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Warszawa, dnia 27 sierpnia 2014 r.
Szanowni Panstwo,

przedstawiamy Panstwu péiroczne sprawozdanie finansowe funduszu Legg Mason Akgji
Skoncentrowany FIZ, zarzgdzanego przez Legg Mason Towarzystwo Funduszy inwestycyjnych
S.A., za okres od 1 stycznia 2014 r. do 30 czerwca 2014 r., ktére zawiera peing sprawozdawczosé
dotyczgca dziatalnosci funduszu.

Wartosé aktywow netto funduszu na koniec ckresu sprawozdawczego wyniosta 111 milionéw 900
tysigcy 21, co oznacza spadek wartosci aktywow o 9,13% w stosunku do danych z 31 grudnia 2013 r.

Wartoé¢ certyfikatu na koniec czerwca 2014 r. wyniosta 1 350,78 ziotych wobec 1 469,68 zlotych na
koniec grudnia 2013 roku. Oznacza to spadek wartosci certyfikatu o 8,09% przy wzroscie indeksu
szerokiego rynku WIG w tym samym okresie 0 1,27%.

Zaangazowanie w akcje na koniec czerwca 2014 roku wynosito 85,90% wobec 74,05% na koniec
grudnia 2013 roku. Zwiekszona ilos¢ gotowki wynikatla z mozliwosci pojawienia sie okazji
inwestycyjnych, zwiazanych z reformg Otwartych Funduszy Emerytainych, a takze z planu
zapewnienia potrzeb plynnosciowych funduszu.

W badanym okresie spotki z naszego portfela opublikowaly raporty roczne za 2013 rok. Comarch
S.A., Elektrotim S.A., Centrum Medyczne Enel-Med S.A., Indykpol S.A., Instal Krakow S.A., Libet
S.A., OMV AG, Pelion S.A. oraz P.R.E.S.C.O. Group S.A. opublikowaly zyski i powiekszyly swoj
majgtek.

Dwie spétki z portfela funduszu: Barrick Gold Corporation oraz Prochem S.A. poniosly w zesziym
roku straty. Strata Barrick Gold Corporation nie byta dla nas zaskoczeniem. Wynikala ona w gléwnej
mierze z przeszacowania majatku spolki, ktére zostato dokonane w pierwszej polowie 2013 roku.
Strata ta byla spowodowana odpisem ksiegowym i nie wiazata sie z odplywem gotowki ze spélki.
Barrick Gold na poziomie operacyjnym byt i wcigz jest zyskowny. Co wiecej, restrukturyzacja, ktorg
przechodzi spotka w efekcie spadku cen zlota i niektérych nietrafionych inwestycji, powoduje, iz
spada jej koszt wydobycia kruszcu i zwieksza sie potencjal do generowania zyskow. Prochem
opublikowat w sprawozdaniach finansowych za 2013 rok symboliczng strate, poprawiajac
jednoczesnie wyniki, zaréwno na poziomie operacyjnym, jak i netto. Podpisane kontrakty spétki oraz
rozpoczete nowe inwestycje deweloperskie dajg nadzieje na dalszg poprawe wynikow w 2014 roku.

Do Panstwa dyspozycji pozostaje dedykowana strona internetowa www.skoncentrowany.pl. Znajdg
Paristwo na niej wszelkie aktualne informacje dotyczace Legg Mason Akcji Skoncentrowany FIZ,
takie jak: statut funduszu, aktualng karte produktowg wraz z wynikami inwestycyjnymi, biezgce
ogloszenia wymagane prawem, wycene certyfikatow inwestycyjnych oraz informacje zwigzane
Z nowymi emisjami i odkupieniami certyfikatow.
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] wiel}.l sukcesow inwestycyjnych, pozostaje z powazaniem,
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z PRZEGLADU POLROCZNEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
OBEJMUJACEGO OKRES
OD 1 STYCZNIA 2014 ROKU DO 30 CZERWCA 2014 ROKU

Dla Akcjonariuszy Legg Mason Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Wprowadzenie

Przeprowadziliémy przeglad zatgczonego péirocznego sprawozdania finansowego Legg Mason
Akcji Skoncentrowany Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego z siedzibg w Warszawie, przy
ul. Bielaniskiej 12 (,,Fundusz”), na ktére skiada si¢: wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
zestawienie lokat oraz bilans sporzgdzony na dziefi 30 czerwca 2014 roku, rachunek wyniku z
operacji, zestawienie zmian w aktywach netto oraz rachunek przeplywéw pieni¢znych za okres
szeSciu miesigcy konczacy sie tego dnia oraz noty objasniajgce i informacja dodatkowa
(,,pbiroczne sprawozdanie finansowe”).

Zarzad Legg Mason Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny za
sporzadzenie i rzetelng prezentacj¢ powyszego péirocznego sprawozdania finansowego,
sporzadzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okreSlonymi w ustawie z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowoéci (Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z pdzniejszymi zmianami) oraz wydanych
na jej podstawie przepisach wykonawczych i innymi obowigzujacymi przepisami prawa. Naszym
zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego péirocznego sprawozdania finansowego w
oparciu o przeprowadzony przeglad.

Zakres przeglqdu

Przeglad przeprowadziliémy stosownie do postanowiefi Krajowego Standardu Rewizji
Finansowej nr 3  Ogédlne zasady  przeprowadzamia  przeglgdu  sprawozdan
finansowych/skréconych  sprawozdan  finansowych oraz wykonywania innych ustug
poswiadczajgcych  wydanego przez Krajowag Rad¢ Bieglych Rewidentéw oraz
Miedzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd srodroczmych informacji
finansowych przeprowadzany przez niezaleinego bieglego rewidenta jednostki. Przeglad
polrocznego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych
w szczeg6lnosci od 0s6b odpowiedzialnych za finanse i ksiggowo$¢ Funduszu oraz zastosowanie
procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres i metoda przegladu istotnie rézni si¢
od zakresu badania zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej oraz
Miedzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej i nie pozwala nam na uzyskanie pewnosci,
ze zidentyfikowaliémy wszystkie istotne zagadnienia, ktére moglyby zostaé zidentyfikowane
w przypadku badania. Dlatego nie mozemy wyrazi¢ opinii z badania o zalagczonym pétrocznym
sprawozdaniu finansowym.

LEGG MASON Sprawozdanie Finansowe sporzgdzone

GLOBAL ASSET MANAGEMENT za okres od 1 stycznia 2014 do 30 czerwca 2014 roku



Ie0G,

Whniosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazal niczego, co pozwalaloby sadzié, iz zalaczone
poiroczne sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnie i jasno, we wszystkich istotnych
aspektach, sytuacji majgtkowej i finansowej Legg Mason Akcji Skoncentrowany Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego na dziefi 30 czerwca 2014 roku, jego wyniku z operacji oraz
przeplyw6w pieni¢znych za okres szeSciu miesigcy korficzgcy sig tego dnia zgodnie z zasadami
rachunkowosci obowigzujgcymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie
o rachunkowosci oraz wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych i innymi
obowigzujgcymi przepisami prawa.

W imieniu KPMG Audyt Spé6lka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.
Nr ewidencyjny 3546

ul. Chiodna 51

00-867 Warszawa

) —_— /
%W\wa&iuﬁh}\j‘w.am ......... /(’(' 27/ ..........................
Katarzyna'K oztowska Richard Cysarz

Kluczowy biegly rewident Czionek Zarzadu KPMG Audyt Sp. z 0.0.
Nr ewidencyjny 12035 Komplementariusza KPMG Audyt Spétka

z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.

27 sierpnia 2014 r.
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r,, poz. 330, z pdzniejszymi zmia-

nami) Zarzad Legg Mason Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spoétka Akcyjna, przedstawia pétroczne sprawozdanie finansowe

Legg Mason Akgji Skoncentrowanego Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego, na ktore sktada sie:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.

. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2014 roku, o tgcznej wartosci 96 710 tys. zt.

. Bilans Funduszu sporzadzony na dzien 30 czerwca 2014 roku wykazujgcy aktywa netto i kapitaty w wysokosci 111 900 tys. zt.

. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku wykazujgcy ujemny wynik z operaciji
w kwocie 9 883 tys. zt.

. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku.

. Rachunek przeptywow pienigznych za okres od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku.

. Noty objasniajgce.

. Informacja dodatkowa.

AW

0 N O O

Prezes Zarzgdu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
Tomasz Jedrzejczak Jacek Treumann Piotr Rzezniczak
(podpis) (podpis) (podpis)

Warszawa 27 sierpnia 2014 roku.
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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa Funduszu

Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Za-
mkniety, zwany dalej Funduszem. Fundusz moze zamiast ozna-
czenia Fundusz Inwestycyjny Zamkniety uzywa¢ w nazwie
skrotu ,FIZ”.

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

Fundusz zostat utworzony na podstawie przepiséw Ustawy
z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz.
U. 2014, poz. 157) (zwana dalej ustawg o funduszach inwesty-
cyjnych) i Statutu nadanego mu przez Legg Mason Towarzy-
stwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zwane dalej Towarzystwem.
Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Wskazane w tresci niniejszego sprawozdania finansowego od-
wotania lub odniesienia do postanowien statutu odnoszg sie do
statutu Funduszu obowigzujgcego na dzien sporzgdzenia spra-
wozdania finansowego.

Cel inwestycyjny Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywow
Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz dgzy do
realizacji celu inwestycyjnego poprzez inwestowanie swoich Ak-
tywow w przewazajgcej czesci w akcje. Fundusz realizuje poli-
tyke inwestycyjng opartg na fundamentalnej wycenie
atrakcyjnosci poszczegodlnych lokat i kategorii lokat, dgzgc do
osiggniecia stép zwrotu adekwatnych do poziomu ryzyka po-
dejmowanego przez Fundusz. Fundusz nie gwarantuje osiag-
niecia celu inwestycyjnego.

Lokaty Funduszu

1. Z zastrzezeniem ustepéw 7, 8, 9, 10 oraz ograniczen opisa-
nych w czesci ,Limity inwestycyjne Funduszu” Fundusz
moze inwestowac w lokaty przewidziane w Statucie, w tym:
1) akcje oraz dtuzne papiery wartosciowe dopuszczone do

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

2) instrumenty rynku pienieznego,

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 rozu-
mieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej, z dnia 29
lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadza-
nia instrumentow finansowych do zorganizowanego sys-
temu obrotu oraz o spoétkach publicznych (Dz.U. z 2009,
Nr 185, poz. 1439 z pbzniejszymi zmianami) zwana dalej
Ustawg o ofercie publicznej, bgdz udziaty w sp. z 0. 0.,

7) listy zastawne.

2. Fundusz moze lokowa¢ swoje Aktywa w instrumenty po-
chodne notowane na rynku regulowanym lub zorganizowa-
nym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na
zagranicznym rynku regulowanym lub zorganizowanym, opie-
wajgce na: indeksy gietdowe, akcje, waluty, stopy procentowe.

3. W celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego lub zapewnienia
sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym Fundusz
moze zawiera¢ umowy majgce za przedmiot wytgcznie na-
stepujgce instrumenty pochodne nie bedgce niewystandary-
zowanymi instrumentami pochodnymi:

1) walutowe transakcje terminowe,

2) transakcje terminowe na stope procentowg (FRA),

3) transakcje zamiany stép procentowych (IRS),
4) walutowe transakcje zamiany stop procentowych (CIRS),
5) kontrakty terminowe na indeksy gietdowe i akcje.

. Fundusz moze dokonywac Krotkiej Sprzedazy i udziela¢ po-

zyczek papieréw wartosciowych i instrumentow rynku pie-
nieznego na warunkach stosowanych na danym rynku
regulowanym i w innych segmentach obrotu.

. Fundusz lokuje Aktywa w instrumenty rynku pienieznego

w celu zapewnienia ptynnoéci i efektywnego zarzgdzania
Funduszem.

. Fundusz moze lokowac¢ srodki gotdwkowe w depozyty ban-

kowe.

. Fundusz lokuje swoje Aktywa w papiery wartosciowe emito-

wane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa,
Narodowy Bank Polski, panstwa nalezgce do OECD albo
miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem
jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z panstw
nalezgcych do OECD.

. Fundusz lokuje swoje Aktywa w papiery wartosciowe do-

puszczone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizo-
wanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub
w panstwie cztonkowskim w rozumieniu Ustawy o Fundu-
szach Inwestycyjnych lub w nastepujgcych panstwach nale-
zgcych do OECD: Australia, Kanada, Islandia, Japonia,
Korea, Meksyk, Nowa Zelandia, Norwegia, Szwajcaria, Tur-
cja, USA lub w nastepujgcych panstwach niebedgcych pan-
stwami cztonkowskimi w rozumieniu Ustawy o Funduszach
Inwestycyjnych oraz nienalezacych do OECD: Rosja,
Ukraina, Chorwacja, Serbia.

. Fundusz lokuje swoje Aktywa w akcje oraz dtuzne papiery

warto$ciowe dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym
lub zorganizowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,
na zagranicznych rynkach regulowanych lub zorganizowa-
nych, instrumenty rynku pienieznego, inne niz niewystanda-
ryzowane instrumenty pochodne, depozyty w bankach
krajowych, bankach zagranicznych lub w instytucjach kredy-
towych oraz w waluty. Aktywa te stanowig minimum 80%
wartosci Aktywdw Netto Funduszu.

10. Fundusz lokuje swoje Aktywa w papiery wartosciowe nie-

dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub zorga-
nizowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na
zagranicznym rynku regulowanym lub zorganizowanym, je-
zeli prospekt emisyjny, memorandum informacyjne lub inny
dokument o podobnym charakterze, przygotowany
w zwigzku z oferowaniem przedmiotowych papieréw war-
tosciowych, zaktada ztozenie wniosku o dopuszczenie tych
papierdow do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizo-
wanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na za-
granicznym rynku regulowanym lub zorganizowanym
wskazanym wsréd rynkéw okreslonych w ust. 8, w termi-
nie nie dtuzszym niz rok.

Limity inwestycyjne Funduszu

1. Papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wy-

emitowane przez jeden podmiot i udziaty w tym podmiocie
nie moga stanowi¢ tacznie wiecej niz 20% wartosci Aktywow
Funduszu z zastrzezeniem ust. 4 i 5 ponizej.

2. tgczna warto$¢ pozyczonych papierdw wartosciowych i pa-

pierow warto$ciowych wyemitowanych przez jeden podmiot,
bedgcych w portfelu Funduszu nie moze przekroczy¢ 20%
Wartosci Aktywow Funduszu, a w przypadku listow zastaw-
nych 25% Wartosci Aktywow Funduszu. Przy obliczaniu li-
mitéw, o ktérych mowa w zdaniu poprzedzajgcym, papiery
wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego bedgce
przedmiotem krotkiej sprzedazy nie pomniejszajg wartosci
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lokat w dany papier warto$ciowy lub instrument rynku pie-
nieznego, a papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pie-
nieznego bedace przedmiotem udzielonej pozyczki
powiekszajg taczng wartos¢ lokat w dany papier wartosciowy
lub instrument rynku pienieznego. Przy obliczaniu limitow,
o ktérych mowa w niniejszym ustepie, pod uwage bierze sie
sume wartosci bezwzglednej lokat w dany papier warto-
Sciowy lub instrument rynku pienieznego. taczna wartos¢
papierow wartosciowych i instrumentdw rynku pienieznego
bedgcych przedmiotem krétkiej sprzedazy nie moze prze-
kroczy¢ 50% Wartosci Aktywow Funduszu.

3. Fundusz nie moze lokowac¢ wiecej niz 20% wartosci Akty-
wow 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. 22003 r. Nr 99, poz. 919 z pdzniejszymi zmianami).

4. Ograniczenia, o ktérych mowa w ust. 1 2, nie stosuje sie do
papierow wartosciowych emitowanych, poreczonych lub
gwarantowanych przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Pol-
ski, panstwa nalezgce do OECD albo miedzynarodowe in-
stytucje finansowe, ktorych cztonkiem jest Rzeczpospolita
Polska lub co najmniej jedno z panstw nalezacych do OECD.

5. Nie wiecej niz 20% Aktywow Funduszu moze by¢ lokowane
w akcje spotek, ktore nie sg spotkami publicznymi w rozu-
mieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej, przy czym
wielko$¢ zaangazowania w akcje pojedynczej spotki, ktdra nie
jest spotkg publiczng, nie bedzie przekracza¢ 10% Aktywow
Funduszu. Nie wiecej niz 20% Aktywdw Funduszu moze by¢
lokowane w udziaty w sp. z 0.0., przy czym wielko$¢ zaanga-
zowania w udziaty jednej spotki z 0.0., w ktérej udziaty Fun-
dusz lokuje swoje Aktywa, nie bedzie przekracza¢ 10%
Aktywdw Funduszu. £gczne zaangazowanie w akcje spotek,
ktore nie sg spotkami publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20
Ustawy o Ofercie Publicznej oraz w udziaty w sp. z 0.0. nie be-
dzie przekracza¢ 20% Aktywow Funduszu.

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

7. Waluta obca jednego panstwa lub euro nie moze stanowic
wiecej niz 20% wartosci Aktywéw Funduszu.

8. Dopuszczalna tgczna wysokos¢ kredytow i pozyczek zacig-
ganych przez Fundusz wynosi 50% wartosci Aktywédw Fun-
duszu.

9. Fundusz moze emitowac obligacje. Emisja obligacji moze na-
stgpi¢ do wysokosci nie wigkszej niz 15% wartosci Aktywow
Funduszu. Emisja obligacji przez Fundusz moze nastagpi¢ wy-
tacznie w trybie przewidzianym w Ustawie o Ofercie Publiczne;.

Towarzystwo bedgce organem Funduszu

Fundusz jest zarzadzany przez Legg Mason Towarzystwo Fun-
duszy Inwestycyjnych Spoétka Akcyjna majgce siedzibe w War-
szawie, ul. Bielanska 12. Towarzystwo zostato w dniu 12 marca
2001 roku wpisane do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla Miasta Stotecznego Warszawy, XII Wy-
dziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod nume-
rem KRS 2717. Na dzien 30 czerwca 2014 roku jedynym
akcjonariuszem Towarzystwa jest Legg Mason Inc. z siedzibg
w Baltimore, USA.

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2014
roku do 30 czerwca 2014 roku. Dniem bilansowym jest 30
czerwca 2014 roku.

Sprawozdanie finansowe na dzien 30 czerwca 2014 roku za-
wiera dane poréwnawcze: dla tabeli gtbwnej zestawienia lokat,
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bilansu i zestawienia zmian w aktywach netto jest to koniec po-
przedniego roku obrotowego, dla rachunku wyniku z operaciji
oraz rachunku przeptywow pienieznych jest to poprzedni rok
obrotowy i pétrocze poprzedniego roku.

Kontynuowanie dziatalnosci przez Fundusz
oraz okolicznosci wskazujace na zagrozenie
kontynuowania dziatalno$ci Funduszu

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy
zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w dajacej
przewidzie¢ sie przysztosci. Na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania nie ujawnity sie zadne przestanki $wiadczace
0 mozliwosci zaprzestania dziatalnosci Funduszu.

Informacje o podmiocie, ktéry przeprowadzit
przeglad sprawozdania finansowego

Podmiotem, ktéry przeprowadzit przeglad sprawozdania finan-
sowego jest KPMG Audyt Spoétka z ograniczong odpowiedzial-
noscig Sp.k z siedzibg w Warszawie przy ul. Chtodnej 51, ktéra
zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego
przez Sgd Rejonowy dla Miasta Stotecznego Warszawy, XII Wy-
dziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod nume-
rem KRS 0000339379. KPMG Audyt Spdétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Sp.k jest wpisana na liste podmiotéw
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nu-
merem 3546.

Informacje o podmiocie prowadzgcym
ksiggi rachunkowe Funduszu

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

Serie certyfikatow inwestycyjnych

W dniach od 4 do 30 czerwca 2009 r. odbyta sie pierwsza emisja
certyfikatow inwestycyjnych serii A, w ktérej Fundusz wyemitowat
36 102 certyfikaty inwestycyjne i zebrat 36 102 000 zt aktywow.
W dniach od 17 do 30 czerwca 2010 roku odbyta sie emisja cer-
tyfikatow inwestycyjnych serii B, w ktérej Fundusz wyemitowat
15 795 certyfikatow inwestycyjnych i zebrat 18 028 728, 90 zt
aktywow.

W dniach od 5 do 24 maja 2011 roku odbyta sie emisja certyfika-
tow inwestycyjnych serii C, w ktorej Fundusz wyemitowat 29 627
certyfikatow inwestycyjnych i zebrat 38 406 368, 91 zt aktywdw.
W dniach od 9 do 25 wrzesnia 2013 roku odbyta sie emisja certy-
fikatow inwestycyjnych serii D, w ktorej Fundusz wyemitowat
29 279 certyfikatow inwestycyjnych i zebrat 42 707 227, 77 zt
aktywow.

W dniach od 4 do 25 marca 2014 roku odbyta sie emisja certyfi-
katow inwestycyjnych serii E, w ktérej Fundusz wyemitowat 5 196
certyfikatow inwestycyjnych i zebrat 7 653 448, 20 zt aktywow.
Od 1 stycznia 2014r. do 30 czerwca 2014 roku zostato wyku-
pionych 1 656 certyfikatow inwestycyjnych serii A, 1 300 cer-
tyfikatow serii B oraz 3 187 certyfikatow serii C o tgcznej
wartosci 9 011 105,272 zt.

Certyfikaty inwestycyjne wszystkich serii sg przedmiotem
obrotu na Gietdzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie S.A.
Certyfikaty emitowane przez Fundusz sg certyfikatami publicz-
nymi. Serie poszczegoélnych certyfikatdw charakteryzujg sie ta-
kimi samymi prawami.

Warszawa, dnia 27 sierpnia 2014 roku.

Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2014 do 30 czerwca 2014 roku



WYBRANE DANE FINANSOWE
(w tys. zt z wyjagtkiem liczby zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych przedstawionych w sztukach, wartosci aktywdw netto
na certyfikat inwestycyjny oraz wyniku z operacji na certyfikat inwestycyjny odpowiednio w zt oraz w EURO)

ROK 2014 ROK 2013
Wybrane dane finansowe PLN EURO PLN EURO
|. Przychody z lokat 1980 474 2218 527
II. Koszty Funduszu netto 2832 678 4522 1074
IIl. Przychody z lokat netto -852 -204 -2 304 -547
IV. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat -9 -2 1567 372
V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat -9 022 -2 159 25113 5964
VI. Wynik z operacii -9 883 -2 365 24 376 5789
VIl. Zobowigzania 516 124 608 147
VIII. Aktywa 112 416 27 017 123 749 29 839
IX. Aktywa netto 111 900 26 893 123 141 29 693
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych 82 841 82 841 83 788 83 788
XI. Warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 1.350,78 324,64 1 469,68 354,38
XIl. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny -120,33 -28,80 356,45 84,65

Dane finansowe przedstawione w punktach od | do VI oraz Xl dotyczg rachunku wyniku z operacji i zostaty przeliczone na EURO wedtug $redniej
arytmetycznej $rednich kurséw wyliczanych przez NBP dla EURO obowigzujgcych na ostatni dzien kazdego miesigca w okresie sprawozdawczym.
Sredni kurs wyniost w 2013 roku 4,2110PLN/EUR, a w pierwszym potroczu 2014 roku 4,1784 PLN/EUR.
Dane finansowe przedstawione w punktach VII, VIII, IX oraz Xl zostaty przeliczone na EURO wedtug Sredniego kursu NBP na dzien 31 grudnia 2013
roku (4,1472PLN/EURO) oraz na dzien 30 czerwca 2014 roku (4,1609 PLN/EURO).

ZESTAWIENIE LOKAT

Tabela gtowna

Skfadniki lokat (w tys. zt z wyjgtkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem podanego w %)

Sktadniki lokat 30-06-2014 31-12-20183
Wartos¢ Wartos¢ Procentowy Wartos¢ Wartosé Procentowy
wedtug wedfug udziat wedtug wedtug udziat

ceny wyceny na w aktywach ceny wyceny na w aktywach
nabycia dzien ogoétem nabycia dzien ogotem
bilansowy bilansowy

Akcije 93 517 96 564 85,90 79 571 91 639 74,05

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery wartosciowe

Instrumenty pochodne

Udziafy w slpO’sz,aclh Z ograniczong Nie dotyczy Nie dotyczy

odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez

instytucje wspdlnego inwestowania majace

siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty 146 146 0,13 106 106 0,09

Waluty

Nieruchomosci Nie dotyczy Nie dotyczy

Statki morskie

Inne

RAZEM 93 663 96 710 86,03 79677 91 745 74,14

Zestawienie lokat nalezy analizowa¢ z notami objasniajgcymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowia integralng czes¢ sprawozdania

finanansowego

Legg Mason Akgji Skoncentrowany
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
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ZESTAWIENIE LOKAT

Tabela uzupetniajgca

Akcje (w tys. zt z wyjgtkiem procentowego udziatu w aktywach ogdtem podanego w % oraz liczby papierow wartosciowych w sztukach)

Wartos¢ Procentowy
Warto$c¢ wg wyceny udziat
Kraj siedziby wg ceny na dzien w aktywach
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta nabycia bilansowy ogotem
Razem 3 868 091 62174 63 707 56,67
ComArch S.A. Aktywny rynek Gietda Papieréw
- rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 201 507 Polska 18 132 17162 15,27
ELEKTROTIM Aktywny rynek Gietda Papieréw
S.A. - rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 371 647 Polska 4 484 3493 3,11
CENTRUM Aktywny rynek Gietda Papieréw
MEDYCZNE - rynek regulowany Wartosciowych
ENEL-MED. S.A. w Warszawie S.A. 446 447 Polska 1743 4576 4,07
INDYKPOL S.A. Aktywny rynek Gietda Papieréw
- rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 94 270 Polska 5302 3 356 2,98
INSTAL Aktywny rynek Gietda Papieréw
KRAKOW S.A. - rynek regulowany Wartogciowych
w Warszawie S.A. 562 211 Polska 10135 9648 8,58
LIBET S.A. Aktywny rynek Gietda Papieréw
- rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 710432 Polska 3279 2 266 2,02
PELION S.A. Aktywny rynek Gietda Papieréw
- rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 152 935 Polska 6570 11759 10,46
PR.E.S.C.O. Aktywny rynek Gietda Papieréw
Group S.A. - rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 1052 147 Polska 6 306 4 535 4,03
PROCHEM S.A.  Aktywny rynek Gietda Papieréw
- rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 276 495 Polska 6223 6912 6,15

ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela uzupetniajgca
Akcje zagraniczne
(w tysigcach ztotych z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem podanej w % oraz liczby papierow wartosciowych w sztukach)

Wartos¢
Wartos¢ wg wyceny Procentowy
wg ceny na dzien udziat
Kraj siedziby =~ nabycia bilansowy w aktywach
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta tys. w tys. ogoétem
Razem akcje zagraniczne 370 000 31343 32 857 29,23
Barrick Gold  Aktywny rynek
Corporation - rynek regulowany  Toronto stock Exchange 220 000 Kanada 13 355 12 260 10,91
OMV AG Aktywny rynek
- rynek regulowany  Vienna Stock Exchange 150 000 Austria 17 988 20 597 18,32
LEGG MASON Sprawozdanie Finan-
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za okres od 1 stycznia 2014 do 30 czerwca 2014 roku
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BILANS
(w tys. zt za wyjatkiem liczby certyfikatow inwestycyjnych w sztukach i wartosci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny w zt)

Lp. Opis 30.06.2014 31.12.2013
I, Aktywa 112 416 123 749
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 25 78
2. Naleznosci 274 63
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 15 407 31863
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 96 564 91 639
- akcje 96 564 91 639
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 146 106
- depozyty 146 106
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
Il.  Zobowigzania 516 608
IIl.  Aktywa netto (I-II) 111900 123 141
IV. Kapitat funduszu 99 526 100 884
1.  Kapitat wptacony 142 897 135 244
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -43 371 -34 360
V. Dochody zatrzymane 9 329 10190
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -4 322 -3 470
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat 13 651 13 660
V1. Wozrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 3045 12 067
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 111 900 123 141
Liczba zargjestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 82 841 83 788
Liczba certyfikatow inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatow 82 841 83 788
Seria A 18 209 19 865
Seria B 9379 10 679
Seria C 20778 23 965
Seria D 29 279 29279
Seria E 5196 -
Wartos¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny serii A 1.350,78 1469,68
Wartos¢ aktywédw netto na certyfikat inwestycyjny serii B 1350,78 1469,68
Warto$¢ aktywodw netto na certyfikat inwestycyjny serii C 1350,78 1469,68
Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny serii D 1350,78 1469,68
Warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny serii E 1.350,78 -
Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 165 682 83788
Rozwodniona warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 1.350,78 1469,68

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajgcymi oraz informacjami dodatkowymi, ktore stanowig integraing czes¢ sprawozdania finansowego.

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
(w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operaciji przypadajgcego na certyfikat inwestycyjny w zt)

Lp. Opis od 01-01-2014 od 01-01-20183 od 01-01-20183

do 30-06-2014 do 31-12-20183 do 30-06-2013
I.  Przychody z lokat 1980 2218 1538
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 1701 1744 1397
2. Przychody odsetkowe 279 313 67
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 161 74
5. Pozostate 0 0 0
Il Koszty funduszu 2 833 4525 2 029
1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 2 590 4227 1917
2. Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje 0 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 25 57 19
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywoéw funduszu 28 33 16
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 6 70 16
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 57 99 60
7. Ustugi w zakresie zarzagdzania aktywami funduszu 0 0 0
8. Ustugi prawne 7 8 1
9. Ustugi wydawnicze w tym poligraficzne 43 31 0
10. Koszty odsetkowe 0 0 0
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
12. Ujemne saldo réznic kursowych 31 0 0
18. Pozostate 46 0 0
Il Koszty pokrywane przez Towarzystwo 1 3 8
IV Koszty funduszu netto (II-Ill) 2 832 4522 2 021
V  Przychody z lokat netto (I-1V) -852 -2 304 -483

LEGG MASON Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
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VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -9 031 26 680 20 520

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -9 1567 -423
z tytutu réznic kursowych -9 44 -43
2.  Wozrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -9 022 25113 20 943
z tytutu réznic kursowych 133 -61 731
VIl Wynik z operacji (V+/-VI) -9 883 24 376 20 037
Wynik z operacji przypadajgcy na certyfikat inwestycyjny * -120,33 356,45 293,12
Rozwodniony wynik z operacji przypadajgcy na certyfikat inwestycyjny -120,33 356,45 293,12

* Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny zostat wyliczony jako $rednia wazona liczba certyfikatdow w posiadaniu przez uczestnikoéw Funduszu w trak-
cie okresu sprawozdawczego

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi oraz informacjami dodatkowymi, ktore stanowig integralng czes¢

sprawozdania finansowego.

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
(w tys. zt z wyjgtkiem liczby certyfikatdw inwestycyjnych podanych w sztukach oraz wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa podanej w zt)

Lp. Opis od 01-01-2014 od 01-01-2013
do 30-06-2014 do 31-12-20183
I.  Zmiana wartosci aktywdw netto -11 241 43 290
1. Wartos¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 123 141 79 851
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -9 883 24 376
a) przychody z lokat netto -852 -2 304
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -9 1567
c) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -9 022 25113
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaciji -9 883 24 376
4. Dystrybucja dochoddw (przychoddw) funduszu (razem): 0 0
a) z przychodoéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) z przychodoéw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -1358 18914
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu wydanych certyfikatdw inwestycyjnych) 7 653 42 707
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmnigjszenie kapitatu z tytutu wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych) -9 011 -23 793
6. taczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5) -11 241 43 290
7.  Warto$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 111 900 123 141
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 114 017 96 683
Il.  Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych -947 12 064
1. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym: -947 12 064
a) liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 5196 29 279
b) liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych -6 143 -17 215
c) saldo zmian -947 12 064
2. Liczba certyfikatow inwestycyjnych narastajgco od poczagtku dziatalnosci funduszu: 82 841 83 788
a) liczba wydanych certyfikatdw inwestycyjnych 115999 110 803
b) liczba wykupionych certyfikatdw inwestycyjnych -33 158 -27 015
c) saldo zmian 82 841 83 788
3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 82 841 83 788
Il Zmiana wartosci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny -16,31% 32,01%
1. Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 1 469,68 1113,31
2. Wartos¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego 1.350,78 1469,68
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny
w okresie sprawozdawczym (w ujeciu rocznym) -16,31% 32,01%
4.  Minimalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym
(ze wskazaniem daty wyceny) 1327,23 1177,66
28.05.2014 30.01.2013
5. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym
(ze wskazaniem daty wyceny) 1472,95 1589,22
25.02.2014 30.10.2013
6. Wartos¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny wedtug ostatniej wyceny
w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 1.350,78 1469,68
30.06.2014 31.12.2013
7. Rozwodniona wartos¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny 1.350,78 1 469,68
IV.  Procentowy udziat kosztéw funduszu w Sredniej warto$ci aktywdw netto (w ujeciu rocznym), w tym: 5,01% 4,68%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 4,58% 4,37%
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00% 0,00%
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,04% 0,06%
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywodw funduszu 0,05% 0,03%
5. Procentowy udziat optfat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,10% 0,10%
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0,00% 0,00%

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tacznie z notami objasniajgcymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowig integralng
czes¢ sprawozdania finansowego.

Legg Mason Akgji Skoncentrowany LEGG MASON

Fundusz Inwestycyjny Zamkniety GLOBAL ASSET MANAGEMENT 12




RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

(w tys. zh)*

Lp.

od 01-01-2014
do 30-06-2014

Opis

od 01-01-2013
do 31-12-2013

od 01-01-2013
do 30-06-2013

A.  Przeptywy $rodkdw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej (I-11) 1345 -18 895 12 989
I Wptywy 1265475 791 549 19 032
1. Ztytutu posiadanych lokat 1474 1914 1227
2. Ztytutu zbycia sktadnikéw lokat 1263 998 789 635 17 803
3. Pozostate 3 0 2
Il Wydatki 1264 130 810 444 6 043
1. Ztytutu posiadanych lokat 0 0 0
2. Ztytutu nabycia sktadnikéw lokat 1261212 806 160 4071
3. Ztytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 2672 4 003 1859
4. Ztytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje 0 0 0
5. Ztytutu optat dla depozytariusza 37 46 25
6. Ztytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 28 26 9
7. Ztytutu optat za zezwolenie oraz optat rejestracyjnych 79 70 30
8.  Ztytutu ustug w zakresie rachunkowosci 50 100 48
9. Ztytulu ustug w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0
10. Ztytutu ustug prawnych 7 7 0
11. Z tytutu posiadania nieruchomosci 0 0 0
12. Pozostate 45 32 1
B. Przeptywy $srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej (I-11) -1 358 18914 -6 083
. Wptywy 7 653 42 707 0
1. Ztytutu wydania certyfikatéw inwestycyjnych 7 653 42 707 0
2. 7 tytutu zaciggnietych kredytéw 0 0 0
3. Ztytutu zaciggnietych pozyczek 0 0 0
4. Ztytutu sptaty zaciggnietych pozyczek 0 0 0
5. Odsetki 0 0 0
6. Pozostate 0 0 0
Il Wydatki 9011 23 793 6 083
1. Ztytutu wykupienia certyfikatéw inwestycyjnych 9011 23 793 6 083
2. 7 tytutu sptat zaciggnietych kredytow 0 0 0
3. Ztytutu sptat zaciggnietych pozyczek 0 0 0
4. 7 tytutu wyemitowanych obligacji 0 0 0
5. Z tytutu wyptaty przychoddw 0 0 0
6. Ztytutu udzielonych pozyczek 0 0 0
7. Odsetki 0 0 0
8. Pozostate 0 0 0
C. Skutki zmian kurséw wymiany srodkéw pienieznych

i ekwiwalentow srodkdw pienieznych 0 1 -25
D. Zmiana stanu $rodkéw pienieznych netto (A+/-B+/-C) -13 20 6 881
E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych

na poczagtek okresu sprawozdawczego 184 164 164
F. Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienigznych

na koniec okresu sprawozdawczego (E+/-D)* 171 184 7 045

* Saldo na koniec okresu sprawozdawczego prezentowane w rachunku przeptywodw pienieznych skiada sie z sumy srodkéw na rachunkach bankowych oraz wartosci depozytéw bankowych
ujmowanych jako skfadniki lokat.

Depozyty bankowe wykazane w pozyciji F, w bilansie prezentowane sg jako sktadniki lokat nienotowane na rynku aktywnym.

Rachunek przeptywow pienieznych nalezy analizowac tacznie z notami objasniajgcymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowig integralng
czgs$¢ sprawozdania finansowego
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NOTY OBJASNIAJACE
Nota nr 1 — Polityka rachunkowosci Funduszu
Uwagi ogoéine

Fundusz stosuje przepisy rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunko-
wosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. nr 249, poz.

1859), zwanego dalej Rozporzadzeniem o rachunkowosci fundu-

szy, oraz sporzadzit niniejsze sprawozdanie finansowe zgodnie

Z przepisami tego rozporzadzenia oraz przepisami Ustawy o ra-

chunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (Dz. U. 2013 poz. 330,

z pbzniejszymi zmianami).

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie zostafo sporzgdzone wedtug nastepujgcych zasad:

1. Sprawozdanie finansowe sporzgdzone jest w jezyku polskim
i w walucie polskiej, zgodnie z formatem okreslonym przez
Rozporzgdzenie o rachunkowosci funduszy.

2. Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu finansowym wyka-
zane sg w tysigcach ztotych, z wyjgtkiem wartosci aktywow
netto na certyfikat inwestycyjny, ktéra podana jest w ztotych,
liczby certyfikatow inwestycyjnych podanych w sztukach
oraz wyniku z operacji na certyfikat inwestycyjny, ktoéry po-
dany jest w ztotych.

3. Sprawozdanie finansowe zawiera wynik z operacji Funduszu
obejmujacy:

a) Przychody z lokat netto,
b) Zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat,
c) Niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat.

4. Sprawozdanie finansowe przygotowane jest zgodnie z za-
sadami rachunkowoéci okreslonymi w polityce rachunkowo-
Sci Funduszu oraz wedtug metod wyceny obowigzujgcych
na dzien bilansowy.

Sprawozdanie finansowe obejmuije:

. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
. Zestawienie lokat,

. Bilans,

. Rachunek wyniku z operacji,

. Zestawienie zmian w aktywach netto,

. Rachunek przeptywow pienieznych,

. Noty objasniajace,

. Informacje dodatkowa.

O~NO O WN =

Ujmowanie w ksigegach rachunkowych operacji
dotyczacych Funduszu

Operacje dotyczgce Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachun-
kowych w okresie, ktdrego dotycza.

Nabyte sktadniki lokat w dniu nabycia ujmuje sie w ksiegach ra-
chunkowych Funduszu wedtug ceny nabycia.

Cena nabycia obejmuje prowizje maklerskg, a w przypadku na-
bycia akcji z wykorzystaniem praw poboru takze koszt nabycia
tych praw. Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie ujmuje sie wed-
tug ceny nabycia réwnej zero. Cena nabycia papieréw warto-
Sciowych nominowanych w walutach obcych wyrazana jest
w walucie obcej oraz w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug
Sredniego kursu NBP obowigzujgcego w dniu ujecia operacii
w ksiegach rachunkowych Funduszu.

Nabycie albo zbycie sktadnikow lokat ujmuje sie w ksiegach ra-
chunkowych w dacie zawarcia umowy. Skfadniki lokat nabyte
albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po godzinie 23:00
(godzina wskazana przez Fundusz, o ktérej okresla sie ostatnie
dostepne kursy w dniu wyceny) oraz sktadniki, dla ktérych o go-
dzinie 23:00 brak jest potwierdzenia zawarcia transakgji,
uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywow Funduszu i usta-
leniu jego zobowigzan.

Legg Mason Akgji Skoncentrowany
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru wartosciowego
w wyniku braku potwierdzenia zostata ujeta w ksiegach ra-
chunkowych w nastepnym dniu po dniu zawarcia transakcji wy-
nikajgcym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku transakcji
walutowych ujmuje sie je w walucie, w ktérej sg wyrazone,
a takze w walucie polskiej, po przeliczeniu wedtug $redniego
kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Pol-
ski na dzien ujecia operacji w ksiegach rachunkowych Fundu-
szu.
Dla celéw sporzgdzenia sprawozdania finansowego sktadniki
lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz do dnia bilansowego, dla
ktorych potwierdzenia transakcji dotarty do Funduszu po dniu
bilansowym sg ujmowane w aktywach Funduszu.
Zysk lub strate ze zbycia lokat, wylicza sie metodg ,najdrozsze
sprzedaje sie, jako pierwsze”, ktéra polega na przypisaniu
sprzedanym skfadnikom najwyzszej ceny nabycia danego
sktadnika lokat, a w przypadku sktadnikow wycenianych w wy-
sokosci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy za-
stosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezgcej
wartosci ksiegowej.
Waluty obce nabywane przez Fundusz w celu rozliczenia trans-
akgji kupna zagranicznych papieréw wartosciowych, ktére nie
stanowig lokat Funduszu, oraz waluty obce sprzedawane przez
Fundusz, ujmuje sie w dniu rozliczenia transakcji nabycia/sprze-
dazy waluty. Do dnia rozliczenia wycenie podlega forward wa-
lutowy, ujmowany, jako niezrealizowany zysk/strata, wynikajgcy
z poréwnania kursu rozliczeniowego i $redniego kursu wyliczo-
nego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Transakcje
nabycia walut obcych ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
wedtug faktycznie poniesionego kosztu, a transakcje sprzedazy
walut obcych ujmuje sie wedtug faktycznie uzyskanych $rod-
kow. Wynik na transakcji zakupu i sprzedazy walut stanowi
przychod lub koszt Funduszu.
Warto$¢ wg ceny nabycia oraz warto$¢ wg wyceny na dzien bi-
lansowy dotyczace dtuznych papierow wartosciowych wyka-
zane w zestawieniu lokat oraz bilansie Funduszu obejmujg
warto$¢ nominatu — odpowiednio na dzien zakupu i dzien bi-
lansowy — oraz naliczone odsetki.
Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku uj-
muje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na po-
trzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy
kurs rynkowy nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa do dywi-
dendy. Nalezng dywidende od jednostek i tytutbw uczestnictwa
ujmuje sie w ksiegach proporcjonalnie do czestotliwosci usta-
lania aktywow netto w dniach wyceny.
Przystugujgce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym
rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na
potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierw-
szy kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa poboru. Nie-
wykorzystane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte po
wartosci réwnej zero, w dniu nastepnym po dniu wygasniecia
tego prawa.
Przystugujace prawo poboru akgji oraz prawo do otrzymania
dywidendy od akgji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje
sie w ksiegach rachunkowych Funduszu w dniu nastepnym po
dniu ustalenia tych praw.
Prawo poboru akgji oraz prawo do otrzymania dywidendy od
akcji notowanych na aktywnych rynkach ujmuije sie w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktorym po raz pierwszy papier warto-
Sciowy jest notowany bez tych praw.
Fundusz nalicza i ujmuije przychody odsetkowe od dfuznych pa-
pieréw wartosciowych w nastepujgcy sposob:
w przypadku dtuznych papierow wartosciowych nienotowanych
na aktywnym rynku — odsetki naliczone sg przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;;
—w przypadku dtuznych papierow wartosciowych wycenianych
w wartosci godziwej - odsetki naliczone sg zgodnie z zasa-
dami ustalonymi dla tych papieréw przez emitenta;
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—w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych zerokupono-
wych notowanych na aktywnym rynku, réznica miedzy war-
toscig biezagcg a wartoscig w cenie nabycia jest ujmowana
w catosci w niezrealizowanych zyskach/stratach (w przy-
padku sprzedazy odpowiednio w  zrealizowanych
zyskach/stratach).

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego

badz wyptaconego jest dzien ujecia zbycia lub odkupienia cer-

tyfikatow inwestycyjnych w odpowiednim rejestrze.

Fundusz ujmuje koszty w okresie, ktérego dotyczg. Fundusz

tworzy rezerwe na przewidywane wydatki (preliminarz kosz-

téw). Pfatnosci z tytutu kosztow Funduszu zmniejszajg uprzed-
nio utworzong rezerwe. Preliminarz kosztow zawiera pozycje

w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okre-

sowych odpowiednio do czestotliwosci ustalania wartosci ak-

tywow netto w dniach wyceny.

Szczegoétowe informacije znajdujg sie w Nocie nr 11 — Koszty

Funduszu.

Wycena sktadnikéw lokat

1. Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu oraz ustala
Wartos¢ Aktywodw Netto Funduszu oraz Wartos¢ Aktywow
Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny w kazdym Dniu Wy-
ceny oraz na dzien sporzgdzenia sprawozdania finansowego.

2. Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu
ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej
w rozumieniu art. 28 ust. 6 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowosci (Dz. U. 2013 poz. 330, z pdzniejszymi zmia-
nami). w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem zasad wyceny:

— dtuznych papieréw wartosciowych nienotowanych na ak-
tywnym rynku,

— papieréw wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu sie
drugiej strony do odkupu,

— zobowigzan z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy
zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu.

Wartos¢ aktywow netto Funduszu jest rowna wartosci wszyst-

kich aktywow Funduszu pomniejszonych o warto$¢ zobowig-

zan Funduszu w dniu wyceny.

Wartos¢ aktywoéw netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny

jest rowna wartosci aktywow netto Funduszu, w dniu wyceny,

podzielonej przez catkowitg liczbe certyfikatow inwestycyjnych,
ktore w tym dniu sg w posiadaniu uczestnikéw Funduszu.

3. Warto$¢ godziwg sktadnikow lokat notowanych na aktywnym
rynku ustala sie w nastepujgcy sposob:

1) jezeli dzien wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem do-
konywania transakgji na aktywnym rynku — w oparciu o:
a) ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs

ustalony na aktywnym rynku w dniu wyceny, z zastrze-
zeniem, ze gdy wycena aktywow Funduszu dokonywana
jest po ustaleniu w dniu wyceny kursu zamkniecia, za
ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs,

b) w przypadku braku kursu zamkniecia, o ktdbrym mowa
w pkt. 1 lit. a — inng ustalong przez rynek wartos¢ sta-
nowigca jego odpowiednik, w szczegodlnosci cene
Srednig transakcji wazong wolumenem obrotu,

2) jezeli dzien wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem do-
konywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym
w dniu wyceny nie zawarto zadnej transakcji na danym
sktadniku aktywoéw albo wolumen obrotow na danym
sktadniku aktywdw jest znaczgco niski, w oparciu o wia-
rygodnie oszacowang wartos¢ godziwg wedtug metod
wyceny okreslonych w ust. 6,

3) jezeli dzien wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania
transakcji na aktywnym rynku — wedtug ostatniego do-
stepnego w momencie dokonywania wyceny kursu za-
mkniecia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku
braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek war-
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tosci stanowigcej jego odpowiednik, zgodnie z zasadami,
o ktérych mowa w ust. 6.

4. Uznanie danego rynku za aktywny nastepuje po tgcznym
spetnieniu przez ten rynek w odniesieniu do okreslonego
sktadnika aktywow Funduszu nastepujgcych kryteriow:

— instrumenty bedgce przedmiotem obrotu na tym rynku sg

jednorodne,

— zazwyczaj w kazdym czasie wystepujg zainteresowani na-
bywcy i sprzedawcy,

— ceny sg podawane do publicznej wiadomosci.

5. Fundusz w celu petnego ujecia transakcji z dnia wyceny be-
dzie okreslat w dniu dokonywania wyceny ostatnie dostepne
kursy, o godzinie 23:00.

6. Za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwg uznaje sie
wartos¢ wyznaczong wedtug nastepujgcej kolejnosci, na
podstawie:

1) nietransakcyjnego kursu fixingowego z dnia wyceny usta-
lonego na BondSpot S.A., a w przypadku jego braku,

2) sredniej w dniu wyceny z pochodzacych z rynku aktyw-
nego najlepszych ofert kupna i sprzedazy z tym, ze
uwzglednianie wytgcznie ceny w ofertach sprzedazy badz
wytgcznie w ofertach kupna jest niedopuszczalne,
a w przypadku jej braku,

3) wartosci skfadnika lokat oszacowanej przez wyspecjali-
zowanag, niezalezng jednostke Swiadczgcg tego rodzaju
ustugi (Bloomberg, a przy jego braku Reuters, a przy jego
braku Barra), o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie
przez te jednostke przeptywdw pienieznych zwigzanych
z tym skfadnikiem, a w przypadku jej braku,

4) publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nierézniag-
cego sie istotnie sktadnika lokat, w szczegdlnosci o po-
dobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w
przypadku jej braku,

5) wtasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wpro-
wadzone do tego modelu dane wejsciowe pochodzg z ak-
tywnego rynku lub innych powszechnie uznanych metod
estymaciji.

7. W przypadku papierow wartosciowych notowanych na wie-
cej niz jednym aktywnym rynku, za kryterium wyboru rynku
gtéwnego, w oparciu o ktéry ustalana jest wartos¢ danego
sktadnika aktywéw Funduszu, przyjmuje sie w pierwszej ko-
lejnosci mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakciji na
danym rynku a jako rownoprawne kryteria dodatkowe przyj-
muje sie wolumen obrotu na danym papierze wartosciowym
lub liczbe zawartych transakcji na danym papierze warto-
Sciowym. Wyboru rynku gtéwnego, uzasadnionego politykg
inwestycyjng Funduszu, dokonuje sie na koniec kazdego ko-
lejnego miesigca kalendarzowego.

8. Dla sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku ich
wartosci z zastrzezeniem ust. 9 i 10 wycenia sie wedtug:

1) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, listow
zastawnych, weksli i depozytdw — skorygowanej ceny na-
bycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowsj, przy czym skutek wyceny tych sktadnikdw
lokat zalicza sie odpowiednio do przychoddw odsetko-
wych albo kosztéw odsetkowych Funduszu proporcjonal-
nie do czestotliwosci ustalania wartosci aktywow netto
w dniach wyceny,

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

9. W przypadku przeszacowania papieru wartosciowego do-

tychczas wycenianego w wartosci godziwej do wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — dotychczasowa wartos¢ pa-
pieru wartosciowego wynikajgca z ksigg rachunkowych sta-
nowi, na dzien przeszacowania, Nowo ustalong skorygowang
cene nabycia.
10. Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej
strony do odkupu wycenia sie, poczawszy od dnia zawar-
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cia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procen-
towej. Zobowigzania z tytutu zbycia papierow wartoscio-
wych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia
sie, poczgwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, me-
todg korekty roznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprze-
dazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

11. Obligacje od dnia nastepujgcego bezposrednio po dniu
ostatniego notowania do dnia wykupu wyceniane sg metodg
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowa-
niu efektywnej stopy procentowej, poprzez korekte réznicy
pomiedzy ceng wykupu danej obligacji a cena, po jakiej Fun-
dusz wycenit obligacje w ostatnim dniu notowania.

12. Kontrakty terminowe notowane na aktywnym rynku Fun-
dusz wycenia wedtug zasad okreslonych w ust. 3. Kon-
trakty terminowe zawarte poza aktywnym rynkiem wycenia
sie w wartosci godziwej, o ktorej mowa w ust. 6.

13. W dniu wyceny zobowigzania Funduszu z tytutu wystawio-
nych opcji notowanych na aktywnym rynku ustala sie wed-
tug wartosci ustalonej zgodnie z zasadami okreslonymi
w ust. 3-8.

14. Jednostki uczestnictwa wyceniane sg wedftug ostatniej
ogfoszonej przez fundusz wartosci aktywow netto na jed-
nostke uczestnictwa przy uwzglednieniu wszystkich istot-
nych zmian wartosci godziwej w okresie pomiedzy
ogtoszeniem wartosci jednostki a godzing w dniu wyceny
wskazang w ust. 5.

15. Papiery wartosciowe notowane na zagranicznych rynkach:
1) wycenia sie w sposodb okreslony w ust. 3, przy czym w za-

kresie kryterium wyboru rynku gtbwnego stosuje sie od-
powiednio postanowienia ust. 7,

2) zagraniczne papiery wartosciowe wycenia sie w walucie kraju
notowania lub — w przypadku papieréw nienotowanych
na aktywnym rynku — w walucie, w ktorej papier wartosciowy
jest denominowany, i wykazuije sie w walucie polskiej po prze-
liczeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu wy-
liczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski,

3) jezeli zagraniczne papiery wartosciowe sg notowane lub
denominowane w walutach, dla ktorych Narodowy Bank
Polski nie ustala kursu, ich warto$¢ jest okreslana w rela-
cji do ostatniego dostepnego $redniego kursu euro wyli-
czonego przez Narodowy Bank Polski.

16. Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach ob-
cych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktorej sg notowane
na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nie sg notowane
na aktywnym rynku w walucie, w ktérej sg denominowane.
Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach ob-
cych wykazuje sie w walucie polskiej, po przeliczeniu wed-
tug ostatniego dostepnego Sredniego kursu wyliczonego
przez Narodowy Bank Polski.

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

Wartosci szacunkowe

Sporzadzanie sprawozdania finansowego wymaga od kierow-
nictwa dokonania subiektywnych ocen, estymaciji i przyjecia za-
tozen wptywajgcych na stosowane zasady rachunkowosci oraz
na prezentowane wartosci aktywow i pasywow oraz kwoty przy-
chodow i kosztéw. Szacunki dokonywane sg w oparciu o do-
stepne dane historyczne, dane mozliwe do zaobserwowania na
rynku oraz szereg innych czynnikéw uwazanych za wtasciwe
w danych okolicznosciach. Stanowig one podstawe do osza-
cowania wartosci poszczegoélnych sktadnikow lokat, ktérych nie
da sie okresli¢ w jednoznaczny sposéb na podstawie ceny po-
chodzgcej z aktywnego rynku.

Legg Mason Akgji Skoncentrowany
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
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Szacunki i zatozenia stanowigce ich podstawe podlegajg okre-
sowym przeglagdom. Korekty w szacunkach sg rozpoznawane
w okresie, w ktérym dokonano zmiany szacunku, jezeli korekta
dotyczy tylko tego okresu lub w okresie, w ktorym dokonano
zmiany i okresach przysztych, jesli korekta wptywa zaréwno
na biezacy, jak i przyszte okresy.

Na kazdy dzien wyceny kierownictwo ocenia, czy zaistniaty
obiektywne dowody utraty wartosci sktadnika lokat wycenia-
nego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zasto-
sowaniu efektywnej stopy procentowej. W przypadku ich
zaistnienia dokonuje sie odpisu aktualizujgcego w wysokosci
roznicy pomiedzy wartoscig bilansowg, a oszacowang warto-
8cig biezgca przysztych przeptywow pienieznych oczekiwanych
w okresie do zapadalnosci lub wymagalnosci, wynikajgcych
z danego sktadnika lokat.

Wyznaczenie obiektywnych dowoddw utraty wartosci skfadnika
lokat oraz wyliczenie biezgcej wartosci oczekiwanych przy-
sztych przeptywow pienieznych wymaga dokonania przez kie-
rownictwo szacunkow opartych na okresleniu réznych
mozliwych scenariuszy zwigzanych z oczekiwanymi przysztymi
przeptywami pienieznymi, jak réwniez ocenie prawdopodo-
bienstwa ich wystgpienia. Metodologia i zatozenia wykorzysty-
wane przy ustalaniu poziomu utraty wartosci sg regularnie
przegladane i uaktualniane w razie potrzeby.

Szacunki dokonane na dzien bilansowy uwzgledniajg parametry
z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzien. Biorgc pod uwage
zmienno$¢ otoczenia gospodarczego istnieje niepewnose w za-
kresie dokonanych szacunkow.

Na dzien 30 czerwca 2014 roku 13,84 % aktywow Funduszu
zostato wycenionych w sposéb inny niz w oparciu o kurs usta-
lony na aktywnym rynku tj. metodg skorygowanej ceny naby-
cia, oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej (na dzien 31 grudnia 2013 roku odpowiednio
25,83 %). Wystepuje niepewnosc¢, iz dla takich aktywow wy-
ceny ujete w sprawozdaniu finansowym mogag roézni¢ sie od
wartosci, jakie zostatyby wyznaczone, gdyby istniat dla nich ak-
tywny rynek. Zdaniem kierownictwa wartosci bilansowe wszyst-
kich istotnych sktadnikow aktywdw na dzien 30 czerwca 2014
roku sg mozliwe do odzyskania.

Wprowadzone zmiany ujmowania i metod
wyceny skfadnikéw lokat

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

Nota nr 2 — Naleznosci

30-06-2014  31-12-20183

(w tys. zb) (w tys. z8)

Dywidendy 258 60

Pozostate naleznosci, w tym: 16 3

- koszty pokrywane przez Towarzystwo 1 3

Razem 274 63
Nota nr 3 — Zobowigzania

30-06-2014  31-12-2013

(w tys. zh) (w tys. zi)

Z tytutu nabytych aktywow 0 0

Z tyt. rezerw, w tym: 463 562

— na wynagrodzenie Towarzystwa 454 536

Pozostate, w tym 53 46

- ustugi w zakresie rachunkowosci 52 45

- inne 1 1

Razem 516 608




Nota nr 4 — Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

W okresie sprawozdawczym wszystkie srodki pieniezne i ich
ekwiwalenty lokowane byty na rachunkach w Raiffeisen Bank
Polska S.A. Srodki i ich ekwiwalenty byty denominowane
W euro.

Na dzien bilansowy Fundusz posiadat depozyty bankowe, ktdre
sg prezentowane jako sktadniki lokat. Depozyty zostaty zapre-
zentowane w tabeli uzupetniajgce;.

W okresie od 1 stycznia 2014 do 30 czerwca 2014 roku spra-
wozdawczym Fundusz utrzymywat na rachunkach bankowych
$redni poziom $rodkow pienieznych w wysokosci 178 tys. zt.
Sredni poziom érodkéw pienieznych i depozytow utrzymywa-
nych w celu zaspokojenia biezgcych zobowigzan Funduszu
w okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2013 roku
do 31 grudnia 2013 roku wynosit 4.807 tys. zt.

Nota nr 5 — Ryzyka

Ryzyko stopy procentowej

Dtuzne papiery wartosciowe o statym oprocentowaniu, szcze-
gdlnie dtugoterminowe, narazone sg na ryzyko zmiany stép pro-
centowych, co moze spowodowac zmiany ich cen, a tym
samym wartosci certyfikatow inwestycyjnych Funduszu.
Ryzyko zmiany stép procentowych dotyczy zmiany wartosci go-
dziwej dtuznych papieréw wartosciowych zerokuponowych
i statokuponowych oraz zmiany przeptywdw pienieznych
w przypadku dtuznych papieréw zmiennokuponowych.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2013 ryzyko wynika-
jace ze zmiany stép procentowych byto nieistotne. Fundusz lo-
kowat swoje aktywa wytgcznie w akcje, transakcje typu
buy-sell-back i depozyty bankowe.

Ryzyko kredytowe

Ryzykami, na ktére wyeksponowane sg lokaty Funduszu sa: ry-
zyko kredytowe bankdw, w ktorych znajdowaty sie srodki pie-
niezne Funduszu, naleznoéci od kontrahentow Funduszu oraz
ryzyko kredytowe emitentéw dtuznych papieréw wartoscio-
wych, nabywanych przez Fundusz. Ryzyko to jest rozne dla po-
szczegoblnych emitentow i zwigzane jest ze zdolnoscig do
terminowej realizacji zobowigzan opisanych w warunkach
emisji. Ryzyka te rdznig sie pomiedzy sobg w zaleznosci od
zdolnosci realizacji przez poszczegdlinych emitentéw sptaty ka-
pitatu i odsetek w zwigzku z zaciggnietymi zobowigzaniami.
Ocena pozycji rynkowej, finansowej i majgtkowej emitenta moze
wywiera¢ wptyw na ksztattowanie sie ceny dtugu emitenta, sta-
nowigcych sktadnik portfela inwestycyjnego Funduszu a tym
samym oddziatywac¢ na wartos¢ certyfikatow inwestycyjnych
Funduszu.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2013 ryzyko kredy-
towe byto nieistotne. Fundusz lokowat swoje aktywa wytgcznie
w akcje, buy-sell-back i depozyty bankowe.

Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci jest definiowane, jako ryzyko, iz Fundusz nie
bedzie w stanie wygenerowa¢ dostatecznych srodkow pie-
nieznych niezbednych do wykonania swoich zobowigzan w ter-
minach ich wymagalnosci lub tez zbycie aktywodw nastgpi na
warunkach istotnie niekorzystnych dla Funduszu.

Fundusz inwestuje w sktadniki lokat o duzej ptynnosci, gtéwnie
w akcje, ktore sg przedmiotem obrotu na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie oraz na gietdach w Wiedniu i To-
ronto, w zwigzku z tym nalezy przyjac¢, ze w okresie sprawoz-
dawczym ryzyko ptynnosci byto nieistotne.

Wykup certyfikatdw nastepuje na zadanie uczestnika w kazdym
dniu wykupu, wyznaczonym przez Towarzystwo. Pierwszy
dzien wykupu dla certyfikatéw inwestycyjnych danej serii zos-
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taje wyznaczony nie wczesniej niz po uptywie 24 miesiecy od
dnia dopuszczenia certyfikatow do obrotu gietdowego i nie poz-
niej niz po uptywie 36 miesiecy od tego wydarzenia. Kolejne dni
wykupu dla danej serii certyfikatow inwestycyjnych sg wyzna-
czane przez Towarzystwo nie rzadziej niz raz na 6 miesiecy.
W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2013 Fundusz nie za-
wieszat wykupu certyfikatow inwestycyjnych.

Ryzyko walutowe

Wartos¢ certyfikatu inwestycyjnego jest wyrazona w ztotych,
jednakze Fundusz moze nabywac¢ waluty obce oraz inwesto-
wac w aktywa denominowane w walutach obcych, zatem moga
na wartos¢ certyfikatu oddziatywac zardwno pozytywnie, jak
i negatywnie zmiany kurséw walutowych jak i zmiany prawa de-
wizowego. Zmiany kursow walutowych mogg wiec wptywac na
wartos¢ certyfikatu inwestycyjnego, jak réwniez mogg wptywaé
na wartos¢ dywidend i odsetek uzyskiwanych przez Fundusz.
Struktura walutowa bilansu zostata przedstawiona w nocie nr 9.
Towarzystwo oblicza catkowitg ekspozycje Funduszu zgodnie
z Rozporzagdzeniem Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia
2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkdw prowadzenia
dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.
U. z 2013 r.,, poz. 538). Catkowita ekspozycja Funduszu obli-
czana jest zgodnie z metodg zaangazowania w rozumieniu
wyzej wymienionego rozporzadzenia.

Nota nr 6 — Instrumenty pochodne

W okresie od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku
Fundusz nie inwestowat w instrumenty pochodne.

W okresie od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku
Fundusz nie inwestowat w instrumenty pochodne.

Nota nr 7 — Transakcje przy zobowigzaniu si¢ Funduszu
lub drugiej strony do odkupu

Na dzien 30 czerwca 2014 roku Fundusz posiadat transakcje
przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, o wartosci 15
407 tys. zt. W wyniku powyzszej transakciji nastgpito przenie-
sienie na Fundusz praw wtasnosci bez przeniesienia ryzyka.
Na dzien 31 grudnia 2013 roku Fundusz posiadat transakcje
przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, 0 wartosci
31 863 tys zt. W wyniku powyzszej transakgji nastgpito prze-
niesienie na Fundusz praw wtasnosci bez przeniesienia ryzyk
Na dzien 30 czerwca 2014 roku Fundusz nie posiadat transak-
cji przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu.

Na dzien 31 grudnia 2013 roku Fundusz nie posiadat transak-
cji przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu.

Na dzien 30 czerwca 2014 roku Fundusz nie posiadat nalez-
nosci/zobowigzan z tytutu papieréw warto$ciowych pozyczo-
nych od Funduszu/przez Fundusz.

Na dzien 31 grudnia 2013 roku Fundusz nie posiadat nalezno-
&ci/zobowigzan z tytutu papierow wartosciowych pozyczonych
od Funduszu/przez Fundusz.

Nota nr 8 — Kredyty i pozyczki

W okresie sprawozdawczym tj. od 1 stycznia 2014 roku do 30
czerwca 2014 roku Fundusz nie zaciggat, nie wykorzystat ani
nie udzielat kredytow i pozyczek pienieznych w kwocie stano-
wigcej, na dzien ich wykorzystania bgdz udzielenia wiecej niz
1% wartosci aktywow Funduszu.

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2013 roku do 31
grudnia 2013 roku Fundusz nie zaciggat, nie wykorzystat ani nie
udzielat kredytéw i pozyczek pienieznych w kwocie stanowigcej,
na dzien ich wykorzystania badz udzielenia wiecej niz 1% war-
tosci aktywow Funduszu.

Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2014 do 30 czerwca 2014 roku



Nota nr 9 — Waluty i r6znice kursowe

Na dzien 30 czerwca 2014 roku w pozycjach bilansu Fundu-
szu znajdowaty sie sktadniki lokat denominowane w EUR i CAD
oraz srodki pieniezne denominowane w EUR i USD. Wartos¢
powyzszych sktadnikow w walutach obcych zostata przeliczona
na PLN wedtug sredniego kursu ogtaszanego przez Narodowy
Bank Polski na dzien 30 czerwca 2014 roku.

Niezrealizowane réznice kursowe

Rodzaj 0d 01.01.14 0d 01.01.13 od 01.01.13
do 30.06.14 do 31.12.13 do 30.06.13

(w tys. zi) (w tys. zh) (w tys. zi)

Dodatnie (z akcji) 133 0 731
Ujemne (z akcji) 0 -61 0

EUR Nota nr 10 — Dochody i ich dystrybucja
Kurs sredni NBP — 4,1609 Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania dochodéw Fundu-
Rodzaj Wartosé Wartose Udziat w szu Uczestnikom bez wykupu certyfikatow inwestycyjnych.
w tys. EUR w tys. zt Aktywach
Ogoétem
Sktadniki lokat Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
-akcje zagraniczne 4 950 20 597 18,32 % 0d 01.01.14 0d 01.01.13 od 01.01.13
do 30.06.14 do 31.12.13 do 30.06.13
UsD (w tys. PLN)  (w tys. PLN) (w tys. PLN)
Kurs $redni NBP — 3,0473 Akcje, w tym: -9 1 567 -423
Rodzaj Wartoé¢ Warto$¢ Udziat w - roznice kursowe -9 44 -43
w tys. USD w tys. zt Aktywach Catos¢ zrealizowanego zysku zostata uzyskana na papierach
Ogdtem wartosciowych notowanych na aktywnym rynku.
Srodki pieniezne 8 25 0,02%
CAD Wozrost (spadek) niezrealizowanego zysku
Kurs sredni NBP — 2,8519 (straty) z wyceny lokat
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w od 01.01.14 0d 01.01.13 od 01.01.13
w tys. CAD wtys. zt  Aktywach do 30.06.14 do 31.12.13 do 30.06.13
Ogotem (wtys. PLN)  (w tys. PLN) (w tys. PLN)
Sktadniki lokat Akcje, w tym: -9 022 25113 20 943
-akcje zagraniczne 4 299 12 260 10,91 % - réznice kursowe 133 -61 731

Na dzien 31 grudnia 2013 roku w pozycjach bilansu Funduszu
znajdowaty sie sktadniki lokat denominowane w EUR i CAD
oraz $rodki pieniezne denominowane w EUR i USD. Wartos¢
powyzszych sktadnikow w walutach obcych zostata przeliczona
na PLN wedtug Sredniego kursu ogtaszanego przez Narodowy
Bank Polski na dzien 31 grudnia 2013 roku.

Catosc¢ niezrealizowanego zysku/straty zostata uzyskana na pa-
pierach wartosciowych notowanych na aktywnym rynku.

Nota nr 11 — Koszty Funduszu

1. Towarzystwo jest uprawnione do pobierania statego wyna-
grodzenia za zarzgdzanie Funduszem.

2. Wynagrodzenie state naliczane jest w wysokosci nie wyzszej

EUR niz 5% rocznie. Wynagrodzenie state naliczane jest w kaz-
Kurs $redni NBP — 4,1472 dym Dniu Wyceny i za kazdy dzien roku liczonego jako 360
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w dni. Podstawe naliczania wynagrodzenia statego, o ktérym
w tys. EUR w tys. zt Aktywach mowa w zdaniu poprzedzajgcym, stanowi Wartos¢ Aktywow
Ogoétem Netto z poprzedniego Dnia Wyceny.
Sktadniki lokat W okresie sprawozdawczym i w 2013 roku wynagrodzenie pobie-
-akcje zagraniczne 3131 12 985 10,50 % rane przez Towarzystwo wynosito 4,5% Wartosci Aktywow Netto.
Srodki pieniezne 12 52 0,04% Towarzystwo nie pobiera wynagrodzenia zmiennego za zarzg-
dzanie Funduszem.
usD
Kurs $redni NBP — 3,0120 Optata za zarzadzanie
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w 0d 01.01.14 0d 01.01.13 0d 01.01.13
w tys. USD w tys. zt Aktywach do 30.06.14 do 31.12.13 do 30.06.13
Ogodtem (w tys. z1) (w tys. zt) (w tys. z1)
Srodki pieniezne 8 26 0,02% 2 590 4227 1917
CAD 3. Koszty pokrywane przez Towarzystwo
Kurs sredni NBP — 2,8297
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w od 01.01.14 0d 01.01.13 od 01.01.13
w tys. CAD wtys. zt  Aktywach do 30.06.14 do 31.12.13 do 30.06.13
Ogoétem (w tys. zf) (w tys. zt) (w tys. z)
Sktadniki lokat Koszty pokrywane
-akcje zagraniczne 4116 11648 9,41 % przez Towarzystwo 1 3 8
- optaty Depozytariusza
ponad limit 0 3 8
Zrealizowane réznice kursowe - pozostate 1 0 0
Rodzaj od 01.01.14 0d 01.01.13 od 01.01.13
do 30.06.14 do 31.12.13 do 30.06.13
(w tys. zt) (w tys. zf) (w tys. zi) Warszawa, dnia 27 sierpnia 2014 roku..
Dodatnie (z akcji) 0 44 0
Ujemne (z akcji) 9 0 -43 -
Legg Mason Akcji Skoncentrowany LEGG MASON
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INFORMACJA DODATKOWA

. Informacje o znaczacych zdarzeniach, dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezgcy okres spra-

wozdawczy.
W latach ubiegtych nie wystgpity zdarzenia, ktére wymagatyby ujecia w biezgcym sprawozdaniu finansowym.

. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastagpity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.

Po dniu bilansowym nie wystgpity istotne zdarzenia, ktdre nie zostatyby ujete w sprawozdaniu finansowym.

. Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych

danych finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Nie wystapity zadne rdznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w porownywalnych danych finanso-
wych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

. Dokonane korekty btedow podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych na sytua-

cje majatkowg i finansowg, ptynno$¢ oraz wynik z operacji i rentowno$¢ Funduszu (w zt).

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity korekty bteddéw podstawowych, jak réwniez nie wystagpity przypadki btednych wycen.
W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki zawieszenia wydawania lub wykupywania certyfikatéw inwestycyjnych lub
zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki nie rozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz.

. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wptynga¢ na oceng sytuaciji

majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian
W okresie objetym sprawozdaniem nie wystgpity inne zdarzenia, ktére mogtyby w istotny sposéb wptyng¢ na ocene sytuacji
majgtkowe;j.

Warszawa, dnia 27 sierpnia 2014 roku.
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Sprawozdanie z dzialalnosci
LEGG MASON AKCJI SKONCENTROWANY Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
za okres od 1 stycznia 2014 r. do 30 czerwca 2014 r.

Zdarzenia istotnie wplywajgce na dzialalnosé Funduszu, jakie nastgpily w I pétroczu roku
obrotowego 2014, a takze po jego zakohczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania
finansowego

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

W dniach 4-25 marca 2014 roku przeprowadzona zostala subskrypcja na certyfikaty
inwestycyjne serii E. Zlozono zapisy na 5.196 certyfikatbw o 1lacznej wartosci
7.653.448,20 zt. Rozliczenie transakcji oraz przydziat certyfikatow nastgpit 2 kwietnia
2014 roku. Réwniez tego dnia, po rozliczeniu emisji za posrednictwem KDPW, srodki z
emisji zostaly przekazane na rachunek Funduszu w Banku Depozytariuszu. 3 kwietnia
2014 roku rozpoczat si¢ proces zarzadzania powierzonymi $rodkami.

W dniu 26 lutego 2014 roku zostal przeprowadzony wykup 6.143 certyfikatow
inwestycyjnych serii A, B i C o tacznej wartosci 9.011.105,27 zi.

Na dzien 27 sierpnia 2014 roku zostal wyznaczony dzien wykupu certyfikatow
inwestycyjnych serii A, B lub C.

Zaangazowanie w akcje na koniec czerwca wynosilo 85,90% wartosci aktywow ogdtem.
Na dzien 30 czerwca 2014 roku portfel Funduszu skiadal sie z jedenastu spoétek
notowanych na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, Vienna Stock Exchange
oraz Toronto Stock Exchange.

W pierwszym poétroczu 2014 roku wynagrodzenie pobierane przez Legg Mason
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych (,Towarzystwo”) za zarzadzanie Funduszem
wynosito 4,5% rocznie i obliczane jest zgodnie ze Statutem Funduszu,

Zasady sporzqdzania polrocznego sprawozdania finansowego Funduszu.

Pétroczne sprawozdanie Funduszu zostalo sporzadzone zgodnie z Ustawa z dnia
29 wrzesnia 1994 r. orachunkowosci (Dz. U. z 2013 r, poz. 330, z pozniejszymi
zmianami) (zwana dalej Ustawg o rachunkowosci) i wydanym na jej podstawic
Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 w sprawie szczegdlnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249; poz. 1859).
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Szezegotowy opis zasad sporzadzania pélrocznego sprawozdania finansowego zostat
zawarty w Nocie nr | do péfrocznego sprawozdania finansowego Funduszu.

3. Opis organizacji grupy kapitalowej Funduszu, ze wskazaniem Jjednostek podiegajgcych
konsolidacji, a w przypadku emitenta bedgcego jednostkg dominujgcq, ktory na podstawie
obowigzujqcych go przepiséw nie ma obowigzku Ilub moze nie sporzgdzaé
skonsolidowanych sprawozdai finansowych — rowniez wskazanie przyczyny i podstawy
prawnej braku konsolidacji.

Fundusz zostal utworzony i jest zarzadzany przez Legg Mason Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych Spétka Akcyjna (zwane dalej Towarzystwem) z siedziba w
Warszawie, 00-085 Warszawa, ul. Bielaiska 12. Jedynym akcjonariuszem Towarzystwa
posiadajacym 100% kapitatu zaktadowego uprawniajacego do 100% gloséw na walnym
zgromadzeniu Towarzystwa jest Legg Mason Inc., z siedziba w Baltimore, USA. Zgodnie
z Ustawg o rachunkowosci Fundusz nie podlega konsolidacji przez Towarzystwo.

Fundusz dziata w oparciu o przepisy Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych (Dz.U. 2014 poz. 157). W mysl przepisow ustawy nie jest podmiotem
zaleznym od Towarzystwa nim zarzadzajacego.

Zgodnie z Ustawg o rachunkowosci Fundusz nie jest zobowigzany do sporzadzania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

4. Opis podstawowych zagrozer | ryzyka zwigzane z dzialalno$cig Funduszu.

Fundusz prowadzi aktywna polityke inwestycyjng cechujaca si¢ znacznym ryzykiem
systematycznym typowym dla instrumentéw udziatowych, a w szczegélnosci wysokim
ryzykiem relatywnym w stosunku do stopy odniesienia jaka jest WIG. Realizacja celu
inwestycyjnego Funduszu jest zwigzana w gléwnej mierze z odpowiednim doborem
spofek do portfela. Nietrafione decyzje inwestycyjne moga mied negatywny wplyw na
wartos¢ aktywow netto Funduszu.

Na ryzyko zmiany cen instrumentow znajdujacych si¢ w portfelu wplyw przede wszystkim
maja nastgpujace ryzyka:

- ryzyko makroekonomiczne,

- ryzyko rynku akcji,

- ryzyko upadtosci przedsiebiorstwa.

Ryzyko inwestycyjne portfela lokat Funduszu

Ryzyko makroekonomiczne

Atrakeyjnos¢ inwestycyjna instrumentow bedacych przedmiotem lokat Funduszu jest
zalezna od wielu czynnikow makroekonomicznych obejmujacych zaréwno gospodarke
polska jak i globalng (m.in. tempo wzrostu gospodarczego, stopa inflacji, deficyt
budzetowy, poziom bezrobocia, polityka pienigzna). Niekorzystne Zmiany w otoczeniu
makroekonomicznym moga mie¢ negatywny wplyw na wartosé aktywdw netto Funduszu.
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Szeroki zakres instrumentow oraz rynkow, na ktérych Fundusz moze inwestowaé swoje
aktywa, jak rowniez mozliwos¢ otwierania krétkich pozycji moga powodowaé, ze
zaleznosci pomigdzy otoczeniem makroekonomicznym a wartoscia lokat Funduszu
osiggng wysoki poziom zlozonosci. Powoduje to, Ze nie jest mozliwe syntetyczne i proste
przedstawienie zaleznosci wartosci lokat Funduszu od poszczegélnych parametrow
ekonomicznych.

Ryzyko rynkowe

Ryzyko to wigze sig z mozliwoscia spadku wartosci aktywdw netto na certyfikat w wyniku
nickorzystnych zmian cen rynkowych instrumentéw bedacych przedmiotem lokat
Funduszu. Istotne czynniki ryzyka zwiazane z poszczegélnymi rynkami, na ktérych
Fundusz bedzie lokowat swoje aktywa, zostaly wymienione ponizej:

- Ryzyko rynku akcji

Ryzyko to wystepuje w odniesieniu do lokat Funduszu majacych za przedmiot akcje
oraz instrumenty pochodne oparte na akcjach badz gieldowych indeksach akcji.
Fundusz inwestuje minimalnie 60% wartosci aktywow netto w akcje. Koniunktura na
rynku akcji moze podlega¢ znaczacym wahaniom zaréwno z powoddw
fundamentalnych (ryzyko makrockonomiczne - powyzej), jak i z przyczyn
o charakterze technicznym (aktywno$¢  spekulacyjna). Niekorzystne zmiany
koniunktury moga mie¢ negatywny wplyw na stope zwrotu z lokaty na rynku akcji,
atym samym na wartos¢ aktywdw netto na certyfikat. Poniewaz Fundusz moze
lokowa¢ swoje aktywa na zagranicznych rynkach akcji, ryzyko rynku akeji obejmuje
rowniez ryzyko zwigzane ze zmianami koniunktury gieldowej na tych rynkach.
Ponadto, podobne zachowanie sig rynkéw akcji w poszczegdlnych krajach sprawia, ze
dywersyfikacja pomigdzy rynkami akcji réznych krajéw nie pozwala na
wyeliminowanie globalnego ryzyka rynku akcji. Polityka inwestycyjna Funduszu
dopuszcza otwieranie krétkich pozycji na rynku akeji (krotka pozycja pozwala zarabiaé
na spadkach, ale przynosi straty w przypadku wzrostu cen). Otwarcie krétkich pozycji
moze powodowac, Ze zaleznos¢ pomigdzy zmianami koniunktury gieldowej a wartoscia
lokat Funduszu przyjmie charakter odwrotny - tzn. istnieje mozliwosé spadku wartosci
aktywow netto na skutek wzrostéw cen na rynku akcji.

W kontekscie ogélnoswiatowej trudnej sytuacji na rynkach finansowych istnieje ryzyko
dalszego spadku cen akcji oraz zwigkszenie zmiennosci cen instrumentéw mogacych
stanowi¢ lokaty Funduszu. W konsekwencji, biorgc pod uwage opisana w Statucie
polityke inwestycyjna Funduszu, zgodnie z ktdrg zaangazowanie w akcje nie bedzie
mniejsze niz 60% wartosci aktywow Funduszu, moze to doprowadzié¢ do znaczacego
spadku wartosci aktywéw Funduszu.

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

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

- Ryzyko walutowe
Polityka inwestycyjna Funduszu dopuszcza lokowanie aktywéw 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 wigzg sie z ryzykiem poniesienia przez Fundusz strat na skutek
nickorzystnych zmian kurséw walut obcych.

Ryzyko zwigzane 7 inwestowaniem w akcje spolek niebedgcych spotkami publicznymi
oraz w udzialy w spotkach 7 ograniczonq odpowiedzialnoscig

Najwazniejszym aspektem ryzyka przy inwestycji w akcje spotek nie bedacych 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 spolkach publicznych (Dz.U. 2009 r. nr 185 poz. 1439, z
poZniejszymi zmianami), zwanej dalej Ustawa o Ofercie Publicznej, badz w udzialy w
spotkach z ograniczona odpowiedziainoscia jest niska ptynnosé lokat (ryzyko to zostato
opisane ponizej). Ponadto podmioty dziatajace w takiej formie prawnej cechuja si¢
zazwyczaj mniejsza niz w przypadku spotek akcyjnych skala dzialalnosci, a co za tym
idzie — mniejsza stabilnoscia prowadzonej dziatalnosci gospodarczej, co z kolei oznacza
wieksze ryzyko dla posiadaczy udzialéw niz w przypadku inwestycji w spotki akcyjne.
Nieudane inwestycje w udzialy mogg sie wiaza¢ z istotnym spadkiem wartosci takich
lokat. Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w akcje spolek nie bedacych spotkami
publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej, badZz w udzialy w
spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscig jest ograniczone limitem inwestycyjnym (do
20% wartosci aktywow Funduszu oddzielnie dla akcji spétek nie bedacych spotkami
publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej oraz udziatow
w spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscia, przy czym nie wigcej niz 10% w akcje
pojedynczego emitenta lub udzialy jednej spdtki z 0.0., a taczne zaangazowanie w akcje
spolek nie bedacych spotkami publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie
Publiczne) oraz w udziaty w sp. z 0.0. nie bedzie przekracza¢ 20% aktywow Funduszu).

W okresie od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku Fundusz nie inwestowat
w akcje spotek niebedacych spotkami publicznymi oraz w udzialy w spotkach
z ograniczong odpowiedzialnoécia.
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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 dZzwigni
finansowej moze prowadzi¢ do zwielokrotnienia strat w poréwnaniu do inwestycji, ktore
nie korzystaja z tego mechanizmu.

W okresie od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku Fundusz nie pozyczat
kapitatu w celu jego dalszej inwestycji.

Ryzyko plynnosci lokat

Ograniczona ptynnos¢ powoduje, iz moga wystgpowac trudnoécei z szybka sprzedaza lub
nabyciem okreslonych kategorii lokat lub tez transakcje takie moga by¢ zrealizowane
jedynie po cenach znaczaco odbiegajacych od cen rynkowych, co moze negatywnie
wplywaé na rentownos¢ takich lokat, a tym samym na osiggane przez Fundusz stopy
zwrotu. Ryzyko plynnosci lokat jest szczegdlnie duze w przypadku dokonywania lokat
w akcje spolek nie bedacych spotkami publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy
o Ofercie Publicznej, badZ udzialy w spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscia oraz
inne niz zdematerializowane papiery wartosciowe.

Ryzyko kredytowe (niewyplacalnosci)

Inwestycje Funduszu w instrumenty diuzne obarczone sa ryzykiem niewyptacalnosci
emitentdw tych instrumentéw w zaleznosci od ich wiarygodnosci kredytowej i zwigzanym
z tym ryzykiem czg¢sciowe) lub catkowitej utraty wartosci danych sktadnikéw aktywow
przez Fundusz. Zmiany pozycji finansowej emitenta lub perspektyw jego rozwoju mogg
skutkowaé spadkiem ceny wyemitowanych przez ten podmiot instrumentéw diuznych,
atym samym pogorszeniem rentownosci inwestycji w dany instrument, co moze
negatywnie wptywaé na wartos¢ aktywow netto na certyfikat.

Ryzyko kredytowe zwiazane jest rébwniez z mozliwoscia niewywiazywania si¢ ze swoich
zobowigzan przez kontrahentéw, z ktérymi Fundusz bedzie zawieral umowy majace za
przedmiot pozyczki papieréw  wartosciowych. Jakiekolwiek opoznienie lub
nieprawidlowosci w realizacji zobowigzan przez kontrahenta moga oznaczaé poniesienie
strat przez Fundusz.

Ryzyko instrumentow pochodnych

Instrumenty pochodne moga by¢ wykorzystywane przez Fundusz:

- w celu ograniczenia ryzyka zwiagzanego ze zmiang kursow instrumentéw bazowych;

- w celach inwestycyjnych.

Zabezpieczenie pozycji w instrumentach bazowych za pomocg instrumentéw pochodnych
ogranicza ryzyko, gdy oczekiwana jest niekorzystna zmiana kurséw instrumentow
bazowych - zabezpieczenie to moze jednak zniwelowaé ewentualne zyski z lokaty
w instrumenty bazowe. Wykorzystywanie instrumentéw pochodnych do celow
inwestycyjnych wiaze si¢ z wystgpowaniem ryzyka rynkowego charakterystycznego dla
instrumentow bazowych (ryzyka rynkowe zostaly opisane powyzej). Nieudane transakcje
moga mie¢ niekorzystny wplyw na wyniki inwestycyjne Funduszu. Istotnym aspektem
ryzyka w przypadku takich transakcji jest ponadto ryzyko dzwigni finansowej. Stosowanie
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instrumentéw pochodnych w transakcjach arbitrazowych wigze si¢ z ograniczonym
ryzykiem, poniewaz ze swej natury transakcje arbitrazowe to takie, ktére umozliwiaja
osiagnigcie zyskéw przy minimalnym ryzyku inwestycyjnym. Skitadnikiem 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 sie¢ okresowo réznié od wartosci teoretycznej tego
instrumentu (wartos¢ teoretyczna instrumentu pochodnego réwna jest takiej jego cenie,
przy kiérej 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 zwigzane ze zmiennoscia notowan instrumentéw pochodnych.
Znaczne zaangazowanie w instrumenty pochodne Funduszu, powoduje, ze ryzyko to
Jest wysokie,

b) ryzyko niedopasowania wyceny instrumentu bazowego i pochodnego, wystepuje
gtéwnie w przypadku zabezpieczania portfela inwestycji, jego skala nie bedzie
w sposoéb istotny wplywac 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 aktywéw w instrumenty
pochodne na zasadach ograniczonych w art. 20 ust. 2 i 3 Statutu Funduszu,

d) ryzyko plynnosci instrumentéw pochodnych - Fundusz ogranicza ryzyko ptynnosci
poprzez lokowanie aktywéw przede wszystkim na rynkach instrumentéw pochodnych
charakteryzujacych sie 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 zwiazane ze zmiennoscia danej waluty.

W okresie od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku Fundusz nie posiadat
instrumentéw pochodnych.

Ryzyko zwigzane 7 Krothg Sprzedatq akcji

Krotka Sprzedaz jest specyficznym rodzajem transakcji umozliwiajacym wykorzystanie
spadkow cen papieréw wartosciowych. Otwarcie pozycji polega na tym, ze sprzedaje sie
uprzednio pozyczone papiery wartosciowe. Zamknigcie pozycji polega na tym, ze papiery
wartosciowe nabywa sig, a nastgpnie zwraca podmiotowi, od ktérego zostaly pozyczone.
Transakcja przynosi zysk, jezeli papiery wartosciowe bedace przedmiotem Krotkiej
Sprzedazy zostaly odkupione po cenie nizszej od ceny, po ktorej zostaly wczesniej
sprzedane. W przeciwnym przypadku transakcja przynosi stratg. Z transakcjami Kraotkiej
Sprzedazy moze wigza¢ si¢ ryzyko polegajace na tym, ze podmiot, od ktérego papiery
wartosciowe zostaty pozyczone moze zazadaé ich zwrotu (jezeli umowa pozyczki zawarta
z tym podmiotem na to zezwala), zmuszajac tym samym Fundusz do zamkniecia pozycji
w niekorzystnym momencie, co moze mie¢ negatywny wplyw na stope zwrotu z takiej
lokaty, a tym samym na warto$¢ aktywow netto na certyfikat.
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W okresie od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku Fundusz nie zawierat
transakcji krotkiej sprzedazy.

Ryzyko rozliczenia oraz ryzyko transferow pieniginych (ryzyko operacyjne)

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

Ryzyko transferéw pienieznych jest niezalezne od Funduszv i jest zwigzane
z funkcjonowaniem rozliczen w sektorze finansowym. Ten czynnik ryzyka moze wptywaé
na rentownos¢ lokat Funduszu w sposéb analogiczny do ryzyka rozliczenia transakeji.

Ze wzgledu na specyfike instrumentéw pochodnych (efekt dZwigni finansowej, mozliwosé
zajmowania krotkiej pozycji, poziom skomplikowania wyceny tych instrumentéw) ryzyka
operacyjne przy dokonywaniu transakcji tymi instrumentami maja wigksze znaczenie niz
w przypadku pozostatych instrumentow finansowych.

Ryzyko upadiosci priedsicbiorstwa

Ryzyko to dotyczy zaréwno spélek niepublicznych, jak i publicznych o réznej formie
prawnej. Ze wzgledu na mozliwoéé wystapienia bankructwa w kazdym przedsigbiorstwie
istnieje ryzyko, iz wartos¢ lokat w akcje lub udzialy przedsigbiorstwa bedacego w
upadiosci moze sie znaczaco obnizy¢ lub spas¢ do zera. Fundusz bedzie monitorowat
dziatalnos¢ spotek, ktérych akceji bedzie posiadaczem.

Ryzyko zwiqzane 7 wykorzystywanymi priez 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 wehikuléw inwestycyjnych o ograniczonej
plynnosci i niemoznosci ustalania wartosci na potrzeby wyceny.

W okresie od | stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku Fundusz nie wykorzystywat
wehikuléw inwestycyjnych.

Ryzyko zwigzane z wyjsciem Funduszu  przeprowadzonych inwestycji
W przypadku spolek niepublicznych, wobec ktérych Fundusz oczekuje upublicznienia oraz
wprowadzenia do obrotu gieldowego, jako sposobu na wyjscie z przeprowadzonych
inwestycji, moga wystapi¢ czynniki, ktore uniemozliwia fakt upublicznienia oraz
wprowadzenia do obrotu gietdowego. Na skutek tego moze wystapi¢ znaczace opoznienie
lub koniecznos$é poszukiwania alternatywnej drogi wyjsécia z inwestycji.

W okresie od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku nie odnotowano przypadkéw
wyjscia Funduszu z przeprowadzonych inwestycji.

Ryzyko zwigzane 7 ewentualnym kredytowaniem dokonywanych inwestycji

W zwigzku z mozliwosciami zwigzanymi z ewentualnym kredytowaniem dokonywanych
inwestycji, istnieje ryzyko poniesienia strat wigkszych niz zainwestowane $rodki wiasne
Funduszu.
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W okresie od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku nie odnotowano przypadkow
kredytowania przez Fundusz dokonywanych inwestycji.

Ryzyko wystgpienia szczegolnych okolicznosci, na wystapienie ktérych Uczestnik
Funduszu nie ma wptywu lub ma ograniczony wplyw.

Ryzyko zwigzane 7 przedterminowym rozwigzaniem Funduszu

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

nieograniczony. Przedwczesna likwidacja Funduszu moze mie¢ niekorzystny wplyw na

cene zbycia niektorych lokat, a tym samym na stope zwrotu z inwestycji w Certyfikaty.

Dotyczy to w szczegdlnoscei inwestycji w akcje spofek nie bedacych spétkami publicznymi

w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej, badZz w spétki z ograniczong

odpowiedzialnoscig oraz w inne niz zdematerializowane akcje. Przedwczesna likwidacja

Funduszu moze nastapi¢ w nastgpujacych przypadkach:

— zarzadzanie Funduszem nie zostalo przejgte przez inne towarzystwo w terminie trzech
miesiecy od dnia wydania decyzji o cofnigciu zezwolenia [ub od dnia wygasnigcia
zezwolenia na wykonywanie dziatalnosci przez Towarzystwo;

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

Zgromadzenie Inwestoréw podje¢to uchwate o rozwiazaniu Funduszu;

— Towarzystwo podj¢lo decyzje o rozwiazaniu Funduszu w przypadku spadku wartosci

aktywow netto ponizej 20.000.000 ztotych.

W ocenie Zarzadu Towarzystwa nie ujawnily si¢ zadne przestanki swiadczace
o mozliwosci przedterminowego rozwiazania Funduszu.

Inne czynniki ryzyka zwigzane 7 okolicznosciami, na wystgpienie ktdrych Uczestnik
Funduszu nie ma wplywu lub ma ograniczony wplyw

Nastepujace zdarzenia zwigzane z dzialalnoscia Funduszu moga mie¢ réwniez
niekorzystny wplyw na wartos¢ aktywdéw netto na certyfikat: przejecie zarzadzania
Funduszem przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych, zmiana depozytariusza,
zmiana zasad polityki inwestycyjnej Funduszu oraz ryzyko zwigzane z kolejnymi
emisjami certyfikatéw.

5. Wskazanie skutkéw zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku polqczenia
Jjednostek gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek grupy kapitalowej Funduszu,
inwestycji dlugoterminowych, podzialu, restrukturyzacji i zaniechania dzialalnosci.

Na dzien 30 czerwca 2014 r. Fundusz zainwestowal 96.564 tys. zt w akcje jedenastu
spotek notowanych na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie, Vienna Stock
Exchange oraz Toronto Stock Exchange. W minionym okresie sprawozdawczym portfel
Funduszu nieznacznie ulegl zmianie. Akcje spolek ComArch S.A. oraz OMV AG
dokupiono do portfela Funduszu z powodu korzystnych perspektyw dla ich
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diugoterminowych zyskow.

Pozostate srodki pieniezne Funduszu przechowywane byly na rachunku bankowym
Funduszu.

Zgodnie z zatozeniami Funduszu, jego czgs¢ akcyjna jest silnie skoncentrowana. Fundusz
cata uwage koncentruje na fundamentalnym analizowaniu spotek ze szczegélnym
uwzglednieniem ich przewag konkurencyjnych takich jak: silna marka, wlasna baza
surowcowa, unikalna logistyka, monopolistyczna pozycja rynkowa czy patenty
technologiczne. Wszystkie spotki, w ktére Fundusz zainwestowat dotychczas maja pewne
unikalne przewagi konkurencyjne

W pierwszym pdtroczu 2014 roku spétki znajdujace si¢ w portfelu Funduszu
opublikowaly raporty roczne za 2013 rok. Spotki: ComArch S.A., Elektrotim S.A.,
Centrum Medyczne Enel-Med S.A., Indykpol S.A., Instal Krakoéw S A, Libet S.A., OMV
AG, Pelion S.A. oraz P.R.E.S.C.O. Group S.A. opublikowaly zyski i powigkszyty majatek
akcjonariuszy. Akcje dwoch spolek z portfela Funduszu: Barrick Gold Corporation oraz
Prochem S.A. poniosty w zeszltym roku straty.

Stanowisko zarzgdu odnosnie do mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych
prognoz wynikow na dany rok, w Swietle wynikow zaprezemtowanych w raporcie
kwartalnym w stosunku do wynikow prognozowanych.

Z uwagi na cel dziatania Funduszu nie publikuje on prognoz wynikéw.

Wskazanie Uczestnikow posiadajqcych bezposrednio Ilub posrednio przez podmioty
zaleine co najmniej 5% ogdinej liczby glosow na Radzie Inwestorow Funduszu na dzien
przekazania sprawozdania polrocznego wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te
podmioty certyfikatéw, ich procentowego udzialu w kapitale, liczhy glosow z nich
wynikajgcych i ich procentowego udzialu w ogolnej liczhie gloséw na posiedzeniu Rady
Inwestorow oraz wskazanie zmian w strukturze wlasnosci znacznych pakietéow
certyfikatow Funduszu w okresie od przekazania poprzedniego sprawozdania
potrocznego.

Na dzien sporzadzenia poirocznego sprawozdania finansowego w Funduszu nie
rozpoczeta dziatalnos¢ Rada Inwestorow. Wedtug aktualnego stanu wiedzy (na podstawie
informacji o blokadzie dokonane)j przez Uczestnikow) zaden z Uczestnikéw Funduszu nie
reprezentowal ponad 5% ogdlnej liczby certytfikatow inwestycyjnych.

Zestawienie stanu posiadania certyfikatow inwestycyjnych Funduszu lub uprawnien do
nich przez osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce Fundusz na dzien przekazania sprawozdania
polrocznego, wraz ze wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okresie od przekazania
poprzedniego sprawozdania pélrocznego, odrebnie dla kazdej z 056b.

Na dzien 30 czerwca 2014 roku:
Pan Jacek Treumann posiadat 65 certyfikatow Funduszu,
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Pan Piotr Rzezniczak posiadat 10 certyfikatdw Funduszu,
Pan Mieszko Zakiewicz posiadat 10 certyfikatow Funduszu,
Pan Krzysztof Socha posiadat 5 certyfikatéw Funduszu.

9. Wskazanie postgpowan toczqcych sig przed sqdem, organem wiasciwym dla postgpowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej.

W okresie od 1 stycznia 2014 r. do 30 czerwca 2014 r. nie toczyly si¢ zadne postepowania
sgdowe lub arbitrazowe, w ktorej strong bytby Fundusz.

10. Informacje o zawarciu przez Fundusz lub jednostke od niego zalezng jednej lub wielu
transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo lub lgcznie sq one istome i
zostaly zawarte na innych warunkach niz rynkowe, z wyjqtkiem transakcji zawieranych
przez Fundusz z podmiotem powigzanym, wraz ze wskazaniem ich wartosci, przy czym
informacje dotyczgce poszczegélnych transakcji mogq byé zgrupowane wediug rodzaju, z
wyjqtkiem przypadku, gdy informacje na temat poszczegélnych transakcji sq niezbedne do
zrozumienia ich wplywu na sytuacje majqgtkowg, finansowq i wynik finansowy emitenta.

W oparciu o przepisy Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz.U.
2014 poz. 157) Fundusz nie jest podmiotem zaleznym od towarzystwa nim zarzadzajacego
ani od depozytariusza Funduszu, czy tez od osoby posiadajacej bezposrednio lub
posrednio wigkszos¢ gloséw w radzie inwestorow. W zwiazku z tym takie transakcje w
okresie sprawozdawczym nie wystapity.

11. Informacje o udzieleniu przez Fundusz lub przez jednostkg od niego zaleing poreczer
kredytu lub pozyczki ub udzieleniu gwarancji - lqcznie jednemu podmiotowi lub jednostce
zaleznej od tego podmiotu, jezeli lgczna wartosé ismiejgcych porgczen lub gwarancji
stanowi rownowartos¢ co najmniej 10 % kapitalow Funduszu.

Fundusz w okresie sprawozdawczym nie udzielat porgczen kredytu lub pozyczki, a takze
nie udzielat gwarancji.

12. Inne informacje, ktdre zdaniem Funduszu sq istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej,
majgtkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére sq istomne

dla oceny mozliwosci realizacji zobowiqzan przez Fundusz.

W Funduszu nie pojawily si¢ zadne istotne wydarzenia, ktére moglyby mieé istotne
znaczenie w ocenie jego sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku finansowego.

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

13. Wskazanie czynnikow, ktére w ocenie Funduszu bedg mialy wplyw na osiggniete przez
niego wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu.
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Panujaca sytuacja na gietdach papieréw wartosciowych ma istotny wplyw na ceny akcji
znajdujacych si¢ w portfelu Funduszu. W zwiazku z tym warto$é aktywéw netto na

certyfikat moze podlegac istotnym wahaniom.

%7/ﬁW

Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu
Tomasz Jedrzejczak Jacek Treumann

Warszawa, dnia 27 sierpnia 2014 r,
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2)

3)

OSWIADCZENIE

Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu Legg Mason Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
potroczne sprawozdanie finansowe sporzadzone zostato zgodnie z obowigzujacymi zasadami
rachunkowosci oraz w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny odzwierciedla sytuacje majatkowa
i finansowg funduszu Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
oraz jego wynik z operacji.

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

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych i dokonujacy przegladu
potrocznego sprawozdania finansowego funduszu Legg Mason Akcji Skoncentrowany
Fundusz Inwestycyjny Zamknigty zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten
oraz biegli rewidenci, dokonujacy przegladu sprawozdania Funduszu, spetiali warunki do
wyrazenia bezstronnego i niezaleznego raportu z przegladu o potrocznym sprawozdaniu
finansowym, zgodnie z obowiazujacymi przepisami i normami zawodowymi.

Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Czlonek Zarzadu

Tomasz Jedrzejczak Jacek Treumann Piotr RzezZniczak

Warszawa, dnia 27 sierpnia 2014 roku
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x Raiffeisen
POLBANK

Warszawa, 2014-08-27

OSWIADCZENIE DEPQOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji §37 ust.1 pkt 2
Rozporzadzenia Ministra Finansdéw z dnia 24 grudnia 2007r. w sprawie
szczegdlnych zasad rachunkowesci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr
249, poz. 1859) - Raiffeisen Bank Polska S.A. jako Depozytariusz dla
Legg Mason Akcji Skoncentrowany Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego
{zwanego dalej Funduszem) zarzgdzanego przez Legyg Mason Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. oswiadcza, ze dane dotyczace standw
aktywow Funduszu, w tym w szczegdlnoscl aktywdw zapisanych na
rachunkach bankowych i papierdw wartosciowych oraz pozytkdw z nich
wynikajacych, przedstawionych w polrocznym sprawozdaniu finansowym
Funduszu, sporzadzonym na dzien 30 czerwca 2014 r., s3a zgodne z=

stanem faktycznym.

Ju,tvna W czuk
Pelrd ?
Magda Wolska Rop"ersen arpPolska S
Petnomocnik : D 493
*aiffeisen Bank Polska S.A.
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