosto 15.000 zlotych, za badanie sprawozdania finansowego za rok obrotowy
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koriczacy si¢ 31 grudnia 2015 r. wyniosto 18.000 zt. Wyzej wymienione kwoty nie
zawieraja podatku od towaréw i ustug (VAT).

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

Na dzien 31 grudnia 2016 r. Fundusz zainwcstowal 56.731 tys. zt w osicm spofck
notowanych na Gieldzie Papicrow Wartosciowych w Warszawie, oraz po jednej
notowanej na Toronto Stock Exchange, New York Stock Exchange oraz Xetra (Frankfurt
Stock Exchange).

Pozostate srodki pieni¢zne Funduszu przechowywane sa na rachunku bankowym
Funduszu oraz w postaci depozytu.

W roku 2016 Fundusz dokonal catkowitej sprzedazy z portfela akcji spétek: Jeronimo
Martins SGPS S.A., Centrum Medyczne Enel-Med S.A., Biomed-Lublin Wytwérnia
Surowic i Szczepionek S.A., Wittchen S.A,, Libet S.A., Barrick Gold Corp., Prime Car
Management S.A. oraz P.R.E.S.C.O. Group S.A.

W 2016 roku pojawity si¢ nowe pozycje w portfelu Funduszu. Zarzadzajacy Funduszem
nabyli akcje spétek: Biuro Inwestycji Kapitatowych S.A., Volksvagen AG, Newmont
Mining Corporation oraz Amaya Gaming Group Inc.

W skiad portfela Funduszu w 2016 roku wchodzito 7 spotek, ktére Fundusz kupit
wczesniej | weigz pozostaje ich akcjonariuszem.

Sa to:
1. ComArch S.A., 18,79% wartosci aktywdow ogdtem
2. Elektrotim S.A., 7,56%
3. Indykpol S.A., 0,64%
4. Instal Krakéw S.A., 13,63%
5. Mabion S.A., 8,86%
6. Pelion S.A., 5,51%
7. Prochem S.A., 7,99%

Spétki nabyte przez Fundusz w 2016 rokn stanowity-
1. Biuro Inwestycji Kapitalowych S.A., 5,86% wartosci aktywow ogétem
2. Amaya Gaming Group Inc, 8,92%,

3. Newmont Mining Corporation, 6,16%
4. Volksvagen AG, 14,30%.
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8. Omowienie polityki inwestycyjnej Funduszu w raportowanym okresie wraz z analiza
dzialan zwiazanych z realizacja jego celu.

Zgodnie z zatozeniami Funduszu, jego cze$é akcyjna jest silnie skoncentrowana. Fundusz
cala uwage koncentruje na fundamentalnym analizowaniu spélek ze szczegdlnym
uwzglednieniem ich przewag konkurencyjnych takich jak: silna marka, wiasna baza
surowcowa, unikalna logistyka, monopolistyczna pozycja rynkowa czy patenty
technologiczne. Wszystkie spotki, w ktore zainwestowat Fundusz majg pewne unikalne
prrewagi konkirencyjne

27 /) C)W} ﬂ }
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Tomasz Jedrzejczak Jacek Treumann Piotr Rzezniczak

Warszawa, dnia 14 kwietnia 2017 r.



Nota nr 1 - Polityka rachunkowosci Funduszu

Uwagi ogolne

Fundusz stosuje przepisy rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. nr 249, poz. 1859),
zwanego dalej Rozporzadzeniem o rachunkowosci funduszy, oraz sporzadzil niniejsze sprawozdanie
finansowe zgodnie z przepisamt tego rozporzadzenia oraz przepisami Ustawy o rachunkowosci z dnia
29 wrzesnia 1994 roku (Dz. U. z 2016 1., poz. 1047, z pézn. zm.).

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie zostalo sporzgdzone wedlug nastepujacych zasad:

L.

a)
b)
c)

Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w jezyku polskim i w walucie polskiej, zgodnie z
formatem okreslonym przez Rozporzadzenie o rachunkowosci funduszy.

Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu finansowym wykazane sg w tysiacach ztotych, z wyjatkiem
wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny, ktora podana jest w zlotych, liczby
certyfikatow inwestycyjnych podanych w sztukach oraz wyniku z operacji na certyfikat
inwestycyjny, ktory podany jest w ztotych.

Sprawozdanie finansowe zawiera wynik z operacji Funduszu obejmujacy:
Przychody z lokat netto,

Zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat,

Niezrealizowany zysk (stratg) z wyceny lokat.

Sprawozdanie finansowe przygotowane jest zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w
polityce rachunkowosci Funduszu oraz wedlug metod wyceny obowigzujagcych na dzien
bilansowy.

Sprawozdanie finansowe obejmuje:

el A G ol ol S e

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
Zestawienie lokat,

Bilans,

Rachunek wyniku z operacji,

Zestawienie zmian w aktywach netto,
Rachunek przeplywow pienigznych,

Noty objasniajace,

Informacje dodatkowa.

Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczgcych Funduszu

Operacje dotyczace Funduszu wmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktorego dotycza.

Nabyte skladniki lokat w dniu nabycia ujmuje sie¢ w ksiegach rachunkowych Funduszu wedlug ceny
nabycia.



Cena nabycia obejmuje prowizje maklerska, a w przypadku nabycia akcji z wykorzystaniem praw
poboru takze koszt nabycia tych praw. Skladniki lokat nabyte nieodptatnie ujmuje sie wedlug ceny
nabycia rownej zero. Cena nabycia papieréw wartosciowych nominowanych w walutach obcych
wyrazana jest w walucie obcej oraz w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug $redniego kursu NBP
obowigzujacego w dniu ujecia operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu.

Nabycie albo zbycie sktadnikdéw lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia umowy.
Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po godzinie 23:00 (godzina wskazana
przez Fundusz, o ktdrej okresla si¢ ostatnie dostepne kursy w dniu wyceny) oraz skladniki, dla ktérych
o godzinie 23:00 brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie
aktywow Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

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

Dla celow sporzadzenia sprawozdania finansowego skladniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz do
dnia bilansowego, dla ktorych potwierdzenia transakcji dotarty do Funduszu po dniu bilansowym sa
ujmowane w aktywach Funduszu.

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

Waluty obce nabywane przez Fundusz w celu rozliczenia transakeji kupna zagranicznych papierdw
wartoéciowych, ktore nie stanowig lokat Funduszu, oraz waluty obce sprzedawane przez Fundusz,
umuje si¢ w dniu rozliczenia transakcji nabycia/sprzedazy waluty. Do dnia rozliczenia wycenie
podlega forward walutowy, ujmowany, jako niezrealizowany zysk/strata, wynikajacy z poréwnania
kursu rozliczeniowego 1 $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.
Transakcje nabycia walut obcych ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych wedlug faktycznie
poniesionego kosztu, a transakcje sprzedazy walut obcych ujmuje si¢ wedlug faktycznie uzyskanych
srodkow. Wynik na transakcji zakupu i sprzedazy walut stanowi przychdd lub koszt Funduszu.

Warto$é wg ceny nabycia oraz warto$¢ wg wyceny na dzien bilansowy dotyczgce dluznych papieréw
wartosciowych wykazane w zestawieniu lokat oraz bilansie Funduszu obejmujg warto$¢ nominatu —
odpowiednio na dzien zakupu i dzien bilansowy — oraz naliczone odsetki.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w
dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy
nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa do dywidendy. Nalezng dywidende od jednostek i tytulow
uczestnictwa ujmuje si¢ w ksiegach proporcjonalnie do czestotliwosci ustalania aktywdw netto
w dniach wyceny.

Przysthugujace prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje siec w ksiggach
rachunkowych w dniu, w ktdrym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy
kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa poboru. Niewykorzystane prawo poboru akcji uznaje si¢
za zbyte po wartosci rownej zero, w dniu nastepnym po dniu wygasni¢cia tego prawa.

Przyshigujace prawo poboru akcji oraz prawo do otrzymania dywidendy od akcji nienotowanych na
aktywnym rynku ujmuje sie¢ w ksiggach rachunkowych Funduszu w dniu nastepnym po dniu ustalenia
tych praw.

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



Fundusz nalicza i ujmuje przychody odsetkowe od dtuznych papieréw warto$ciowych w nastepujacy

sposob:

- w przypadku dluznych papieréw wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku - odsetki
naliczone sa przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;;

- w przypadku dluznych papicrow wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej - odsetki
naliczone s3 zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieré6w przez emitenta;

- w przypadku dluznych papieréw warto$ciowych zerokuponowych notowanych na aktywnym
rynku, réznica migdzy wartoscig biezaca a wartoscig w cenie nabycia jest uyyjmowana w calosci
w niezrealizowanych zyskach/stratach (w przypadku sprzedazy odpowiednio w zrealizowanych
zyskach/stratach).

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

Fundusz ujmuje koszty w okresie, ktorego dotycza. Fundusz tworzy rezerwe na przewidywane
wydatki (preliminarz kosztéw). Platnosci z tytutu kosztéw Funduszu zmniejszajg uprzednio utworzong
rezerwg. Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w wysoko$ci uzasadnionej, ustalone na podstawie
stawek okresowych odpowiednio do czestotliwosci ustalania wartosci aktywow netto w dniach
wyceny.

Szczegblowe informacje znajdujg si¢ w Nocie nr 11 — Koszty Funduszu.

Wycena skiadnikow lokat

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

2. Aktywa Funduszu wycenia si¢, a zobowigzania Funduszu ustala sic wedlug wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwe] w rozumieniu art. 28 ust. 6 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o
rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r., poz. 1047, z pdzn. zm.) w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem zasad
wyceny:

- dluznych papierow wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku,

- papierow wartosciowych nabytych przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu,

- zobowiazan z tytutu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowigzaniu si¢ Funduszu do odkupu.

Wartos¢ aktywdw netto Funduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywéw Funduszu pomniejszonych
o wartos¢ zobowigzan Funduszu w dniu wyceny.

Wartos¢ aktywoéw netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny jest réwna wartosci aktywéw netto
Funduszu, w dniu wyceny, podzielonej przez catkowitg liczbe certyfikatéw inwestycyjnych, ktore
w tym dniu sg w posiadaniu uczestnikéw Funduszu.

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

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

a) ostatni dostgpny w momencie dokonywania wyceny kurs ustalony na aktywnym rynku w dniu
wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktywow Funduszu dokonywana jest po ustaleniu w dniu
wyceny kursu zamkniecia, za ostatni dostepny kurs przyjmuje si¢ ten kurs,

b) w przypadku braku kursu zamknigcia, o ktérym mowa w pkt. 1 lit. a — inng ustalong przez rynek
warto§¢ stanowiacg jego odpowiednik, w szczegdlnosSci cene srednig transakcji wazong
wolumenem obrotu,



2)

3)

1)

2)

3)

4)

5)

)

2)

Jjezeli dzien wyceny jest rownoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym
rynku, przy czym w dnin wyceny nie zawarto zadnej transakcji na danym skladniku aktywéw albo
wolumen obrotéw na danym skladniku aktywdw jest znaczgco niski, w oparciu o wiarygodnie
oszacowang wartos¢ godziwg wedlug metod wyceny okreslonych w ust. 6,

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

Uznanie danego rynku za aktywny nastepuje po lagcznym spetieniu przez ten rynek w odniesieniu
do okreslonego skladnika aktywéw Funduszu nastepujgcych kryteriow:

instrumenty bedace przedmiotem obrotu na tym rynku s3 jednorodne,

zazwyczaj w kazdym czasie wystepuja zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,

ceny sa podawane do publicznej wiadomosci.

Fundusz w celu pelnego ujecia transakeji z dnia wyceny bedzie okre$lal w dniu dokonywania
wyceny ostatnie dostgpne kursy, o godzinie 23:00.

Za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwa uznaje si¢ wartos¢ wyznaczong wedlug nastepujgcej
kolejnosci, na podstawie:

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

$redniej w dniu wyceny z pochodzacych z rynku aktywnego najlepszych ofert kupna i sprzedazy z
tym, zc uwzglednianic wylgcznic cony w ofortach sprzedazy badi wylacznie w ofertach kupna jest
niedopuszczalne, a w przypadku jej braku,

wartosci sktadnika lokat oszacowanej przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke $wiadczaca
tego rodzaju ushugi (Bloomberg, a przy jego braku Reuters, a przy jego braku Barra), o ile
mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostke przeplywow pienigznych zwigzanych z tym
skladnikiem, a w przypadku jej braku,

publicznic ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego sie 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
pochodza z aktywnego rynku lub innych powszechnie uznanych metod estymacji.

W przypadku papieréw wartosciowych notowanych na wiecej niz jednym aktywnym rynku, za
kryterium wyboru rynku gléwnego, w oparciu o ktory ustalana jest wartos¢ danego skladnika
aktywow Funduszu, przyjmuje si¢ w pierwszej kolejnosci mozliwosé dokonania przez Fundusz
transakcji na danym rynku a jako réwnoprawne kryteria dodatkowe przyjmuje sic wolumen obrotu
na danym papierze wartoSciowym lub liczbe zawartych transakcji na danym papierze
wartosciowym. Wyboru rynku gléwnego, uzasadnionego polityka inwestycyjng Funduszu,
dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.

Dla sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku ich wartosci z zastrzezeniem ust. 91 10
wycenia si¢ wedlug:

w przypadku dluznych papieréw wartosciowych, listdw zastawnych, weksli i depozytow —
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy
czym skutek wyceny tych skladnikéw lokat zalicza si¢ odpowiednio do przychodéw odsetkowych
albo kosztow odsetkowych Funduszu proporcjonalnie do czestotliwosci ustalania wartosci
aktywoOw netto w dniach wyceny,

w przypadku papieréw wartosciowych innych niz w pkt. 1) — wartosci godziwej okreslonej w ust.
6.



9.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

1)

2)

3)

16.

17.

W przypadku przeszacowania papieru wartosciowego dotychczas wycenianego w wartosci
godziwe) do wysokosct skorygowanej ceny nabycia — dotychczasowa warto$¢ papieru
wartosciowego wynikajgca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo
ustalong skorygowang cene nabycia.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia sie,
poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metods skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Zobowigzania z tytulu zbycia papierow
wartosciowych, przy zobowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia
zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty roznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy,
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Obligacje od dnia nastgpujacego bezposrednio po dniu ostatniego notowania do dnia wykupu
wyceniane sa metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, poprzez korektg roznicy pomiedzy cena wykupu danej obligacji a cena, po
jakiej Fundusz wycenit obligacje w ostatnim dniu notowania.

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

W dniu wyceny zobowiazania Funduszu z tytulu wystawionych opcji notowanych na aktywnym
rynku ustala si¢ wedlug wartosci ustalonej zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 3-8.

Jednostki uczestnictwa wyceniane sa wedhug ostatniej ogloszonej przez fundusz wartosci aktywow
netto na jednostke uczestnictwa przy uwzglednieniu wszystkich istotnych zmian wartosci
godziwej w okresie pomiedzy ogloszeniem wartosci jednostki a godzing w dniu wyceny wskazang
w ust. 5.

Papiery wartosciowe notowane na zagranicznych rynkach:

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

zagraniczne papiery warto$ciowe wycenia si¢ w walucie kraju notowania lub — w przypadku
papieréw nienotowanych na aktywnym rynku — w walucie, w ktdrej papier wartosciowy jest
denominowany, i wykazuje si¢ w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug ostatniego dostepnego
sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski,

jezeli zagraniczne papiery wartosciowe sg notowane lub denominowane w walutach, dla ktérych
Narodowy Bank Polski nie ustala kursu, ich warto$¢ jest okreslana w relacji do ostatniego
dostgpnego sredniego kursu euro wyliczonego przez Narodowy Bank Polski.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia si¢ lub ustala w walucie,
w ktorej sa notowane na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nie s3 notowane na aktywnym
rynku w walucie, w ktorej sa denominowane. Aktywa oraz zobowigzania denominowane w
walutach obcych wykazuje si¢ w walucie polskiej, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego
$redniego kursu wyliczonego przez Narodowy Bank Polski.

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



Wartosci szacunkowe

Sporzadzanie sprawozdania finansowego wymaga od kierownictwa dokonania subiektywnych ocen,
estymacji 1 przyjgcia zalozen wplywajacych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na
prezentowane wartosci aktywow 1 pasywow oraz kwoty przychodow i kosztoéw. Szacunki dokonywane
sa w oparciu o dostepne dane historyczne, dane mozliwe do zaobserwowania na rynku oraz szereg
innych czynnikéw uwazanych za wlasciwe w danych okoliczno$ciach. Stanowig one podstawe
do oszacowania wartosci poszczegdlnych skladnikow lokat, ktdrych nie da sie okresli¢
w jednoznaczny sposob na podstawie ceny pochodzacej z aktywnego rynku.

Szacunki 1 zalozenia stanowigce ich podstawg podlegaja okresowym przegladom. Korekty
w szacunkach sa rozpoznawane w okresie, w ktorym dokonano zmiany szacunku, jezeli korekta
dotyczy tylko tego okresu lub w okresie, w ktérym dokonano zmiany i okresach przysziych, jesli
korekta wplywa zardéwno na biezacy, jak i przyszie okresy.

Na kazdy dzien wyceny kierownictwo ocenia, czy zaistnialy obiektywne dowody utraty wartosci
sktadnika lokat wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej. W przypadku ich zaistnienia dokonuje si¢ odpisu aktualizujgcego
w wysokosci roznicy pomiedzy wartoscig bilansows, a oszacowang wartoscia biezacg przysziych
przeplywow pieni¢znych oczekiwanych w okresie do zapadalnosci lub wymagalnosci, wynikajacych z
danego skladnika lokat.

Wyznaczenie obiektywnych dowodow utraty wartosci skladnika lokat oraz wyliczenie biezgcej
wartosci oczekiwanych przysztych przeplywéw pienieznych wymaga dokonania przez kierownictwo
szacunkéw opartych na okresleniu réznych mozliwych scenariuszy zwigzanych 2z oczekiwanymi
przyszlymi przeplywami pieni¢znymi, jak rowniez ocenie prawdopodobiefistwa ich wystgpienia.
Metodologia i1 zaloZzenia wykorzystywane przy ustalaniu poziomu utraty wartosci sa regularnie
przegladane 1 uaktualniane w razie potrzeby.

Szacunki dokonane na dzien bilansowy uwzgledniajg parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten
dzien. Biorac pod uwage zmienno$¢ otoczenia gospodarczego istnieje niepewnosé w zakresie
dokonanych szacunkow.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku 1,39 % aktywow Funduszu zostalo wycenionych w sposéb inny niz w
oparciu o kurs ustalony na aktywnym rynku tj. metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej (na dzieni 31 grudnia 2015 roku odpowiednio 0,13 %).
Wystepuje niepewnos¢, iz dla takich aktywow wyceny ujete w sprawozdaniu finansowym moga
rézni¢ si¢ od wartosci, jakie zostalyby wyznaczone, gdyby istniat dla nich aktywny rynek. Zdaniem
kierownictwa wartosci bilansowe wszystkich istotnych sktadnikéw aktywow na dzien 31 grudnia
2016 roku sa mozliwe do odzyskania.

Wprowadzone zmiany ujmowania i metod wyceny skladnikow lokat

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



Nota nr 5 — Ryzyka

Ryzyko stopy procentowej

Dluzne papiery wartosciowe o stalym oprocentowaniu, szczegdlnie dlugoterminowe, narazone s na
ryzyko zmiany stép procentowych, co moze spowodowaé zmiany ich cen, a tym samym wartosci
certyfikatow inwestycyjnych Funduszu.

Ryzyko zmiany stop procentowych dotyczy zmiany wartosci godziwej dhuznych papierow
wartos$ciowych zerokuponowych i stalokuponowych oraz zmiany przeptywéw pienieznych w
przypadku dluznych papieréw zmiennokuponowych.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2015 ryzyko wynikajace ze zmiany stop procentowych bylo
nieistotne. Fundusz lokowal swoje aktywa wylacznie w akcje, transakcje typu buy-sell-back i
depozyty bankowe.

Ryzyko kredytowe

Ryzykami, na ktore wyeksponowane sg lokaty Funduszu sa: ryzyko kredytowe bankéw, w ktérych
zmajdowaly si¢ srodki pieni¢zne Funduszu oraz naleznosci od kontrahentéw Funduszu.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2015 ryzyko kredytowe bylo nieistotne. Fundusz lokowal
swoje aktywa wylacznie w akcje, buy-sell-back i depozyty bankowe.

Ryzyko plynnosci

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

Fundusz inwestuje w skladniki lokat o duzej ptynnosci, gléwnie w akcje, ktdre sg przedmiotem obrotu
na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie oraz na gieldach we Frankfurcie i Nowym Jorku,
w zwigzku z tym nalezy przyjac, ze w okresie sprawozdawczym ryzyko plynnosci bylo nieistotne.

Wykup certyfikatow nastgpuje na zadanie uczestnika w kazdym dniu wykupu, wyznaczonym przez
Towarzystwo. Pierwszy dzien wykupu dla certyfikatow inwestycyjnych danej serii zostaje
wyznaczony nie wczesniej niz po uplywie 24 miesiecy od dnia dopuszczenia certyfikatéw do obrotu
gieldowego 1 nie pézniej niz po uplywie 36 miesiecy od tego wydarzenia. Kolejne dni wykupu dla
danej serii certyfikatow inwestycyjnych sa wyznaczane przez Towarzystwo nie rzadziej niz raz na 6
miesiecy.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2015 Fundusz nie zawieszal wykupu certyfikatow
inwestycyjnych.
Ryzyko walutowe
Wartos¢ certyfikatu inwestycyjnego jest wyrazona w zlotych, jednakze Fundusz moze nabywaé

waluty obce oraz inwestowa¢ w aktywa denominowane w walutach obcych, zatem moga na warto$é
certyfikatu oddzialywa¢ zardéwno pozytywnie, jak i negatywnie zmiany kurséw walutowych jak i



zmiany prawa dewizowego. Zmiany kurséw walutowych mogg wiec wplywaé na warto$é certyfikatu
inwestycyjnego, jak rowniez moga wplywac na wartos¢ dywidend 1 odsetek uzyskiwanych przez
Fundusz.

Struktura walutowa bilansu zostala przedstawiona w nocie nr 9.

Towarzystwo oblicza catkowita ekspozycje Funduszu zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finansow
z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez
towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2013 r., poz. 538). Calkowita ekspozycja Funduszu
obliczana jest zgodnie z metoda zaangazowania w rozumieniu wyzej wymienionego rozporzadzenia.

Towarzystwo oblicza ekspozycj¢ AFI Funduszu zgodnie z Ustawg z dnia 27 maja 2004 r. (Dz. U. Nr
2014, poz.157 z pézn. Zm.) o funduszach inwestycyjnych. Ekspozycja AFI Funduszu obliczana jest
zgodnie z metodg zaangazowania oraz metoda brutto w rozumieniu Rozporzadzenia Delegowanego
Komisji (UE) Nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupelniajacego dyrektywe Parlamentu
Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolniefi, ogélnych warunkéw dotyczacych
prowadzenia dzialalnosci, depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru.



INFORMACJA DODATKOWA
Informacje dodatkowe

1. Informacje o znaczqcych zdarzeniach, dotyczqcych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezgcy okres sprawozdawczy.

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

2. Informacje o znaczgcych zdarzeniach, jakie nastqpily po dniu bilansowym,
a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.

Po dniu bilansowym nie ujawnily si¢ istotne zdarzenia, ktére nie zostalyby ujete w sprawozdaniu
finansowym.

3. Zestawienie oraz objasnienie roznic pomigdzy danymi wjawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i w porownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzqdzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

Nie wystgpily zZadnc réznicc pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym
i w porownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

4. Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych
tym skutkow finansowych na sytuacje majqtkowq i finansowq, plynnos$¢ oraz wynik
z operacji

i rentownosé¢ Funduszu (w zi).

W okresie sprawozdawczym nie wystapily korekty bledow podstawowych, jak rowniez nie wystapily
przypadki blednych wycen.

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

W tabeli dodatkowej ,,Rachunek Wyniku™” prezentowany wynik z operacji przypadajacy na

poszczegolne klasy byl liczony dla danych w zt. Pozostale pozycje tej tabeli przeliczane sg dla danych
w tys. zt.

Warszawa, dnia 14 kwietnia 2017 roku
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OSWIADCZENIE

Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu Legg Mason Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
roczne sprawozdanie finansowe sporzadzone zostato zgodnie z obowigzujacymi zasadami
rachunkowosci oraz w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny odzwierciedla sytuacj¢ majgtkowg
i finansowa funduszu Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamknigty
oraz jego wynik z operacji.

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

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych i dokonujacy badania rocznego
sprawozdania finansowego funduszu Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusz
Inwestycyjny Zamknigly zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. ’odmiot ten oraz biegli
rewidenci, dokonujacy badania sprawozdania Funduszu, spetniali warunki do wyrazenia
bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym rocznym sprawozdaniu finansowym, zgodnie
z obowigzujacymi przepisami prawa polskiego.

e

/

Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu

Tomasz Jedrzejczak Jacek Treumann Piotr Rzezniczak

Warszawa, dnia 14 kwietnia 2017 roku
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OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajge stosownie do dyspozycji §37 ust.1 pkt 2 Rozporzgdzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007r. w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) - Raiffeisen Bank Polska S.A. jako Depozytariusz
dla Legg Mason Akcji Skoncenirowany Funduszu Inwestycyinego Zamknistego (zwanego
dalej Funduszem) zarzqdzanego przez Legg Mason Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. odwiadcza, ze dane dotyczqce stanéw aktywéw Funduszu, w tym w szczegdlnoéci
aktywéw zapisanych na rachunkach bankowych i papieréw wartosciowych oraz pozytkéw
z nich wynikajqeych, przedstawionych w rocznym sprawozdaniu finansowym Funduszu,

sporzqdzonym na dziet 31 grudnia 2016 r., sq zgodne ze stanem faktycznym.

Anna Zurawska

Magda Wolskc . Pelfomognik
.. Pelnomocnik Raiffeisen Bk
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Ruiffeisen Bank Polska S.A. z siedzibq w Warszawie przy ul. Grazybowskiej 78, 00-844 Warszawa, wpisana do Krajowego Rejestru
Sgdowego pod nr KRS 0000014540 przez Sqd Rejonowy dla miasta stofecznego Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sqdowego, o nr NIP: 526-020-58-71, o nr REGON: 010000854, o optaconym kapitale zaktadowym w wysokosci PLN 2.256.683.400,00.
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Sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej
Legg Mason Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania sprawozdania finansowego

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego Legg Mason Akcji Skoncentrowany
Fundusz Tnwestycyjny Zamkniety (zwanego dalej ,Funduszem”) z siedziba w Warszawie, przy ulicy
Bielanskiej 12, obejmujacego wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat, bilans na
dziefi 31 grudnia 2016 r., rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto i rachunek
przeplywéw pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r. oraz noty objasniajace
i informacje dodatkowa.

Odpowiedzialno$é Zarzqdu oraz czlonkéw Rady Nadzorczej
Legg Mason Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Zarzad Legg Mason Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ,Towarzystwem”) jest
odpowiedzialny za sporzgdzcnic, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksigg rachunkowych,
sprawozdania finansowego i za jego rzetelng prezentacje zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzeénia 1994 r.
o rachunkowoéci (,Ustawa o rachunkowosci” — Dz. U. z 2016 r., poz. 1047, z pozn. zm.), przepisami
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegblnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (,Rozporzadzenie" — Dz. U. z 2007 r. nr 249, poz. 1859) oraz
innymi obowigzujacymi przepisami prawa. Zarzad Towarzystwa jest réwniez odpowiedzialny za
kontrol¢ wewnetrzng, ktéra uznaje za niezbedna dla sporzadzenia sprawozdania finansowego
niezawierajgcego istotnego znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub bledem.

Zarzagd Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej sa zobowiazani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe oraz list Towarzystwa do uczestnikéw Funduszu spelnialy wymagania
przewidziane w Ustawie o rachunkowosci oraz Rozporzadzeniu.

Odpowiedzialno$é bieglego rewidenta

JesteSmy odpowiedzialni za wyrazenie opinii o tym sprawozdaniu finansowym na podstawie
przeprowadzonego przez nas badania.

Badanie przeprowadziliSmy stosownie do postanowien rozdzialu 7 Ustawy o rachunkowo$ci oraz
zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Badania przyjetymi jako Krajowe Standardy Rewizji
Finansowej uchwalg Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r. Standardy te
wymagajg przestrzegania wymogbw etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki
sposdb, aby uzyska¢ wystarczajagca pewnos$¢, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego
znieksztalcenia.

Badanie polegalo na przeprowadzeniu procedur shuzacych uzyskaniu dowodéw badania kwot
i ujawnief w sprawozdaniu finansowym. Dobér procedur zalezy od osadu bieglego rewidenta, w tym
od aceny ryzyka istotnego znieksztalcenia sprawozdania finansowego spowodowanego oszustwem lub
bledem. Dokonujac oceny tego ryzyka, biegly rewident bierze pod uwage dzialanie kontroli
wewnetrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej prezentacji przez jednostke sprawozdania
finansowego, w celu zaprojektowania odpowiednich w danych okoliczno$ciach procedur badania, nie
za$§ wyrazenia opinii o skuteczno$ci kontroli wewngtrznej jednostki. Badanie obejmuje takze ocene
odpowiedniodci przyjetych zasad (polityki) rachunkowoéci, racjonalnosci ustalonych przez

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., Al. Armii Ludowej 14, 00-638 Warszawa, Polska, T: +48 (22) 746 4000, F:
+48 (22) 742 4040, www.pwe.com

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. wpi: jest do Kraj j Sad. go prowadzonego przez Syd Reji y dla m. st. Wi Y, pod KRS 0000044655, NIP 526-021-
02-28. Kapitat zakladowy wynosi 10.363.800 ztotych. Sledzibg Spélki jest Warszawa, Al. Armii Ludowej 14.
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Sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta (c.d.)

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Legg Mason Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A.

kierownictwo wartoSci szacunkowych, jak rowniez ocene ogdlnej prezentacji sprawozdania
finansowego.

Uwazamy, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowia wystarczajaca i odpowiednia podstawe do
wyrazenia opinii z badania.

Opinia
Naszym zdaniem, zalaczone sprawozdanie finansowe:

a. przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Funduszu na dzief 31 grudnia
2016 r. oraz jego wynik z operacji za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r. zgodnie
z majacymi zastosowanie przepisami Ustawy o rachunkowo$ci, Rozporzadzenia i przyjetymi
zasadami (polityka) rachunkowoéci;

b. jest zgodne w formie i tresci z obowiazujacymi Fundusz przepisami prawa, w tym z wymogami
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezgcych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania
za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego pafistwem
czlonkowskim (Dz. U. z 2014 r., poz. 133, z p6Zn. zm.), Rozporzadzenia oraz Statutem Funduszu;

c. zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksigg rachunkowych.

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalno§ci Funduszu za okres obrotowy 1 stycznia do
31 grudnia 2016 r. uwzgledniaja postanowienia Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego
2009 1. w sprawie informacji biezgeych i okresowych przekazywanych przez emitent6w papleréw
wartoéciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przcpisami prawa
pafistwa niebedacego pafistwem czlonkowskim (Dz. U. z 2014 r., poz. 133, z pdZn. zm.) i s3 zgodnie
z informacjami zawartymi w zbadanym sprawozdaniu finansowym.

Przeprowadzajacy badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., spolki wpisanej na liste
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144:

Agnieszka Accordi-Krawiec

Kluezowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 11665

Warszawa, 14 kwietnia 2017 r.
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Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Raport z badania sprawozdania finansowego za rok obrotowy

od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r.

I. Ogoélna charakterystyka Funduszu

a.

pwec

Siedzibg Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
(»,Fundusz”, ,Legg Mason Akcji Skoncentrowany FIZ”) jest Warszawa, ul. Bielafiska 12.

Powstanie Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety zostalo
zatwierdzone decyzja Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 19 maja 2009 r. w sprawie
utworzenia Funduszu.

Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety posiada
osobowo§¢ prawng.

Fundusz zostal wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sad
Okregowy w Warszawie pod numerem RFI 490 dnia 24 lipca 2009 r.

Funduszem zarzadza Legg Mason Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(- Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie przy ulicy Bielaniskiej 12.

Akt zalozycielski Towarzystwa sporzadzono w formie aktu notarialnego w Kancelarii
Notarialnej notariusza Pawla Blaszczaka w Warszawie w dniu 16 kwietnia 1998 r.
1 zarejestrowano w repertorium A pod numerem 6258/98. W dniu 12 marca 2001 r. Sad
Rejonowy w Warszawle XIX Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
dokonal wpisu Towarzystwa do Rejestru Przedsiebiorcéw pod numerem
KRS 0000002717.

Dla celéw rozliezen z tytutu podatkéw Towarzystwu nadano numer NIP 527-21-58-048,
a Funduszowi nadano numer NIP .107-00-14-166. Dla celéw statystycznych
Towarzystwo otrzymalo numer REGON 013097699, a Fundusz otrzymal numer
REGON 141950146.

W badanym okresie przedmiotem dzialalnoéci Funduszu bylo lokowanie $rodkéw
pienigznych wplaconych przez uczestnikébw Funduszu w celu zapewnienia wzrostu ich
wartosci. Fundusz dziala w oparciu o Ustawe z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
(Dz. U. z 2016 1., poz. 1896 z p6zn. zm.) oraz na podstawie Statutu.

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartoéci Aktywéw Funduszu w wyniku
wzrostu wartoci lokat. Fundusz dazy do realizacji celu inwestycyjnego poprzez
inwestowanie swoich aktywéw w przewazajacej czesci w akeje.
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od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r.

I. Ogdlna charakterystyka Funduszu (cd.)

j-
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W roku obrotowym i do dnia podpisania sprawozdania finansowego Funduszu
Czlonkami Zarzadu Towarzystwa byli:

o Tomasz Jedrzejezak Prezes Zarzadu
) Jacek Treumann Czlonek Zarzadu
o Piotr Rzezniczak Czlonek Zarzadu

Funkcje Depozytariusza Funduszu sprawowal Raiffeisen Bank Polska S.A.
z siedzibg w Warszawie przy ulicy Grzybowskiej 78.

Na dzien bilansowy bylo 43.817 zarejestrowanych -certyfikatéw inwestycyjnych
o wartosci 1.312,57 z} kazdy.
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Raport z badania sprawozdania finansowego za rok obrotowy

od1

stycznia do 31 grudnia 2016 r.

II. Informacje dotyczace przeprowadzonego badania

a.

pwc

Badanie sprawozdania finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 .
zostalo przeprowadzone przez PricewaterhouseCoopers Sp. z o0.0. z siedzibg
w Warszawie, Al. Armii Ludowej 14 wpisang na list¢ podmiotéw uprawnionych
dobadania sprawozdan finansowych pod numerem 144. W imieniu podmiotu
uprawnionego badanie przeprowadzone zostalo pod nadzorem kluczowego bieglego
rewidenta Agnieszki Accordi-Krawiec (numer w rejestrze 11665).

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. zostala wybrana na bieglego rewidenta Funduszu
Uchwalg nr 2 Rady Nadzorczej Towarzystwa z dnia 13 czerwca 2016 r. na podstawie
paragrafu 10 ust. 3 Statutu Towarzystwa.

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. oraz kluczowy biegly rewident przeprowadzajacy
badanie s3 niezalezni od badanej jednostki w rozumieniu art. 56 ust. 2-4 ustawy z dnia
7 maja 2009 r. o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych
do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. z 2016 r.,
Poz. 1000, z pb6zn. zm.).

Badanie przeprowadzono na podstawie umowy zawartej w dniu 28 lipca 2016 r.
w okresie od 6 marca do 14 kwietnia 2017 1.

Badanie przeprowadzono zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Badania
przyjetymi jako Krajowe Standardy Rewizji Finansowej uchwala Krajowej Rady
Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r. Na zakres badania mial wplyw przyjety
poziom istotno$ci. Zgodnie z powyZszymi standardami badania koncepcja istotnosci
stosowana jest przez bieglego rewidenta zaréwno przy planowaniu i przeprowadzaniu
badania, jak i przy ocenie wplywu rozpoznanych podczas badania znieksztalcen
oraz skorygowanych znieksztatcei, jesli wystepuja, na sprawozdanie finansowe, a takze
przy formulowaniu opinii w sprawozdaniu bieglego rewidenta.

Badanie zaprojektowane zostalo w celu uzyskania wystarczajacej pewnoéci czy
sprawozdanie finansowe jako calo§¢ nie zawiera istotnego znieksztalcenia.
Znieksztalcenia moga powsta¢ na skutek bledu lub oszustwa. Znieksztalcenia sg
uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwaé, ze pojedynczo lub lacznie
moglyby wplyna¢ na decyzje gospodarcze uzytkownikéw podjete na podstawie
sprawozdania finansowego.

Na podstawie zawodowego osadu ustalono i udokumentowano progi ilosciowe
istotnoéci, w tym ogélng istotnoéé w odniesieniu do sprawozdania finansowego jako
calosci. Progi te, wraz z czynnikami jakoSciowymi wplynely na okreflenie zakresu
badania oraz na rodzaj, czas i zasieg procedur badania, atakze na ocene wplywu
znieksztalce, zaréwno indywidualnie, jak i lacznie na sprawozdanie finansowe jako
calos¢. W zwigzku z powyiszym wszystkie stwierdzenia zawarte w sprawozdaniu
bieglego rewidenta, w tym na temat innych wymogéw prawa i regulacji, wyrazane sa
z uwzglednieniem poziomu istotnoéci ustalonego zgodnie ze standardami badania
i osadem bieglego rewidenta.
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III.  Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji sprawozdania finansowego

BILANS na 31 grudnia 2016 r. (wybrane pozycje)

Aktywa
-w tym lokaty
Zobowigzania

Aktywa netto
Kapital Funduszu

Kapital wplacony

Kapital wyplacony

(wielko$é ujemna)
Dochody zatrzymane
Wazrost (spadek) wartoéci lokat
w odnicsicniu do ceny nabycia
Kapital Funduszu
i zakumulowany
wynik z operacji

31.12.2016 r. 31.12.2015 I Zmiana
tys. z1 tys. zt tys. zl
57.760 72.737 (14.977)
57.535 72.525 (14.990)
(247) (361) 114
57.513 72.376 (14.863)
50.154 73.632 (23.478)
142.898 142.898 -
(92.744) (69.266) (23.478)
3-233 1.581 1.652
4.126 (2.837) 6.963
57-513 72.376 (14.863)

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
za rok obrotowy od 1 styeznia do 31 grudnia 2016 r. (wybrane pozycje)

Przychody z lokat
Koszty Funduszu

Koszty pokrywane
przez Towarzystwo

Przychody z lokat netto

Zrealizowany i niezrealizowany
zysk (strata)

Wymnik z operacji

pwec

2016 r. 2015 r. Zmiana
tys. z1 tys. zl tys. z1
1.573 1.283 290
(3-243) (4-254) L.011
17 9 8
(1.653) (2.962) 1.309
10.268 (4.905) 15.173
8.615 (7.867) 16.482

Zmiana
(%)
(20,6)
(20,7)
(31,6)
(20,5)
(31,9)

33,9
104,5
(245,4)

(20,5)

Zmiana
(%)

22,6
(23,8)
88,9
(44,2)
(309,3)
(209,5)
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II. Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji sprawozdania finansowego (cd.)

Wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje majatkows i finansowa oraz wyniki
finansowe Funduszu

Dzialalno$é gospodarcza Funduszu, jego wynik finansowy za rok obrotowy oraz sytuacje
majatkowa i finansowa na dzien bilansowy w poréwnaniu dookresu poprzedzajacego
charakteryzuja nastepujace wskazniki:

31.12.2016 1. 31.12.2015 I
Wskaznik przyrostu aktywéw
Przyrost/spadek wartosci catkowitej WAN
(w stosunku do wartoéei WAN na poczatek roku (20,5)% (26,5)%
obrotowego)
2016 r. 2015 r.
Wskaznik zyskownoséci dzialania
Wskaznik efektywnosci (Wynik z operacji/Srednia
wartosei aktywdw netto w okresie sprawozdawezym) 13,3% (9,2)%
Wskaznik poziomu kosztéw dzialalnosci
(Koszty operacyjne netto/Przychody*) 27,2% (117,2)%

(*) obejmuje przychody z lokat, zrealizowany wynik ze zbycia lokat i zmiane niezrealizowanego wyniku z wyceny lokat

Przedstawione powyzej wskazniki wyliczono na podstawie sprawozdania finansowego.

Celem badania nie bylo przedstawienic Funduszu w kontekécie wynikéw dzialalnosci
iosigganych wskaznikéw. Szczegblowa interpretacja wskaznikéw wymaga poglebionej analizy
dzialalno$ci Funduszu i jego uwarunkowan.

Szczegblowe dane poréwnawcze, stanowigce podstawe wyliczenia wskaznikéw za lata
poprzedzajgce nie byly przedmiotem naszego badania.

pwe
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III. Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji sprawozdania finansowego (cd.)

Celem badania nie bylo przedstawienie poglebionej analizy ekonomicznej dzialalnoéci
Funduszu, jego sprawozdania finansowego lub ktéregokolwiek z jego komponentéw. Ocena
dzialalnosci wymaga rozpatrzenia m.in. wplywu zjawisk makroekonomicznych, stanu rynkéw
finansowych oraz dlugoterminowej strategii inwestycyjnej realizowanej przez Fundusz.

Ponizsze komentarze przedstawiono w oparciu o wiedze uzyskang w trakcie badania
sprawozdania finansowego.

Na dzient 31 grudnia 2016 r. aktywa netto Funduszu wyniosly 57.513 tys. z} i spadly
w stosunku do stanu na dzieri 31 grudnia 2015 r. 0 14.863 tys. zl, tj. 0 20,5%. Na spadek
aktywéw netto wplyw mialy przede wszystkim umorzenia certyfikatbw inwestycyjnych
skutkujace wyptatami kapitalu na kwote 23.478 tys. zt. skompensowane osiggnietym w
trakcie 2016 roku dodatnim wynikiem z operacji na kwote 8.615 tys. zi

Wartos¢ portfela lokat Funduszu na dzieh 31 grudnia 2016 r. wyniosla 57.535 tys. zt
i w poréwnaniu ze stanem na 31 grudnia 2015 r. ulegla zmniejszeniu o 14.990 tys. z3,
tj. 0 20,7%. Spadek wartosci portfela lokat w badanym okresie byl gléwnie efektem
sprzedazy znaczacej czeéci portfela skladnikéw portfela lokat celem sfinansowania wyplat
dla subskrybentow z tytutu umorzonych certyfikatéw inwestycyjnych.

Fundusz zamknat rok obrotowy zakoficzony 31 grudnia 2016 r. dodatnim wynikiem
zoperacji w wysokosci 8.615 tys. zl, ktéry byl wyzszy niz ujemny wynik z operacji
wypracowany w roku obrotowym zakoficzonym 31 grudnia 2015 r. 0 16.482 tys. zi,
tj. 0209,5%. Na dodatni wynik z operacji zlozyt si¢ gléwnie warost niezrealizowanego
wyniku z wyceny lokat w kwocie 6.963 tys. zl.

Wskaznik efektywnosci, liczony jako stosunek wyniku z operacji do $redniej wartosci
aktywoéw netto w badanym roku obrotowym, byt dodatni i uksztaltowal sie na poziomie
13,3%. W 2015 roku wskaznik ten byl ujemny i wyniést 9,2%.

Wskaznik poziomu kosztéw, okreslajgcy udzial kosztéw operacyjnych netto Funduszu
w sumie przychodéw z lokat, wyniku zrealizowanego i zmiany wyniku niezrealizowanego
w badanym roku obrotowym, byl dodatni i wyniésl 27,2%. W poprzednim roku
obrotowym wskaznik byt ujemny i wyniésl 117,2%. Gléwna pozycje kosztéw operacyjnych
stanowito wynagrodzenie dla Towarzystwa.

Na dzieni 31 grudnia 2016 r. sktadnikami lokat Funduszu byly akeje (98,6% portfela lokat)
oraz depozyty (1,4% portfela lokat). Zestawienie lokat i ich struktura zostaly
przedstawione w sprawozdaniu finansowym Funduszu.

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z zasada kontynuacji dzialalnoéei.

pwc
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IV. Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta

a.

C.

pwe

Zarzad Towarzystwa przedstawit w toku badania zadane informacje, wyjasnienia
1 odwiadczenia oraz przedlozyl odwiadczenic o kompletnym ujeciu danych w ksiegach
rachunkowych i wykazaniu wszelkich zobowigzafi warunkowych, a takze poinformowal
o istotnych zdarzeniach, ktére nastgpily po dniu bilansowym do dnia zlozenia
o$wiadczenia.

Zakres badania nie byt ograniczony.

Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r.
zostalo zatwierdzone Uchwala nr 3 Walnego Zgromadzenia Towarzystwa z dnia
29 kwietnia 2016 r. oraz zlozone w Sadzie Okregowym w Warszawie w dniu
6 maja 2016 .

Dokonaliémy oceny prawidlowosci funkcjonowania systemu ksiegowoéci. Naszej ocenie

podlegaly w szczegblnosci:

- prawidlowoéé dokumentacji operacji gospodarezych,

- rzetelnod¢, bezbledno$¢ i sprawdzalnoéé ksiag rachunkowych, w tym takze
prowadzonych za pomocg komputera,

- stosowane metody zabezpieczania dostepu do danych i systemu ich przetwarzania
za pomoca komputera,

- ochrona dokumentacji ksiggowej, ksiagg rachunkowych i sprawozdania
finansowego.

Ocena ta, w potaczenin 7 hadaniem wiarygodnoéei  poszezegblnych pozycji
sprawozdania finansowego daje podstawe do wyrazenia ogélnej, caloéciowej opinii
o tym sprawozdaniu. Nie bylo celem naszego badania wyrazenie kompleksowej opinii
na temat funkcjonowania wyzej wymienionego systemu.

Wprowadzenie, noty objasniajace oraz informacja dodatkowa przedstawiaja wszystkie
istotne informacje okre§lone przez Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (,Rozporzadzenie” — Dz. U. z 2007 r. nr 249, poz. 1859) w sposéb
kompletny i prawidlowy we wszystkich istotnych aspektach.

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalnosci Funduszu za rok obrotowy od
1 stycznia do 31 grudnia 2016 r. uwzgledniaja postanowienia Rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnja 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitent6w papieré6w warto$ciowych oraz warunkéw uznawania
za réwnowaine informacji wymaganych przepisami prawa paristwa niebedacego
pafistwem czlonkowskim (Dz. U. z 2014 r, poz. 133, z pbéin. zm.)
i sg zgodne z informacjami przedstawionymi w sprawozdaniu finansowym.
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Informacje koficowe

Niniejszy raport zostal sporzadzony w zwiazku z badaniem sprawozdania finansowego
Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety z siedziba
w Warszawie, przy ulicy Bielafiskiej 12. Sprawozdanie finansowe zostalo podpisane przez
Zarzad Towarzystwa oraz osobe, ktérej powierzono prowadzenie ksiag rachunkowych, dnia
14 kwietnia 2017 r.

Raport powinien byé czytany wraz ze Sprawozdaniem niezaleznego bieglego rewidenta z dnia
14 kwietnia 2017 r. dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Legg Mason Towarzystwa
Funduszy Inweslycyjnych S.A. zawierajacym opinie bez zastrzezen dotyczaca wyzej opisanego
sprawozdania (inansowego. Opinia o sprawozdaniu finansowym wyraza ogblny wniosek
wynikajacy z przeprowadzonego badania. Wniosek ten nie stanowi sumy ocen wynikéw
badania poszezegdlnych pozycji sprawozdania bads zagadnief, ale zaklada nadanie
poszczegblnym ustaleniom odpowiedniej wagi (istotnosci), uwzgledniajacej wplyw
stwierdzonych faktéw na rzetelnoé¢ i prawidtowosé sprawozdania finansowego.

Przeprowadzajacy badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., sp6lki wpisanej na
list¢ podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdari finansowych pod numerem 144:

A, fevordi -Arvania

Agnieszka Accordi-Krawiec

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 11665

Warszawa, 14 kwietnia 2017 r.
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g d przez Sad Rejonowy dia m. st. Warszawy, pod numerem

PricewaterhouseCoopers Sp. 2 0.0. jest do Ki Rejestru Syd p
pwc KRS 0000044655, NIP 526-021-02-28. Kapitat zakladowy wynosi 10.363.900 zlotych. Siedziba Spétki jest Warszawa, Al. Armil Ludowej 14.



