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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
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SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
LEGG MASON AKCJI FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO
OBEJMUJACEGO OKRES
0D 1 §TYCZNIA 2008 ROKU DO 30 CZERWCA 2009 ROKU

Dla Akcjonarivszy Lege Mason Towarzystwa Funduszy Inwestyoyinych 5.4,
Weorowadzenie

Preeprowadeilismy preeglad salqczonego pdlrecznege sprawozdania finansowezo Legg Masan Akeji
Funduszu Inwestycyjncgo Otwartcgo 7 sicdziba w Warszawie, przy Placou Pifsudskiego 2
L lundusz™), na kidre skioda sie; wprowadzeme do sprowoedania linansowego, zestawienie lokat
wedbug stanu na dzied 30 crerwea 200% roku o wartedci 1,125 181 tys. rlotych, bilans sporrgdrony
na deien 30 crerwen 2000 roku, kiory wykaznge aktywa netle oa sume L2677 tys, zotyvch,
rachunek wyniku z aperacji za okres od | stveznia 2009 roku do M czerwea 20089 raka, wykazujacy
dodatni wynik 7 operacyi w kwocie 93,245 tvs. zhotveh, zestawienie zmien w akbywach nette za okres
o] | ostyeenia 2000 roku de 30 ceeewea 2009 poku wykazujace zwigkszenie aknywdw netta o kwotg
40803 tys. zhotyeh oz noty ohjainiajaee i informaca dodatkowa.

Zarzagd Lege Mason Teowarzvsiwa  Funduszy  Inwestveyjnvch 5.4, jest  odpowicdzialny
ra sporzgdzenie | rzetelng presentacks tego pidrocenego sprawosdaniy Dnansowsre. sporzadeoneso
epodnie 2 zasadami rachunkowoscl okreslonymi w uglawie z dmia 29 wrzesnia 1994 robku
o rachunkowodei (Dz U, 2 2002 roku, nor 76, poz. 694 = pddnicjszymi zmianami) oraz wydanych
o ey podstawie preepisdw  wykenaweeych 1oinmvoy obowigzojaovmd przepisami, W oparciu
o preeprowadzony  przezlad, naszym zadaniem  byle  przedstawienie  wnioskun  na  tomat
tepo patrocznezo sprawosdania finansowes:o,

Fakrex preeglagan

Preeglad preeprowadzilismy stosownie do postancwied ocrmy ar 4 wykonywania zawedn hieglego
rewidenta Cpdlne zasady dokonywanda proegladn sprawozdan fnonsowyen, wydane] prees Kmjowy
Rade Bieslych Rewidentdw oz Miedzvnarcdowsege Standardn Uslug Przegladu 2410 Proeglid
patrocervch informracyi fnansowyell przeprovwadzany  pries niczalesmegn beglegn rewddenta
Jeanost. Preeglad obgjmuje wykorevstanie informacyt vevskanveh wo seceexdlnosct od osdb
adpowiedzialnych za finanse § ksiggowodd Funduszn oraz zastosowanie procedur analitycznech
i innych procedur preegladu. Fakres @ metoda preeglade istomie rogni sie od zakreso badania
imie pozwala na  uzyskaode pevnodcs, @e owszysitkie  istoime  zagadnienia moglvby  zostaé
zidentyfikowane, jak ma o micisce w przypadku petnego zakresu badania. DMatego nie modemy
wyrazié opinii 2 hadania o zatgezonym pitrocenym sprawozdaniu finansowym.
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Whiosek

Preeprowadzony preez nas przeglad nie wykaeal mozego, co poezwaladoby sgdad, 12 zalgceone
poteocene spraweedanie Donansowe, oie preedstawia rzetelnie 1 jasno, we wszystkich istotnvch
aspektach, sytuacii majatkowej 1 finansowej Legg Mason Akcji Fundusm Inwestvoyinego Otwarbego
na deen MP crerwen 2009 roku orue Jego owoyniku z operacit za okres od | osbyeznia 209 ok
do 30 czerwea 2009 roku zgodnie z zasadami rachunkowosci obowigzujacymi na terytorium
Rrecxypospolitej Polskiej okredlonymi w ustawie o rachunkowodel oraz wydanych na jej podstawie
preepzach wykonawezeych.

fmne bwestie

Mo pdtrocrnego sprawordania finansowego dotaczono List Legg Mason Towarzystwa Fundusey
Inwestyvevinych 5. A, skierowany do vezestnikow Fundesan oraz Odetadezente Deposviariusza,
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. Z 2002 r. nr 76, poz. 694, z pozniejszymi

zmianami) Zarzad Legg Mason Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna, przedstawia potroczne sprawozdanie fi-

nansowe Legg Mason Akcji Fundusz Inwestycyjny Otwarty, na ktore skfada sie:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.

2. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2009 roku, o tgcznej wartosci 1 125 181 tys. zt.

3. Bilans Funduszu sporzadzony na dzien 30 czerwca 2009 roku wykazujgcy aktywa netto i kapitaty w wysokosci 1 121 677 tys. zt.

4. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2009 roku do 30 czerwca 2009 roku wykazujgcy dodatni wynik z operacji w kwo-
cie 93 245 tys. zt.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2009 roku do 30 czerwca 2009 roku.

6. Noty objasniajgce.

7. Informacja dodatkowa.

Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
Tomasz Jedrzejczak Jacek Treumann Piotr Rzezniczak

Warszawa, dnia 13 sierpnia 2009 roku
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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa Funduszu

Legg Mason Akcji Fundusz Inwestycyjny Otwarty, zwany dalej
Funduszem. Fundusz moze uzywac skroconej nazwy LM Akcji
FIO” oraz odpowiednika tej nazwy w jezykach obcych. Do dnia
1 pazdziernika 2006 roku Fundusz dziatat pod nazwg Fundusz
Inwestycyjny Otwarty CitiAkcji. Fundusz zostat zarejestrowany
w Rejestrze Funduszy Inwestycyjnych pod nr Rfj 2, w dniu 21
grudnia 1998 roku.

Fundusz zostat utworzony na podstawie decyzji Komisji Papie-
row Wartosciowych i Gietd nr DFN-409/5-29/98 z dnia 5 listo-
pada 1998 roku.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Cel inwestycyjny Funduszu

Celem Funduszu jest wzrost wartosci aktywéw Funduszu w wy-
niku wzrostu wartosci lokat Funduszu.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego, o k-
rym mowa powyzej.

1. Aktywa Funduszu mogg byc¢ lokowane, z zastrzezeniem ust.
35, wytgcznie w:

1) papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwaranto-
wane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski oraz
papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego do-
puszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub w panstwie cztonkowskim w ro-
zumieniu ustawy o funduszach inwestycyjnych lub w naste-
pujacych panstwach nalezgcych do Organizacji Wspotpracy
Gospodarczej i Rozwoju (OECD): Stany Zjednoczone Ame-
ryki, Kanada, Australia, Japonia, Republika Korei, Norwegia,
Meksyk, Islandia, Nowa Zelandia, Szwajcaria, Turcja,

2) papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego be-
dace przedmiotem oferty publicznej, jezeli warunki emisji lub
pierwszej oferty publicznej zaktadajg ztozenie wniosku o do-
puszczenie do obrotu, o ktbrym mowa w ust. 1, pkt. 1), oraz
gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w okresie
nie dtuzszym niz rok od dnia, w ktérym po raz pierwszy na-
stgpi zaoferowanie tych papierow lub instrumentéw,

3) depozyty o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz rok, ptatne
na zadanie lub ktdre mozna wycofac przed terminem zapadal-
nosci, w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych w ro-
zumieniu ustawy o funduszach inwestycyjnych, a takze — na
podstawie zgody Komisji Nadzoru Finansowego — w bankach
zagranicznych w rozumieniu tej ustawy, pod warunkiem,
ze bank zagraniczny podlega nadzorowi wtasciwego organu
nadzoru nad rynkiem finansowym w zakresie co najmniej takim,
jak okreslony w prawie wspdlnotowym w rozumieniu tej ustawy,

4) instrumenty rynku pienieznego inne niz okreslone w pkt. 1)

i 2), jezeli instrumenty te lub ich emitent podlegajg regulacjom

majgcym na celu ochrone inwestordéw i oszczednosci oraz sa:

a) emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Pan-
stwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzgdu teryto-
rialnego, wtasciwe centralne, regionalne lub lokalne wtadze
publiczne panstwa cztonkowskiego, albo przez bank cen-
tralny panstwa cztonkowskiego, Europejski Bank Centralny,
Unie Europejska lub Europejski Bank Inwestycyjny, panstwo
inne niz panstwo cztonkowskie, albo, w przypadku panstwa
federalnego, przez jednego z cztonkéw federaciji, albo przez
organizacje miedzynarodowa, do ktérej nalezy co najmniej
jedno panstwo cztonkowskie, lub

b) emitowane, poreczone lub gwarantowane przez podmiot
podlegajgcy nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad ryn-
kiem finansowym, zgodnie z kryteriami okreslonymi prawem
wspolnotowym, albo przez podmiot podlegajgcy i stosujgcy
sie do zasad, ktore sg co najmniegj tak rygorystyczne, jak okre-
Slone prawem wspoélnotowym, lub

Legg Mason Akgji
Fundusz Inwestycyjny Otwarty

LEGG MASON

GLOBAL ASSET MANAGEMENT 6

c) emitowane przez podmiot, ktdrego papiery wartosciowe sg
w obrocie na rynku regulowanym, o ktérym mowa w pkt. 1),
lub

d) emitowane przez inne podmioty, pod warunkiem, ze inwe-
stycje w takie papiery wartosciowe podlegajg ochronie in-
westora rownowaznej do okreslonej w lit. a-c oraz emitent
spetnia tacznie nastepujgce warunki:

— emitent bgdz gwarant emis;ji lub podmiot posiadajgcy akcje lub
udziaty reprezentujgce co najmniej 75 % kapitatu emitenta po-
siada rating na poziomie inwestycyjnym nadany przez jedng
Z nastepujgcych agencji ratingowych: Moody’s, Fitch, Stan-
dard&Poors,

— jest spotka, ktorej kapitat wtasny wynosi co najmniej 10 000 000
euro,

— publikuje roczne sprawozdania finansowe, zgodnie z przepisami
prawa wspoélnotowego, dotyczace rocznych sprawozdan finan-
sowych niektorych rodzajow spétek, nalezy do grupy kapitatowe;,
w skfad ktérej wehodzi co najmnigj jedna spotka, ktorej papiery
wartosciowe sg przedmiotem obrotu na rynku regulowanym,

—zajmuje sie finansowaniem grupy, o ktérej mowa w tiret
czwarte, albo finansowaniem mechanizmow przeksztatcania
dtugu w papiery wartosciowe z wykorzystaniem bankowych
narzedzi zapewnienia ptynnosci,

5) papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego inne niz
okreslone w pkt. 1), 2) i 4).

2. Lokowanie w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pie-
nieznego, bedace przedmiotem obrotu na rynku zorganizo-
wanym oraz w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pie-
nieznego, ktérych dopuszczenie do takiego obrotu jest
zapewnione, w panstwie innym niz Rzeczpospolita Polska lub
panstwo nalezagce do OECD, wymaga uzyskania zgody Ko-
misji Nadzoru Finansowego. Fundusz powiadomi Uczestni-
kow o uzyskaniu zgody.

3. Fundusz moze nabywac:

1) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych
otwartych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej,

2) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne,

3) tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego in-
westowania majgce siedzibe za granicg, jezeli:

a) instytucje te oferujg publicznie tytuty uczestnictwa i umarzajg
je na zgdanie uczestnika,

b) instytucje te podlegajg nadzorowi wtasciwego organu nad-
zoru nad rynkiem finansowym lub kapitatowym panstwa
cztonkowskiego lub panstwa nalezacego do OECD oraz za-
pewniona jest, na zasadzie wzajemnosci, wspotpraca Komisji
Nadzoru Finansowego z tym organem,

c) ochrona posiadaczy tytutdw uczestnictwa tych instytucji jest
taka sama jak posiadaczy jednostek uczestnictwa funduszy in-
westycyjnych otwartych, w szczegélnosci instytucje te stosujg
ograniczenia inwestycyjne co najmniej takie, jak okreslone
w rozdziale 1 dziatu V Ustawy o funduszach inwestycyjnych,

d) instytucje te sg obowigzane do sporzgdzania rocznych i pot-
rocznych sprawozdan finansowych

— pod warunkiem, ze nie wiecej niz 10 % wartosci aktywow tych

funduszy inwestycyjnych otwartych, funduszy zagranicznych
lub instytucji moze by¢, zgodnie z ich statutem lub regulaminem,
zainwestowana tgcznie w jednostki uczestnictwa innych fun-
duszy inwestycyjnych otwartych oraz tytuty uczestnictwa innych
funduszy zagranicznych i instytucji wspdlnego inwestowania.

4. Fundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych przedmiotem sg pa-
piery wartosciowe i prawa majgtkowe, z innym funduszem za-
rzgdzanym przez Legg Mason TFI (,Jowarzystwo”).




5. Fundusz moze zawiera¢ umowy, ktdrych przedmiotem sg wy-
standaryzowane i niewystandaryzowane instrumenty po-
chodne w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego, spraw-
nego zarzadzania portfelem inwestycyjnym i realizacji celow
inwestycyjnych Funduszu.

Limity inwestycyjne Funduszu

1. Z zastrzezeniem ust. 3i 4 oraz art. 97-100 ustawy o funduszach
inwestycyjnych, Fundusz nie moze lokowac wigcej niz 5 % war-
tosci swoich aktywow w papiery wartosciowe lub instrumenty
rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot.

2. Fundusz moze lokowa¢ do 10 % wartosci swoich aktywow
w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wy-
emitowane przez jeden podmiot, jezeli tagczna wartosc¢ lokat,
w ktorych Fundusz ulokowat ponad 5 % wartosci swoich ak-
tywow, nie przekroczy 40 % wartosci aktywow Funduszu.

3. Fundusz moze lokowac wiecej niz 35 % wartosci aktywow
Funduszu w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb
Panstwa, Narodowy Bank Polski, Europejski Bank Odbu-
dowy i Rozwoju, Europejski Bank Inwestycyjny, Europejski
Bank Centralny, Unie Europejskg oraz w papiery wartosciowe
emitowane przez panstwo cztonkowskie, jednostke samo-
rzadu terytorialnego, jednostke samorzadu terytorialnego
panstwa cztonkowskiego, pod warunkiem, ze emitent (pan-
stwo cztonkowskie, jednostka samorzgdu terytorialnego, jed-
nostka samorzagdu terytorialnego panstwa cztonkowskiego)
posiada odpowiedni rating na poziomie inwestycyjnym na-
dany przez co najmniej jedng z nastepujgcych agenciji ratin-
gowych: Moody’s, Fitch, Standard&Poor’s.

4. Fundusz moze lokowac¢ wiecej niz 35 % wartosci aktywow
Funduszu w papiery wartosciowe poreczane lub gwaranto-
wane przez podmioty, o ktérych mowa w ust. 3.

5. W przypadku grup kapitatowych Fundusz stosuje nastepu-
jace zasady:

1) Fundusz moze lokowac¢ do 20 % wartosci aktywéw tgcznie
w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wy-
emitowane przez podmioty nalezgce do grupy kapitatowej
w rozumieniu ustawy o rachunkowosci, dla ktorej sporza-
dzane jest skonsolidowane sprawozdanie finansowe,

2) w przypadku o ktérym mowa w pkt. 1), Fundusz nie moze lo-
kowac wiecej niz 10 % wartosci aktywow Funduszu w pa-
piery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wy-
emitowane przez jeden podmiot nalezacy do grupy
kapitatowej, o ktorej mowa w pkt. 1),

6. Fundusz moze zaciggac, wytacznie w bankach krajowych lub
instytucjach kredytowych, pozyczki i kredyty, o terminie sptaty
do roku, w tgcznej wysokosci nieprzekraczajgcej 10 % war-
tosci aktywow netto Funduszu w chwili zawarcia umowy po-
zyczki lub kredytu.

7. Fundusz moze udziela¢ innym podmiotom pozyczek, ktérych
przedmiotem sg zdematerializowane papiery wartosciowe
w trybie okreslonym w art. 102 ustawy o funduszach inwe-
stycyjnych.

8. Fundusz utrzymuje, wytgcznie w zakresie niezbednym do
zaspokojenia biezgcych zobowigzan Funduszu, czes¢ swo-
ich aktywow na rachunkach bankowych.

W przypadku przekroczenia ograniczen, o ktbrych mowa po-
wyzej Fundusz jest zobowigzany do niezwtocznego dosto-
sowania stanu swoich aktywow do wymagan okreslonych
w Ustawie o funduszach inwestycyjnych.
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Towarzystwo bedgce organem Funduszu

Fundusz jest zarzadzany przez Legg Mason Towarzystwo Fun-
duszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna majgce siedzibe w War-
szawie, Pl. Pitsudskiego 2. Towarzystwo zostato w dniu 12
marca 2001 roku wpisane do rejestru przedsiebiorcow prowa-
dzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta Stotecznego War-
szawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdo-
wego, pod numerem KRS 2717. Do dnia 1 lutego 2006 roku
jedynym akcjonariuszem Towarzystwa byt Bank Handlowy
w Warszawie S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Senatorska 16.
Od dnia 1 lutego 2006 roku jedynym akcjonariuszem Towarzy-
stwa jest Legg Mason Inc. z siedzibg w Baltimore, USA.

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2009
roku do 30 czerwca 2009 roku. Dniem bilansowym jest 30
czerwca 2009 roku.

Kontynuowanie dziatalno$ci przez Fundusz oraz okolicz-
nosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatal-
nosci Funduszu

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy za-
tozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w dajgce;
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 spra-
wozdania finansowego

Podmiotem, ktéry przeprowadzit przeglad sprawozdania finan-
sowego jest KPMG Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
przy ul. Chtodna 51, ktéry zostat wpisany do rejestru przedsie-
biorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta Sto-
tecznego Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Re-
jestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000104753. KPMG
Audyt Sp. z 0.0. jest wpisana na liste podmiotow uprawnionych
do badania sprawozdan finansowych pod numerem 458.

Kategorie jednostek uczestnictwa

Fundusz zbywa r6zne kategorie jednostek uczestnictwa. Fun-

dusz oferuje nastepujgce kategorie jednostek uczestnictwa:

1) jednostki uczestnictwa kategorii A, oferowane wszystkim
Uczestnikom Funduszu, przy zbyciu ktérych Fundusz pobiera
optate manipulacyjng w wysokosci okreslonej w tabeli optat,
o ktorej mowa w § 42 Statutu Funduszu (,Statut”),

2) jednostki uczestnictwa kategorii B, byty oferowane wszystkim
Uczestnikom Funduszu, przy odkupieniu ktérych Fundusz po-
bierat optate manipulacyjng w wysokosci okreslonej w tabeli
optat, o ktdrej mowa w § 42 Statutu. 15 kwietnia 2008 roku jed-
nostki kategorii B zostaty potgczone z jednostkami kategorii A,

3) jednostki uczestnictwa kategorii E, ktére moga by¢ zaoferowane
wytgcznie Uczestnikom w ramach plandw i programow inwe-
stycyjnych i emerytalnych, o ktérych mowa w § 44 ust. 1 pkt.
1-8 Statutu, przy czym w odniesieniu do jednostek uczest-
nictwa kategorii E Fundusz nie pobiera optaty manipulacyjnej
z tytutu ich zbycia i odkupienia, zas maksymalna wysokos¢ wy-
nagrodzenia Towarzystwa za zarzgdzanie dla jednostek uczest-
nictwa kategorii E jest okreslana zgodnie z zasadami opisanymi
w § 59 Statutu. Pierwsza wycena jednostek uczestnictwa ka-
tegorii E miata miejsce 15 stycznia 2008 roku,

4) jednostki uczestnictwa kategorii | zZbywane wytgcznie w ra-
mach IKE,

5) jednostki uczestnictwa kategorii S, oferowane Uczestnikom
Funduszu nie bedgcym osobami fizycznymi: ktorzy dokonali
wptaty na poczet nabycia jednostek uczestnictwa kategorii

Pdétroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2009 do 30 czerwca 2009 roku



S w kwocie nie nizszej niz 5 000 000 ztotych, lub w odnie-
sieniu do ktérych kwota wptaty dokonanej na poczet nabycia
jednostek uczestnictwa kategorii S tgcznie z wartoscia jed-
nostek uczestnictwa innych niz jednostki uczestnictwa kate-
gorii | oraz E bedacych dotychczas w posiadaniu danego
Uczestnika i zgromadzonych w ramach jednego rejestru
Uczestnika przekroczyta kwote 5 000 000 ztotych, a dany
Uczestnik ztozyt wniosek o przeliczenie srodkow posiadanych
dotychczas przez niego i wymiane jednostek uczestnictwa na
jednostki uczestnictwa kategorii S, lub tgczna wartos¢ jed-
nostek uczestnictwa innych niz jednostki uczestnictwa kate-
gorii | oraz E bedgcych w posiadaniu danego Uczestnika
i zgromadzonych w ramach rejestru jednego Uczestnika
przekracza 5 000 000 ztotych, a dany Uczestnik ztozyt wnio-
sek o przeliczenie srodkéw posiadanych dotychczas przez
niego i wymiane jednostek uczestnictwa na jednostki uczest-
nictwa kategorii S. Jezeli w wyniku ztozonego przez Uczest-
nika zlecenia odkupienia lub zamiany jednostek uczestnictwa
kategorii S tgczna warto$¢ jednostek uczestnictwa kategorii
S posiadanych przez Uczestnika po realizacji takiego zlece-
nia bedzie nizsza niz 5 000 000 zfotych, Fundusz nie-
zwtocznie dokona przeliczenia srodkéw posiadanych przez
danego Uczestnika reprezentowanych przez jednostki
uczestnictwa kategorii S oraz wymiany jednostek uczest-
nictwa kategorii S na jednostki uczestnictwa kategorii A, przy
czym taka wymiana bedzie wolna od jakichkolwiek optat ma-
nipulacyjnych. W odniesieniu do jednostek uczestnictwa ka-
tegorii S Fundusz nie pobiera optaty manipulacyjnej z tytutu
ich zbycia i odkupienia, zas maksymalna wysoko$¢ wyna-
grodzenia Towarzystwa za zarzadzanie dla jednostek uczest-
nictwa kategorii S jest okreslana zgodnie z zasadami opisa-
nymi w § 59 Statutu,

6) jednostki uczestnictwa kategorii V oferowane Uczestnikom

Funduszu: ktorzy dokonali wptaty na poczet nabycia jedno-
stek uczestnictwa kategorii V. w kwocie nie nizszej niz
500 000 ztotych, lub w odniesieniu do ktérych kwota wptaty

gorii V tgcznie z wartoscig jednostek uczestnictwa innych niz
jednostki uczestnictwa kategorii | oraz E bedacych dotych-
czas w posiadaniu danego Uczestnika i zgromadzonych
w ramach jednego rejestru Uczestnika przekroczyta kwote
500 000 ztotych, a dany Uczestnik ztozyt wniosek o przeli-
czenie $srodkéw posiadanych dotychczas przez niego i wy-
miane jednostek uczestnictwa na jednostki uczestnictwa ka-
tegorii V, lub taczna warto$¢ jednostek uczestnictwa innych
niz jednostki uczestnictwa kategorii | oraz E bedgcych w po-
siadaniu danego Uczestnika i zgromadzonych w ramach jed-
nego rejestru Uczestnika przekracza 500 000 ztotych, a dany
Uczestnik ztozyt wniosek o przeliczenie srodkow posiadanych
dotychczas przez niego i wymiane jednostek uczestnictwa na
jednostki uczestnictwa kategorii V. Jezeli w wyniku ztozonego
przez Uczestnika zlecenia odkupienia lub zamiany jedno-
stek uczestnictwa kategorii V tgczna warto$¢ jednostek
uczestnictwa kategorii V posiadanych przez Uczestnika
po realizacji takiego zlecenia bedzie nizsza niz 500 000 zto-
tych, Fundusz niezwfocznie dokona przeliczenia srodkéw
posiadanych przez danego Uczestnika reprezentowanych
przez jednostki uczestnictwa kategorii V oraz wymiany jed-
nostek uczestnictwa kategorii V na jednostki uczestnictwa ka-
tegorii A, przy czym taka wymiana bedzie wolna od jakich-
kolwiek optat manipulacyjnych. W odniesieniu do jednostek
uczestnictwa kategorii V Fundusz pobiera optate manipula-
cyjnag z tytutu ich zbycia w wysokosci okreslonej w tabeli optat,
o ktérej mowa w § 42 Statutu, zas maksymalna wysoko$¢
wynagrodzenia Towarzystwa za zarzgdzanie dla jednostek
uczestnictwa kategorii V jest okreslana zgodnie z zasadami
opisanymi w § 59 Statutu.

Pierwsza wycena jednostek uczestnictwa kategorii S miata
miejsce 29 kwietnia 2009 roku. Na dzien bilansowy Uczest-
nicy Funduszu posiadali jednostki uczestnictwa kategorii
ALV E S

dokonanej na poczet nabycia jednostek uczestnictwa kate- Warszawa, dnia 13 sierpnia 2009 roku.

Legg Mason Akgji
Fundusz Inwestycyjny Otwarty

LEGG MASON
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ZESTAWIENIE LOKAT

Tabela gtowna

Sktadniki lokat (w tys. PLN z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem podanej w %

Sktadniki lokat 30-06-2009 31-12-2008
Wartos¢ Wartos¢ Procentowy Wartosé Wartos¢ Procentowy
wedfug wedtug udziat wedtug wedfug udziat

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

Akcje 1,211,645 940,750 82.97 1,377,727 886,340 89.13

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru Nie dotyczy Nie dotyczy

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery wartosciowe 70,487 71,274 6.29 54,162 54,576 5.49

Instrumenty pochodne o o

Udziaty w spotkach z ograniczong

odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa Nie dotyczy Nie dotyczy

Certyfikaty inwestycyjne

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty 113,157 113,157 9.98 51,690 51,690 5.20

Inne Nie dotyczy Nie dotyczy

Suma 1,395,289 1,125,181 99.24 1,483,579 992,606 99.82

Zestawienie lokat nalezy analizowa¢ tacznie z tabelami uzupetniajgcymi i dodatkowymi oraz notami objasniajgcymi i informacjami dodatkowymi,
ktore stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.

LEGG MASON

GLOBAL ASSET MANAGEMENT

Pdétroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2009 do 30 czerwca 2009 roku



ZESTAWIENIE LOKAT

Tabela uzupetniajgca

Akcje (w tys. PLN z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem podanej w % oraz liczby papieréow 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. ogotem
Razem akcje notowane na rynkach krajowych 51,566,976 983,848 825,673 72.82
CEZ Aktywny rynek-rynek regulowany Gietda Papierow
Wartosciowych
w Pradze* 230,879 Czechy 27,667 33,234 2.93
MOL Aktywny rynek-rynek regulowany Gietda Papierow
Wartosciowych
w Budapeszcie® 61,570 Wegry 8,366 12,074 1.07
AMREST Aktywny rynek-rynek regulowany GPW 499,212 Polska 50,194 27,457 2.42
INGBSK Aktywny rynek-rynek regulowany GPW 81,686 Polska 62,140 28,631 2.53
BUDIMEX Aktywny rynek-rynek regulowany GPW 83,304 Polska 7,445 5,998 0.53
SYGNITY Aktywny rynek-rynek regulowany GPW 879,974 Polska 41,252 14,748 1.30
SYNTHOS Aktywny rynek-rynek regulowany GPW 8,683,683 Polska 5,998 9,378 0.83
EMPERIA Aktywny rynek-rynek regulowany GPW 361,185 Polska 25,955 20,046 1.77
ELBUDOWA Aktywny rynek-rynek regulowany GPW 79,370 Polska 2,429 12,382 1.09
INDYKPOL Aktywny rynek-rynek regulowany GPW 146,319 Polska 14,022 5,106 0.45
INTERCARS Aktywny rynek-rynek regulowany GPW 370,272 Polska 27,845 18,847 1.66
KGHM Aktywny rynek-rynek regulowany GPW 784,719 Polska 43,094 63,955 5.64
KOGENERA Aktywny rynek-rynek regulowany GPW 1,067,837 Polska 63,186 85,427 7.53
KOELNER Aktywny rynek-rynek regulowany GPW 92,302 Polska 6,270 1,172 0.10
KREDYTB Aktywny rynek-rynek regulowany GPW 751,268 Polska 15,474 4,846 0.43
KRUSZWICA  Aktywny rynek-rynek regulowany GPW 381,812 Polska 17,954 20,102 1.77
LOTOS Aktywny rynek-rynek regulowany GPW 479,355 Polska 20,156 9,683 0.85
LPP Aktywny rynek-rynek regulowany GPW 8,020 Polska 3,860 9,423 0.83
PGF Aktywny rynek-rynek regulowany GPW 578,336 Polska 35,097 17,119 1.51
MMPPL Aktywny rynek-rynek regulowany GPW 3,150,262 Polska 19,849 20,792 1.83
NETIA Aktywny rynek-rynek regulowany GPW 6,052,850 Polska 14,587 21,488 1.90
PEKAO Aktywny rynek-rynek regulowany GPW 613,542 Polska 82,429 70,251 6.20
PGNIG Aktywny rynek-rynek regulowany GPW 12,864,167 Polska 43,685 52,228 4.61
PKNORLEN Aktywny rynek-rynek regulowany GPW 3,435,159 Polska 128,464 90,619 7.99
PKO BP Aktywny rynek-rynek regulowany GPW 2,548,679 Polska 78,641 64,991 5.73
PROCHEM Aktywny rynek-rynek regulowany GPW 184,544 Polska 11,289 4,614 0.41
QUMAKSEK Aktywny rynek-rynek regulowany GPW 843,008 Polska 13,119 8,767 0.77
RAFAKO Aktywny rynek-rynek regulowany GPW 244,676 Polska 489 1,945 0.17
REMAK Aktywny rynek-rynek regulowany GPW 298,941 Polska 7,278 9,596 0.85
RUCH Aktywny rynek-rynek regulowany GPW 195,132 Polska 4,670 1,307 0.12
STALPROFIL  Aktywny rynek-rynek regulowany GPW 721,858 Polska 10,420 6,858 0.61
TPSA Aktywny rynek-rynek regulowany GPW 2,902,527 Polska 59,386 44,612 3.93
TVN Aktywny rynek-rynek regulowany GPW 264,934 Polska 4,560 2,655 0.23
PUEAWY Aktywny rynek-rynek regulowany GPW 199,785 Polska 13,163 15,783 1.39
POLICE Aktywny rynek-rynek regulowany GPW 1,425,809 Polska 13,415 9,539 0.84
*- Akcja jest notowana réwniez na GPW
Legg Mason Akgji LEGG MASON
Fundusz Inwestycyjny Otwarty 10
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ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela uzupetniajgca
Akcje zagraniczne (w tys. PLN z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem podanej w % oraz liczby papierow wartosciowych w sztukach)

Wartose
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. ogotem
Razem akcje zagraniczne notowane na rynkach krajowych 13,646,552 227,797 115,077 10.15
BELVEDERE  Aktywny rynek Gietda Papierow
-rynek regulowany  Wartosciowych w Paryzu 50,000 Francja 31,646 9,160 0.81
AS ESTII Aktywny rynek Gietda Papieréw
EHITUS -rynek regulowany  Wartosciowych w Tallinie 200,000 Estonia 4,196 778 0.07
ERSTE BANK Aktywny rynek Gietda Papierow
-rynek regulowany  Wartosciowych w Wiedniu 210,000 Austria 45,844 18,050 1.59
MATAV Aktywny rynek Gietda Papierow
-rynek regulowany  Wartosciowych w Budapeszcie 3,730,000 Wegry 32,763 34,950 3.08
OTP BANK  Aktywny rynek Gietda Papierow
-rynek regulowany  Wartosciowych w Budapeszcie 320,000 Wegry 39,162 18,327 1.62
PANEVEZIO  Aktywny rynek Gietda Papierow
STATYBOS  -rynek regulowany  Wartosciowych w Wilnie 752,000 Litwa 10,597 2,190 0.19
STRABAG Aktywny rynek Gietda Papierow
-rynek regulowany  Wartosciowych w Wiedniu 279,552 Austria 32,097 19,667 1.74
TALLINK Aktywny rynek Gietda Papierow
GROUP -rynek regulowany  Wartosciowych w Tallinie 8,105,000 Estonia 31,492 11,955 1.05
LEGG MASON Pdtroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
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BILANS

(w tys. PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

Lp. Bilans 30-06-2009 31-12-2008
I, Aktywa 1,133,830 994,404
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1,665 1,780
2. Naleznosci 6,967 1
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 940,800 886,400
- dtuzne papiery wartosciowe 50 60
- akcje 940,750 886,340
5. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 184,381 106,206
- dtuzne papiery wartosciowe 71,224 54,516
- depozyty bankowe 113,157 51,690
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 17 17
Il.  Zobowigzania 12,153 13,530
IIl.  Aktywa netto 1,121,677 980,874
IV.  Kapitat Funduszu 1,565,720 1,618,162
1. Kapitat wptacony 20,873,253 20,191,773
2.  Kapitat wyptacony -19,307,533 -18,673,611
V. Dochody zatrzymane -173,147 -45,776
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -44,839 -41,448
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -128,308 -4,328
VI.  Wozrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -270,896 -491,512
VII. Kapitat Funduszu i zakumulowany wynik z operaciji 1,121,677 980,874
VIIl. Liczba jednostek uczestnictwa
Al 4,352,125.011 4,199,804.656
V 74,829.558 27,734.572
S 21,774.158 0.000
E 25,348.207 18,612.747
IX.  Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa
Al 250.56 230.96
V 257.57 236.23
S 251.22 0.00
E 254.30 233.23

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

Pdétroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2009 do 30 czerwca 2009 roku

LEGG MASON

GLOBAL ASSET MANAGEMENT
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
(w tys. PLN z wyjgtkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa w PLN)

Lp. Rachunek wyniku

od 01-01-2009
do 30-06-2009

od 01-01-2008
do 31-12-2008

od 01-01-2008
do 30-06-2008

|. Przychody z lokat 14,188 51,196 24,224
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 11,333 41,007 19,506
2. Przychody odsetkowe 2,845 7,824 4,706
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 9 2,277 3
5. Pozostate 1 88 9
Il Koszty Funduszu 17,579 54,900 32,632
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 17,339 54,065 32,220
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 226 788 382
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow Funduszu 0 0 0
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu 0 0 0
8. Optaty za ustugi prawne 2 4 3
9. Optaty za ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0 0
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
12. Ujemne saldo réznic kursowych 0 0 0
13. Pozostate 12 43 27
IIl.  Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
V. Koszty Funduszu netto 17,579 54,900 32,632
V. Przychody z lokat netto -3,391 -3,704 -8,408
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 96,636 -911,803 -490,656
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -123,980 -73,869 -882
-z tytutu roznic kursowych 5,749 -16,517 -860
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 220,616 -837,934 -489,774
- ztytutu réznic kursowych 12,814 46,721 -20,779
VII. Wynik z operacii 93,245 -915,507 -499,064
Al 90,487 -905,621 -493,999
\ 1,700 -5,948 -3,5682
S 564 0 0
E 494 -3,938 -1,484
Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa
Al 20.79 -215.63 -98.09
\ 0.39 -214.46 -98.38
S 0.13 0.00 0.00
E 0.11 -211.58 -95.57

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tacznie z notami objasniajgcymi oraz informacjami dodatkowymi, ktore stanowig integralng czesc

sprawozdania finansowego.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tys. PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

Lp. Zestawienie zmnian w aktywach nettto

od 01-01-2009
do 30-06-2009

od 01-01-2008
do 31-12-2008

l.  Zmiana wartosci aktywow netto 140,803 -1,627,793
1. Wartos¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 980,874 2,508,667
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 93,245 -915,507
a) przychody z lokat netto -3,391 -3,704
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -123,980 -73,869
c) wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 220,616 -837,934
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacii 93,245 -915,507
4. Dystrybucja dochoddw (przychoddw) Funduszu (razem) 0 0
a) zprzychodéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) z przychoddéw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 47,558 -612,286
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 681,480 9,088,028
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) -633,922 -9,700,314
6. tagczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 140,803 -1,627,793
7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 1,121,677 980,874
8. Srednia warto$¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 991,027 1,520,062
Il.  Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
Al 2,797,531.400 28,956,537.368
\ 47,837.463 20,047.741
S 21,774.158 0.000
E 6,841.908 19,069.890
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
Al 2,645,211.354 30,762,584.218
\ 742.477 55,687.880
S 0.000 0.000
E 106.448 457.143
c) saldo zmian
Al 152,320.046 -1,806,046.850
\ 47,094.986 -35,640.139
S 21,774.158 0.000
E 6,735.460 18,612.747
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalnosci Funduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
Al 60,249,587.694 57,452,056.294
\ 183,678.126 135,840.663
S 21,774.158 0.000
E 25,911.798 19,069.890
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
Al 55,897,462.992 58,252,251.638
\ 108,848.568 108,106.091
S 0.000 0.000
E 563.591 457.143
c) saldo zmian
AB,I 4,352,124.702 4,199,804.656
V 74,829.558 27,734.572
S 21,774.158 0.000
E 25,348.207 18,612.747
Il Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa *
1. wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
Al 230.96 413.29
V 236.23 418.43
E 233.23 -
S** 235.37 -
2. wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego
Al 250.56 230.96
\ 257.57 236.23
S 251.22 -
E 254.30 233.23
3. procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Al 17.11% -44.12%
LEGG MASON Pdtroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
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\ 18.22% -43.54%
S 36.15% 0.00%
E 18.22% -36.35%
4. minimalna wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Al 187.49 203.25
-data wyceny 02/24/2009 10/27/2008
\ 192.06 207.51
-data wyceny 02/24/2009 12/31/2008
S 229.63 -
-data wyceny 04/28/2009 -
E 189.62 204.87
-data wyceny 02/24/2009 10/27/2008
5. maksymalna wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Al 263.56 414.41
-data wyceny 06/12/2009 01/02/2008
\ 270.8 419.59
-data wyceny 06/12/2009 01/02/2008
S 264.05 -
-data wyceny 06/12/2009 -
E 267.35 374.51
-data wyceny 06/12/2009 02/19/2008
6. warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym
Al 250.56 230.96
-data wyceny 06/30/2009 12/31/2008
\ 257.57 236.23
-data wyceny 06/30/2009 12/31/2008
S 251.22 -
-data wyceny 06/30/2009 -
E 254.30 233.23
-data wyceny 06/30/2009 12/31/2008
IV.  Procentowy udziat kosztow Funduszu w sredniej wartosci aktywow netto, w tym: * 3.6% 3.6%
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 3.5% 3.6%
2. procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucie 0.0% 0.0%
3. procentowy udziat optat dla depozytariusza 0.0% 0.1%
4. procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow Funduszu 0.0% 0.0%
5. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0.0% 0.0%
6. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu 0.0% 0.0%

* Dane procentowe prezentowane w czesci lll oraz IV sg prezentowane w ujgciu rocznym

** Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na klasie S z dnia 29.04.2009 roku

*** Stopa zwrotu na jednostke kategorii S w okresie 29.04-30.06.2009 w ujeciu rocznym
Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tacznie z notami objasniajgcymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowig integralng

czes$¢ sprawozdania finansowego.

Legg Mason Akgji
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NOTY OBJASNIAJACE
Nota nr 1 - Polityka rachunkowosci Funduszu
Uwagi ogolne

Fundusz stosuje przepisy rozporzgdzenia Ministra Finanséw
z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegoélnych zasad ra-
chunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. nr 249,
poz. 1859 ) oraz sporzgdzit powyzsze pdtroczne sprawozdanie
finansowe zgodnie z przepisami tego rozporzadzenia oraz prze-
pisbw Ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
(Dz. U.z2002 . nr 76, poz. 694, z pdzniejszymi zmianami).

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finan-
sowym

Sprawozdanie zostato sporzgdzone wedtug nastepujgcych za-

sad:

1. Sprawozdanie finansowe sporzadzone 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 aktywéow
netto na jednostke uczestnictwa, ktéra podana jest w zt oraz
liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach.

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 rachunkowosci okreslonymi w polityce rachunkowo-
$ci Funduszu oraz wedtug metod wyceny obowigzujgcych na
dzien bilansowy.

Sprawozdanie finansowe obejmuje:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
2. Zestawienie lokat,

3. Bilans,

4. Rachunek wyniku z operaciji,

5. Zestawienie zmian w aktywach netto,

6. Noty objasniajgce,
7. Informacje dodatkowa.

Sprawozdanie finansowe na dzien 30 czerwca 2009 roku za-
wiera dane poréwnawcze: dla tabeli gtbwnej zestawienia lokat,
zestawienia zmian w aktywach netto oraz bilansu jest to koniec
poprzedniego roku obrotowego natomiast dla rachunku wyniku
z operadji jest to poprzedni rok obrotowy i pierwsze poétrocze po-
przedniego roku obrotowego.

Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczg-
cych Funduszu

Operacje dotyczgce Funduszu ujmuije sie w ksiegach rachun-
kowych w okresie, ktérego dotycza.

Nabyte skfadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
Funduszu wedtug ceny nabycia. Cena nabycia obejmuje pro-
wizje maklerska, a w przypadku nabycia akcji z wykorzystaniem
praw poboru takze koszt nabycia tych praw. Sktadniki lokat na-
byte nieodptatnie ujmuje sie wedtug ceny nabycia rownej zero.
Cena nabycia papierow wartosciowych nominowanych w wa-
lutach obcych wyrazana jest w walucie obcej oraz w walucie pol-
skiej po przeliczeniu wedtug Sredniego kursu NBP obowigzujg-
cego w dniu ujecia operacji w ksiegach rachunkowych
Funduszu.
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Nabycie albo zbycie sktadnikdw 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 (go-
dzina wskazana przez Fundusz, o ktérej okresla sie ostatnie do-
stepne kursy w dniu wyceny) oraz sktadniki, dla ktorych o go-
dzinie 23:00 brak jest potwierdzenia zawarcia transakciji,
uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywow Funduszu i usta-
leniu jego zobowigzan.

Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru wartosciowego
w wyniku braku potwierdzenia zostata ujeta w ksiegach ra-
chunkowych w nastepnym dniu po dniu zawarcia transakcji
wynikajacym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku trans-
akeji walutowych ujmuje sie je w walucie, w ktérej sg wyrazone,
a takze w walucie polskiej, po przeliczeniu wedtug sredniego
kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Pol-
ski na dzien ujecia operacji w ksiegach rachunkowych Fundu-
szu. Dla celéw sporzgdzenia sprawozdania finansowego sktad-
niki 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 sprze-
danym skfadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika
lokat, a w przypadku sktadnikow wycenianych w wysokosci sko-
rygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezgcej wartosci
ksiegowe;.

Waluty obce nabywane przez Fundusz w celu rozliczenia trans-
akcji kupna zagranicznych papieréw wartosciowych, nie stano-
wigce 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 sredniego 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 sprze-
dazy walut obcych ujmuje sie wedtug faktycznie uzyskanych
Srodkéw. Wynik na transakcji zakupu i sprzedazy walut stanowi
przychdd lub koszt Funduszu. Warto$¢ wg ceny nabycia oraz
wartos¢ wg wyceny na dzien bilansowy dotyczgce dtuznych pa-
pierow wartosciowych wykazane w zestawieniu lokat oraz bi-
lansie Funduszu obejmujg warto$¢ nominatu — odpowiednio
na dzien zakupu i dzien bilansowy — 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. Przystugujgce prawo poboru akcji notowanych na ak-
tywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu,
w ktorym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po
raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa po-
boru. Niewykorzystane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte
po wartosci rownej zero, w dniu nastepnym po dniu wygasnie-
cia tego prawa.

Przystugujace prawo poboru akcji oraz prawo do otrzymania dy-
widendy od akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje
sie w ksiegach rachunkowych Funduszu w dniu nastepnym po
dniu ustalenia tych praw. Prawo poboru akcji oraz prawo do
otrzymania dywidendy od akcji notowanych na aktywnych ryn-
kach zagranicznych ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
w dniu, w ktérym po raz pierwszy papier wartosciowy jest no-
towany bez tych praw.

Fundusz nalicza i ujmuje przychody odsetkowe od dtuznych pa-
pieréw wartosciowych w nastepujacy sposoéb:

Pdétroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2009 do 30 czerwca 2009 roku



—w przypadku diuznych papieréw wartosciowych nienotowa-
nych na aktywnym rynku - odsetki naliczone sg przy zasto-
sowaniu efektywnej stopy procentowe;;

—w przypadku dtuznych papierow wartosciowych wycenianych
w wartosci godziwej - odsetki naliczone sg zgodnie z zasa-
dami ustalonymi dla tych papierow przez emitenta;

—w przypadku dfuznych papierow warto$ciowych zerokupono-
wych notowanych na aktywnym rynku, réznica miedzy warto-
Scig biezgcg a wartoscig w cenie nabycia jest ujmowana w ca-
tosci w niezrealizowanych zyskach/stratach (w przypadku
sprzedazy odpowiednio w zrealizowanych zyskach/stratach).

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego
badz wyptaconego jest dzien ujecia zbycia lub odkupienia jed-
nostek uczestnictwa w odpowiednim rejestrze.

Na dzien 30 czerwca 2009 roku Fundusz uwzglednit zmiany
w kapitale wptaconym oraz zmiany w kapitale wyptaconym
zwigzane z wptatami i wyptatami rozliczonymi wedtug wartosci
na jednostke uczestnictwa z dnia 30 czerwca 2009 roku.

Fundusz ujmuje koszty w okresie, ktdérego dotyczg. Fundusz
tworzy rezerwe na przewidywane wydatki (preliminarz kosz-
téw). Ptatnosci z tytutu kosztow Funduszu zmniejszajg uprzed-
nio utworzong rezerwe. Preliminarz kosztéw zawiera pozycje
w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okre-
sowych odpowiednio do czestotliwosci ustalania wartosci ak-
tywdw netto w dniach wyceny.

Wycena skiadnikéw lokat

Wycena aktywoéw Funduszu oraz ustalenie wartosci aktywow
netto Funduszu i wartosci aktywdw netto na jednostke uczest-
nictwa dokonywana jest w dniach wyceny, przypadajgcych na
wszystkie dni regularnych sesji na Gietdzie Papierow Warto-
Sciowych w Warszawie S.A. oraz na dzien sporzadzenia spra-
wozdania finansowego.

Wartos¢ aktywow netto Funduszu jest rowna wartosci wszyst-
kich aktywow Funduszu pomniejszonych o warto$¢ zobowigzan
Funduszu w dniu wyceny. Warto$¢ aktywow netto Funduszu na
jednostke uczestnictwa jest rowna wartosci aktywédw netto Fun-
duszu, w dniu wyceny, podzielonej przez catkowitg liczbe jed-
nostek uczestnictwa, ktdre w tym dniu sg w posiadaniu uczest-
nikow Funduszu.

Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowigzania Funduszu ustala

sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej w ro-

zumieniu art. 28 ust. 6 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o ra-

chunkowosci (Dz.U. z 2002 r., Nr 76, poz. 694 z pdzn. zm.)

w dniu wyceny, z zastrzezeniem zasad wyceny:

— dtuznych papierow wartosciowych nienotowanych na aktyw-
nym rynku

— papieréw wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu sie dru-
giej strony do odkupu,

— zobowigzan z tytutu zbycia papierow wartosciowych, przy zo-
bowigzaniu sie Funduszu do odkupu,

— listéw zastawnych i weksili.

1. Wartos¢ godziwg sktadnikdw lokat notowanych na aktywnym
rynku ustala sie w nastepujgcy sposoéb:

1) jezeli dzien wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem doko-
nywania transakcji na aktywnym rynku — w oparciu o:

a) ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs
ustalony na aktywnym rynku w dniu wyceny, z zastrzezeniem,
ze gdy wycena aktywow Funduszu dokonywana jest po usta-
leniu w dniu wyceny kursu zamkniecia, za ostatni dostepny
kurs przyjmuje sie ten kurs,
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b) w przypadku braku kursu zamkniecia, o ktorym mowa w pkt.
1 lit. a — inng ustalong przez rynek wartos¢ stanowigca jego
odpowiednik, w szczegdInosci cene $rednig transakcji wa-
zong wolumenem obrotu,

2) jezeli dzien wyceny jest rbwnoczesnie zwyktym dniem doko-
nywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym w dniu wy-
ceny nie zawarto zadnej transakcji na danym sktadniku akty-
wow albo wolumen obrotow na danym sktadniku aktywow jest
zZnaczaco niski, w oparciu 0 wiarygodnie oszacowang wartos¢
godziwg wedtug metod wyceny okreslonych w ust. 4,

3) jezeli dzien wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania
transakcji na aktywnym rynku — wedtug ostatniego dostep-
nego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia
ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu
zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowig-
cej jego odpowiednik, zgodnie z zasadami, o ktorych mowa
w ust. 4.

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

—instrumenty bedace przedmiotem obrotu na tym rynku sa
jednorodne,

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

— ceny sg podawane do publicznej wiadomosci.

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

4. Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwag, o ktdrej mowa
w ust. 1 pkt. 2) i 3) uznaje sie warto$¢ wyznaczong wedtug
nastepujgcej kolejnosci, na podstawie:

1) nietransakcyjnego kursu fixingowego z dnia wyceny ustalo-
nego na MTS Ceto S.A., a w przypadku jego braku,

2) $redniej w dniu wyceny z pochodzgcych z rynku aktywnego
najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym ze uwzglednianie
wytgcznie ceny w ofertach sprzedazy badz wytgcznie w ofer-
tach kupna jest niedopuszczalne, a w przypadku jej braku

3) wartosci oszacowanej sktadnika lokat przez wyspecjalizo-
wang, 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 jed-
nostke przeptywdw pienieznych zwigzanych z tym sktadni-
kiem, a w przypadku jej braku

4) publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nierdznig-
cego sie istotnie sktadnika lokat, w szczegdlnosci o podob-
nej konstrukgji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku
jej braku

5) wtasciwego modelu skfadnika lokat, o ile wprowadzone do
tego modelu dane wejéciowe pochodzg z aktywnego rynku
lub innych powszechnie uznanych metod estymacii.

5. 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 aktywoéw Funduszu, przyjmuje sie w pierwszej ko-
lejnosci mozliwo$¢ dokonania przez Fundusz transakcji na
danym rynku a jako réwnoprawne 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.

6. Dla sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku ich
wartoéci z zastrzezeniem ust. 7 i 9 wycenia sie wedtug:

1) w przypadku dtuznych papierow wartosciowych, listéw za-
stawnych, weksli i depozytéw — skorygowanej ceny nabycia,
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oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procento-
wej, przy czym skutek wyceny tych sktadnikdw lokat zalicza
sie odpowiednio do przychoddw odsetkowych albo kosztow
odsetkowych Funduszu proporcjonalnie do czestotliwosci
ustalania wartosci aktywow netto w dniach wyceny,

2) w przypadku papierow wartosciowych innych niz w pkt. 1) —
wartosci godziwej okreslonej w ust. 4.

7. 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.

8. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej
strony do odkupu ujawnione w pozycji ,transakcje przy zobo-
wigzaniu sie drugiej strony do odkupu” wycenia sie, poczgw-
szy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej. Zobowigzania z tytutu zbycia papierow
wartosciowych, przy zobowigzaniu sie¢ Funduszu do odkupu,
wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metodag korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprze-
dazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe.

9. Obligacje od dnia nastepujacego bezposrednio po dniu ostat-
niego notowania do dnia wykupu wyceniane sg metodg sko-
rygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, metodg korekty réznicy po-
miedzy ceng wykupu danej obligacji a ceng, po jakiej Fundusz
wycenit obligacje w ostatnim dniu notowania.

10. Kontrakty terminowe notowane na aktywnym rynku Fun-
dusz wycenia wedtug zasad okreslonych w ust. 1. Kontrakty
terminowe zawarte poza aktywnym rynkiem wycenia sie
w wartosci godziwej, o ktdrej mowa w ust. 4.

11. 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. 1-6.

12. Jednostki uczestnictwa wyceniane sg wedtug ostatniej ogto-
szonej przez Fundusz wartosci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa przy uwzglednieniu wszystkich istotnych zmian
wartoéci godziwej w okresie pomiedzy ogtoszeniem warto-
Sci jednostki a godzing w dniu wyceny wskazang w ust. 3.

13. Papiery wartosciowe notowane na zagranicznych rynkach:

1) wycenia sie w sposob okreslony w ust. 1, przy czym w za-
kresie kryterium wyboru rynku gtéwnego stosuje sie odpo-
wiednio postanowienia ust. 5.

2) zagraniczne papiery wartosciowe wycenia sie w walucie kraju
notowania lub — w przypadku papieréw nienotowanych na ak-
tywnym rynku — w walucie, w ktérej papier wartosciowy jest
denominowany, i wykazuje sie¢ w walucie polskiej po przeli-
czeniu wedtug ostatniego dostepnego Sredniego kursu wyli-
czonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

3) jezeli zagraniczne papiery wartosciowe sg notowane lub de-
nominowane w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski
nie ustala kursu, ich wartos¢ jest okreslana w relacji do ostat-
niego dostepnego sredniego kursu euro wyliczonego przez
Narodowy Bank Polski.

14. Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach ob-
cych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktérej sg notowane
na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nie sg notowane na
aktywnym rynku w walucie, w ktérej sg denominowane.
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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.

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

Wartosci szacunkowe

Sporzadzanie sprawozdania finansowego wymaga od kierow-
nictwa dokonania subiektywnych ocen, estymaciji i przyjecia
zatozen wptywajgcych na stosowane zasady rachunkowosci
oraz na prezentowane wartosci aktywow i pasywow oraz kwoty
przychododw i kosztéw. Szacunki dokonywane sg w oparciu
o dostepne dane historyczne, dane mozliwe do zaobserwowa-
nia na rynku oraz szereg innych czynnikbw uwazanych za wia-
Sciwe w danych okolicznosciach. Stanowig one podstawe
do oszacowania wartosci poszczegolnych sktadnikéw lokat,
ktorych nie da sie okreslic w jednoznaczny sposdb na podsta-
wie ceny pochodzgcej z aktywnego rynku.

Szacunki i zatozenia stanowigce ich podstawe podlegajg okre-
sowym przeglagdom. Korekty w szacunkach sg rozpoznawane
w okresie, w ktdrym dokonano zmiany szacunku, jezeli korekta
dotyczy tylko tego okresu lub w okresie, w ktorym dokonano
zmiany i okresach przysztych, jesli korekta wptywa zarbwno
na biezacy, jak i przyszte okresy.

Na kazdy dzien wyceny kierownictwo ocenia, czy zaistniaty
obiektywne dowody utraty wartosci sktadnika lokat wycenianego
w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowa-
niu efektywnej stopy procentowej. W przypadku ich zaistnienia
dokonuje sie odpisu aktualizujgcego w wysokosci roznicy po-
miedzy wartoscig bilansowg, a oszacowang wartoscig biezacg
przysztych przeptywdw pienieznych oczekiwanych w okresie do
zapadalnosci lub wymagalnosci, wynikajgcych z danego sktad-
nika lokat. Wyznaczenie obiektywnych dowodow utraty warto-
Sci sktadnika lokat oraz wyliczenie biezgcej wartosci oczekiwa-
nych przysztych przeptywow pienieznych wymaga dokonania
przez kierownictwo szacunkdw opartych na okresleniu roznych
mozliwych scenariuszy zwigzanych z oczekiwanymi przysztymi
przeptywami pienieznymi, jak rowniez ocenie prawdopodo-
bienstwa ich wystgpienia. Metodologia i zatozenia wykorzysty-
wane przy ustalaniu poziomu utraty wartosci sg regularnie prze-
gladane 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 2009 roku 6,29 % aktywow Funduszu
zostato wycenionych w sposob inny niz w oparciu o kurs usta-
lony na aktywnym rynku tj. metodg skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej
(na dzien 31 grudnia 2008 odpowiednio 5,49 % ). Wystepuje is-
totna niepewnosc, iz dla takich aktywdw wyceny ujete w spra-
wozdaniu finansowym mogg rozni¢ sie od wartosci, jakie zos-
tatyby wyznaczone, gdyby istniat dla nich aktywny rynek.
Zdaniem kierownictwa wartosci bilansowe wszystkich istotnych
sktadnikow aktywow na dzien 30 czerwca 2009 roku sg moz-
liwe do odzyskania.

Wprowadzone zmiany ujmowania i metod wyceny sktad-
nikoéw lokat

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

Pdétroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2009 do 30 czerwca 2009 roku



Nota nr 2 — Naleznosci

Papiery dtuzne zerokuponowe i statokuponowe obcigzone sg ry-
zykiem warto$ci godziwej wynikajgcym ze zmiany stép procen-

30-06-2009  31-12-2008 towych, natomiast papiery dtuzne zmiennokuponowe obcig-
(w tys. PLN)  (w tys. PLN) zone sg ryzykiem przeptywow pienieznych wynikajacych ze
Z tyt. zbytych jednostek uczestnictwa 13 1 zmiany stop procentowych.
Z tyt. dywidend 6 954 0
30-06-2009  31-12-2008
Nota nr 3 — Zobowigzania Wartos¢ w tys. Warto$¢ w tys.
PLN/udziat % PLN/udziat %
30-06-2009  31-12-2008 w aktywach  w aktywach
(wtys. PLN)  (wtys. PLN) ogotem ogotem
Z tytutu nabytych aktywow 1808 5 656 Aktywa obcigzone ryzykiem
Z tyt. wptat na jednostki uczestnictwa 583 500 wartosci godziwej wynikajgcym 184 400 / 106 225/
Z tyt. odkupionych jednostek uczestn. 5 815 4 059 ze zmiany stopy procentowej 16,27% 10,68 %
Z tyt. rezerw, w tym: 3742 3246 Aktywa obcigzone ryzykiem
- na wynagrodzenie Towarzystwa 3651 3 205 przeptywow srodkow pienieznych
- na pozostate koszty Funduszu 91 41 wynikajgcym ze zmiany
Pozostate zobowigzania 205 69 stopy procentowej 31/0,00% 41 /0,00 %

Nota nr 4 — Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

W okresie sprawozdawczym wszystkie srodki pieniezne w PLN
znajdowaty sie na rachunkach bankowych w Banku Handlowym
w Warszawie S.A. Srodki w CZK, EUR, USD i HUF znajdowaty
sie na rachunkach w ING Bank Slgski S.A.

Sredni poziom érodkéw pienieznych i depozytéw utrzymywa-
nych w celu zaspokojenia biezgcych zobowigzan Funduszu
w okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2009 roku
do 30 czerwca 2009 roku wynosit 38 061 tys. PLN.

Sredni poziom érodkéw pienieznych i depozytéw utrzymywa-
nych w celu zaspokojenia biezgcych zobowigzan Funduszu
w okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2008 roku
do 31 grudnia 2008 roku wynosit 19 342 tys. PLN.

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
na dzien 30 czerwca 2009 roku

W ztotych
W walucie polskich
(wtys)  (wtys. PLN)
Srodki pieniezne
Bank Handlowy w Warszawie S.A. 26 (PLN) 26
ING Bank Slaski S.A. 279 (USD) 885
ING Bank Slaski S.A. 144 (EUR) 644
ING Bank Slgski S.A. 402 (CZK) 70
ING Bank Slgski S.A. 2 450 (HUF) 40
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
na dzieh 31 grudnia 2008 roku
W ztotych
W walucie polskich
(wtys)  (wtys. PLN)
Srodki pieniezne
Bank Handlovvy w Warszawie S.A. 41 (PLN) 41
ING Bank Slaski S.A. 279 (USD) 826
ING Bank Slgski S.A. 4 (EUR) 268
ING Bank Slgski S.A. 402 (CZK) 63
ING Bank Slgski S.A. 36 938 (HUF) 582

Nota nr 5 — Ryzyka

Ryzyko stopy procentowej

Dtuzne papiery wartosciowe o statym oprocentowaniu, szcze-
golnie dfugoterminowe, narazone sg na ryzyko zmiany stop
procentowych, co moze spowodowac zmiany ich cen, a tym sa-
mym wartosci jednostek uczestnictwa Funduszu.

Legg Mason Akgji
Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Ryzyko kredytowe

Jednym z ryzyk, na ktére wyeksponowane sg lokaty Funduszu
jest ryzyko kredytowe emitentéw dtuznych papierow warto-
Sciowych, nabywanych przez Fundusz. Ryzyko to jest rozne dla
poszczegdlnych emitentdw i zwigzane jest ze zdolnoscig do ter-
minowej realizacji zobowigzan opisanych w warunkach emisji
i ktore réznig sie pomiedzy sobg w zaleznosci od zdolnosci rea-
lizacji przez poszczegdlnych emitentow sptaty kapitatu i odse-
tek w zwigzku z zaciggnietymi zobowigzaniami. Ocena pozycji
rynkowej, finansowej i majgtkowej emitenta moze wywierac
wptyw na ksztattowanie sie ceny dfugu emitenta, stanowigcych
sktadnik portfela inwestycyjnego Funduszu a tym samym od-
dziatywac na wartos¢ jednostek uczestnictwa Funduszu.

Jakiekolwiek opdznienie lub nieprawidtowosci w realizacji ww.
zobowigzan przez emitenta moze oznacza¢ poniesienie strat
przez Fundusz, a tym samym mie¢ wptyw na warto$¢ jednostki
uczestnictwa Funduszu.

Dziatalno$¢ Funduszu zwigzana jest rowniez z istnieniem ryzyka
kredytowego stron, z ktdérymi zawierane sg transakcje doty-
czgce papierdw wartosciowych. Przyktadowo przy transakcjach
odkupu (repurchase agreement) oraz transakcjach typu SWAP
w przypadku utraty ptynnosci lub niewyptacalnosci drugiej strony
transakcji Fundusz moze otrzymac ptatnosc¢ z opdznieniem lub
nie otrzymac jej w ogodle, co moze mie¢ wptyw na ptynnos¢ ak-
tywdw Funduszu, a nawet poniesienie strat przez Fundusz.

Zarzadzajgey portfelem inwestycyjnym Funduszu zawierajg
w umowach postanowienia majgce na celu ograniczenie lub wy-
taczenie przedmiotowych ryzyk w zwigzku z realizacjg po-
szczegolnych transakcji. Czynnosci powyzsze moga jednakze
czasami okazac sie niewystarczajgce, w szczegolnosci w za-
kresie zastosowania dostatecznych zabezpieczen.

Uwaza sie, iz ryzyko kredytowe w przypadku papierow diuznych
emitowanych przez Skarb Panstwa jest mniejsze niz ryzyko
kredytowe papieréw dtuznych korporacyjnych.

Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kre-
dytowym na dzien bilansowy w przypadku, gdyby strony trans-
akcji nie wypetniaty swoich obowigzkow (bez uwzglednienia
wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen), w podziale
na kategorie bilansowe:
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30-06-2009  31-12-2008

Wartos¢ w tys. Wartos¢ w tys.
PLN/udziat % PLN/udziat %

w aktywach  w aktywach
ogdtem ogotem
Srodki pieniezne 1665/ 1780/
i ich ekwiwalenty 0,15 % 0,18 %
Sktadniki lokat o charakterze
dtuznym notowane
na aktywnym rynku, 50/ 60/
w tym: 0,00 % 0,00 %
- Dtuzne instrumenty finansowe
emitowane badz gwarantowane
przez Skarb Panstwa
lub NBP 50 /0,00 % 60 /0,00 %
Sktadniki lokat o charakterze
dtuznym nienotowane na
aktywnym rynku, 184 381/ 106 206 /
w tym: 16,27 % 10,69 %
- Dtuzne instrumenty finansowe
emitowane badz gwarantowane
przez Skarb Panstwa 69 417/ 54516/
lub NBP 6,13% 549 %
- Pozostate sktadniki lokat 114 964/ 51690/
o charakterze dtuznym 10,14 % 520 %
Razem aktywa Funduszu
obcigzone ryzykiem 186 096 / 108 046/
kredytowym 16,42 % 10,87 %

Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kre-
dytowym zostaty zaprezentowane jako wartosci bilansowe po-
szczegolnych kategorii aktywow.

Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego
w poszczegoélnych kategoriach lokat:

30-06-2009  31-12-2008
Wartos¢ w tys. Warto$¢ w tys.
PLN/udziat % PLN/udziat %

w aktywach  w aktywach

ogdtem ogotem

Dtuzne papiery wartosciowe, 71274/ 54576/
w tym: 6,29 % 5,49 %
- Skarb Panstwa 69 436/ 54576/
6,13 % 549 %

Depozyty, w tym: 113157/ 51690/
9,98 % 520 %

- Bank Handlowy . 113157/ 51690/
w Warszawie S.A 9,98 % 5,20 %

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegoélnych katego-
riach lokat zostata zaprezentowana jako suma wartosci lokat
obarczonych ryzykiem kredytowym oraz wykaz lokat stanowig-
cych powyzej 5% aktywow Funduszu wyemitowanych przez je-
den podmiot lub jedng grupe kapitatowa.

Ryzyko walutowe

Wartos¢ jednostki uczestnictwa jest nominowana w ztotych, jed-
nakze Fundusz moze nabywac waluty obce oraz inwestowac
w aktywa nominowane w walutach obcych, zatem moga na war-
tos¢ jednostki oddziatywac¢ zardwno pozytywnie, jak i negatyw-
nie zmiany prawa dewizowego jak i zmiany kurséw waluto-
wych. Zmiany kursow walutowych mogg wiec wptywac¢ na
warto$¢ jednostki uczestnictwa jak réwniez moga wptywac na
warto$¢ dywidend i odsetek uzyskiwanych przez Fundusz. Ry-
zyko nabywania walut obcych oraz ryzyko inwestowania w ak-
tywa nominowane w walutach obcych bedzie minimalizowane
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przez zawieranie transakcji zabezpieczajgcych. Niemnigj ist-
nieje prawdopodobienstwo niepetnego dopasowania instru-
mentow zabezpieczajgcych, co moze spowodowac wptyw wa-
han kursow walut na jednostke uczestnictwa Funduszu.

Strategia ta moze takze znaczgco ograniczac stope zwrotu wy-
razong w walucie obcej, jezeli waluta, w ktorej nominowane sg
aktywa umacnia sie wzgledem ztotego.

Transakcje zabezpieczajgce, majgce na celu redukcje ryzyka
walutowego, moga wywotac inne rodzaje ryzyk, takie jak ryzyko
niewyptacalnosci partnera transakcji, ktére zostato opisane przy
omawianiu ryzyka kredytowego, a takze wyceny instrumentu za-
bezpieczajgcego (np. ,cross-currency hedge” tj. walutowe trans-
akcje wymiany pfatnosci).

Struktura ryzyka walutowego zostata przedstawiona w nocie
nr 9.

Ryzyko ptynnosci

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

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Funduszu mogg by¢
odkupywane codziennie, politykg Funduszu jest utrzymywanie
odpowiedniego poziomu srodkdw pienieznych oraz codzienne
monitorowanie ptynnosci. Zgodnie z politykg Funduszu, kie-
rownictwo Towarzystwa okresla limity ptynnosci oraz dokonuje
okresowej ich analizy.

Fundusz inwestuje w skfadniki lokat o duzej ptynnosci oraz
sktadniki lokat, ktére nie sg przedmiotem obrotu na aktywnych
rynkach i ktére charakteryzujg sie niskg ptynnoscia. Istnieje ry-
zyko, iz Fundusz moze nie by¢ w stanie zby¢ w krétkim termi-
nie sktadnikéw lokat, dla ktorych nie istnieje aktywny rynek,
w wartosci odpowiadajgcej ich oszacowanej wartosci godziwej,
jak tez moze nie by¢ w stanie podja¢ odpowiednich dziatan
w odpowiedzi na zaistniate okolicznosci takie, jak na przyktad
podwyzszenie ryzyka kredytowego emitenta.

W okresie sprawozdawczym i na koniec 2008 roku Fundusz nie
zawieszat zbywania jednostek uczestnictwa.

Nota nr 6 — Instrumenty pochodne

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2009 roku do 30
czerwca 2009 roku Fundusz nie inwestowat w instrumenty po-
chodne.

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2008 roku do 31
grudnia 2008 roku Fundusz nie inwestowat w instrumenty po-
chodne.

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

Na dzien 30 czerwca 2009 roku Fundusz nie posiadat transak-
cji przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

Na dzien 31 grudnia 2008 roku Fundusz nie posiadat transak-
cji przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

Na dzien 30 czerwca 2009 roku Fundusz nie posiadat transak-
cji przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu.

Pdétroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2009 do 30 czerwca 2009 roku



Na dzien 31 grudnia 2008 roku Fundusz nie posiadat transak- CZK
cji przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu. Kurs sredni NBP - 0,1727
Na dzien 30 czerwca 2009 roku Fundusz nie posiadat nalez- Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
nosci/zobowigzan z tytutu papieréw wartosciowych pozyczo- wtys. CZK  wtys. PLN Aktywach
nych od Funduszu/przez Fundusz. Ogotem
Srodki pieniezne 402 70 0,04 %
Na dzien 31 grudnia 2008 roku Fundusz nie posiadat nalezno-
Sci/zobowigzan z tytutu papierow wartosciowych pozyczonych LTL
od Funduszu/przez Fundusz. Kurs sredni NBP — 1,2945
Nota nr 8 - Kredyty i pozyczki Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
witys. LTL  wtys. PLN Aktywach
W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2009 roku do 30 Ogodtem
czerwca 2009 roku Fundusz nie zaciggat ani nie wykorzystat Papiery wartosciowe 1692 2190 0,19 %
kredytow i pozyczek pienieznych w kwocie stanowigcej, na
dzien ich wykorzystania wiecej niz 1 % wartosci aktywow Fun- Na dzien 31 grudnia 2008 roku w lokatach Funduszu znajdo-
duszu. waty sie srodki pieniezne denominowane w EUR, HUF, CZK,
USD oraz papiery wartosciowe denominowane w HUF, LTL
W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2008 roku do 31 i EUR. Warto$¢ powyzszych skfadnikow w walutach obcych
grudnia 2008 roku Fundusz nie zaciggat ani nie wykorzystat kre- zostata przeliczona na PLN wedtug $redniego kursu ogfasza-
dytdéw i pozyczek pienieznych w kwocie stanowigcej, na dzien nego przez Narodowy Bank Polski na dzien 31 grudnia 2008
ich wykorzystania wiecej niz 1 % wartosci aktywow Funduszu roku.
W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2009 roku do 30 USD
czerwca 2009 roku Fundusz nie udzielat pozyczek pienigznych Kurs $redni NBP — 2,9618
w kwocie stanowigcej, na dzien ich udzielenia wiecej niz 1 %
wartosci aktywow Funduszu. Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
wtys. USD  wtys. PLN Aktywach
W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2008 roku do 31 Ogotem
grudnia 2008 roku Fundusz nie udzielat pozyczek pienieznych Srodki pieniezne 279 826 0,08 %
w kwocie stanowigcej, na dzien ich udzielenia wiecej niz 1 %
wartosci aktywow Funduszu. EUR
Kurs sredni NBP — 4,1724
Nota nr 9 — Waluty i r6znice kursowe
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
Na dzien 30 czerwca 2009 roku w lokatach Funduszu znajdo- wiys. EUR  wtys. PLN  Aktywach
waty sie srodki pieniezne denominowane w EUR, HUF, CZK Ogdtem
i USD oraz papiery wartosciowe denominowane w HUF, EUR, Srodki pieniezne 64 268 0,03 %
LTL. Warto$¢ powyzszych sktadnikow w walutach obcych zos- Papiery warto$ciowe 11412 47 615 4,79 %
tata przeliczona na PLN wedtug $redniego kursu ogtaszanego
przez Narodowy Bank Polski na dzier 30 czerwca 2009. HUF
Kurs éredni NBP — 0,015757
usbD
Kurs $redni NBP — 3,1733 Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
wtys. HUF  wtys. PLN Aktywach
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w Ogotem
wiys. USD  wtys. PLN  Aktywach Srodki pieniezne 36 938 582 0,06 %
Ogotem Papiery wartosciowe 1 442 739 22 651 2,28 %
Srodki pieniezne 279 885 0,08 %
CZK
EUR Kurs sredni NBP - 0,1566
Kurs $redni NBP — 4,4696
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w wtys. CZK  wtys. PLN  Aktywach
wtys. EUR  wtys. PLN Aktywach Ogotem
Ogotem Srodki pieniezne 402 63 0,01 %
Srodki pieniezne 144 644 0,06 %
Papiery wartosciowe 13 337 59610 5,26 % LTL
Kurs $redni NBP — 1,2084
HUF
Kurs éredni NBP — 0,016410 Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
wtys. LTL  wtys. PLN Aktywach
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w Ogotem
wtys. HUF  wtys. PLN  Aktywach Papiery warto$ciowe 1128 1363 0,14 %
Ogotem
Srodki pieniezne 2450 40 0,00 %
Papiery wartosciowe 3247 53 277 4,70 %
Legg Mason Akgcji LEGG MASON
Fundusz Inwestycyjny Otwarty GLOBAL ASSET MANAGEMENT 22



Zrealizowane roznice kursowe

Optata za zarzadzanie

od 01.01.09 0d01.01.08 od 01.01.08
Rodzaj 0d 01.01.09 0d 01.01.08 od 01.01.08 do 30.06.09 do 31.12.08 do 30.06.08
do 30.06.09 do 31.12.08 do 30.06.08 (wtys. PLN)  (w tys. PLN) (w tys. PLN)
(wtys. PLN)  (wtys. PLN) (w tys. PLN) 17 339 54 065 32 220
Dodatnie(z akgji) 5749 0 0
Ujemne (z akcji) 0 16 517 860 Nota nr 12 - Dane poréwnawcze o jednostkach uczest-
nictwa
Niezrealizowane réznice kursowe
Warto$¢ aktywoéw netto
Rodzaj 0d 01.01.09 0d01.01.08 od 01.01.08 30.06.2009 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2006
do 30.06.09 do 31.12.08 do 30.06.08 (wtys. PLN) (wtys. PLN) (wtys. PLN) (w tys. PLN)
(wtys. PLN)  (wtys. PLN) (w tys. PLN) WAN 1121677 980874 2508667 1105447
Dodatnie (z akcji) 12 814 46 721 0 Al 1090 487 969 981 2482 149 1094 641
Ujemne (z akgji) 0 0 20779 \ 19274 6 552 26518 10 806
E 6 446 4 341 - -
Nota nr 10 — Dochody i ich dystrybucja S 5470 - - -

Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania dochoddw Fundu-
szu Uczestnikom bez wykupu jednostek uczestnictwa.

Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania przychodow ze

zbycia lokat Funduszu aktywow niepublicznych.

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

0d 01.01.09 od 01.01.08 od 01.01.08
do 30.06.09 do 31.12.08 do 30.06.08
(w tys. PLN)  (wtys. PLN) (w tys. PLN)
Akcje, w tym: - 123980 -73 946 -1 067
- réznice kursowe 5749 -16 517 -860
Dtuzne papiery
wartosciowe 0 77 185
Wozrost (spadek) niezrealizowanego zysku
(straty) z wyceny lokat
od 01.01.09 od 01.01.08 od 01.01.08
do 30.06.09 do 31.12.08 do 30.06.08
(wtys. PLN)  (wtys. PLN) (w tys. PLN)
Akcje, w tym: 220615 -837 933 -489 774
- réznice kursowe 12814 46 721 -20 779
Dtuzne papiery
wartosciowe 1 -1 0

Nota nr 11 - Koszty Funduszu

Towarzystwo otrzymuje ze srodkéw Funduszu wynagrodzenie
z tytutu zarzgdzania Funduszem i reprezentowania go wobec
0sob trzecich. Wynagrodzenie Towarzystwa z tytutu zarzgdza-
nia Funduszem, stanowigce koszt limitowany Funduszu, nie
moze by¢ wieksze niz 3,5 %, w skali roku, liczonego jako 360
dni od $redniej wartosci aktywow netto Funduszu reprezento-
wanych przez jednostki uczestnictwa kategorii A, I, S, V w da-
nym roku oraz nie moze by¢ wieksze niz 2,5 %, w skali roku, li-
czonego jako 360 dni od $redniej wartosci aktywow netto
Funduszu reprezentowanych przez jednostki uczestnictwa ka-
tegorii E w danym roku. W okresie sprawozdawczym Towarzy-
stwo naliczato optate za zarzgdzanie dla jednostek uczest-
nictwa kategorii A, | w wysokosci 3,5 % sredniej wartosci
aktywdw netto Funduszu, natomiast dla jednostek uczestnictwa
kategorii E i V w wysokosci 2,5 % sredniej wartosci aktywow
netto Funduszu. Od dnia 29 kwietnia 2009 roku Towarzystwo
naliczato optate za zarzgdzanie dla jednostek uczestnictwa ka-
tegorii S w wysokosci 2 % Sredniej wartosci aktywow netto Fun-
duszu. Optata ta w okresie sprawozdawczym wyniosta:
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Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

Kat. 30.06.2009 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2006

JU (wtys.PLN) (wtys. PLN) (wtys. PLN) (w tys. PLN)
Al 250,56 230,96 413,29 338,52
Vv 257,57 236,23 418,43 339,28
E 254,30 233,23 - -
S 251,20 - - -

** 29 kwietnia 2009 miata miejsce pierwsza wycena jednostek kategorii S

Warszawa, dnia 13 sierpnia 2009 roku.
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INFORMACJA DODATKOWA
Informacje dodatkowe

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach, dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy.

W badanym okresie sprawozdawczym takie zdarzenie nie wystgpito.

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

Po dniu bilansowym nie wystgpity istotne zdarzenia, ktére nalezatoby ujg¢ w sprawozdaniu finansowym.

3. Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéow finansowych
na sytuacje majgtkows i finansowa, ptynno$¢ oraz wynik z operacji i rentowno$¢ Funduszu (w PLN).

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity korekty bteddw podstawowych.

W okresie sprawozdawczym nie wystagpity przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawie-
szenia w dokonywaniu wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

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

4. Zestawienie réznic pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w porownywalnych danych finanso-
wych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

W poréwnywalnych danych finansowych nie wystapity roznice pomiedzy danymi ujawnionymi w obecnym sprawozdaniu a uprzed-
nio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

Warszawa, dnia 13 sierpnia 2009 roku.

Legg Mason Akcji LEGG MASON
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RAPORT NJEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA
Z PRZEGLADU SRODROCZNEGO SPRAWOZDNIA FINANSOWEGO

LEGG MASON ZROWNOWAZONY SRODKOWOEUROPEJSKI
FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

OBEJMUJACEGO OKRES OD 1 STYCZNIA 2009 ROKU
DO 30 CZERWCA 2009 ROKU

Legg Mason Zréwnowazony Srodkowoeuropejski LEGG MASON
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
7 PRZEGLADU POEROCZNEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGD
LEGG MASON ZROWNOWAZONEGO SRODKOWOEUROPEJSKIEGO
FUNDUSZU INWESTYCYJINEGO OTWARTEGO
OBEJMUJACEGO OKRES
OD 1 5STYCZNIA 2009 ROKU DO 30 CZERWCA 2000 ROKU

Ma Akgjonarivszy Legg Mason Towarzystwa Funduszy Inwestyeyjnych 5.4
Worowanzenie

Preeprowadzilismy presglad zataczonego poirocziega sprawozdania [inansowego Lege Mason
Frownowazoneeo  Srodkowoenropejskiego  Funduszu  Inwestycyjnego  Otwarlego 2 siedziby
w Warssawie, przy Placu Pilsudskiego 2 (Jundusz™), na ktdre skiada sig: wprowadzenie
do gprawozdania nansowegn, rostawienia lokar wedhie stunu na dzien 30 crerwea 2008 roku
o wartusei 274078 tys. zotveh, bilans sporzadzony na deien 30 ezerwea 2009 roku, kidry wykauje
aklywa  netn pa sume 2720630 tys. zolych,  rachunck wyniku 7 operacii ea okres
od 1 stvcznin 2009 roku do 30 ceerwea 2009 ok, wykeajaey dodatni wymk oparacji w kwaooks
13,319 tys. rlotych, cestawienie zmian w akiywach netto za ckres od [ stycznio 2009 roku
do 30 czerwea 2000 roku wykazujare erniejszenic aktywow netlo o kwote 12722 Lys, zZhotych
orazx noty abjadniajaoe 1 informacja dodatkowa.

Farzad Lepe Mason Towarzystwa Funduszy [nwestyeyjnych  S.A jest  odpowiedeialny
zi spoezadrenic 1 reelelng prezentacg tego pAirOCznegn sprawoedamiy [inansowego, sporzgdeonego
roodnie = easadami rachunkowodel okreslonymi w ustawie 7 dnia IY wreednia 1994 roku
o rachunkownsei Dz UL ¢ 2002 rokw, nr 76, poz. 694 7 paznigjseymi zmianami) oraz wydanych
ma jej podstawie preepistw wykonawczych i innymi ohowigzujacymi preopisami. W opanciu
o preeprowadzony  prreglad, naszym 7adaniem byle przedstawicnic wniosku na temat Lego
pdtrocznego sprawoedania finansowego.

Lokres procglaci

Preeelod preeprowadzilismy stosownie do postancowien normy nr 4 wykomywania zawodu bregiego
rewidenta Qgoine zasady dokonywania proegid sprawazdai firansewych, wydane) prees Kiajowa
Rade Bieglvch Rewidentdw orae Migdzynarodowego Standardu Usfug Przeglydu 2210 Proeglad
petroczayeh informagi finonsowvell proeprowedzony  prief niezaleZnegy higgfegn  rewidenio
Jedraseki. Preeslad obejmuje wykorzystanie informacji weyskanych w srczegolnodel od osdb
odpowiedzialnych 7a finanse i ksiggowosé Funduszu orag gastosowanie procedur analitycznych
i innych procedur preeglady. Zakres i metoda przegladu istomie nigni si¢ od zakresu badania
i nie pozwala  na uzyskanie pewnesci, e wszystkie istotne ragadnienin  moglyby  7ostac
zidentyfikowane, jak ma to migjsce w przypadiy pelnego zakresu badania Dlatego nic mozemy
wyrazié opinii z badania o zataczonym polrecznym sprawozdaniu onasowym.

LEGG MASON Pdiroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
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Wiingek

Preeprowadzony presz nas przeglad nic wykaeal mczego, co pozwaletoby sadzic, _lz z_u{ag:zmm
potroczne sprawozdanie finansowe, me pzedstawia rzetelnie 1 jasno, we wszystkich |5.T.-=:|rn.:.n:h
nspektach, sytuacii majatkowe] i finansowsj Legg Mason Zréwnowazonego Srodkoweenropejskicgo
Funduszu Inwestyoyinego Otwartego na deien 20 czerwea 2009 roku oraz jege wyniku 2 operacy
zaokres od | stycznin 2009 roku do 20 czerwea 2009 roku zgednie 7 7asadami ru-::]iuﬂl{uwnﬁlm:
obowigzujacymi na tervtonium Reeczypospolitej Polskie) okreslonym w witwwie O iachunkowngo
araz wydanych na jej podstawie pracpisuch wykonawezych,

Tnne bessglis

Do pofrocznege sprawozdanin [inansowego dotaezono List Legg Mason Towarzysiwa Funduszy
Inwestyeyjnych S_A. skierowany do uczestmkaw Fundusan araz Oswindczenie Depozytanuszy

I A ! 8
(i Cos— Qmu’/* W s

iulﬂ-‘“--IG :’-.u-d:.-t Sp. = c:.u:. Za KM AL‘IEI}}'[ Spor o
ul. Chivdoa 31, 00-267 Warszawd wl, Chlodna 51, 00-867 Warszawa
Rieghy rewident no S0121 David Porzeceo, Dyrektor

Pawel Ryba, Dyrekios

I3 sperpnms 2009 .
Warszawa, Polska

Legg Mason Zréwnowazony Srodkowoeuropejski LEGG MASON
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. Z 2002 r. nr 76, poz. 694, z pozniejszymi

zmianami) Zarzad Legg Mason Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna, przedstawia poétroczne sprawozdanie fi-

nansowe Legg Mason Zréwnowazony Srodkowoeuropejski Fundusz Inwestycyjny Otwarty, na ktére sktada sie:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.

2. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2009 roku, o tagcznej wartosci 274 078 tys. zt

3. Bilans Funduszu sporzadzony na dzien 30 czerwca 2009 roku wykazujgcy aktywa netto i kapitaty w wysokosci 272 639 tys. zt.

4. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2009 roku do 30 czerwca 2009 roku wykazujgcy dodatni wynik z operacji w kwo-
cie 13 319 tys. zt.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2009 roku do 30 czerwca 2009 roku.

6. Noty objasniajgce.

7. Informacja dodatkowa.

Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
Tomasz Jedrzejczak Jacek Treumann Piotr Rzezniczak

Warszawa, dnia 13 sierpnia 2009 roku

LEGG MASON Pdtroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa Funduszu

Legg Mason Zréwnowazony Srodkowoeuropejski Fundusz In-
westycyjny Otwarty, zwany dalej Funduszem. Fundusz moze
uzywaé nazwy skroconej ,LM Zréwnowazony Srodkowoeuro-
pejski FIO”. Do dnia 1 pazdziernika 2006 roku Fundusz dziatat
pod nazwg Fundusz Inwestycyjny Otwarty CitiZrownowazony
FIO. Fundusz zostat zarejestrowany w Rejestrze Funduszy In-
westycyjnych pod nr Rfj 1, w dniu 21 grudnia 1998 roku.

Fundusz zostat utworzony na podstawie decyzji Komisji Papie-
row Wartosciowych i Gietd nr DFN-409/5-29/98 z dnia 5 listo-
pada 1998 roku.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Cel inwestycyjny Funduszu

Celem Funduszu jest wzrost wartosci aktywdw Funduszu w wy-
niku wzrostu wartosci portfela akgji oraz osigganie dochodow
Z lokat netto Funduszu w papiery dtuzne.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego, o k-
rym mowa powyzej.

Lokaty Funduszu

1. Aktywa Funduszu mogg byc¢ lokowane, z zastrzezeniem ust.
35, wytgcznie w:

1) papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwaranto-
wane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski oraz
papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego do-
puszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub w panstwie cztonkowskim w ro-
zumieniu ustawy o funduszach inwestycyjnych lub w naste-
pujgcych panstwach nalezgcych do Organizacji Wspotpracy
Gospodarczej i Rozwoju (OECD): Stany Zjednoczone Ame-
ryki, Kanada, Australia, Japonia, Republika Korei, Norwegia,
Meksyk, Islandia, Nowa Zelandia, Szwajcaria, Turcja,

2) papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego be-
dace przedmiotem oferty publicznej, jezeli warunki emisji
lub pierwszej oferty publicznej zaktadajg ztozenie wniosku
o dopuszczenie do obrotu, o ktorym mowa w ust. 1, pkt. 1),
oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione
w okresie nie diuzszym niz rok od dnia, w ktérym po raz
pierwszy nastgpi zaoferowanie tych papierow lub instrumen-
tow,

3) depozyty o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz rok, ptatne
na zadanie lub ktére mozna wycofac¢ przed terminem zapa-
dalnosci, w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych
w rozumieniu ustawy o funduszach inwestycyjnych, a takze
— na podstawie zgody Komisji Nadzoru Finansowego —
w bankach zagranicznych w rozumieniu tej ustawy, pod wa-
runkiem, ze bank zagraniczny podlega nadzorowi witasci-
wego organu nadzoru nad rynkiem finansowym w zakresie co
najmniej takim, jak okreslony w prawie wspolnotowym w ro-
zumieniu tej ustawy, 4) instrumenty rynku pienieznego inne
niz okreslone w pkt. 1) i 2), jezeli instrumenty te lub ich emi-
tent podlegajg regulacjom majgcym na celu ochrone inwes-
torow i oszczednosci oraz sa:

a) emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Pan-
stwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzgdu teryto-
rialnego, wtasciwe centralne, regionalne lub lokalne wtadze
publiczne panstwa cztonkowskiego, albo przez bank cen-
tralny panstwa cztonkowskiego, Europejski Bank Centralny,
Unie Europejska lub Europejski Bank Inwestycyjny, panstwo
inne niz panstwo cztonkowskie, albo, w przypadku panstwa
federalnego, przez jednego z cztonkdw federacji, albo przez
organizacje miedzynarodowg, do ktdrej nalezy co najmniej
jedno panstwo cztonkowskie, lub
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b) emitowane, poreczone lub gwarantowane przez podmiot
podlegajagcy nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad ryn-
kiem finansowym, zgodnie z kryteriami okreslonymi prawem
wspolnotowym, albo przez podmiot podlegajgcy i stosujacy
sie do zasad, ktére sg co najmniej tak rygorystyczne, jak okre-
Slone prawem wspoélnotowym, lub

c) emitowane przez podmiot, ktdrego papiery wartosciowe sg
w obrocie na rynku regulowanym, o ktérym mowa w pkt. 1),

lub

d) emitowane przez inne podmioty, pod warunkiem, ze inwe-
stycje w takie papiery wartosciowe podlegajg ochronie in-
westora rownowaznej do okreslonej w lit. a-c oraz emitent
spetnia tacznie nastepujgce warunki:

— emitent bgdz gwarant emis;ji lub podmiot posiadajgcy akcje lub
udziaty reprezentujgce co najmniej 75% kapitatu emitenta po-
siada rating na poziomie inwestycyjnym nadany przez jedng
z nastepujgcych agencji ratingowych: Moody’s, Fitch, Stan-
dard&Poors,

— jest spotka, ktorej kapitat wtasny wynosi co najmniej 10 000
000 euro,

— publikuje roczne sprawozdania finansowe, zgodnie z przepi-
sami prawa wspoélnotowego, dotyczgce rocznych sprawozdan
finansowych niektérych rodzajow spoétek, nalezy do grupy ka-
pitatowe], w skfad ktdrej wchodzi co najmniej jedna spotka,
ktorej papiery wartosciowe sg przedmiotem obrotu na rynku
regulowanym,

—zajmuje sie finansowaniem grupy, o ktérej mowa w tiret
czwarte, albo finansowaniem mechanizmow przeksztatcania
dtugu w papiery wartosciowe z wykorzystaniem bankowych
narzedzi zapewnienia ptynnosci,

5) papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego inne niz

okreslone w pkt. 1), 2) i 4).

2. Lokowanie w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pie-
nieznego, bedace przedmiotem obrotu na rynku zorganizo-
wanym oraz w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pie-
nieznego, ktérych dopuszczenie do takiego obrotu jest
zapewnione, w panstwie innym niz Rzeczpospolita Polska,
panstwo cztonkowskie lub panstwo nalezgce do OECD, wy-
maga uzyskania zgody Komisji Nadzoru Finansowego. Fun-
dusz powiadomi Uczestnikdw o uzyskaniu zgody.

3. Fundusz moze nabywac:

1) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych
otwartych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej,

2) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne,
tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego in-
westowania majgce siedzibe za granicg, jezeli:

a) instytucje te oferujg publicznie tytuty uczestnictwa i umarzajg
je na zgdanie uczestnika,

b) instytucje te podlegajg nadzorowi wtasciwego organu nad-
zoru nad rynkiem finansowym lub kapitatowym panstwa
cztonkowskiego lub panstwa nalezacego do OECD oraz za-
pewniona jest, na zasadzie wzajemnosci, wspotpraca Komisji
Nadzoru Finansowego z tym organem,

c) ochrona posiadaczy tytutdw uczestnictwa tych instytucji jest
taka sama jak posiadaczy jednostek uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych otwartych, w szczegdlnosci instytucie te sto-
sujg ograniczenia inwestycyjne co najmniej takie, jak okre-
Slone w rozdziale 1 dziatu V Ustawy o funduszach inwesty-
cyjnych,

d) instytucje te sg obowigzane do sporzgdzania rocznych i pot-
rocznych sprawozdan finansowych

— pod warunkiem, ze nie wiecej niz 10% wartosci aktywodw tych

funduszy inwestycyjnych otwartych, funduszy zagranicznych
lub instytucji moze by¢, zgodnie z ich statutem lub regulaminem,
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zainwestowana tgcznie w jednostki uczestnictwa innych fun-
duszy inwestycyjnych otwartych oraz tytuty uczestnictwa innych
funduszy zagranicznych i instytucji wspoélnego inwestowania.

4. Fundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych przedmiotem sg pa-
piery wartosciowe i prawa majgtkowe, z innym funduszem za-
rzgdzanym przez Legg Mason TFI (,Towarzystwo”).

5. Fundusz moze zawiera¢ umowy, ktdrych przedmiotem sg wy-
standaryzowane i niewystandaryzowane instrumenty po-
chodne w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego, zapew-
nienia sprawnego zarzgdzania portfelem inwestycyjnym
i realizacji celow inwestycyjnych Funduszu.

Limity inwestycyjne Funduszu

1. Z zastrzezeniem ust. 3 i 4 oraz art. 97-100 Ustawy o fundu-
szach inwestycyjnych, Fundusz nie moze lokowac wiecej
niz 5% wartosci swoich aktywéw w papiery wartosciowe lub
instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden
podmiot.

2. Fundusz moze lokowa¢ do 10 % wartosci swoich aktywow
w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wy-
emitowane przez jeden podmiot, jezeli tagczna wartosc¢ lokat,
w ktorych Fundusz ulokowat ponad 5 % wartosci swoich ak-
tywdw, nie przekroczy 40 % wartosci aktywow Funduszu.

3. Fundusz moze lokowa¢ wiecej niz 35% wartosci aktywow
Funduszu w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb
Panstwa, Narodowy Bank Polski, Europejski Bank Odbu-
dowy i Rozwoju, Europejski Bank Inwestycyjny, Europejski
Bank Centralny, Unie Europejskg oraz w papiery wartosciowe
emitowane przez panstwo cztonkowskie, jednostke samo-
rzadu terytorialnego, jednostke samorzadu terytorialnego
panstwa cztonkowskiego, pod warunkiem, ze emitent (pan-
stwo cztonkowskie, jednostka samorzgdu terytorialnego, jed-
nostka samorzadu terytorialnego panstwa cztonkowskiego)
posiada odpowiedni rating na poziomie inwestycyjnym na-
dany przez co najmniej jedng z nastepujgcych agenciji ratin-
gowych: Moody’s, Fitch, Standard&Poor’s.

4. Fundusz moze lokowac¢ wiecej niz 35 % wartosci aktywow
Funduszu w papiery wartosciowe poreczane lub gwaranto-
wane przez podmioty, o ktérych mowa w ust. 3).

5. W przypadku grup kapitatowych Fundusz stosuje nastepu-
jace zasady:

1) Fundusz moze lokowac¢ do 20 % wartosci aktywow tgcznie
w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wy-
emitowane przez podmioty nalezgce do grupy kapitatowej
w rozumieniu ustawy o rachunkowosci, dla ktorej sporza-
dzane jest skonsolidowane sprawozdanie finansowe,

2) w przypadku o ktérym mowa w pkt 1), Fundusz nie moze lo-
kowac wiecej niz 10 % wartosci aktywow Funduszu w pa-
piery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wy-
emitowane przez jeden podmiot nalezacy do grupy
kapitatowej, o ktorej mowa w pkt. 1),

6. Fundusz moze zaciggac, wytacznie w bankach krajowych lub
instytucjach kredytowych, pozyczki i kredyty, o terminie sptaty
do roku, w tgcznej wysokosci nieprzekraczajgcej 10 % war-
tosci aktywow netto Funduszu w chwili zawarcia umowy po-
zyczki lub kredytu.

7. Fundusz utrzymuije, w zakresie niezbednym do zaspokojenia
biezgcych zobowigzan Funduszu, czes¢ swoich aktywow na
rachunkach bankowych.

8. Fundusz moze udziela¢ innym podmiotom pozyczek, ktdrych
przedmiotem sg zdematerializowane papiery wartosciowe
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w trybie okreslonym w art. 102 Ustawy o funduszach inwe-
stycyjnych.

W przypadku przekroczenia ograniczen, o ktérych mowa po-
wyzej Fundusz jest zobowigzany do niezwiocznego dosto-
sowania stanu swoich aktywow do wymagan okreslonych
w Ustawie o funduszach inwestycyjnych.

Towarzystwo bedgce organem Funduszu

Fundusz jest zarzadzany przez Legg Mason Towarzystwo Fun-
duszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna majgce siedzibe w War-
szawie, Pl. Pitsudskiego 2. Towarzystwo zostato w dniu 12
marca 2001 roku wpisane do rejestru przedsiebiorcow prowa-
dzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta Stotecznego War-
szawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdo-
wego, pod numerem KRS 2717. Do dnia 1 lutego 2006 roku
jedynym akcjonariuszem Towarzystwa byt Bank Handlowy
w Warszawie S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Senatorska 16.
Od dnia 1 lutego 2006 roku jedynym akcjonariuszem Towarzy-
stwa jest Legg Mason Inc. z siedzibg w Baltimore, USA.

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2009
roku do 30 czerwca 2009 roku. Dniem bilansowym jest 30
czerwca 2009 roku.

Kontynuowanie dziatalno$ci przez Fundusz oraz okolicz-
nosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatal-
nosci Funduszu

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy za-
tozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w dajgce;
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 spra-
wozdania finansowego

Podmiotem, ktdry przeprowadzit przeglad sprawozdania finan-
sowego jest KPMG Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
przy ul. Chtodna 51, ktéry zostat wpisany do rejestru przedsie-
biorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta Sto-
tecznego Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Re-
jestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000104753. KPMG
Audyt Sp. z 0.0. jest wpisana na liste podmiotow uprawnionych
do badania sprawozdan finansowych pod numerem 458.

Kategorie jednostek uczestnictwa

Fundusz zbywa r6zne kategorie jednostek uczestnictwa. Fun-

dusz oferuje nastepujgce kategorie jednostek uczestnictwa:

1) jednostki uczestnictwa kategorii A, oferowane wszystkim
Uczestnikom Funduszu, przy zbyciu ktérych Fundusz pobiera
optate manipulacyjng w wysokosci okreslonej w tabeli optat,
o ktorej mowa w § 42 Statutu,

2) jednostki uczestnictwa kategorii E, ktére moga by¢ zaofero-
wane wytgcznie Uczestnikom w ramach plandw i programow
inwestycyjnych i emerytalnych, o ktérych mowa w § 44 ust.
1 pkt. 1-3 Statutu, przy czym w odniesieniu do jednostek
uczestnictwa kategorii E Fundusz nie pobiera optaty mani-
pulacyjnej z tytutu ich zbycia i odkupienia, zas maksymalna
wysoko$¢ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie dla
jednostek uczestnictwa kategorii E jest okreslana zgodnie
z zasadami opisanymi w § 59 Statutu. Pierwsza wycena jed-
nostek uczestnictwa kategorii E miata miejsce 15 stycznia
2008 roku,

3) jednostki uczestnictwa kategorii | zbywane wytgcznie w ra-
mach IKE,
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4) jednostki uczestnictwa kategorii S, oferowane Uczestnikom

Funduszu nie bedacym osobami fizycznymi: ktorzy dokonali
wptaty na poczet nabycia jednostek uczestnictwa kategorii
S w kwocie nie nizszej niz 5 000 000 ztotych, lub w odnie-
sieniu do ktérych kwota wptaty dokonanej na poczet nabycia
jednostek uczestnictwa kategorii S tgcznie z wartoscig jed-
nostek uczestnictwa innych niz jednostki uczestnictwa kate-
gorii | oraz E bedgcych dotychczas w posiadaniu danego
Uczestnika i zgromadzonych w ramach jednego rejestru
Uczestnika przekroczyta kwote 5 000 000 ztotych, a dany
Uczestnik ztozyt wniosek o przeliczenie srodkéw posiada-
nych dotychczas przez niego i wymiane jednostek uczest-
nictwa na jednostki uczestnictwa kategorii S, lub tgczna war-
toé¢ jednostek uczestnictwa innych niz jednostki uczestnictwa
kategorii | oraz E bedagcych w posiadaniu danego Uczestnika
i zgromadzonych w ramach jednego rejestru Uczestnika prze-
kracza 5 000 000 ztotych, a dany Uczestnik ztozyt wniosek
o przeliczenie srodkow posiadanych dotychczas przez niego
i wymiane jednostek uczestnictwa na jednostki uczestnictwa
kategorii S. Jezeli w wyniku ztozonego przez Uczestnika zle-
cenia odkupienia lub zamiany jednostek uczestnictwa kategorii
S faczna warto$¢ jednostek uczestnictwa kategorii S posia-
danych przez Uczestnika po realizacji takiego zlecenia bedzie
nizsza niz 5 000 000 ztotych, Fundusz niezwtocznie dokona
przeliczenia srodkéw posiadanych przez danego Uczestnika
reprezentowanych przez jednostki uczestnictwa kategorii
S oraz wymiany jednostek uczestnictwa kategorii S na jed-
nostki uczestnictwa kategorii A, przy czym taka wymiana be-
dzie wolna od jakichkolwiek optat manipulacyjnych. W odnie-
sieniu do jednostek uczestnictwa kategorii S Fundusz nie
pobiera optaty manipulacyjnej z tytutu ich zbycia i odkupienia,
za$ maksymalna wysokos¢ wynagrodzenia Towarzystwa za
zarzgdzanie dla jednostek uczestnictwa kategorii S jest okre-
Slana zgodnie z zasadami opisanymi w § 59 Statutu,

5) jednostki uczestnictwa kategorii V, oferowane Uczestnikom

Funduszu: ktorzy dokonali wptaty na poczet nabycia jedno-
stek uczestnictwa kategorii V- w kwocie nie nizszej niz

dokonanej na poczet nabycia jednostek uczestnictwa kate-
gorii V tgcznie z wartoscig jednostek uczestnictwa innych niz
jednostki uczestnictwa kategorii | oraz E bedacych dotych-
czas w posiadaniu danego Uczestnika i zgromadzonych
w ramach jednego rejestru Uczestnika przekroczyta kwote
500 000 ztotych, a dany Uczestnik ztozyt wniosek o przeli-
czenie $rodkéw posiadanych dotychczas przez niego i wy-
miane jednostek uczestnictwa na jednostki uczestnictwa ka-
tegorii V, lub taczna warto$¢ jednostek uczestnictwa innych
niz jednostki uczestnictwa kategorii | oraz E bedgcych w po-
siadaniu danego Uczestnika i zgromadzonych w ramach jed-
nego rejestru Uczestnika przekracza 500 000 ztotych, a dany
Uczestnik ztozyt wniosek o przeliczenie srodkow posiadanych
dotychczas przez niego i wymiane jednostek uczestnictwa na
jednostki uczestnictwa kategorii V. Jezeli w wyniku ztozonego
przez Uczestnika zlecenia odkupienia lub zamiany jedno-
stek uczestnictwa kategorii V tgczna warto$¢ jednostek
uczestnictwa kategorii V posiadanych przez Uczestnika
po realizacji takiego zlecenia bedzie nizsza niz 500 000 zto-
tych, Fundusz niezwfocznie dokona przeliczenia srodkéw
posiadanych przez danego Uczestnika reprezentowanych
przez jednostki uczestnictwa kategorii V oraz wymiany jed-
nostek uczestnictwa kategorii V na jednostki uczestnictwa ka-
tegorii A, przy czym taka wymiana bedzie wolna od jakich-
kolwiek optat manipulacyjnych. W odniesieniu do jednostek
uczestnictwa kategorii V Fundusz pobiera optate manipula-
cyjna z tytutu ich zbycia w wysokosci okreslonej w tabeli optat,
o ktérej mowa w § 42 Statutu, zas maksymalna wysokos$¢
wynagrodzenia Towarzystwa za zarzgdzanie dla jednostek
uczestnictwa kategorii V jest okreslana zgodnie z zasadami
opisanymi w § 59 Statutu.

Na dzien bilansowy Uczestnicy Funduszu posiadali jednostki
uczestnictwa kategorii A, 1, V, E, natomiast zaden z Uczest-
nikow Funduszu nie posiadat jednostek uczestnictwa kate-
gorii S.

500 000 ztotych, lub w odniesieniu do ktdrych kwota wptaty Warszawa, dnia 13 sierpnia 2009 roku.

Legg Mason Zréwnowazony Srodkowoeuropejski
Fundusz Inwestycyjny Otwarty

LEGG MASON

GLOBAL ASSET MANAGEMENT 32



ZESTAWIENIE LOKAT

Tabela gtowna

Sktadniki lokat (w tys. PLN z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem podanej w %

Sktadniki lokat 30-06-2009 31-12-2008
Wartos¢ Wartos¢ Procentowy Wartosé Wartos¢ Procentowy
wedfug wedtug udziat wedtug wedfug udziat

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

Akcje 157,431 129,078 46.70 189,184 162,424 53.15

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru Nie dotyczy Nie dotyczy

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery wartosciowe 106,749 109,104 39.48 116,835 119,609 41.71

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzi

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez Nie dotyczy Nie dotyczy

instytucje wspdlnego inwestowania

majace siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty 35,896 35,896 12.99 14,428 14,428 5.02

Waluty

N|eru§homo§0| Nie dotyczy Nie dotyczy

Statki morskie

Inne

Suma 300,076 274,078 99.17 320,447 286,461 99.88

Zestawienie lokat nalezy analizowa¢ tacznie z tabelami uzupetniajgcymi i dodatkowymi oraz notami objasniajgcymi i informacjami dodatkowymi,
ktore stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela uzupetniajgca

Akcje (w tys. PLN z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem podanej w % oraz liczby papierow wartosciowych w sztukach)

Wartosc

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. ogotem

Razem akcje notowane na rynkach krajowych 2,278,436 53,913 59,537 21.54
CEz Aktywny rynek-rynek regulowany  Gietda Papierow

Wartosciowych

w Pradze* 44,663 Czechy 1,291 6,429 2.33

AMREST Aktywny rynek-rynek regulowany  GPW 49,5649 Polska 4,854 2,725 0.99

SYGNITY Aktywny rynek-rynek regulowany  GPW 318,996 Polska 6,569 5,346 1.93

EMPERIA Aktywny rynek-rynek regulowany  GPW 47,621 Polska 1,197 2,643 0.95

GTC Aktywny rynek-rynek regulowany  GPW 116,300 Polska 2,145 2,564 0.93

KOGENERA  Aktywny rynek-rynek regulowany — GPW 120,000 Polska 7,878 9,600 3.47

KRUSZWICA Aktywny rynek-rynek regulowany — GPW 48,732  Polska 1,874 2,566 0.93

PGF Aktywny rynek-rynek regulowany  GPW 39,881 Polska 1,682 1,180 0.43

PEKAO Aktywny rynek-rynek regulowany  GPW 49,404 Polska 5,652 5,657 2.05

PGNIG Aktywny rynek-rynek regulowany  GPW 614,411 Polska 2,098 2,495 0.90

PKNORLEN  Aktywny rynek-rynek regulowany GPW 181,884 Polska 3,832 4,798 1.73

PKO BP Aktywny rynek-rynek regulowany  GPW 208,995 Polska 4,711 5,329 1.93

REMAK Aktywny rynek-rynek regulowany  GPW 88,000 Polska 2,311 2,825 1.02

TPSA Aktywny rynek-rynek regulowany  GPW 350,000 Polska 7,819 5,380 1.95

* Akcja jest notowana rowniez na GPW

ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela uzupetniajgca

Akcje (w tys. PLN z wyjgtkiem procentowego udziatu w aktywach ogdtem podanej w % oraz liczby papieréw wartosciowych w sztukach)

Wartose
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 notowane na rynkach krajowych 6,163,526 103,518 69,541 25.16
STRABAG Aktywny rynek Gietda Papierow
-rynek regulowany  Wartosciowych w Wiedniu 50,900 Austria 8,277 3,581 1.30
ERSTE BANK  Aktywny rynek Gietda Papierow
-rynek regulowany  Wartosciowych w Wiedniu 48,000 Austria 9,972 4,126 1.49
CATOIL Aktywny rynek Gietda Papierow
-rynek regulowany  Wartosciowych w Wiedniu 56,745 Austria 3,746 1,045 0.38
CESKE Aktywny rynek Gietda Papierow
ENERGET. -rynek regulowany  Wartosciowych
ZAVODY w Pradze 34,000 Czechy 3,895 4,894 1.77
KOMERCNI  Aktywny rynek Gietda Papierow
BANKA -rynek regulowany  Wartosciowych w Pradze 10,093 Czechy 4,047 4,462 1.62
CESKY Aktywny rynek Gietda Papierow
TELECOM -rynek regulowany  Wartosciowych w Pradze 209,378 Czechy 11,272 15,259 5.52
SILVANO Aktywny rynek Gietda Papierow
-rynek regulowany  Wartosciowych w Tallinie 138,100 Estonia 2,921 221 0.08
TALLINK Aktywny rynek Gietda Papierow
GROUP -rynek regulowany  Wartosciowych w Tallinie 2,200,000 Estonia 7,720 3,245 117
EESTI Aktywny rynek Gietda Papierow
TELECOM -rynek regulowany  Wartosciowych w Tallinie 220,000 Estonia 5,464 4,268 1.55
OTP BANK  Aktywny rynek Gietda Papierow
-rynek regulowany  Wartosciowych w Budapeszcie 250,610  Wegry 25,007 14,353 5.19
MATAV Aktywny rynek Gietda Papierow
-rynek regulowany  Wartosciowych w Budapeszcie 1,195,700  Wegry 14,525 11,204 4.05
PANEVEZIO  Aktywny rynek Gietda Papierow
STATYBOS  -rynek regulowany  Wartosciowych w Wilnie 250,000 Litwa 3,096 728 0.26
TEO Aktywny rynek Gietda Papierow
-rynek regulowany  Wartosciowych w Wilnie 1,500,000 Litwa 3,576 2,155 0.78
Legg Mason Zréwnowazony Srodkowoeuropejski LEGG MASON
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BILANS
(w tys. PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

Lp. Bilans 30-06-2009 31-12-2008
I, Aktywa 276,357 286,778
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 183 296
2. Naleznosci 2,096 21
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4.  Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 226,528 252,401
- dtuzne papiery wartosciowe 97,450 99,977
- akcie 129,078 152,424
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 47,550 34,060
dtuzne papiery wartosciowe 11,654 19,632
- depozyty bankowe 35,896 14,428
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
Il.  Zobowigzania 3,718 1,417
lll.  Aktywa netto 272,639 285,361
IV. Kapitat Funduszu 163,161 189,203
1.  Kapitat wptacony 4,712,520 4,623,539
2.  Kapitat wyptacony -4,549,359 -4,434,336
V. Dochody zatrzymane 137,724 132,785
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -2,703 -6,447
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk ze zbycia lokat 140,427 139,232
VI. Spadek wartoéci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -28,246 -36,627
VII. Kapitat Funduszu i zakumulowany wynik z operaciji 272,639 285,361
VIII. Liczba jednostek uczestnictwa
Al 1,246,732.282 1,387,086.339
V 4,152.731 4,152.731
E 41,163.772 33,717.150
IX.  Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa
Al 210.90 200.20
V 215.45 203.50
E 214.05 202.17

Bilans nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
(w tys. PLN z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa w PLN)

Lp. Rachunek wyniku od 01-01-2009 od 01-01-2008 od 01-01-2008

do 30-06-2009 do 31-12-2008 do 30-06-2008
I.  Przychody z lokat 8,517 18,773 11,018
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 4,724 7,479 4,906
2. Przychody odsetkowe 3,524 10,467 5,881
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
4. Dodatnie saldo roznic kursowych 260 820 227
5. Pozostate 9 7 4
Il Koszty Funduszu 4,773 15,591 9,169
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 4,640 15,112 8,880
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje 0 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 131 367 187
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow Funduszu 0 19 0
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu 0 0 0
8. Optaty za ustugi prawne 2 5 3
9. Optata za ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0 0
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
12. Ujemne saldo roznic kursowych 0 0 0
18. Pozostate 0 88 99
Il Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
IV.  Koszty Funduszu netto 4,773 15,591 9,169
V. Przychody z lokat netto 3,744 3,182 1,849
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk 9,576 -130,575 -70,820
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1. Zrealizowany zysk ze zbycia lokat, w tym: 1,195 3,728 12,922

- Ztytutu roznic kursowych 1,829 -3,713 -38
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 8,381 -134,303 -83,742
- ztytutu réznic kursowych 6,379 17,346 -4,088
VII. Wynik z operacii 13,319 -127,393 -68,971
Al 12,815 -124,040 -68,741
\ 47 -360 -209
E 457 -2,993 -21
Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa
Al 10.28 -89.42 -36.60
\ 11.32 -86.69 -35.60
E 11.10 -88.77 -0.71

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tacznie z notami objasniajgcymi oraz informacjami dodatkowymi, ktdre stanowig integralng czesc
sprawozdania finansowego.

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
(w tys. PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

Lp. Zestawienie zmnian w aktywach nettto od 01-01-2009 od 01-01-2008
do 30-06-2009 do 31-12-2008
|, Zmiana wartosci aktywow netto
1. Warto$c¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 285,361 614,405
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 13,320 -127,393
a) przychody z lokat netto 3,744 3,182
b) zrealizowany zysk ze zbycia lokat 1,195 3,728
c) wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 8,381 -134,303
3.  Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaciji 13,320 -127,393
4. Dystrybucja dochodow (przychoddw) Funduszu (razem)
a) zprzychoddw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) zprzychoddéw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -26,042 -201,651
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 88,981 1,551,052
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) -115,023 -1,752,7083
6. taczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym -12,722 -329,044
7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 272,639 285,361
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 266,004 425,983

Il.  Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

Al 420,297.565 6,650,435.722

\ 0.000 0.000

E 7,664.365 34,555.603
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

Al 560,651.622 7,558,038.535

\ 0.000 1,717.505

E 217.743 838.453
c) saldo zmian

Al -140,354.057 -907,602.813

\ 0.000 -1,717.505

E 7,446.622 33,717.150

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Funduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

Al 20,025,003.274 19,604,705.709

\% 23,030.547 23,030.547

E 42,219.968 34,555.603
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

Al 18,778,270.992 18,217,619.370

V 18,877.816 18,877.816

E 1,056.196 838.453
c) saldo zmian

Al 1,246,732.282 1,387,086.339

\% 4,152.731 4,152.731

E 41,163.772 33,717.150

lIl. ~ Zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa*
1. wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
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Al 200.20 267.06

\% 203.50 268.71
E 202.17 0.00
2. wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego
Al 210.90 200.2
V 215.45 203.50
E 214.05 202.17
3. procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Al 10.78% -25.04%
\ 11.84% -24.27%
E 11.85% -20.47%
4.  minimalna wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Al 180.87 179.12
-data wyceny 03/03/2009 10/27/2008
V 184.17 181.74
-data wyceny 03/03/2009 10/27/2008
E 182.96 180.56
-data wyceny 03/03/2009 10/27/2008
5. maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Al 215.40 267.35
-data wyceny 06/10/2009 01/01/2008
\ 219.93 268.97
-data wyceny 06/10/2009 01/01/2008
E 218.50 252.87
-data wyceny 06/10/2009 02/14/2008
6. warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym
Al 210.90 200.2
-data wyceny 06/30/2009 12/31/2008
\% 215.45 203.5
-data wyceny 06/30/2009 12/31/2008
E 214.05 202.17
-data wyceny 06/30/2009 12/31/2008
IV.  Procentowy udziat kosztow Funduszu w sredniej wartosci aktywow netto, w tym: * 3.6% 3.7%
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 3.5% 3.6%
2. procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0.0% 0.0%
3. procentowy udziat optat dla depozytariusza 0.1% 0.1%
4. procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow Funduszu 0.0% 0.0%
5. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0.0% 0.0%
6. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu 0.0% 0.0%

* Dane procentowe w czgéci lll oraz IV sg prezentowane w ujeciu rocznym
Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowig integralng
cze$¢ sprawozdania finansowego.
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NOTY OBJASNIAJACE

Nota nr 1 - Polityka rachunkowos$ci Funduszu
Uwagi ogoélne

Fundusz stosuje przepisy rozporzgdzenia Ministra Finanséw
z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegodlnych zasad ra-
chunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. nr 249,
poz. 1859) oraz sporzadzit powyzsze podtroczne sprawozdanie
finansowe zgodnie z przepisami tego rozporzgdzenia oraz prze-
pisdw Ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
(Dz. U.z2002r.nr 76, poz. 694, z pdzniejszymi zmianami).

Ujawnianie i prezentacja informacji
w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie zostato sporzgdzone wedtug nastepujgcych zasad:

1. Sprawozdanie finansowe sporzadzone 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 jednostke uczestnictwa, ktéra podana jest w zt oraz
liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach.

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 obejmuje:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
2. Zestawienie lokat,

3. Bilans,

4. Rachunek wyniku z operadiji,

5. Zestawienie zmian w aktywach netto,

6. Noty objasniajgce,
7. Informacje dodatkowa.

Sprawozdanie finansowe na dzien 30 czerwca 2009 roku za-
wiera dane poréwnawcze: dla tabeli gtbwnej zestawienia lokat,
bilansu oraz zestawienia zmian w aktywach netto jest to koniec
poprzedniego roku obrotowego, natomiast dla rachunku wyniku
Z operaciji jest to poprzedni rok obrotowy i pierwsze poétrocze po-
przedniego roku obrotowego.

Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji
dotyczacych Funduszu

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

Nabyte skfadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
Funduszu wedtug ceny nabycia. Cena nabycia obejmuje pro-
wizje maklerskg, a w przypadku nabycia akcji z wykorzystaniem
praw poboru takze koszt nabycia tych praw. Sktadniki lokat na-
byte nieodptatnie ujmuje sie wedtug ceny nabycia réwnej zero.
Cena nabycia papierow wartosciowych nominowanych w wa-
lutach obcych wyrazana jest w walucie obcej oraz w walucie pol-
skiej po przeliczeniu wedtug sredniego kursu NBP obowigzujg-
cego w dniu ujecia operacji w ksiegach rachunkowych
Funduszu.
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Nabycie albo zbycie skfadnikdw 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 (go-
dzina wskazana przez Fundusz, o ktérej okresla sie ostatnie do-
stepne kursy w dniu wyceny) oraz skfadniki, dla ktorych o go-
dzinie 23:00 brak jest potwierdzenia zawarcia transakciji,
uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywow Funduszu i usta-
leniu jego zobowigzan.

Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru wartosciowego
w wyniku braku potwierdzenia zostata ujeta w ksiegach ra-
chunkowych w nastepnym dniu po dniu zawarcia transakcji
wynikajgcym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku trans-
akeji walutowych ujmuje sie je w walucie, w ktérej sg wyrazone,
a takze w walucie polskiej, po przeliczeniu wedtug sredniego
kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Pol-
ski na dzien ujecia operacji w ksiegach rachunkowych Fundu-
szu. Dla celéw sporzgdzenia sprawozdania finansowego sktad-
niki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz do dnia bilansowego,
dla ktérych 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 sprzeda-
nym skfadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat,
aw przypadku sktadnikow wycenianych w wysokosci skorygowa-
nej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowej.

Waluty obce nabywane przez Fundusz w celu rozliczenia trans-
akeji kupna zagranicznych papieréw wartosciowych, nie stano-
wigce lokat Funduszu, oraz waluty obce sprzedawane przez
Fundusz, ujmuije 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 $redniego kursu wyliczo-
nego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Transakcje
nabycia walut obcych ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
wedtug faktycznie poniesionego kosztu, a transakcje sprze-
dazy walut obcych ujmuje sie wedtug faktycznie uzyskanych
Srodkow. Wynik na transakcji zakupu i sprzedazy walut stanowi
przychdd lub koszt Funduszu. Warto$¢ wg ceny nabycia oraz
warto$¢ wg wyceny na dzien bilansowy dotyczace dtuznych pa-
pierow wartosciowych wykazane w zestawieniu lokat oraz bi-
lansie Funduszu obejmujg warto$¢ nominatu — odpowiednio na
dzien zakupu i dzien bilansowy — oraz naliczone odsetki.
Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku uj-
muje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs ryn-
kowy nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa do dywidendy.
Przystugujace 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 pierwszy
kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa poboru. Niewyko-
rzystane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte po wartosci row-
nej zero, w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.
Przystugujace prawo poboru akcji oraz prawo do otrzymania dy-
widendy od akgji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje sie
w ksiegach rachunkowych Funduszu w dniu nastepnym po dniu
ustalenia tych praw. Prawo poboru akcji oraz prawo do otrzy-
mania dywidendy od akcji notowanych na aktywnych rynkach
zagranicznych ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu,
w Kktorym po raz pierwszy papier wartosciowy jest notowany bez
tych praw.

Fundusz nalicza i ujmuije przychody odsetkowe od dtuznych pa-

pieréw wartosciowych w nastepujgcy sposob:

—w przypadku diuznych papieréw wartosciowych nienotowa-
nych na aktywnym rynku - odsetki naliczone sg przy zasto-
sowaniu efektywnej stopy procentowe;;
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—w przypadku dtuznych papierow wartosciowych wycenianych
w wartosci godziwej - odsetki naliczone sg zgodnie z zasa-
dami ustalonymi dla tych papieréw przez emitenta;

—w przypadku dtuznych papierow warto$ciowych zerokupono-
wych notowanych na aktywnym rynku, roznica miedzy warto-
Scig biezgcg a wartoscig w cenie nabycia jest ujmowana w ca-
tosci w niezrealizowanych zyskach/stratach (w przypadku
sprzedazy odpowiednio w zrealizowanych zyskach/stratach).

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego
badz wyptaconego jest dzien ujecia zbycia lub odkupienia jed-
nostek uczestnictwa w odpowiednim rejestrze.

Na dzien 30 czerwca 2009 roku Fundusz uwzglednit zmiany
w kapitale wpftaconym oraz zmiany w kapitale wyptaconym
zwigzane z wptatami i wyptatami rozliczonymi wedtug wartosci
na jednostke uczestnictwa z dnia 30 czerwca 2009 roku.

Fundusz ujmuje koszty w okresie, ktorego dotyczg. Fundusz
tworzy rezerwe na przewidywane wydatki (preliminarz kosz-
téw). Pfatnosci z tytutu kosztow Funduszu zmniejszajg uprzed-
nio utworzong rezerwe. Preliminarz kosztéw zawiera pozycje
w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okre-
sowych odpowiednio do czestotliwosci ustalania wartosci ak-
tywdw netto w dniach wyceny.

Wycena sktadnikéw lokat

Wycena aktywow Funduszu oraz ustalenie wartosci aktywow
netto Funduszu i wartosci aktywéw netto na jednostke uczest-
nictwa dokonywana jest w dniach wyceny, przypadajacych na
wszystkie dni regularnych sesji na Gietdzie Papierow Warto-
Sciowych w Warszawie S.A. oraz na dzien sporzadzenia spra-
wozdania finansowego.

Wartos¢ aktywow netto Funduszu jest rowna wartosci wszyst-
kich aktywow Funduszu pomnigjszonych o wartos¢ zobowigzan
Funduszu w dniu wyceny. Wartos¢ aktywow netto Funduszu na
jednostke uczestnictwa jest rowna wartosci aktywédw netto Fun-
duszu, w dniu wyceny, podzielonej przez catkowitg liczbe jed-
nostek uczestnictwa, ktére w tym dniu sg w posiadaniu uczest-
nikéw Funduszu.

Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowigzania Funduszu ustala

sie wedfug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej w ro-

zumieniu art. 28 ust. 6 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. O re-

chunkowoéci (Dz. U. z 2002 r., Nr 76, poz. 694 z pdzn. zm.)

w dniu wyceny, z zastrzezeniem zasad wyceny:

— dtuznych papierow wartosciowych nienotowanych na aktyw-
nym rynku,

— papierow wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu sie dru-
giej strony do odkupu,

— zobowigzan z tytutu zbycia papierdw wartosciowych, przy zo-
bowigzaniu sie Funduszu do odkupu,

— listéw zastawnych i weksli.

1. Wartos¢ godziwg sktadnikdw lokat notowanych na aktywnym
rynku ustala sie w nastepujacy sposob:

1) jezeli dzien wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem doko-
nywania transakcji na aktywnym rynku — w oparciu o:

a) ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs
ustalony na aktywnym rynku w dniu wyceny, z zastrzezeniem,
ze gdy wycena aktywow Funduszu dokonywana jest po usta-
leniu w dniu wyceny kursu zamkniecia, za ostatni dostepny
kurs przyjmuje sie ten kurs,

b) w przypadku braku kursu zamkniecia, o ktdrym mowa w pkt.
1 lit. a — inng ustalong przez rynek wartos¢ stanowigca jego
odpowiednik, w szczegdInosci cene $rednig transakcji wa-
zong wolumenem obrotu,
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2) jezeli dzien wyceny jest rownoczesnie zwykfym dniem doko-
nywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym w dniu wy-
ceny nie zawarto zadnej transakcji na danym sktadniku akty-
wow albo wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywow jest
Znaczaco niski, w oparciu 0 wiarygodnie oszacowang wartos¢
godziwg wedfug metod wyceny okreslonych w ust. 4,

3) jezeli dzien wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania trans-
akcji na aktywnym rynku — wedtug ostatniego dostepnego
w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia ustalo-
nego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu za-
mkniecia — inngj, ustalongj przez rynek wartosci stanowigcej jego
odpowiednik, zgodnie z zasadami, o ktérych mowa w ust. 4.

2. Uznanie danego rynku za aktywny nastepuje po tacznym
spetnieniu przez ten rynek w odniesieniu do okreslonego
sktadnika aktywow Funduszu nastepujgcych kryteridw:

—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.

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

4. Za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwg, uznaje sie
warto$¢ wyznaczong na podstawie:

1) nietransakcyjnego kursu fixingowego z dnia wyceny ustalo-
nego na MTS Ceto S.A., a w przypadku jego braku

2) $redniej w dniu wyceny z pochodzgcych z rynku aktywnego
najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym ze uwzglednianie
wytacznie ceny w ofertach sprzedazy badz wytgcznie w ofer-
tach kupna jest niedopuszczalne, a w przypadku jej braku

3) wartosci oszacowanej sktadnika lokat przez wyspecjalizo-
wang, niezalezng jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi
(Bloomberg, a przy jego braku Reuters, a przy jego braku
Barra), o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jed-
nostke przeptywdw pienigznych zwigzanych z tym skfadni-
kiem, a w przypadku jej braku

4) publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego
sie istotnie sktadnika lokat, w szczegdlnosci o podobnej kon-
strukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku jej braku

5) wiasciwego modelu skfadnika lokat, o ile wprowadzone do
tego modelu dane wejsciowe pochodzg z aktywnego rynku
lub innych powszechnie uznanych metod estymacii.

5. W przypadku papierow warto$ciowych notowanych na wie-
cej niz jednym aktywnym rynku, za kryterium wyboru rynku
gtbwnego, w oparciu o ktory ustalana jest wartos¢ danego
sktadnika aktywoéw 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, dokonuije sie na koniec kazdego ko-
lejnego miesigca kalendarzowego.

6. Dla sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku ich
wartosci z zastrzezeniem ust. 7 i 9 wycenia sie wedtug:

1) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, listow za-
stawnych, weksli i depozytéw — skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procento-
wej, przy czym skutek wyceny tych sktadnikow lokat zalicza
sie odpowiednio do przychoddw odsetkowych albo kosztow
odsetkowych Funduszu proporcjonalnie do czestotliwosci
ustalania wartosci aktywow netto w dniach wyceny,

2) w przypadku papierow wartosciowych innych niz w pkt. 1) —
wartosci godziwej okreslonej w ust. 4.
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7. 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.

8. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej
strony do odkupu wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia
umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia, osza-
cowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.
Zobowigzania z tytutu zbycia papierow wartosciowych, przy
zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia sie, po-
czawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty
roznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy za-
stosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

9. Obligacje od dnia nastepujgcego bezposrednio po dniu ostat-
niego notowania do dnia wykupu wyceniane sg metodg sko-
rygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, metodg korekty roznicy po-
miedzy cena wykupu danej obligacji a cena, po jakiej Fundusz
wycenit obligacje w ostatnim dniu notowania.

10. Kontrakty terminowe notowane na aktywnym rynku Fun-
dusz wycenia wedtug zasad okreslonych w ust. 1. Kontrakty
terminowe zawarte poza aktywnym rynkiem wycenia sie
w wartosci godziwej, o ktorej mowa w ust. 4.

W dniu wyceny zobowigzania Funduszu z tytutu wystawionych

opcji notowanych na aktywnym rynku ustala sie wedtug warto-

&ci ustalonej zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 1-6.

12. Jednostki uczestnictwa wyceniane sg wedtug ostatniej ogto-
szonej przez Fundusz wartosci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa przy uwzglednieniu wszystkich istotnych zmian
wartoéci godziwej w okresie pomiedzy ogtoszeniem warto-
&ci jednostki a godzing w dniu wyceny wskazang w ust. 3.

1. Papiery wartoéciowe notowane na zagranicznych rynkach:

1) wycenia sie w sposob okreslony w ust. 1, przy czym w za-
kresie kryterium wyboru rynku gtbwnego stosuje sie odpo-
wiednio postanowienia ust. 5.

2) zagraniczne papiery wartosciowe wycenia sie w walucie kraju
notowania lub — w przypadku papierow nienotowanych na ak-
tywnym rynku — w walucie, w ktorej papier wartosciowy jest
denominowany, i wykazuje sie w walucie polskiej po przeli-
czeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu wyli-
czonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

3) jezeli zagraniczne papiery wartosciowe sg notowane lub de-
nominowane w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski
nie ustala kursu, ich wartos¢ jest okreslana w relacji do ostat-
niego dostepnego Sredniego kursu euro wyliczonego przez
Narodowy Bank Polski.

14. 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 wykazuije sie w walucie polskiej, po przeliczeniu wed-
tug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego
przez Narodowy Bank Polski.

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

Sporzadzanie sprawozdania finansowego wymaga od kierow-
nictwa dokonania subiektywnych ocen, estymaciji i przyjecia
zatozen wptywajgcych na stosowane zasady rachunkowosci
oraz na prezentowane wartosci aktywow i pasywow oraz kwoty
przychodow i kosztow. Szacunki dokonywane sg w oparciu
o dostepne dane historyczne, dane mozliwe do zaobserwowa-
nia na rynku oraz szereg innych czynnikobw uwazanych za wta-
Sciwe w danych okolicznosciach. Stanowig one podstawe
do oszacowania wartosci poszczegolnych sktadnikdw lokat,
ktorych nie da sie okreslic w jednoznaczny sposéb na podsta-
wie ceny pochodzgcej z aktywnego rynku.

Szacunki i zatozenia stanowigce ich podstawe podlegajg okre-
sowym przegladom. 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 wycenianego
w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowa-
niu efektywnej stopy procentowej. W przypadku ich zaistnienia
dokonuje sie odpisu aktualizujgcego w wysokosci réznicy po-
miedzy wartoscig bilansowg, a oszacowang wartoscig biezacg
przysztych przeptywodw pienieznych oczekiwanych w okresie do
zapadalnosci lub wymagalnosci, wynikajgcych z danego sktad-
nika lokat. Wyznaczenie obiektywnych dowododw utraty warto-
Sci sktadnika lokat oraz wyliczenie biezgcej wartosci oczekiwa-
nych przysztych przeptywow pienieznych wymaga dokonania
przez kierownictwo szacunkdw 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 prze-
gladane 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 2009 roku 4,22 % aktywodw Funduszu
zostato wycenionych w sposéb inny niz w oparciu o kurs usta-
lony na aktywnym rynku tj. metodg skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej
(na dzien 31 grudnia 2008 odpowiednio 6,84 %). Wystepuije is-
totna niepewnosg, iz dla takich aktywdw wyceny ujete w spra-
wozdaniu finansowym mogg roznic sie od wartosci, jakie zos-
tatyby wyznaczone, gdyby istniat dla nich aktywny rynek.
Zdaniem kierownictwa wartosci bilansowe wszystkich istotnych
sktadnikow aktywow na dzien 30 czerwca 2009 roku sg moz-
liwe do odzyskania.

Wprowadzone zmiany ujmowania i metod wyceny sktad-
nikéw lokat

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

Nota nr 2 — Naleznosci

30-06-2009  31-12-2008

(wtys. PLN)  (wtys. PLN)

Z tyt. zbytych jednostek uczestnictwa 1 2
Dywidend 2080 0
Pozostate 15 19
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Nota nr 3 — Zobowigzania

30-06-2009  31-12-2008
30-06-2009  31-12-2008 Wartos¢ w tys. Wartos¢ w tys.
(wtys. PLN)  (w tys. PLN) PLN/udziat % PLN/udziat %
Z tytutu nabytych aktywow 1808 0 w aktywach  w aktywach
Z tyt. wptat na jednostki uczestnictwa 187 95 ogotem ogotem
Z tyt. odkupionych Aktywa obcigzone ryzykiem
jednostek uczestnictwa 747 345 wartoéci godziwej wynikajgcym 128 859 / 109 807/
Z tyt. rezerw, w tym: 943 957 ze zmiany stopy procentowej 46,62 % 38,28 %
- na wynagrodzenie Towarzystwa 880 934 Aktywa obcigzone ryzykiem
- na pozostate koszty Funduszu 63 23 przeptywow srodkdw
Pozostate zobowigzania, w tym: 33 20 pienieznych wynikajgcym
- rachunek inwestycyjny 0 20 ze zmiany stopy 16141/ 24 230/
procentowej 585 % 8,45 %

Nota nr 4 — Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

W okresie sprawozdawczym wszystkie srodki pieniezne w PLN
znajdowaty sie na rachunkach bankowych w Banku Handlowym
w Warszawie S.A. oraz w ING Banku Slgskim S.A. Srodki w TRY,
EUR i USD znajdowaty sie na rachunkach w ING Bank Slaski S.A.

Sredni poziom érodkéw pienieznych i depozytow utrzymywa-
nych w celu zaspokojenia biezgcych zobowigzan Funduszu
w okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2009 roku
do 30 czerwca 2009 roku wynosit 11 216 tys. PLN Sredni po-
ziom $rodkow pienieznych i depozytdéw utrzymywanych w celu
zaspokojenia biezgcych zobowigzan Funduszu w okresie spra-
wozdawczym od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku
wynosit 28 695 tys. PLN

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
na dzien 30 czerwca 2009 roku

Ryzyko kredytowe

Jednym z ryzyk, na ktére wyeksponowane sg lokaty Funduszu
jest ryzyko kredytowe emitentow dfuznych papieréw warto-
Sciowych, nabywanych przez Fundusz. Ryzyko to jest rozne dla
poszczegodlnych emitentdw i zwigzane jest ze zdolnoscig do ter-
minowej realizacji zobowigzan opisanych w warunkach emisji
i ktore réznig sie pomiedzy sobg w zaleznosci od zdolnoéci rea-
lizacji przez poszczegdlnych emitentéw sptaty kapitatu i odse-
tek w zwigzku z zaciggnietymi zobowigzaniami. Ocena pozycji
rynkowej, finansowej i majgtkowej emitenta moze wywierac
wptyw na ksztattowanie sie ceny dtugu emitenta, stanowigcych
sktadnik portfela inwestycyjnego Funduszu a tym samym od-
dziatywac na wartos¢ jednostek uczestnictwa Funduszu.

Jakiekolwiek opdznienie lub nieprawidtowosci w realizacji ww.
zobowigzan przez emitenta moze oznacza¢ poniesienie strat
przez Fundusz, a tym samym mie¢ wptyw na warto$¢ jednostki

uczestnictwa Funduszu.

W ztotych
W walucie polskich
(wtys)  (wtys. PLN)
Srodki pieniezne
Bank Handlowy w Warszawie S.A. 26 (PLN) 26
ING Bank Slaski S.A. 1 (PLN) 1
ING Bank Slaski S.A. 43 (USD) 138
ING Bank Slaski S.A. 4 (EUR) 16
ING Bank Slaski S.A. 1 (TRY) 2
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
na dzien 31 grudnia 2008 roku
W ztotych
W walucie polskich
(wtys)  (wtys. PLN)
Srodki pieniezne
Bank Handlowy w Warszawie S.A. 32 (PLN) 32
ING Bank Slaski S.A. 1 (PLN) 1
ING Bank Slaski S.A. 43 (USD) 129
ING Bank Slaski S.A. 6 (EUR) 26
ING Bank Slaski S.A. 56 (TRY) 108

Nota nr 5 — Ryzyka
Ryzyko stopy procentowej

Dtuzne papiery wartosciowe o statym oprocentowaniu, szcze-
gdlnie diugoterminowe, narazone sg na ryzyko zmiany stop
procentowych, co moze spowodowac zmiany ich cen, a tym sa-
mym wartosci jednostek uczestnictwa Funduszu.

Papiery dtuzne zerokuponowe i statokuponowe obcigzone sg ry-
zykiem wartosci godziwej wynikajgcym ze zmiany stop procen-
towych, natomiast papiery dtuzne zmiennokuponowe obcig-
zone sg ryzykiem przeptywow pienieznych wynikajacych ze
zmiany stop procentowych.
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Dziatalno$¢ Funduszu zwigzana jest rowniez z istnieniem ryzyka
kredytowego stron, z ktorymi zawierane sg transakcje doty-
czace papierow wartosciowych. Przyktadowo przy transakcjach
odkupu (repurchase agreement) oraz transakcjach typu SWAP
w przypadku utraty ptynnosci lub niewyptacalnosci drugiej strony
transakcji Fundusz moze otrzymac ptatnosc¢ z opdznieniem lub
nie otrzymac jej w ogdle, co moze mie¢ wptyw na ptynnos¢ ak-
tywow Funduszu, a nawet poniesienie strat przez Fundusz.

Zarzgdzajgcy portfelem inwestycyjnym Funduszu zawierajg
w umowach postanowienia majgce na celu ograniczenie lub wy-
taczenie przedmiotowych ryzyk w zwigzku z realizacjg po-
szczegolnych transakeji. Czynnosci powyzsze mogg jednakze
czasami okaza¢ sie niewystarczajgce, w szczegdlnosci w za-
kresie zastosowania dostatecznych zabezpieczen.

Uwaza sig, iz ryzyko kredytowe w przypadku papieréw dtuznych
emitowanych przez Skarb Panstwa jest mnigjsze niz ryzyko
kredytowe papieréw dtuznych korporacyjnych.

Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kre-
dytowym na dzien bilansowy w przypadku, gdyby strony trans-
akcji nie wypetniaty swoich obowigzkéw (bez uwzglednienia
wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen), w podziale
na kategorie bilansowe:

Pdétroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2009 do 30 czerwca 2009 roku



30-06-2009  31-12-2008

Wartos¢ w tys. Wartos¢ w tys.
PLN/udziat % PLN/udziat %

w aktywach  w aktywach
ogdtem ogdtem
Srodki pieniezne 183/ 296/
i ich ekwiwalenty 0,07 % 0,10 %
Skfadniki lokat
o charakterze dfuznym
notowane na aktywnym 97 450/ 99977/
rynku, w tym: 35,26 % 34,87 %
- Dtuzne instrumenty finansowe
emitowane badz gwarantowane
przez Skarb Panstwa 97 450/ 99977/
lub NBP 35,26 % 34,87 %
Skfadniki lokat o charakterze
dtuznym nienotowane
na aktywnym rynku, 47 550/ 34 060/
w tym: 17,21 % 11,86 %
- Dtuzne instrumenty finansowe
emitowane badz gwarantowane
przez Skarb Panstwa 0/ 9912/
lub NBP 0,00 % 3,46 %
- Pozostate skfadniki lokat 47 550/ 24148/
o charakterze dtuznym 17,21 % 8,40 %
Razem aktywa Funduszu
obcigzone ryzykiem 145183/ 134 333/
kredytowym 52,54 % 46,83 %

Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kre-
dytowym zostaty zaprezentowane jako wartosci bilansowe po-
szczegolnych kategorii aktywow.

Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego
w poszczegolnych kategoriach lokat:

30-06-2009  31-12-2008

Wartos¢ w tys. Wartos¢ w tys.
PLN/udziat % PLN/udziat %

w aktywach  w aktywach

ogdbtem ogdtem

Dtuzne papiery wartosciowe, 109 104/ 119609 /
w tym: 39,48 % 41,71 %
- Skarb Panstwa 97 450/ 109 889/
35,26 % 38,33 %

Depozyty, w tym: 35896/ 14428/
12,99 % 5,00 %

Bank Handlowy 25898/ 14348/
w Warszawie S.A. 9,37 % 5,00 %

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegodlnych katego-
riach lokat zostata zaprezentowana jako suma wartosci lokat
obarczonych ryzykiem kredytowym oraz wykaz lokat stanowig-
cych powyzej 5% aktywdw Funduszu wyemitowanych przez je-
den podmiot lub jedng grupe kapitatowa.

Boryszew S.A.

Na dzien 30 czerwca 2009 roku. Fundusz posiada w portfelu in-
westycyjnym 450 sztuk obligacji wyemitowanych 30 listopada
2006 roku przez spotke Boryszew S.A. (,Spotka”) o wartosci no-
minalnej 4 500 000 zt, z datg zapadalnosci na 30 listopada 2009
roku.

Aktywa te nie sg notowane na aktywnym rynku, w zwigzku
z tym zgodnie z przyjetymi zasadami rachunkowosci Fundusz
wyznacza ich warto$¢ w skorygowanej cenie nabycia, 0szaco-
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wanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej w opar-
Ciu 0 przyszte przeptywy pieniezne oczekiwane w okresie do ter-
minu zapadalnosci i z uwzglednieniem odpisow z tytutu utraty
wartosci. Tak ustalona warto$¢ obligacji na dzien bilansowy 30
czerwca 2009 roku wynosi 4 304 tys. zt.

Na dzien 31 marca 2009 roku zadtuzenie Spotki z tytutu krot-
koterminowych pozyczek i kredytow bankowych wynosito
656 min zt, co stanowito 75% catkowitych oprocentowanych zo-
bowigzan finansowych Spdtki. Wiekszos¢ zobowigzan to kre-
dyty i pozyczki bankowe, kitdre bedg musiaty zostac refinanso-
wane, co biorgc pod uwage obecng polityke bankéw moze by¢
problemem dla Spdtki lub moze prowadzi¢ do gwattownego
wzrostu kosztu obstugi zadtuzenia. Znaczna czes¢ tych kredy-
tow zapada przed datg wykupu posiadanych przez Fundusz ob-
ligacji, co naraza Fundusz na ryzyko nieterminowego wykupu,
badz braku wykupu posiadanych obligacii.

Istnieje niepewnos¢, co do mozliwosci regulowania przez Spétke
swoich zobowigzan, co moze wptyna¢ na dalszg utrate wartosci
posiadanych przez Fundusz obligacji. Fundusz na biezgco mo-
nitoruje informacje naptywajace ze Spoétki, ktére mogg wptywac
zarbwno na wzrost, jak i spadek wartosci bilansowej obligacii

Ryzyko walutowe

Wartos¢ jednostki uczestnictwa jest nominowana w ztotych, jed-
nakze Fundusz moze nabywac waluty obce oraz inwestowac
w aktywa nominowane w walutach obcych, zatem moga na war-
to$¢ jednostki oddziatywacé zardwno pozytywnie, jak i negatyw-
nie zmiany prawa dewizowego jak i zmiany kurséw waluto-
wych. Zmiany kursow walutowych mogg wiec wptywac¢ na
wartos¢ jednostki uczestnictwa jak rowniez mogg wptywac na
warto$¢ dywidend i odsetek uzyskiwanych przez Fundusz. Ry-
zyko nabywania walut obcych oraz ryzyko inwestowania w ak-
tywa nominowane w walutach obcych bedzie minimalizowane
przez zawieranie transakcji zabezpieczajgcych. Niemnigj ist-
nieje prawdopodobienstwo niepetnego dopasowania instru-
mentéw zabezpieczajgcych, co moze spowodowac wptyw wa-
han kurséw walut na jednostke uczestnictwa Funduszu.

Strategia ta moze takze znaczaco ograniczac stope zwrotu wy-
razong w walucie obcej, jezeli waluta, w ktorej nominowane sg
aktywa umacnia sie¢ wzgledem ztotego. Transakcje zabezpie-
czajgce, majace na celu redukcije ryzyka walutowego, mogg wy-
wotac inne rodzaje ryzyk, takie jak ryzyko niewyptacalnosci part-
nera transakcji, ktére zostato opisane przy omawianiu ryzyka
kredytowego, a takze wyceny instrumentu zabezpieczajgcego
( np. ,cross-currency hedge” tj. walutowe transakcje wymiany
ptatnosci).

Struktura ryzyka walutowego zostata przedstawiona w nocie nr 9.
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.

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Funduszu moga by¢
odkupywane codziennie, politykg Funduszu jest utrzymywanie
odpowiedniego poziomu srodkdw pienieznych oraz codzienne
monitorowanie ptynnosci. Zgodnie z politykg Funduszu, kie-
rownictwo Towarzystwa okresla limity ptynnosci oraz dokonuje
okresowej ich analizy.
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Fundusz inwestuje w sktadniki lokat o duzej ptynnosci oraz
sktadniki lokat, ktére nie sg przedmiotem obrotu na aktywnych
rynkach i ktére charakteryzujg sie niskg ptynnoscia. Istnieje ry-
zyko, iz Fundusz moze nie by¢ w stanie zby¢ w krotkim termi-
nie sktadnikow lokat, dla ktorych nie istnieje aktywny rynek,
w wartosci odpowiadajgcej ich oszacowanej wartosci godziwej,
jak tez moze nie by¢ w stanie podjg¢ odpowiednich dziatan
w odpowiedzi na zaistniate okolicznosci takie, jak na przykfad
podwyzszenie ryzyka kredytowego emitenta.

W okresie sprawozdawczym i na koniec 2008 roku Fundusz nie
zawieszat zbywania jednostek uczestnictwa.

Nota nr 6 — Instrumenty pochodne

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2009 roku do 30
czerwca 2009 roku Fundusz nie inwestowat w instrumenty po-
chodne.

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2008 roku do 31
grudnia 2008 roku Fundusz nie inwestowat w instrumenty po-
chodne.

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

Na dzien 30 czerwca 2009 roku Fundusz nie posiadat transak-
cji przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

Na dzien 31 grudnia 2008 roku Fundusz nie posiadat transak-
cji przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

Na dzien 30 czerwca 2009 roku Fundusz nie posiadat transak-
cji przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu.

Na dzien 31 grudnia 2008 roku Fundusz nie posiadat transak-
cji przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu.

Na dzien 30 czerwca 2009 roku Fundusz nie posiadat nalez-
nosci/zobowigzan z tytutu papierow wartosciowych pozyczo-
nych od Funduszu/przez Fundusz.

Na dzien 31 grudnia 2008 roku Fundusz nie posiadat nalezno-
Sci/zobowigzan z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych
od Funduszu/przez Fundusz.

Nota nr 8 - Kredyty i pozyczki

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2009 roku do 30
czerwca 2009 roku Fundusz nie zaciggat ani nie wykorzystat
kredytow i pozyczek pienigznych w kwocie stanowigcej, na
dzien ich wykorzystania wiecej niz 1% wartosci aktywow Fun-
duszu.

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2008 roku do 31
grudnia 2008 roku Fundusz nie zaciggat ani nie wykorzystat kre-
dytow i pozyczek pienieznych w kwocie stanowigcej, na dzien
ich wykorzystania wiecej niz 1% wartosci aktywow Funduszu.

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2009 roku do 30
czerwca 2009 roku Fundusz nie udzielat pozyczek pienieznych
w kwocie stanowigcej, na dzien ich udzielenia wiecej niz 1% war-
tosci aktywow Funduszu.

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2008 roku do 31
grudnia 2008 roku Fundusz nie udzielat pozyczek pienieznych
w kwocie stanowigcej, na dzien ich udzielenia wiecej niz 1% war-
tosci aktywow Funduszu.
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Nota nr 9 — Waluty i r6znice kursowe

Na dzien 30 czerwca 2009 roku w lokatach Funduszu znajdowaty sie pa-
piery wartosciowe denominowane w EUR, HUF, CZK, i LTL oraz $rodki
pieniezne i lokaty bankowe (krdtkoterminowe) denominowane w EUR,
HUF, CZK, USD i TRY. Warto$¢ powyzszych sktadnikéw w walutach ob-
cych zostafa przeliczona na PLN wedtug $redniego kursu ogtaszanego
przez Narodowy Bank Polski na dzien 30 czerwca 2009 roku.

EUR
Kurs sredni NBP — 4,4696
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
wtys. EUR  wtys. PLN Aktywach
Ogdtem
Srodki pieniezne 4 16 0,01 %
Lokaty krotkoterminowe 370 1654 0,60 %
Papiery wartosciowe 3 688 16 485 5,96 %
HUF
Kurs $redni NBP — 0,01641
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
wtys. HUF  wtys. PLN Aktywach
Ogdtem
Lokaty krotkoterminowe 90 335 1482 0,54 %
Papiery wartosciowe 1 557 374 25 557 9,25 %
CZK
Kurs sredni NBP — 0,1727
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
wtys. CZK  wtys. PLN Aktywach
Ogdtem
Lokaty krotkoterminowe 23 704 4094 1,48 %
Papiery wartosciowe 142 535 24 616 891 %
USD
Kurs sredni NBP — 3,1733
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
wtys. USD  wtys. PLN Aktywach
Ogdtem
Srodki pieniezne 43 138 0,05 %
TRY
Kurs sredni NBP — 2,0656
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
wtys. TRY  wtys. PLN Aktywach
Ogdtem
Srodki pieniezne 1 3 0,00 %
Lokaty krotkoterminowe 1 340 2768 1,00 %
LTL
Kurs sredni NBP — 1,2945
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
witys. LTL  wtys. PLN Aktywach
Ogdtem
Papiery wartosciowe 2227 2 883 1,04 %

Na dzien 31 grudnia 2008 roku w lokatach Funduszu znajdo-
waty sie papiery wartosciowe denominowane w EUR, HUF,
CZK, TRY, EEK i LTL oraz $rodki pieniezne i lokaty bankowe
(krotkoterminowe) denominowane w EUR, HUF, CZK i TRY.
Wartos¢ powyzszych skfadnikéw w walutach obcych zostata
przeliczona na PLN wedtug $redniego kursu ogtaszanego przez
Narodowy Bank Polski na dzien 31 grudnia 2008 roku.

Pdétroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2009 do 30 czerwca 2009 roku



EUR Niezrealizowane réznice kursowe
Kurs sredni NBP — 4,1724
Rodzaj od 01.01.09 od 01.01.08
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w do 30.06.09 do 31.12.08
wtys. EUR  wtys. PLN Aktywach (w tys. PLN) (w tys. PLN)
Ogotem Dodatnie (z akciji) 6 379 17 346
Srodki pieniezne 6 26 0,01 % Ujemne (z akcji) 0 0
Papiery wartosciowe 27183 11323 3,95 %
Nota nr 10 — Dochody i ich dystrybucja
HUF
Kurs sredni NBP — 0,015757 Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania dochoddw Fundu-
szu Uczestnikom bez wykupu jednostek uczestnictwa.
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
wtys. HUF  wtys. PLN Aktywach Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania przychodéw ze
Ogdtem zbycia lokat Funduszu aktywow niepublicznych.
Papiery wartosciowe 1 362 595 21470 4,49 %
Lokaty krotkoterminowe 673 11 0,00 % Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
0d 01.01.09 0d 01.01.08 od 01.01.08
CzZK do 30.06.09 do 31.12.08 do 30.06.08
Kurs $redni NBP - 0,1566 (wtys. PLN)  (wtys. PLN) (w tys. PLN)
Akcje, w tym: 1289 5926 14 450
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w - roznice kursowe 1829 -3713 -38
wtys. CZK  wtys. PLN Aktywach Dtuzne papiery
Ogotem wartosciowe -94 -2.198 -1528
Papiery wartosciowe 175 160 27 430 9,57 %
Lokaty krotkoterminowe 444 69 0,02 % Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku
(straty) z wyceny lokat
LTL 0d 01.01.09 o0d 01.01.08 od 01.01.08
Kurs $redni NBP - 1,2084 do 30.06.09 do 31.12.08 do 30.06.08
(wtys. PLN)  (wtys. PLN) (w tys. PLN)
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w Akcje, w tym: 8277 -134 303 -83 529
witys. LTL  witys. PLN Aktywach - roznice kursowe 6379 17 346 -4 088
Ogdtem Dtuzne papiery
Papiery wartosciowe 2115 2 556 0,89 % wartosciowe 104 3392 -213
EEK Niezrealizowany zysk z wyceny lokat zawiera odpisy w tytutu
Kurs sredni NBP — 0,2667 utraty wartosci dtuznych papierow wartosciowych wyemitowa-
nych przez Boryszew S.A. Wartos¢ odpisbw na dzien
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w 30 czerwca 2009 r. (dzien bilansowy) oraz dni 31 grudnia
wtys. EEK  wtys. PLN Aktywach 2008 r. i 30 czerwca 2008 r. byta nastepujgca:
Ogotem
Papiery wartosciowe 13907 3709 1,29 %
0d 01.01.09 o0d 01.01.08 od 01.01.08
TRY do 30.06.09 do 31.12.08 do 30.06.08
Kurs $redni NBP - 1,9407 (wtys. PLN)  (wtys. PLN) (w tys. PLN)
Odpisy z tytutu
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w utraty wartosci
wtys. TRY  witys. PLN Aktywach dtuznych papierow
Ogdtem wartosciowych,
Srodki pieniezne 56 108 0,04 % w tym: -220 -365 0
Papiery wartosciowe 1022 1983 0,69 % - obligacii
wyemitowanych
usb przez
Kurs sredni NBP - 2,9618 Boryszew S.A. -220 -365 0
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
witys. USD  wtys. PLN  Aktywach Nota nr 11 - Koszty Funduszu
Ogotem
Srodki pieniezne 43 129 0,04 % Towarzystwo otrzymuje ze srodkéw Funduszu wynagrodzenie
z tytutu zarzadzania Funduszem i reprezentowania go wobec
0sob trzecich. Wynagrodzenie Towarzystwa z tytutu zarzgdza-
Zrealizowane réznice kursowe nia Funduszem, stanowigce koszt limitowany Funduszu, nie
moze by¢ wieksze niz 3,5%, w skali roku, liczonego jako 360 dni
Rodzaj 0d 01.01.09 0d 01.01.08 od $redniej wartosci aktywow netto Funduszu reprezentowa-
do 30.06.09 do 31.12.08 nych przez jednostki uczestnictwa kategorii A, I, S, V w danym
(w tys. PLN) (w tys. PLN) roku oraz nie moze by¢ wieksze niz 2,5%, w skali roku, liczonego
Dodatnie (z akgji) 1829 71 jako 360 dni od $redniej wartosci aktywow netto Funduszu re-
Ujemne (z akcji) 0 3784 prezentowanych przez jednostki uczestnictwa kategorii E w da-
nym roku. W okresie sprawozdawczym Towarzystwo naliczato
Legg Mason Zréwnowazony Srodkowoeuropejski LEGG MASON
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optate za zarzgdzanie dla jednostek uczestnictwa kategorii A, B,
| w wysokosci 3,5% $redniej wartosci aktywow netto Funduszu,
natomiast dla jednostek uczestnictwa kategorii E i V. w wyso-
kosci 2,5% sredniej wartosci aktywow netto Funduszu. Optata
ta w okresie sprawozdawczym wyniosta:

Optata za zarzadzanie
0d 01.01.09 0d 01.01.08 od 01.01.08
do 30.06.09 do 31.12.08 do 30.06.08
(wtys. PLN)  (wtys. PLN) (w tys. PLN)
4 640 15112 8880

Nota nr 12 - Dane poréwnawcze o jednostkach uczest-
nictwa

Warto$¢ aktywow netto
30.06.2009 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2006
(wtys. PLN) (wtys. PLN) (wtys. PLN) (w tys. PLN)

WAN 272 639 285 361 614 405 540 035
Al 262 933 277 699 612 827 540 035
Vv 895 845 1578 -
E 8 811 6817 - -

Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

Kat. 30.06.2009 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2006
JU (wtys. PLN) (wtys. PLN) (wtys. PLN) (w tys. PLN)

Al 210,90 200,20 267,06 244,97
Vv 215,45 203,50 268,71 -
E 214,05 202,17 - -

Warszawa, dnia 13 sierpnia 2009 roku.

LEGG MASON
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INFORMACJA DODATKOWA

Informacje dodatkowe

1.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, dotyczgcych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezgcy okres
sprawozdawczy.

W badanym okresie sprawozdawczym takie zdarzenie nie wystgpito.

. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu fi-

nansowym.

Po dniu bilansowym nie wystgpity istotne zdarzenia, ktére nalezatoby ujg¢ w sprawozdaniu finansowym.

. Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych na

sytuacje majatkowg i finansowa, ptynnos$é oraz wynik z operaciji i rentowno$é Funduszu (w PLN).
W okresie sprawozdawczym wystgpita korekta btedow podstawowych.

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawie-
szenia w dokonywaniu wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

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

3.1. Przypadki informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywéw netto na jednostke uczestnictwa.

Legg Mason Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. w dniu 25 maja 2009 r. przekazato do Komisji Nadzoru Finansowego
"Raport biezgcy dotyczgcy btednej wyceny wartosci aktywodw netto funduszu przypadajgcej na jednostke uczestnictwa" w dniach
od 11 do 18 maja 2009 r. W wyniku przeprowadzonych korekt, wartosci aktywodw netto na jednostke uczestnictwa ulegty zmia-

nie w nastepujgcy sposob:

Data wyceny  Nazwa Funduszu Kategoria jednostki Cena btedna Cena poprawna
Legg Mason Al 206,60 PLN 205,55 PLN
11.05.2009 Zrbwnowazony E 209, 38 PLN 208,32 PLN
Srodkowoeuropejski FIO V 210,76 PLN 209,69 PLN
Legg Mason Al 207,67 PLN 206,61 PLN
12.05.2009 Zrbwnowazony E 210,48 PLN 209,41 PLN
Srodkowoeuropejski FIO V 211,86 PLN 210,79 PLN
Legg Mason Al 206,16 PLN 205,11 PLN
13.05.2009 Zrbwnowazony E 208,95 PLN 207,89 PLN
Srodkowoeuropejski FIO V 210,33 PLN 209,25 PLN
Legg Mason Al 206,31 PLN 205,23 PLN
14.05.2009 Zrbwnowazony E 209,11 PLN 208,02 PLN
Srodkowoeuropejski FIO V 210,49 PLN 209,39 PLN
Legg Mason Al 206,95 PLN 205,88 PLN
15.05.2009 Zrbwnowazony E 209,77 PLN 208,68 PLN
Srodkowoeuropejski FIO V 211,15 PLN 210,05 PLN
Legg Mason Al 208,38 PLN 207,30 PLN
18.05.2009 Zrbwnowazony E 211,23 PLN 210,15 PLN
Srodkowoeuropejski FIO V 212,62 PLN 211,53 PLN

Przyczyng nieprawidtowego ustalenia wartosci aktywow netto przypadajgcej na jednostke uczestnictwa byto btedne ujecie
w ksiegach rachunkowych wartosci dywidendy. W celu rozliczenia skutkéw btedu wyceny Towarzystwo dokonato stosownych do-
pfat.

. Zestawienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finanso-

wych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

W porownywalnych danych finansowych nie wystgpity réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w obecnym sprawozdaniu a uprzed-
nio sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

Warszawa, dnia 13 sierpnia 2009 roku.

Legg Mason Zréwnowazony Srodkowoeuropejski
Fundusz Inwestycyjny Otwarty
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA
Z PRZEGLADU POEROCZNEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
LEGG MASON SENIOR
SPECJALISTYCZNEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO
OBEJMUJACEGO OKRES
0D 1 STYCZNIA 2009 ROKU DO 30 CZERWCA 2000 ROKU

Ma Aakcjonarivszy Legg Masan Towarzystwa Funduszy [Inwestyoyjnych 5.4
Worewadzenle

Preeprowadzihsmy preeslyd colaczoneso pdrocznege sprawozdania finansowego Legg Mason
Seniog  Specjalistyeznego  Funduszo  Inwestyoyjnegn  Otwartego ¢ siedriby w o Warszawie,
prav Placy Pitsudskiego 2 (_ Funduse™), na kidre sklada sigr wprowadzenie do sprawordania
finansowego, zestawienie lokat wedhig stanu na dried 30 crerwen 2009 roku o wartodci
TTA.6W) tys. rlotych, bilans sporzadzeny na dzen M ceerwea 2009 ko, kidey wyvkazuje akoywa
neilo na sume 770,268 tys, zlotych, rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2009 roku
dn 30 crerwea 2009 rokw, wykarujacy dodatni wynik = operacp w kwocks 37995 s alorech,
cestivwienie cmian w aklywach vetto za okaes od 1 stycznia 2009 roku do M crerwca 2009 roka
wykazujace zwigkszenie aktywdw netto o kworg 29627 tys. ztotych oraz noty objsniajgoe
i intormacja dodatkonas.

Zarzad Legr  Mason  Towwrzystwa  Fundwsezy  Inwestvevingch  5AC  jest  odpowiedzialny
ea sparsgleenie | rzatelng prezentacie tego pélrocznego sprawazdania finansowego, sporzgdzonego
rgodnic 7 7asadami machunkowodei okredlonymi w ustawie 2 dnia 29 wreednia 1994 roku
v rachunkowosct (De, U, £ 2002 roku, or 76, poz, 694 2 pdénigjszymi zmianami) oraz wydanych
ma jej podstawie przepisow wykonawczych i innymi obowigzujacymi praepisami. W oparciu
o preeprowadeony  preegled, nesevm sadsmiem bylo preedsawienie wniosku o3 femat tego
pateocenego sprawozdania finansowega.

Zekrey proegilao

Preerlyd przeprowadzilismy stosownme do postanowten nonmy e £ wykonywania zawodu bieglego
rewidenta Qedine wosady dokonywiria preeglodu sprawozdal finansowych. wydane] praez Krajows
Rade Bicgtveh Rewidentdw oraz Micdzynarodowspgo Standordu Usiug Preeglagdy 2410 Proegiagd
pidroconveh informacit Tnaesovwsch preprowadzony  proes niccalenege  beglege rewidenta
jednogii. Prrcglad obgjmuje wykorzystanie informaci uzyskanyeh w szezegilnoécn od oséh
odpowiedzialnych za finanse 1 ksiggowese Punduseu oz zasiosowane procedur analisycznych
iinnyeh procedur preegladu, Zakees 1 metoda preegladu istommic rézni sic od zakresu badamia
inic porwala na uzyskanic pownoscl, g wseystkie  slelne cagadnienia  mestyby  zostad
identyfikowane, jak ma o miejsce w opreypadku pelnego zakeesu badania, Dlatego nie mozemy
wyrazic apinii 7 badania o zataczonym pdlrocznym sprawordaniu finansowymm.
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Przepeowadzony przez nas przeglad nie wykazal niczege, oo porwalaloby sadzié, 2 ralaczone
podroczne sprawozdanie finansowe, nie preedstewia ceetelnie ©jasnoe, we wesevstkich istomych
aspekiach, sviuacji majatkows) | finansowsj Lege Mason Pienigznego Funduszu Inwestyoyjnego
Otwartego na dzief 30 czerwea 2008 toku oraz jego wyniku 7 operacji 7a okmes od 1 stycznia
2009 poku do 20 ceerwca 2009 roko zpodme @ osasadamin mchunkowodcnl  obowigzugas vt
na terytorivm Rreczypospolite] Polskie] ckreflonymi w ustawie o rachunkowodci oraz wydanych
na jej podstawic preepisach wykonawezych.

T Ewesiie

Do pdlrocznege sprawozdania finansoweps dofgezone List Legg Mason Towarzysowa Funduszy
Tnwestveyinych 5. A, skierowany do nerestnikdw Funduszu oraz Ofwiadeorenic Deporytariusza.

qJ 4 p
Yeueg Lua— ol 7, 2%

Ea [{FMG Ay 5-[:....?, Chi, Za KPMG Audyt Sp. 7 0.0
ul, Chiodoa 31, 00-867 Warszawa ul, Chtodna 51, 00-367 Warszawa
Bieedy rewident nr 90121 David Poseeceo, Dyvekior

Pawct Kyba, Dyvrckior

13 sierpnia 2009 r.
Warszaowi, Polska
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. Z 2002 r. nr 76, poz. 694, z pozniejszymi

zmianami) Zarzad Legg Mason Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna, przedstawia pétroczne sprawozdanie

finansowe Legg Mason Senior Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty, na ktore sktada sie:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.

2. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2009 roku, o tgcznej wartosci 773 690 tys. zt.

3. Bilans Funduszu sporzadzony na dzien 30 czerwca 2009 roku wykazujgcy aktywa netto i kapitaty w wysokosci 770 268 tys. zt.

4. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2009 roku do 30 czerwca 2009 roku wykazujgcy dodatni wynik z operacji w kwo-
cie 37 995 tys. zt.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2009 roku do 30 czerwca 2009 roku.

6. Noty objasniajgce.

7. Informacja dodatkowa.

Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
Tomasz Jedrzejczak Jacek Treumann Piotr Rzezniczak

Warszawa, dnia 13 sierpnia 2009 roku.

LEGG MASON Pdtroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa Funduszu

Legg Mason Senior Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny
Otwarty, zwany dalej Funduszem. Fundusz moze uzywac skro-
conej nazwy ,LM Senior SFIO” oraz odpowiednika tej nazwy
w jezykach obcych. Do dnia 1 pazdziernika 2006 roku Fundusz
dziatat pod nazwg Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
CitiSenior. Fundusz zostat zarejestrowany w Rejestrze Funduszy
Inwestycyjnych pod nr Rfj 8, w dniu 31 marca 1999 roku.
Fundusz zostat utworzony na podstawie decyzji Komisji Papie-
row Wartosciowych i Gietd nr DFN-409/5-14/99 z dnia 19 lutego
1999 roku.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Specijalizacja Funduszu

Zgodnie ze Statutem Legg Mason Senior Specjalistyczny Fun-

dusz Inwestycyjny Otwarty uczestnikami Funduszu mogag byc¢:

1) osoby fizyczne, w tym uczestnicy celowych planéw oszczed-
nosciowych, o ktorych mowa w Statucie Funduszu,

2) pracownicze fundusze emerytalne,

3) pracownicy, na rzecz ktérych pracodawca nabywa lub na-
bywat jednostki uczestnictwa, zgodnie z umowg zawartg na
podstawie rozporzgdzenia z dnia 18 grudnia 1998 roku Mi-
nistra Pracy i Polityki Socjalnej w sprawie szczegdtowych za-
sad ustalania podstawy wymiaru sktadek na ubezpieczenia
emerytalne i rentowe,

4) pracownicy uczestniczgcy w pracowniczych programach
emerytalnych, organizowanych w formie umowy o wnosze-
niu przez pracodawce skfadek pracownikéw do Funduszu,

) zakfady ubezpieczen,

) towarzystwa ubezpieczen wzajemnych,

) pracodawcy, o ktorych mowa w pkt. 3) i 4),

) zaktady ubezpieczen emerytalnych,

) Bank Handlowy w Warszawie SA,

0) osoby, o ktdrych mowa w pkt. 4), ktére przestaty by¢ uczest-
nikami pracowniczego programu emerytalnego,

11) pracownicy, dla ktérych pracodawca na podstawie umowy
z Funduszem stworzyt mozliwos¢ oszczedzania poprzez na-
bywanie jednostek uczestnictwa Funduszu,

12) pracownicy uczestniczacy w pracowniczych programach
emerytalnych organizowanych w formie umowy grupowego
ubezpieczenia na zycie zwigzanego z Funduszem zawartej
z zaktadem ubezpieczen,

13) osoby ubezpieczone w ramach grupowego ubezpieczenia
na zycie zwigzanego z Funduszem,

14) pracodawcy, ktérzy w zwigzku z utworzeniem w zaktadzie
pracy planu emerytalnego lub oszczednosciowego, wnoszg
do Funduszu wptaty, a takze osoby fizyczne, na rzecz kto-
rych Fundusz dokona zbycia jednostek za srodki pocho-
dzace z odkupienia jednostek nalezgcych do pracodawcy,
zgodnie z jego dyspozycja,

15) pracownicy zaktadu pracy prowadzgcego plan emerytalny
lub oszczednosciowy w oparciu 0 umowe z Funduszem, na-
bywajacy na swojg rzecz jednostki uczestnictwa Funduszu,
takze po zakonczeniu uczestnictwa w planie, dla ktorych
zostat otwarty rejestr i na rzecz ktérych w rejestrze uczest-
nikow Funduszu sg zapisane jednostki uczestnictwa lub ich
utamkowe czesci.

16) osoby prawne,

17) jednostki organizacyjne nieposiadajgce osobowosci prawne.

5
6
2
8
9
1

Cel inwestycyjny Funduszu
Celem Funduszu jest wzrost wartosci aktywéw Funduszu w wy-
niku wzrostu wartosci lokat.

Legg Mason Senior
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

LEGG MASON
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Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego, o kto-
rym mowa powyze.

Lokaty Funduszu

1. Aktywa Funduszu moga by¢ lokowane, z zastrzezeniem ust.
35, wytgcznie w:

1) papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwaranto-
wane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski oraz
papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego do-
puszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub w panstwie cztonkowskim w ro-
zumieniu ustawy o funduszach inwestycyjnych lub w naste-
pujgcych panstwach nalezgcych do Organizacji Wspotpracy
Gospodarczej i Rozwoju (OECD): Stany Zjednoczone Ame-
ryki, Kanada, Australia, Japonia, Republika Korei, Norwegia,
Meksyk, Islandia, Nowa Zelandia, Szwajcaria, Turcja,

2) papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego be-
dagce przedmiotem oferty publicznej, jezeli warunki emisji lub
pierwszej oferty publicznej zaktadajg ztozenie wniosku o do-
puszczenie do obrotu, o ktorym mowa w ust. 1, pkt. 1), oraz
gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w okresie
nie dtuzszym niz rok od dnia, w ktérym po raz pierwszy na-
stgpi zaoferowanie tych papieréw lub instrumentow,

3) depozyty o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz rok, ptatne
na zgdanie lub ktére mozna wycofa¢ przed terminem zapa-
dalnosci, w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych
w rozumieniu ustawy o funduszach inwestycyjnych, a takze
— na podstawie zgody Komisji Nadzoru Finansowego —
w bankach zagranicznych w rozumieniu tej ustawy, pod wa-
runkiem, ze bank zagraniczny podlega nadzorowi wtasci-
wego organu nadzoru nad rynkiem finansowym w zakresie co
najmniej takim, jak okreslony w prawie wspolnotowym w ro-
zumieniu tej ustawy,

4) instrumenty rynku pienieznego inne niz okreslone w pkt. 1)
i 2), jezeli instrumenty te lub ich emitent podlegajg regulacjom
majacym na celu ochrone inwestorow i oszczednosci oraz sa:

a) emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Pan-
stwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu teryto-
rialnego, wtasciwe centralne, regionalne lub lokalne wtadze
publiczne panstwa cztonkowskiego, albo przez bank cen-
tralny panstwa cztonkowskiego, Europejski Bank Centralny,
Unie Europejska lub Europejski Bank Inwestycyjny, panstwo
inne niz panstwo cztonkowskie, albo, w przypadku panstwa
federalnego, przez jednego z cztonkéw federacji, albo przez
organizacje miedzynarodowa, do ktorej nalezy co najmniej
jedno panstwo cztonkowskie, lub

b) emitowane, poreczone lub gwarantowane przez podmiot
podlegajagcy nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad ryn-
kiem finansowym, zgodnie z kryteriami okreslonymi prawem
wspolnotowym, albo przez podmiot podlegajgcy i stosujacy
sie do zasad, ktére sg co najmniej tak rygorystyczne, jak okre-
Slone prawem wspoélnotowym, lub

c) emitowane przez podmiot, ktdrego papiery wartosciowe sg
w obrocie na rynku regulowanym, o ktérym mowa w pkt. 1),

d) lub emitowane przez inne podmioty, pod warunkiem, ze in-
westycje w takie papiery wartosciowe podlegajg ochronie in-
westora rownowaznej do okreslonej w lit. a-c oraz emitent
spetnia tacznie nastepujgce warunki:

— emitent bgdz gwarant emis;ji lub podmiot posiadajgcy akcje lub
udziaty reprezentujgce co najmniej 75 % kapitatu emitenta po-

siada rating na poziomie inwestycyjnym nadany przez jedng
z nastepujgcych agencji ratingowych: Moody’s, Fitch, Stan-
dard&Poors,

— jest spdtka, ktorej kapitat wtasny wynosi co najmniej 10 000 000
euro,




— publikuje roczne sprawozdania finansowe, zgodnie z przepi-
sami prawa wspoélnotowego, dotyczgce rocznych sprawozdan
finansowych niektorych rodzajow spotek,

—nalezy do grupy kapitatowej, w sktad ktérej wchodzi co naj-
mniej jedna spotka, ktdrej papiery wartosciowe sg przedmio-
tem obrotu na rynku regulowanym,

—zajmuje sie finansowaniem grupy, o ktérej mowa w tiret
czwarte, albo finansowaniem mechanizmow przeksztatcania
dtugu w papiery wartosciowe z wykorzystaniem bankowych
narzedzi zapewnienia ptynnosci,

5) papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego inne niz

okreslone w pkt. 1), 2) i 4).

2. Lokowanie w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pie-
nieznego, bedace przedmiotem obrotu na rynku zorganizo-
wanym oraz w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pie-
nieznego, ktérych dopuszczenie do takiego obrotu jest
zapewnione, w panstwie innym niz Rzeczpospolita Polska lub
panstwo nalezgce do OECD, wymaga uzyskania zgody Ko-
misji Nadzoru Finansowego. Fundusz powiadomi Uczestni-
kow 0 uzyskaniu zgody.

3. Fundusz moze nabywac:

1) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych
otwartych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej,

2) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne,

3) tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego in-
westowania majgce siedzibe za granicg, jezeli:

a) instytucje te oferujg publicznie tytuty uczestnictwa i umarzajg
je na zgdanie uczestnika,

b) instytucje te podlegajg nadzorowi wtasciwego organu nad-
zoru nad rynkiem finansowym lub kapitatowym panstwa
cztonkowskiego lub panstwa nalezacego do OECD oraz ze-
pewniona jest, na zasadzie wzajemnosci, wspotpraca Komisji
Nadzoru Finansowego z tym organem,

c) ochrona posiadaczy tytutdbw uczestnictwa tych instytuciji jest
taka sama jak posiadaczy jednostek uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych otwartych, w szczegdlnosci instytucie te sto-
sujg ograniczenia inwestycyjne co najmniej takie, jak okre-
Slone w rozdziale 1 dziatu V Ustawy o funduszach inwesty-
cyjnych,

d) instytucje te sg obowigzane do sporzgdzania rocznych i pot-
rocznych sprawozdan finansowych

— pod warunkiem, ze nie wiecej niz 10 % wartosci aktywdw tych

funduszy inwestycyjnych otwartych, funduszy zagranicznych
lub instytucji moze by¢, zgodnie z ich statutem lub regulaminem,
zainwestowana tgcznie w jednostki uczestnictwa innych fun-
duszy inwestycyjnych otwartych oraz tytuty uczestnictwa innych
funduszy zagranicznych i instytucji wspoélnego inwestowania.

4. Fundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych przedmiotem sg pa-
piery wartosciowe i prawa majgtkowe, z innym funduszem za-
rzgdzanym przez Legg Mason TFI (,Towarzystwo”).

5. Fundusz moze lokowac¢ swoje aktywa w obligacje zamienne
na akcje.

6. Fundusz moze zawiera¢ umowy, ktorych przedmiotem sg
wystandaryzowane i niewystandaryzowane instrumenty po-
chodne w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego, spraw-
nego zarzadzania portfelem inwestycyjnym i realizacji celow
inwestycyjnych Funduszu.

Limity inwestycyjne Funduszu
1. Z zastrzezeniem ust. 3i 4 oraz art. 97-100 ustawy o fundu-

szach inwestycyjnych, Fundusz nie moze lokowac¢ wiecej niz
5 % wartosci swoich aktywow w papiery wartosciowe lub in-
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strumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden
podmiot.

2. Fundusz moze lokowa¢ do 10 % wartosci swoich aktywow
w papiery wartoéciowe lub instrumenty rynku pienieznego wy-
emitowane przez jeden podmiot, jezeli tagczna wartos¢ lokat,
w ktérych Fundusz ulokowat ponad 5 % wartosci swoich ak-
tywow, nie przekroczy 40 % wartosci aktywow Funduszu.

3. Fundusz moze lokowac¢ wiecej niz 35 % wartosci aktywow
Funduszu w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb
Panstwa, Narodowy Bank Polski, Europejski Bank Odbu-
dowy i Rozwoju, Europejski Bank Inwestycyjny, Europejski
Bank Centralny, Unie Europejskg oraz w papiery wartosciowe
emitowane przez panstwo cztonkowskie, jednostke samo-
rzadu terytorialnego, jednostke samorzadu terytorialnego
panstwa cztonkowskiego, pod warunkiem, ze emitent (pan-
stwo cztonkowskie, jednostka samorzgdu terytorialnego, jed-
nostka samorzadu terytorialnego panstwa cztonkowskiego)
posiada odpowiedni rating na poziomie inwestycyjnym na-
dany przez co najmniej jedng z nastepujgcych agenciji ratin-
gowych: Moodys, Fitch, Standard&Poor's.

4. Fundusz moze lokowac¢ wiecej niz 35 % wartosci aktywow
Funduszu w papiery wartosciowe poreczane lub gwaranto-
wane przez podmioty, o ktdrych mowa w ust. 3.

6. W przypadku grup kapitatowych Fundusz stosuje nastepu-
jace zasady:

1) Fundusz moze lokowac¢ do 20 % wartosci aktywow tgcznie
w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wy-
emitowane przez podmioty nalezgce do grupy kapitatowe;
w rozumieniu ustawy o rachunkowosci, dla ktorej sporza-
dzane jest skonsolidowane sprawozdanie finansowe,

2) w przypadku o ktérym mowa w pkt. 1), Fundusz nie moze lo-
kowac wiecej niz 10 % wartosci aktywdw Funduszu w pa-
piery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wy-
emitowane przez jeden podmiot nalezacy do grupy
kapitatowej, 0 ktorej mowa w pkt. 1),

7. Fundusz moze zaciggac, wytgcznie w bankach krajowych lub
instytucjach kredytowych, pozyczki i kredyty, o terminie sptaty
do roku, w tgcznej wysokosci nieprzekraczajgcej 10 % war-
tosci aktywdw netto Funduszu w chwili zawarcia umowy po-
zyczki lub kredytu.

8. Fundusz moze udziela¢ innym podmiotom pozyczek, ktorych
przedmiotem sg zdematerializowane papiery wartosciowe
w trybie okreslonym w art. 102 ustawy o funduszach inwe-
stycyjnych.

9. Fundusz utrzymuje, wytacznie w zakresie niezbednym do
zaspokojenia biezgcych zobowigzan Funduszu, cze$¢ swo-
ich aktywow na rachunkach bankowych.

W przypadku przekroczenia ograniczen, o ktérych mowa po-
wyzej Fundusz jest zobowigzany do niezwtocznego dosto-
sowania stanu swoich aktywow do wymagan okreslonych
w Ustawie o funduszach inwestycyjnych.

Towarzystwo bedgce organem Funduszu

Fundusz jest zarzadzany przez Legg Mason Towarzystwo Fun-
duszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna majgce siedzibe w War-
szawie, Pl. Pitsudskiego 2. Towarzystwo zostato w dniu 12
marca 2001 roku wpisane do rejestru przedsiebiorcow prowa-
dzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta Stotecznego War-
szawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdo-
wego, pod numerem KRS 2717. Do dnia 1 lutego 2006 roku

Pdétroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2009 do 30 czerwca 2009 roku



jedynym akcjonariuszem Towarzystwa byt Bank Handlowy
w Warszawie S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Senatorska 16.
Od dnia 1 lutego 2006 roku jedynym akcjonariuszem Towarzy-
stwa jest Legg Mason Inc. z siedzibg w Baltimore, USA.

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2009
roku do 30 czerwca 2009 roku. Dniem bilansowym jest 30
czerwca 2009 roku.

Kontynuowanie dziatalnosci przez Fundusz oraz okolicz-
nosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatal-
nos$ci Funduszu

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy za-
tozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w dajgce;
przewidzie sie przysztosci. Na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania nie ujawnity sie zadne przestanki swiadczace
o0 mozliwosci zaprzestania dziatalnosci Funduszu.

Informacje o podmiocie, ktéry przeprowadzit przeglad spra-
wozdania finansowego

Podmiotem, ktory przeprowadzit przeglad sprawozdania finan-
sowego jest KPMG Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
przy ul. Chtodna 51, ktéry zostat wpisany do rejestru przedsie-
biorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta Sto-
tecznego Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Re-
jestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000104753. KPMG
Audyt Sp. z 0.0. jest wpisana na liste podmiotéw uprawnionych
do badania sprawozdan finansowych pod numerem 458.

Kategorie jednostek uczestnictwa

Fundusz zbywa rézne kategorie jednostek uczestnictwa. Fun-

dusz oferuje nastepujgce kategorie jednostek uczestnictwa:

1) jednostki uczestnictwa kategorii A, oferowane wszystkim
Uczestnikom Funduszu, przy zbyciu ktérych Fundusz pobiera
optate manipulacyjng w wysokosci okreslonej w tabeli optat,
o ktérej mowa w § 39 Statutu,

2) jednostki uczestnictwa kategorii B, byty oferowane wszystkim
Uczestnikom Funduszu, przy odkupieniu ktorych Fundusz
pobierat optate manipulacyjng w wysokosci okreslonej w ta-
beli optat, o ktorej mowa w § 39 Statutu. 15 kwietnia 2008
roku jednostki kategorii B zostaty potgczone z jednostkami ka-
tegorii A,

3) jednostki uczestnictwa kategorii E, ktére moga by¢ zaofero-
wane wytacznie Uczestnikom w ramach plandw i programéw
inwestycyjnych i emerytalnych, o ktérych mowa w § 41 ust.
1 pkt. 1-3 Statutu, przy czym w odniesieniu do jednostek
uczestnictwa kategorii E Fundusz nie pobiera optaty mani-
pulacyjnej z tytutu ich zbycia i odkupienia, zas maksymalna
wysoko$¢ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzgdzanie dla
jednostek uczestnictwa kategorii E jest okreslana zgodnie
z zasadami opisanymi w § 56 Statutu,

4) jednostki uczestnictwa kategorii | zbywane wytgcznie w ra-
mach IKE,

5) jednostki uczestnictwa kategorii S, oferowane Uczestnikom
Funduszu nie bedacym osobami fizycznymi: ktorzy dokonali
wptaty na poczet nabycia jednostek uczestnictwa kategorii
S w kwocie nie nizszej niz 5 000 000 ztotych, lub w odnie-
sieniu do ktérych kwota wptaty dokonanej na poczet nabycia
jednostek uczestnictwa kategorii S tgcznie z wartoscig jed-
nostek uczestnictwa innych niz jednostki uczestnictwa kate-
gorii | oraz E bedacych dotychczas w posiadaniu danego
Uczestnika i zgromadzonych w ramach jednego rejestru
Uczestnika przekroczyta kwote 5 000 000 ztotych, a dany
Uczestnik ztozyt wniosek o przeliczenie srodkow posiadanych
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dotychczas przez niego i wymiane jednostek uczestnictwa
na jednostki uczestnictwa kategorii S, lub tfgczna wartos¢ jed-
nostek uczestnictwa innych niz jednostki uczestnictwa kate-
gorii | oraz E bedacych w posiadaniu danego Uczestnika
i zgromadzonych w ramach rejestru jednego Uczestnika
przekracza 5 000 000 ztotych, a dany Uczestnik ztozyt wnio-
sek o przeliczenie srodkoéw posiadanych dotychczas przez
niego i wymiane jednostek uczestnictwa na jednostki uczest-
nictwa kategorii S. Jezeli w wyniku ztozonego przez Uczest-
nika zlecenia odkupienia lub zamiany jednostek uczestnictwa
kategorii S tgczna warto$¢ jednostek uczestnictwa kategorii
S posiadanych przez Uczestnika po realizacji takiego zlece-
nia bedzie nizsza niz 5 000 000 ztotych, Fundusz nie-
zwiocznie dokona przeliczenia srodkéw posiadanych przez
danego Uczestnika reprezentowanych przez jednostki
uczestnictwa kategorii S oraz wymiany jednostek uczest-
nictwa kategorii S na jednostki uczestnictwa kategorii A, przy
czym taka wymiana bedzie wolna od jakichkolwiek optat ma-
nipulacyjnych. W odniesieniu do jednostek uczestnictwa ka-
tegorii S Fundusz nie pobiera optaty manipulacyjnej z tytutu
ich zbycia i odkupienia, zas maksymalna wysoko$¢ wyna-
grodzenia Towarzystwa za zarzgdzanie dla jednostek uczest-
nictwa kategorii S jest okreslana zgodnie z zasadami opisa-
nymi w § 56 Statutu,

6) jednostki uczestnictwa kategorii V, oferowane Uczestnikom
Funduszu: ktérzy dokonali wptaty na poczet nabycia jedno-
stek uczestnictwa kategorii V. w kwocie nie nizszej niz
500 000 ztotych, lub w odniesieniu do ktorych kwota wptaty
dokonanej na poczet nabycia jednostek uczestnictwa kate-
gorii V tgcznie z wartoscig jednostek uczestnictwa innych niz
jednostki uczestnictwa kategorii | oraz E bedacych dotych-
czas w posiadaniu danego Uczestnika i zgromadzonych
w ramach jednego rejestru Uczestnika przekroczyta kwote
500 000 ztotych, a dany Uczestnik ztozyt wniosek o przeli-
czenie $rodkéw posiadanych dotychczas przez niego i wy-
miane jednostek uczestnictwa na jednostki uczestnictwa ka-
tegorii V, lub taczna warto$¢ jednostek uczestnictwa innych
niz jednostki uczestnictwa kategorii | oraz E bedgcych w po-
siadaniu danego Uczestnika i zgromadzonych w ramach jed-
nego rejestru Uczestnika przekracza 500 000 ztotych, a dany
Uczestnik ztozyt wniosek o przeliczenie srodkow posiadanych
dotychczas przez niego i wymiane jednostek uczestnictwa na
jednostki uczestnictwa kategorii V. Jezeli w wyniku ztozonego
przez Uczestnika zlecenia odkupienia lub zamiany jedno-
stek uczestnictwa kategorii V tgczna warto$¢ jednostek
uczestnictwa kategorii V posiadanych przez Uczestnika
po realizacji takiego zlecenia bedzie nizsza niz 500 000 zto-
tych, Fundusz niezwfocznie dokona przeliczenia srodkéw
posiadanych przez danego Uczestnika reprezentowanych
przez jednostki uczestnictwa kategorii V oraz wymiany jed-
nostek uczestnictwa kategorii V na jednostki uczestnictwa ka-
tegorii A, przy czym taka wymiana bedzie wolna od jakich-
kolwiek optat manipulacyjnych. W odniesieniu do jednostek
uczestnictwa kategorii V Fundusz pobiera optate manipula-
cyjng z tytutu ich zbycia w wysokosci okreslonej w tabeli optat,
o ktérej mowa w § 39 Statutu, zas maksymalna wysokos$¢
wynagrodzenia Towarzystwa za zarzgdzanie dla jednostek
uczestnictwa kategorii V jest okreslana zgodnie z zasadami
opisanymi w § 56 Statutu.

Na dzien bilansowy Uczestnicy Funduszu posiadali jednostki

uczestnictwa kategorii A, 1, V, E, natomiast zaden z Uczestnikow
Funduszu nie posiadat jednostek uczestnictwa kategorii S.

Warszawa, dnia 13 sierpnia 2009 roku.
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ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela gtowna

Sktadniki lokat (w tys. PLN z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem podanej w %

Sktadniki lokat 30-06-2009 31-12-2008
Wartos¢ Wartos¢ Procentowy Wartosé Wartos¢ Procentowy
wedfug wedtug udziat wedtug wedfug udziat

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

Akcje 180,556 185,928 23.88 185,216 149,126 20.04

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru Nie dotyczy Nie dotyczy

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery wartosciowe 513,365 524,732 67.42 560,457 573,163 77.00

Instrumenty pochodne

Udziaty w spotkach z ograniczong

odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa Nie dotyczy Nie dotyczy

Certyfikaty inwestycyjne

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty 63,030 63,030 8.10 21,876 21,876 2.94

Waluty

N'eru,ChomOSC' Nie dotyczy Nie dotyczy

Statki

Inne

Suma 756,951 773,690 99.40 767,549 744,165 99.98

Zestawienie lokat nalezy analizowac¢ tgcznie z tabelami uzupetniajacymi i dodatkowymi oraz notami objasniajgcymi i informacjami dodatkowymi,
ktore stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.

ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela uzupetniajgca

Akcje (w tys. PLN z wyjgtkiem procentowego udziatu w aktywach ogotem 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. ogotem
Razem akcje notowane na rynkach krajowych 10,740,208 164,554 175,862 22.59
AMREST Aktywny rynek-rynek regulowany  GPW 69,890 Polska 5,803 3,844 0.49
AZOTY
TARNOW Aktywny rynek-rynek regulowany  GPW 47,800 Polska 764 762 0.10
BZWBK Aktywny rynek-rynek regulowany  GPW 38,688 Polska 3,518 3,482 0.45
CEZ Aktywny rynek-rynek regulowany  Gietda Papierow
Wartosciowych
w Pradze* 32,848 Czechy 4,038 4,728 0.61
SYNTHOS Aktywny rynek-rynek regulowany  GPW 965,353 Polska 762 1,043 0.13
ELBUDOWA  Aktywny rynek-rynek regulowany — GPW 11,540 Polska 171 1,800 0.23
EMPERIA Aktywny rynek-rynek regulowany  GPW 101,665 Polska 4,559 5,642 0.73
INDYKPOL  Aktywny rynek-rynek regulowany ~ GPW 140,870 Polska 3,001 4,916 0.63
INGBSK Aktywny rynek-rynek regulowany ~ GPW 9,795 Polska 5,048 3,433 0.44
INTERCARS  Aktywny rynek-rynek regulowany — GPW 119,657 Polska 2,742 6,091 0.78
KGHM Aktywny rynek-rynek regulowany ~ GPW 198,313 Polska 4,971 16,163 2.08
KOGENERA  Aktywny rynek-rynek regulowany GPW 139,507 Polska 8,337 11,160 1.43
KRUSZWICA  Aktywny rynek-rynek regulowany — GPW 97,883 Polska 3,493 5154 0.66
LOTOS Aktywny rynek-rynek regulowany  GPW 70,344 Polska 2,760 1,421 0.18
MMPPL Aktywny rynek-rynek regulowany ~ GPW 692,588 Polska 4,450 4,571 0.59
MOL Aktywny rynek-rynek regulowany  Gietda Papieréw
Wartosciowych
w Budapeszcie* 20,500 Wegry 2,786 4,020 0.52
NETIA Aktywny rynek-rynek regulowany  GPW 1,811,387 Polska 5,283 6,430 0.83
PEKAO Aktywny rynek-rynek regulowany ~ GPW 118,195 Polska 14,489 13,6383 1.74
LEGG MASON Pdtroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
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PGF

PGNIG
PKNORLEN
PKOBP
POLICE
PUEAWY
QUMAKSEK
RAFAKO
REMAK
SYGNITY
TFONE
TPSA

TVN

Aktywny rynek-rynek regulowany
Aktywny rynek-rynek regulowany
Aktywny rynek-rynek regulowany
Aktywny rynek-rynek regulowany
Aktywny rynek-rynek regulowany
Aktywny rynek-rynek regulowany
Aktywny rynek-rynek regulowany
Aktywny rynek-rynek regulowany
Aktywny rynek-rynek regulowany
Aktywny rynek-rynek regulowany
Aktywny rynek-rynek regulowany
Aktywny rynek-rynek regulowany
Aktywny rynek-rynek regulowany

GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW

181,747
2,773,525
687,350
555,167
414,215
73,353
113,702
185,924
100,145
205,044
48,000
657,331
57,882

Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska

7,188
9,355
26,744
13,585
2,590
5,287
1,658
372
2,483
5,270
1,200
10,924
1,023

5,380
11,261
18,132
14,157

2,771

5,795

1,183

1,478

3,215

3,437

177
10,108
580

0.69
1.45
2.33
1.82
0.36
0.74
0.15
0.19
0.41
0.44
0.02
1.30
0.07

* Akcja jest notowana rowniez na GPW

Tabela uzupetniajgca

ZESTAWIENIE LOKAT

Akcje zagraniczne (w tys. PLN z wyjgtkiem procentowego udziatu w aktywach ogotem podanej w % oraz liczby papierow wartosciowych w sztukach)

GLOBAL ASSET MANAGEMENT

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 notowane na rynkach krajowych 1,470,000 16,002 10,066 1.29
STRABAG Aktywny rynek Gietda Papierow
-rynek regulowany  Wartosciowych w Wiedniu 65,000 Austria 7,242 4,573 0.59
TALLINK Aktywny rynek Gietda Papierow
GROUP -rynek regulowany  Wartosciowych w Tallinie 1,000,000 Estonia 1,628 1,475 0.19
BELVEDERE  Aktywny rynek Gietda Papierow
-rynek regulowany  Wartosciowych w Paryzu 5,000 Francja 3,165 916 0.12
MATAV Aktywny rynek Gietda Papierow
-rynek regulowany  Wartosciowych w Budapeszcie 300,000 Wegry 2,742 2,811 0.36
PANEVEZIO  Aktywny rynek Gietda Papierow
STATYBOS -rynek regulowany  Wartosciowych w Wilnie 100,000 Litwa 1,225 291 0.03
Legg Mason Senior LEGG MASON
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BILANS

(w tys. PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

Lp. Bilans 30-06-2009 31-12-2008
I, Aktywa 778,332 744,360
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2,151 189
2. Naleznosci 2,487 2
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 640,619 607,049
- dtuzne papiery wartosciowe 454,691 457,923
- akcie 185,928 149,126
5. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 133,071 137,116
- duzne papiery wartosciowe 70,041 115,240
- depozyty bankowe 63,030 21,876
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 4 4
Il.  Zobowigzania 8,064 3,719
IIl.  Aktywa netto 770,268 740,641
IV.  Kapitat Funduszu 595,096 603,464
1. Kapitat wptacony 6,313,535 6,138,954
2.  Kapitat wyptacony -5,718,439 -5,535,490
V. Dochody zatrzymane 169,548 172,439
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 76,437 64,547
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 93,111 107,892
VI.  Wozrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 5,624 -35,262
VII. Kapitat Funduszu i zakumulowany wynik z operacji 770,268 740,641
VIIl. Liczba jednostek uczestnictwa

Al 1,215,439.987 1,357,672.413

E 2,012,815.038 1,916,890.685

V 52,605.540 49,551.181
IX.  Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa

Al 230.48 219.76

V 237.51 225.33

E 237.30 224.90

Bilans nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi oraz informacjami dodatkowymi, ktdre stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
(w tys. PLN z wyjgtkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa w PLN)

Lp. Rachunek wyniku od 01-01-2009 od 01-01-2008 od 01-01-2008

do 30-06-2009

do 31-12-2008

do 30-06-2008

I, Przychody z lokat 18,614 42,929 21,479
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 1,627 5,726 2,787
2. Przychody odsetkowe 17,086 37,195 18,687
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0 0
5. Pozostate 1 8 5
Il Koszty Funduszu 6,724 18,289 10,162
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 6,515 17,981 9,999
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzgcych dystrybucje 0 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 94 226 119
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow Funduszu 0 0 0
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu 0 0 0
8. Ustugi prawne 2 5 3
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0 0
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
12. Ujemne saldo roznic kursowych 85 26 0
13. Pozostate 28 51 41
lIl.  Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
IV.  Koszty Funduszu netto 6,724 18,289 10,162
V. Przychody z lokat netto 11,890 24,640 11,317
VI.  Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 26,105 -95,974 -58,457
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -14,781 -2,221 -487
- ztytutu réznic kursowych 1,140 -18 -40
LEGG MASON Pdtroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
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2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 40,886 -93,753 -57,970

-z tytutu réznic kursowych 724 2,778 -911

VII. Wynik z operaciji 37,995 -71,335 -47,140
Al 12,952 -28,205 -25,487
E 24,436 -42,056 -21,004
\ 607 -1,074 -649
Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa
Al 10.66 -20.77 -12.30
E 12.14 -21.94 -11.54
\ 11.54 -21.67 -11.86

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowig integralng czesé
sprawozdania finansowego.

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tys. PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wartosci aktywodw netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

Lp.

Zestawienie zmnian w aktywach nettto

od 01-01-2009
do 30-06-2009

od 01-01-2008
do 31-12-2008

Zmiana wartosci aktywow netto

l.
1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 740,641 1,076,827
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 37,995 -71,334
a) przychody z lokat netto 11,890 24,640
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -14,781 -2,221
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 40,886 -93,753
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 37,995 -71,334
4. Dystrybucja dochodow (przychoddw) Funduszu (razem) 0 0
a) zprzychoddw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) zprzychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -8,368 -264,852
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 174,581 2,232,084
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) -182,949 -2,496,936
6. taczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 29,627 -336,186
7.  Wartos¢ aktywéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 770,268 740,641
8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 737,925 887,781
Il.  Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
Al 615,332.060 9,485,010.796
\ 7,5674.254 9,648.698
E 141,638.779 286,174.991
S 0.000 0.000
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
Al 757,564.486 10,873,215.612
\ 4,519.895 17,328.512
E 45,714.426 65,654.816
S 0.000 0.000
c) saldo zmian
Al -142,232.426 -1,388,204.816
\ 3,054.359 -7,779.814
E 95,924.353 220,520.175
S 0.000 0.000
2 Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Funduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
Al 25,692,477.189 24,977,145.129
\ 93,698.214 86,123.960
E 2,328,264.024 2,186,625.245
S 21,410.525 21,410.525
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
Al 24,377,037.202 23,619,472.716
V 41,092.674 36,572.779
E 315,448.986 269,734.560
S 21,410.525 21,410.525
c) saldo zmian
Al 1,215,439.987 1,357,672.413
\ 52,605.540 49,551.181
E 2,012,815.038 1,916,890.685
S 0.000 0.000
Legg Mason Senior LEGG MASON
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lll.  Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa*
1. wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego

Al 219.76 238.15
\ 225.33 241.71
E 224.90 241.183
2. wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu sprawozdawczego
Al 230.48 219.76
Vv 237.51 225.33
E 237.30 224.90
3. procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Al 9.84% -7.72%
V 10.90% -6.78%
E 11.12% -6.73%
4.  minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Al 210.52 207.54
-data wyceny 02/18/2009 10/27/2008
\% 216.15 212.42
-data wyceny 02/18/2009 10/27/2008
E 215.79 211.93
-data wyceny 02/18/2009 10/27/2008
5.  maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Al 233.54 238.24
-data wyceny 06/12/2009 01/03/2008
V 240.54 241.83
-data wyceny 06/12/2009 01/03/2008
E 240.29 241.24
-data wyceny 06/12/2009 01/03/2008
6. wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym
Al 230.48 219.76
-data wyceny 06/30/2009 12/31/2008
V 237.51 225.33
-data wyceny 06/30/2009 12/31/2008
E 237.30 224.90
-data wyceny 06/30/2009 12/31/2008
IV.  Procentowy udziat kosztow Funduszu w Sredniej wartosci aktywow netto, w tym:* 1.8% 2.1%
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 1.8% 2.0%
2. procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0.0% 0.0%
3. procentowy udziat optat dla depozytariusza 0.0% 0.0%
4. procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow Funduszu 0.0% 0.0%
5. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0.0% 0.0%
6. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu 0.0% 0.0%

* Dane procentowe w czesci lll oraz IV sg prezentowane w ujeciu rocznym

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowig integralng
czes¢ sprawozdania finansowego.
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NOTY OBJASNIAJACE
Nota nr 1 - Polityka rachunkowos$ci Funduszu
Uwagi ogdélne

Fundusz stosuje przepisy rozporzgdzenia Ministra Finanséw
z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegodlnych zasad ra-
chunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. nr 249,
poz. 1859 ) oraz sporzgdzit powyzsze potroczne sprawozdanie
finansowe zgodnie z przepisami tego rozporzgdzenia oraz prze-
piséw Ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
(Dz. U.z2002r.nr 76, poz. 694, z pdzniejszymi zmianami).

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu
finansowym

Sprawozdanie zostato sporzgdzone wedtug nastepujgcych zasad:

1. Sprawozdanie finansowe sporzadzone 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 jednostke uczestnictwa, ktéra podana jest w zt oraz
liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach.

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 obejmuje:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
2. Zestawienie lokat,

3. Bilans,

4. Rachunek wyniku z operadiji,

5. Zestawienie zmian w aktywach netto,

6. Noty objasniajgce,
7. Informacje dodatkowa.

Sprawozdanie finansowe na dzien 30 czerwca 2009 roku za-
wiera dane poréwnawcze: dla tabeli gtbwnej zestawienia lokat,
bilansu oraz zestawienia zmian w aktywach netto jest to koniec
poprzedniego roku obrotowego, natomiast dla rachunku wyniku
Z operaciji jest to poprzedni rok obrotowy i pierwsze potrocze po-
przedniego roku obrotowego.

Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji
dotyczacych Funduszu

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

Nabyte skfadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
Funduszu wedtug ceny nabycia. Cena nabycia obejmuje prowizje
maklerska, a w przypadku nabycia akcji z wykorzystaniem praw
poboru takze koszt nabycia tych praw. Sktadniki lokat nabyte nie-
odptatnie ujmuje sie wedtug ceny nabycia réwnej zero. Cena na-
bycia papieréw wartosciowych nominowanych w walutach ob-
cych wyrazana jest w walucie obcej oraz w walucie polskiej po
przeliczeniu wedtug $redniego kursu NBP obowigzujgcego
w dniu ujecia operacji w ksiggach rachunkowych Funduszu.

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

Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru wartosciowego w wy-
niku braku potwierdzenia zostata ujeta w ksiegach rachunkowych
w nastepnym dniu po dniu zawarcia transakcji wynikajgcym
z pierwotnego dokumentu, to w przypadku transakcji walutowych
ujmuje sie je w walucie, w ktdrej sg wyrazone, a takze w walu-
cie polskiej, po przeliczeniu wedtug sredniego kursu wyliczonego
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia
operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu.

Dla celéw sporzgdzenia sprawozdania finansowego skfadniki lo-
kat nabyte lub zbyte przez Fundusz do dnia bilansowego, dla
ktorych potwierdzenia transakciji dotarty do Funduszu po dniu bi-
lansowym sg ujmowane w aktywach Funduszu.

Zysk lub strate ze zbycia lokat, wylicza sie metodg ,najdrozsze
sprzedaje sie jako pierwsze”, ktéra polega na przypisaniu sprze-
danym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika
lokat, a w przypadku sktadnikéw wycenianych w wysokosci sko-
rygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci
ksiegowej.

Waluty obce nabywane przez Fundusz w celu rozliczenia trans-
akeji kupna zagranicznych papieréw wartosciowych, nie stano-
wigce lokat Funduszu, oraz waluty obce sprzedawane przez
Fundusz, uimuije 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 $redniego kursu wyliczo-
nego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Transakcje
nabycia walut obcych ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
wedtug faktycznie poniesionego kosztu, a transakcje sprze-
dazy walut obcych ujmuje sie wedtug faktycznie uzyskanych
Srodkow. Wynik na transakcji zakupu i sprzedazy walut stanowi
przychdd lub koszt Funduszu. Warto$¢ wg ceny nabycia oraz
warto$¢ wg wyceny na dzien bilansowy dotyczace dtuznych pa-
pierow wartosciowych wykazane w zestawieniu lokat oraz bi-
lansie Funduszu obejmujg wartos¢ nominatu — odpowiednio
na dzien zakupu i dzien bilansowy — oraz naliczone odsetki.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku uj-
muije sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na po-
trzeby wyceny danych akgji 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 aktywdw netto w dniach wyceny.

Przystugujace 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 pierwszy
kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa poboru. Niewyko-
rzystane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte po wartosci row-
nej zero, w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.
Przystugujgce prawo poboru akgji oraz prawo do otrzymania dy-
widendy od akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje
sie w ksiggach rachunkowych Funduszu w dniu nastepnym po
dniu ustalenia tych praw. Prawo poboru akcji oraz prawo do
otrzymania dywidendy od akcji notowanych na aktywnych ryn-
kach zagranicznych ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
w dniu, w ktérym po raz pierwszy papier wartosciowy jest no-
towany bez tych praw.
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Fundusz nalicza i ujmuije przychody odsetkowe od dfuznych pa-

pieréw wartosciowych w nastepujgcy sposob:

—w przypadku dfuznych papieréw wartosciowych nienotowa-
nych na aktywnym rynku - odsetki naliczone sg przy zasto-
sowaniu 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;

—w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych zerokupono-
wych notowanych na aktywnym rynku, roznica miedzy war-
toscig biezacg 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 jed-
nostek uczestnictwa w odpowiednim rejestrze.

Na dzien 30 czerwca 2009 roku Fundusz uwzglednit zmiany
w kapitale wptaconym oraz zmiany w kapitale wyptaconym
zwigzane z wptatami i wyptatami rozliczonymi wedtug wartosci
na jednostke uczestnictwa z dnia 30 czerwca 2009 roku.

Fundusz ujmuje koszty w okresie, ktdérego dotyczg. Fundusz
tworzy rezerwe na przewidywane wydatki (preliminarz kosz-
tow). Ptatnosci 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-
tywdw netto w dniach wyceny.

Wycena sktadnikéw lokat

Wycena aktywow Funduszu oraz ustalenie wartosci aktywow
netto Funduszu i wartosci aktywow netto na jednostke uczest-
nictwa dokonywana jest w dniach wyceny, przypadajacych na
wszystkie dni regularnych sesji na Gietdzie Papierow Warto-
Sciowych w Warszawie S.A. oraz na dzien sporzadzenia spra-
wozdania finansowego.

Wartos¢ aktywow netto Funduszu jest rowna wartosci wszyst-
kich aktywow Funduszu pomniejszonych o wartos¢ zobowigzan
Funduszu w dniu wyceny. Wartos¢ aktywow netto Funduszu na
jednostke uczestnictwa jest rowna wartosci aktywédw netto Fun-
duszu, w dniu wyceny, podzielonej przez catkowitg liczbe jed-
nostek uczestnictwa, ktére w tym dniu sg w posiadaniu uczest-
nikéw Funduszu.

Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowigzania Funduszu ustala

sie wedfug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej w ro-

zumieniu art. 28 ust. 6 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o ra-

chunkowoéci (Dz.U. z 2002 r., Nr 76, poz. 694 z pdzn. zm.)

w dniu wyceny, z zastrzezeniem zasad wyceny:

— dtuznych papierow warto$ciowych nienotowanych na aktyw-
nym rynku

— papierow wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu sie dru-
giej strony do odkupu,

— zobowigzan z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zo-
bowigzaniu sie Funduszu do odkupu,

— listéw zastawnych i weksli.

1. Wartos¢ godziwg sktadnikdw lokat notowanych na aktywnym
rynku ustala sie w nastepujacy sposob:

1) jezeli dzien wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem doko-
nywania transakcji na aktywnym rynku — w oparciu o:

a) ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs
ustalony na aktywnym rynku w dniu wyceny, z zastrzezeniem,
ze gdy wycena aktywow Funduszu dokonywana jest po usta-
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leniu w dniu wyceny kursu zamkniecia, za ostatni dostepny
kurs przyjmuje sie ten kurs,

b) w przypadku braku kursu zamkniecia, o ktérym mowa w pkt.
1 lit. a — inng ustalong przez rynek warto$¢ stanowigca jego
odpowiednik, w szczegdlnosci cene $rednig transakcji wa-
zong wolumenem obrotu,

2) jezeli dzien wyceny jest rownoczesnie zwykfym dniem doko-
nywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym w dniu wy-
ceny nie zawarto zadnej transakcji na danym sktadniku akty-
wow albo wolumen obrotoéw na danym sktadniku aktywow jest
Znaczaco niski, w oparciu 0 wiarygodnie oszacowang wartos¢
godziwg wedfug metod wyceny okreslonych w ust. 4,

3) jezeli dzien wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania trans-
akcji na aktywnym rynku — wedtug ostatniego dostepnego
w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia ustalo-
nego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu za-
mkniecia — inngj, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego
odpowiednik, zgodnie z zasadami, o ktérych mowa w ust. 4.

2. Uznanie danego rynku za aktywny nastepuje po tacznym
spetnieniu przez ten rynek w odniesieniu do okreslonego
sktadnika aktywow Funduszu nastepujgcych kryteridw:

—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.

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

4. Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwag, o ktdrej mowa
w ust. 1 pkt. 2) i 3) uznaje sie warto$¢ wyznaczong wedtug
nastepujacej kolejnosci, na podstawie:

1) nietransakcyjnego kursu fixingowego z dnia wyceny ustalo-
nego na MTS Ceto S.A., a w przypadku jego braku

2) $redniej w dniu wyceny z pochodzgcych z rynku aktywnego
najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym ze uwzglednianie
wytacznie ceny w ofertach sprzedazy badz wytgcznie w ofer-
tach kupna jest niedopuszczalne, a w przypadku jej braku

3) wartosci oszacowanej sktadnika lokat przez wyspecjalizo-
wang, niezalezng jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi
(Bloomberg, a przy jego braku Reuters, a przy jego braku
Barra), o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jed-
nostke przeptywdw pienieznych zwigzanych z tym skfadni-
kiem, a w przypadku jej braku

4) publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego
sie istotnie sktadnika lokat, w szczegdlnosci o podobnej kon-
strukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku jej braku

5) wiasciwego modelu skfadnika lokat, o ile wprowadzone do
tego modelu dane wejsciowe pochodzg z aktywnego rynku
lub innych powszechnie uznanych metod estymacii.

5. W przypadku papierow wartosciowych notowanych na wie-
cej niz jednym aktywnym rynku, za kryterium wyboru rynku
gtownego, w oparciu o ktory ustalana jest wartos¢ danego
sktadnika aktywoéw Funduszu, przyjmuje sie w pierwszej ko-
lejnosci mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji 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, dokonuije sie na koniec kazdego ko-
lejnego miesigca kalendarzowego.

6. Dla sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku ich
wartosci z zastrzezeniem ust. 7 i 9 wycenia sie wedtug:

1) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, listow za-
stawnych, weksli i depozytéw — skorygowanej ceny nabycia,
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oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procento-
wej, przy czym skutek wyceny tych sktadnikow lokat zalicza
sie odpowiednio do przychoddw odsetkowych albo kosztow
odsetkowych Funduszu proporcjonalnie do czestotliwosci
ustalania wartosci aktywow netto w dniach wyceny,

2) w przypadku papierow wartosciowych innych niz w pkt. 1) —
wartoéci godziwej okreslonej w ust. 4.

7. 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.

8. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej
strony do odkupu wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia
umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia, osza-
cowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.
Zobowigzania z tytutu zbycia papierow wartosciowych, przy
zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia sie, po-
czawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty
roznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy za-
stosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

9. Obligacje od dnia nastepujgcego bezposrednio po dniu ostat-
niego notowania do dnia wykupu wyceniane sg metodg sko-
rygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, metodg korekty roznicy po-
miedzy cena wykupu danej obligacji a cena, po jakiej Fundusz
wycenit obligacje w ostatnim dniu notowania.

10. Kontrakty terminowe notowane na aktywnym rynku Fun-
dusz wycenia wedtug zasad okreslonych w ust. 1. Kontrakty
terminowe zawarte poza aktywnym rynkiem wycenia sie
w wartosci godziwej, o ktorej mowa w ust. 4.

11. 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. 1-6.

12. Jednostki uczestnictwa wyceniane sg wedtug ostatniej ogto-
szonej przez Fundusz wartosci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa przy uwzglednieniu wszystkich istotnych zmian
wartoéci godziwej w okresie pomiedzy ogtoszeniem warto-
&ci jednostki a godzing w dniu wyceny wskazang w ust. 3.

13. Papiery wartosciowe notowane na zagranicznych rynkach:

1) wycenia sie w sposob okreslony w ust. 1, przy czym w za-
kresie kryterium wyboru rynku gtbwnego stosuje sie odpo-
wiednio postanowienia ust. 5.

2) zagraniczne papiery wartosciowe wycenia sie w walucie kraju
notowania lub — w przypadku papierow nienotowanych na ak-
tywnym rynku — w walucie, w ktorej papier wartosciowy jest
denominowany, i wykazuje sie w walucie polskiej po przeli-
czeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu wyli-
czonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

3) jezeli zagraniczne papiery wartosciowe sg notowane lub de-
nominowane w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski
nie ustala kursu, ich wartos¢ jest okreslana w relacji do ostat-
niego dostepnego Sredniego kursu euro wyliczonego przez
Narodowy Bank Polski.

14. Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach ob-
cych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktdrej 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-
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cych wykazuje sie w walucie polskiej, po przeliczeniu wed-
tug ostatniego dostepnego Sredniego kursu wyliczonego
przez Narodowy Bank Polski.

15. 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
zatozen wptywajgcych na stosowane zasady rachunkowosci
oraz na prezentowane wartosci aktywow i pasywow oraz kwoty
przychodow i kosztow. Szacunki dokonywane sg w oparciu
o dostepne dane historyczne, dane mozliwe do zaobserwowa-
nia na rynku oraz szereg innych czynnikbw uwazanych za wta-
Sciwe w danych okolicznosciach. Stanowig one podstawe
do oszacowania wartosci poszczegolnych sktadnikéw lokat,
ktorych nie da sie okreslic w jednoznaczny sposéb na podsta-
wie ceny pochodzgcej z aktywnego rynku.

Szacunki i zatozenia stanowigce ich podstawe podlegajg okre-
sowym przegladom. 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 wycenianego
w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowa-
niu efektywnej stopy procentowej. W przypadku ich zaistnienia
dokonuje sie odpisu aktualizujgcego w wysokosci réznicy po-
miedzy wartoscig bilansowg, a oszacowang wartoscig biezacg
przysztych przeptywodw pienieznych oczekiwanych w okresie do
zapadalnosci lub wymagalnosci, wynikajgcych z danego sktad-
nika lokat. Wyznaczenie obiektywnych dowododw utraty warto-
8ci sktadnika lokat oraz wyliczenie biezgcej wartosci oczekiwa-
nych przysztych przeptywow pienieznych wymaga dokonania
przez kierownictwo szacunkdw 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 prze-
gladane 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 2009 roku 9,00 % aktywodw Funduszu
zostato wycenionych w sposéb inny niz w oparciu o kurs usta-
lony na aktywnym rynku tj. metodg skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej
(na dzien 31 grudnia 2008 odpowiednio 15,48 %). Wystepuje
istotna niepewnos¢, iz dla takich aktywow wyceny ujete w spra-
wozdaniu finansowym moga rozni¢ sie od wartosci, jakie zos-
tatyby wyznaczone, gdyby istniat dla nich aktywny rynek. Zda-
niem kierownictwa wartosci bilansowe wszystkich istotnych
sktadnikow aktywow na dzien 30 czerwca 2009 roku sg moz-
liwe do odzyskania.

Wprowadzone zmiany ujmowania i metod wyceny
sktadnikow lokat

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




Nota nr 2 — Naleznosci

30-06-2009  31-12-2008

30-06-2009  31-12-2008

(wtys. PLN)  (w tys. PLN)
Z tyt. zbytych lokat 802 0
Z tyt. zbytych jednostek uczestnictwa 404 2
Z tyt. dywidend 1281 0
Nota nr 3 — Zobowigzania

30-06-2009  31-12-2008

(wtys. PLN)  (w tys. PLN)
Z tyt. nabytych aktywow 6211 0
Z tyt. wptat na jednostki uczestnictwa 402 106
Z tyt. odkupionych jednostek uczestn. 129 2227
Z tyt. rezerw, w tym: 1280 1280
- na wynagrodzenie Towarzystwa 1230 1263
- na pozostate koszty Funduszu 50 17
Pozostate 42 106

Nota nr 4 — Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

W okresie sprawozdawczym wszystkie srodki pieniezne znaj-
dowaly sie na rachunkach w ING Banku Slgskim S.A. Sredni po-
ziom $rodkow pienieznych i depozytdéw utrzymywanych w celu
zaspokojenia biezgcych zobowigzan Funduszu w okresie spra-
wozdawczym od 1 stycznia 2009 roku do 30 czerwca 2009
roku wynosit 22 552 tys. PLN Sredni poziom $rodkéw pieniez-
nych i depozytéw utrzymywanych w celu zaspokojenia bieza-
cych zobowigzan Funduszu w okresie sprawozdawczym od
1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku wynosit
31842 tys. PLN

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
na dzien 30 czerwca 2009 roku

W ztotych
W walucie polskich
(wtys)  (wtys. PLN)
Srodki pieniezne
ING Bank Slaski S.A. 1 (PLN) 1
ING Bank Slaski S.A. 4 345 (HUF) 71
ING Bank Slaski S.A 465 (EUR) 2079
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
na dzien 31 grudnia 2008 roku
W ztotych
W walucie polskich
(wtys)  (wtys. PLN)
Srodki pieniezne
Bank Handlowy w Warszawie S.A. 2 (PLN) 2
ING Bank Slaski S.A. 6 (PLN) 6
ING Bank Slaski S.A 43 (EUR) 181

Nota nr 5 — Ryzyka
Ryzyko stopy procentowej

Dtuzne papiery wartosciowe o statym oprocentowaniu, szcze-
golnie diugoterminowe, narazone sg na ryzyko zmiany stop
procentowych, co moze spowodowa¢ zmiany ich cen, a tym sa-
mym wartosci jednostek uczestnictwa Funduszu.

Papiery dtuzne zerokuponowe i statokuponowe obcigzone sg ry-
zykiem wartosci godziwej wynikajgcym ze zmiany stop procen-
towych, natomiast papiery dtuzne zmiennokuponowe obcig-
zone sg ryzykiem przeptywow pienieznych wynikajacych ze
zmiany stop procentowych.
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Wartos¢ w tys. Wartos¢ w tys.
PLN/udziat % PLN/udziat %

w aktywach w aktywach
ogdtem ogdtem
Aktywa obcigzone ryzykiem
wartosci godziwej wynikajgcym 509 093 / 498 281/
ze zmiany stopy procentowej 6541 % 66,94%
Aktywa obcigzone ryzykiem
przeptywow srodkdw pienieznych
wynikajgcym ze zmiany 78 669 / 96 758/
stopy procentowe;j 10,11% 13,00 %

Ryzyko kredytowe

Jednym z ryzyk, na ktére wyeksponowane sg lokaty Funduszu
jest ryzyko kredytowe emitentow dfuznych papieréw warto-
Sciowych, nabywanych przez Fundusz. Ryzyko to jest rézne dla
poszczegodlnych emitentdw i zwigzane jest ze zdolnoscig do ter-
minowej realizacji zobowigzan opisanych w warunkach emisji
i ktore réznig sie pomiedzy sobg w zaleznosci od zdolnoéci rea-
lizacji przez poszczegdlnych emitentéw sptaty kapitatu i odse-
tek w zwigzku z zaciggnietymi zobowigzaniami. Ocena pozycji
rynkowej, finansowej i majgtkowej emitenta moze wywierac
wptyw na ksztattowanie sie ceny dtugu emitenta, stanowigcych
sktadnik portfela inwestycyjnego Funduszu a tym samym od-
dziatywac na wartos¢ jednostek uczestnictwa Funduszu.

Jakiekolwiek opdznienie lub nieprawidtowosci w realizacji ww.
zobowigzan przez emitenta moze oznacza¢ poniesienie strat
przez Fundusz, a tym samym mie¢ wptyw na warto$¢ jednostki
uczestnictwa Funduszu.

Dziatalno$¢ Funduszu zwigzana jest rowniez z istnieniem ryzyka
kredytowego stron, z ktorymi zawierane sg transakcje doty-
czace papierow wartosciowych. Przyktadowo przy transakcjach
odkupu (repurchase agreement) oraz transakcjach typu SWAP
w przypadku utraty ptynnosci lub niewyptacalnosci drugiej strony
transakcji Fundusz moze otrzymac ptatnosc¢ z opdznieniem lub
nie otrzymac jej w ogdle, co moze mie¢ wptyw na ptynnos¢ ak-
tywow Funduszu, a nawet poniesienie strat przez Fundusz.

Zarzgdzajacy portfelem inwestycyjnym Funduszu zawierajg
w umowach postanowienia majgce na celu ograniczenie lub wy-
taczenie przedmiotowych ryzyk w zwigzku z realizacjg po-
szczegolnych transakeji. Czynnosci powyzsze mogg jednakze
czasami okazac¢ sie niewystarczajgce, w szczegdlnosci w za-
kresie zastosowania dostatecznych zabezpieczen.

Uwaza sig, iz ryzyko kredytowe w przypadku papieréw diuznych
emitowanych przez Skarb Panstwa jest mnigjsze niz ryzyko
kredytowe papieréw dtuznych korporacyjnych.

Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym
na dzien bilansowy w przypadku, gdyby strony transakciji nie wypetniaty
swoich obowigzkow (bez uwzglednienia wartosci godziwych dodat-
kowych zabezpieczen), w podziale na kategorie bilansowe:

30-06-2009  31-12-2008
Wartos¢ w tys. Warto$¢ w tys.
PLN/udziat % PLN/udziat %
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w aktywach w aktywach

ogotem ogotem

Srodki pieniezne 2151/ 189/

i ich ekwiwalenty 0,28 % 0,03 %
Skfadniki lokat o charakterze

dtuznym notowane na 454 691 / 457 923/

aktywnym rynku, w tym: 58,42 % 61,52 %

Pdétroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2009 do 30 czerwca 2009 roku



- Dtuzne instrumenty finansowe

emitowane bgdz gwarantowane 454 691 / 457 923/
przez Skarb Panstwa lub NBP 58,42 % 61,52 %
Sktadniki lokat o charakterze
dtuznym nienotowane na 133071/ 137 116/
aktywnym rynku, w tym: 17,10 % 18,42 %
- Dtuzne instrumenty finansowe
emitowane badz gwarantowane
przez Skarb Panstwa 21600/ 68 630/
lub NBP. 2,77 % 9,22 %
- Pozostate sktadniki lokat 111471/ 68 486/
o charakterze dtuznym 14,33 % 9,20 %
Razem aktywa Funduszu
obcigzone ryzykiem 589913/ 595 228/
kredytowym 75,80 % 79,97 %

Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kre-
dytowym zostaty zaprezentowane jako wartosci bilansowe po-
szczegolnych kategorii aktywow.

Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego
w poszczegolnych kategoriach lokat:

30-06-2009  31-12-2008
Wartos¢ w tys. Wartos¢ w tys.
PLN/udziat % PLN/udziat %

w aktywach  w aktywach

ogdtem ogdtem

Dtuzne papiery wartosciowe, 524 732/ 573163/
w tym: 67,42 % 77,00 %
- Skarb Panstwa 476 291/ 526 553/
61,19 % 70,74 %

Depozyty, w tym: 63 030/ 21876/
8,10 % 2,94 %

- Bank Handlowy 53993/ 21876/
w Warszawie S.A. 6,94 % 2,94 %

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegdlnych katego-
riach lokat zostata zaprezentowana jako suma wartosci lokat
obarczonych ryzykiem kredytowym oraz wykaz lokat stano-
wigcych powyzej 5% aktywdw Funduszu wyemitowanych
przez jeden podmiot lub jedng grupe kapitatows.

Boryszew S.A.

Na dzien 30 czerwca 2009 roku Fundusz posiada w portfelu in-
westycyjnym 2.800 sztuk obligacji wyemitowanych 30 listo-
pada 2006 roku przez spotke Boryszew S.A. (,Spotka”) o war-
tosci nominalnej 28 000 000 zt, z datg zapadalnosci na 30
listopada 2009 roku.

Aktywa te nie sg notowane na aktywnym rynku, w zwigzku
z tym zgodnie z przyjetymi zasadami rachunkowosci Fundusz
wyznacza ich warto$¢ w skorygowanej cenie nabycia, 0szaco-
wanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej w opar-
ciu o przyszte przeptywy pieniezne oczekiwane w okresie do ter-
minu zapadalnosci i z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty
wartosci. Tak ustalona warto$¢ obligacji na dzien bilansowy 30
czerwca 2009 roku wynosi 26 777 tys. zt.

Na dzien 31 marca 2009 roku zadtuzenie Spotki z tytutu krét-
koterminowych pozyczek i kredytow bankowych wynosito 656
min zt, co stanowito 75% catkowitych oprocentowanych zobo-
wigzan finansowych Spotki. Wiekszos¢ zobowigzan to kredyty
i pozyczki bankowe, ktore beda musiaty zostac refinansowane,
co biorgc pod uwage obecng polityke bankéw moze by¢ pro-
blemem dla Spdtki lub moze prowadzi¢ do gwattownego
wzrostu kosztu obstugi zadtuzenia. Znaczna czes¢ tych kredy-
téw zapada przed datg wykupu posiadanych przez Fundusz ob-
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ligacji, co naraza Fundusz na ryzyko nieterminowego wykupu,
badz braku wykupu posiadanych obligaciji.

Istnieje niepewnos¢, co do mozliwosci regulowania przez Spotke
swoich zobowigzan, co moze wptyna¢ na dalszg utrate wartosci
posiadanych przez Fundusz obligacji. Fundusz na biezgco mo-
nitoruje informacje naptywajace ze Spoétki, ktére mogg wptywac
zarbwno na wzrost, jak i spadek wartosci bilansowej obligacii.

Ryzyko walutowe

Warto$¢ jednostki uczestnictwa jest denominowana w ztotych,
jednakze Fundusz moze nabywac waluty obce oraz inwestowac
w aktywa nominowane w walutach obcych, zatem moga na war-
to$¢ jednostki oddziatywac zarbwno pozytywnie, jak i negatyw-
nie zmiany prawa dewizowego jak i zmiany kursow walutowych.
Zmiany kurséw walutowych mogg wiec wptywac¢ na wartos$¢
jednostki uczestnictwa jak rowniez moga wptywac na wartos¢ dy-
widend i odsetek uzyskiwanych przez Fundusz. Ryzyko naby-
wania walut obcych oraz ryzyko inwestowania w aktywa nomi-
nowane w walutach obcych bedzie minimalizowane przez
zawieranie transakgji zabezpieczajgcych. Niemniej istnieje praw-
dopodobienstwo niepetnego dopasowania instrumentow zabez-
pieczajgcych, co moze spowodowac wptyw wahan kurséw wa-
lut na jednostke uczestnictwa Funduszu.

Strategia ta moze takze znaczaco ogranicza¢ stope zwrotu wy-
razong w walucie obcsj, jezeli waluta, w ktdrej nominowane sg ak-
tywa umacnia sie wzgledem ztotego. Transakcje zabezpieczajgce,
majgce na celu redukcje ryzyka walutowego, mogg wywotac inne
rodzaje ryzyk, takie jak ryzyko niewyptacalnosci partnera transak-
cji, ktdre zostato opisane przy omawianiu ryzyka kredytowego,
a takze wyceny instrumentu zabezpieczajgcego (np. ,Cross-cur-
rency hedge” 1j. walutowe transakcje wymiany ptatnosci).

Struktura ryzyka walutowego zostata przedstawiona w nocie nr 9.
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.

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Funduszu mogg by¢
odkupywane codziennie, politykg Funduszu jest utrzymywanie
odpowiedniego poziomu srodkdw pienieznych oraz codzienne
monitorowanie ptynnosci. Zgodnie z politykg Funduszu, kie-
rownictwo Towarzystwa okresla limity ptynnosci oraz dokonuje
okresowej ich analizy.

Fundusz inwestuje w sktadniki lokat o duzej ptynnosci oraz
sktadniki lokat, ktére nie sg przedmiotem obrotu na aktywnych
rynkach i ktére charakteryzujg sie niskg ptynnoscia. Istnieje ry-
zyko, iz Fundusz moze nie by¢ w stanie zby¢ w krotkim termi-
nie sktadnikow lokat, dla ktorych nie istnieje aktywny rynek,
w wartosci odpowiadajgcej ich oszacowanej wartosci godziwej,
jak tez moze nie by¢ w stanie podja¢ odpowiednich dziatan
w odpowiedzi na zaistniate okolicznosci takie, jak na przykfad
podwyzszenie ryzyka kredytowego emitenta.

W okresie sprawozdawczym i na koniec 2008 roku Fundusz nie
zawieszat zbywania jednostek uczestnictwa.

Nota nr 6 — Instrumenty pochodne
W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2009 roku do 30

czerwca 2009 roku. Fundusz nie inwestowat w instrumenty po-
chodne.
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W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2008 roku do 31
grudnia 2008 roku Fundusz nie inwestowat w instrumenty po-
chodne.

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

Na dzien 30 czerwca 2009 roku Fundusz nie posiadat transak-
cji przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

Na dzien 31 grudnia 2008 roku Fundusz nie posiadat transak-
cji przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

Na dzien 30 czerwca 2009 roku Fundusz nie posiadat transak-
cji przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu.

Na dzien 31 grudnia 2008 roku Fundusz nie posiadat transak-
cji przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu.

Na dzien 30 czerwca 2009 roku Fundusz nie posiadat nalez-
nosci/zobowigzan z tytutu papierow wartosciowych pozyczo-
nych od Funduszu/przez Fundusz.

Na dzien 31 grudnia 2008 roku Fundusz nie posiadat nalezno-
Sci/zobowigzan z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych
od Funduszu/przez Fundusz.

Nota nr 8 - Kredyty i pozyczki

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2009 roku do 30
czerwca 2009 roku Fundusz nie zaciggat ani nie wykorzystat
kredytow i pozyczek pienigznych w kwocie stanowigcej, na
dzien ich wykorzystania wiecej niz 1% wartosci aktywow Fun-
duszu.

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2008 roku do 31
grudnia 2008 roku Fundusz nie zaciggat ani nie wykorzystat kre-
dytow i pozyczek pienieznych w kwocie stanowigcej, na dzien
ich wykorzystania wiecej niz 1% wartosci aktywow Funduszu.

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2009 roku do 30
czerwca 2009 roku Fundusz nie udzielat pozyczek pienieznych
w kwocie stanowigcej, na dzien ich udzielenia wiecej niz 1% war-
tosci aktywow Funduszu.

W okresie sprawozdawczym 1 stycznia 2008 roku do 31 grud-
nia 2008 roku Fundusz nie udzielat pozyczek pienieznych
w kwocie stanowigcej, na dzien ich udzielenia wiecej niz 1% war-
tosci aktywow Funduszu.

Nota nr 9 — Waluty i ré6znice kursowe

Na dzien 30 czerwca 2009 roku w lokatach Funduszu znajdo-
waly sie papiery wartosciowe denominowane w EUR, HUF
i LTL oraz $rodki pieniezne denominowane w EUR i HUF. War-
to$¢ powyzszych sktadnikéw w walutach obcych zostata prze-
liczona na PLN wedtug $redniego kursu ogtaszanego przez
Narodowy Bank Polski na dzien 30 czerwca 2009 roku.

EUR
Kurs sredni NBP — 4,4696

HUF
Kurs sredni NBP — 0,01641
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
wtys. HUF  wtys. PLN Aktywach
Ogdtem
Srodki pieniezne 4 345 71 0,56 %
Papiery wartosciowe 171 300 2811 0,36 %
LTL
Kurs sredni NBP — 1,2945
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
witys. LTL  wtys. PLN Aktywach
Ogdtem
Papiery wartosciowe 225 291 0,04 %

Na dzien 31 grudnia 2008 roku w lokatach Funduszu znajdo-
waty sie papiery wartosciowe denominowane w EUR, LTL oraz
Srodki pieniezne denominowane w EUR. Warto$¢ powyzszych
sktadnikéw w walutach obcych zostata przeliczona na PLN
wedtug $redniego kursu ogtaszanego przez Narodowy Bank
Polski na dzien 31 grudnia 2008 roku.

EUR
Kurs sredni NBP — 4,1724
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
wtys. EUR  wtys. PLN Aktywach
Ogdtem
Srodki pieniezne 43 181 0,02%
Papiery wartosciowe 1612 6725 0,91%
LTL
Kurs sredni NBP — 1,2084
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
witys. LTL  wtys. PLN Aktywach
Ogdtem
Papiery wartosciowe 150 181 0,02%

Zrealizowane roznice kursowe

Rodzaj 0d 01.01.09 od 01.01.08 od 01.01.08
do 30.06.09 do 31.12.08 do 30.06.08
(wtys. PLN)  (wtys. PLN) (w tys. PLN)
Dodatnie (z akcji) 1140 0 0
Ujemne (z akgcji) 0 18 40

Niezrealizowane roznice kursowe

Rodzaj 0d 01.01.09 od 01.01.08 od 01.01.08
do 30.06.09 do31.12.08 do 30.06.08
(w tys. PLN)  (wtys. PLN) (w tys. PLN)
Dodatnie (z akcji) 724 2778 0
Ujemne (z akgcji) 0 0 911

Nota nr 10 — Dochody i ich dystrybucja

Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania dochodow Fundu-
szu Uczestnikom bez wykupu jednostek uczestnictwa.

Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
wiys. EUR  wtys. PLN Aktywach Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania przychodoéw ze
Ogdtem zbycia lokat Funduszu aktywow niepublicznych.
Srodki pieniezne 465 2079 0,06 %
Papiery wartosciowe 1558 6 964 0,90 %
Pdétroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
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Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

od 01.01.09
do 30.06.09

od 01.01.08 od 01.01.08
do 31.12.08 do 30.06.08

Nota nr 12 - Dane poréwnawcze o jednostkach

uczestnictwa

(wtys. PLN)  (wtys. PLN) (w tys. PLN)

Warto$¢ aktywow netto

-14 376 1665 3 061
1140 -18 -40

Akcje, w tym:
- roznice kursowe

30.06.2009 31.12.2008
(w tys. PLN) (w tys. PLN)

31.12.2007 31.12.2006
(w tys. PLN) (w tys. PLN)

Dtuzne papiery

wartosciowe -405 -3 886 -3 548

WAN 770 268 740 641 1076 827 754 678

| 280 139 298 367 653 929 531772

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

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

11165 13 858 7435

A
V 12 494
E

477 635 431109 409 040 215471

Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

Kat. 30.06.2009 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2006
JU (wiys.PLN) (wtys.PLN) (wtys. PLN) (wtys. PLN)

od 01.01.09
do 30.06.09
(w tys. PLN)

od 01.01.08 od 01.01.08
do 31.12.08 do 30.06.08
(w tys. PLN) (w tys. PLN)

Al 230,48 219,76 238,15 222,07

\ 237,51 225,33 241,71 223,12

E 237,30 224,90 241,13 222,58

Akgje, w tym: 40 139
- roznice kursowe 724
Dtuzne papiery

wartosciowe 747

-105 585 -56 018
2778 -911

11832 -1 952

Niezrealizowany zysk z wyceny lokat zawiera odpisy z tytutu
utraty wartosci dtuznych papierow wartosciowych wyemitowa-
nych przez Boryszew S.A. Warto$¢ odpisow na dzien
30 czerwca 2009 roku (dzien bilansowy) oraz dni: 31 grudnia
2008 roku i 30 czerwca 2008 roku byta nastepujgca:

od 01.01.09 0d 01.01.08 od 01.01.08
do 30.06.09 do 31.12.08 do 30.06.08
(wtys. PLN)  (wtys. PLN) (w tys. PLN)

Odpisy z tytutu
utraty wartosci
dtuznych papierow
wartosciowych,

w tym:

- obligacii
wyemitowanych
przez
Boryszew S.A.

-1 368 -2 273 0

-1 368 -2 273 0

Nota nr 11 - Koszty Funduszu

Towarzystwo otrzymuje ze srodkéw Funduszu wynagrodzenie
z tytutu zarzgdzania Funduszem i reprezentowania go wobec
osob trzecich. Wynagrodzenie Towarzystwa z tytutu zarzgdza-
nia Funduszem, stanowigce koszt limitowany Funduszu, nie
moze by¢ wieksze niz 2,5%, w skali roku, liczonego jako 360 dni
od $redniej wartosci aktywow netto Funduszu reprezentowa-
nych przez jednostki uczestnictwa kategorii A, I, S, V w danym
roku oraz nie moze by¢ wieksze niz 1,5%, w skali roku, liczonego
jako 360 dni od $redniej wartosci aktywow netto Funduszu re-
prezentowanych przez jednostki uczestnictwa kategorii E w da-
nym roku. W okresie sprawozdawczym Towarzystwo naliczato
optate za zarzadzanie dla jednostek uczestnictwa kategorii
A, I w wysokosci 2,5% Sredniej wartosci aktywow netto Fundu-
szu, dla jednostek uczestnictwa kategorii E w wysokosci 1,3%,
a dla jednostek kategorii V w wysokosci 1,5% Sredniej wartosci
aktywow netto Funduszu. Optata ta w okresie sprawozdawczym
wyniosta:

Optata za zarzadzanie

Warszawa, dnia 13 sierpnia 2009 roku.

od 01.01.09
do 30.06.09
(w tys. PLN)

0d 01.01.08 od 01.01.08
do 31.12.08 do 30.06.08
(w tys. PLN) (w tys. PLN)

6515

17 981 9999

Legg Mason Senior
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INFORMACJA DODATKOWA
Informacje dodatkowe

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach, dotyczgcych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy.

W badanym okresie sprawozdawczym takie zdarzenie nie wystgpito.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu fi-
nansowym.

Po dniu bilansowym nie wystgpity istotne zdarzenia, ktére nalezatoby uja¢ w sprawozdaniu finansowym.

3. Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych na
sytuacje majatkows i finansowg, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentowno$é Funduszu (w PLN).

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity korekty bteddéw podstawowych.

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawie-
szenia w dokonywaniu wyceny aktywéw netto na jednostke uczestnictwa.

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

4. Zestawienie réznic pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w porobwnywalnych danych finanso-
wych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

W porownywalnych danych finansowych nie wystgpity réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w obecnym sprawozdaniu a uprzed-
nio sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

Warszawa, dnia 13 sierpnia 2009 roku.

LEGG MASON Pdtroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
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RAPORT NJEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA
Z PRZEGLADU SRODROCZNEGO SPRAWOZDNIA FINANSOWEGO

LEGG MASON OBLIGACJI
FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

OBEJMUJACEGO OKRES OD 1 STYCZNIA 2009 ROKU
DO 30 CZERWCA 2009 ROKU

Legg Mason Obligacji LEGG MASON
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
7 PRZEGLADU POLROCZNEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
LEGG MASON OBLIGAC]I FUNDUSZU INWESTY CYJNEGO OTWARTEGO
OBEJMUJACEGO OKRES
0D 1 STYCZNIA 2009 ROKU DO 30 CZERWCA 2009 ROKU

Dila Akcjonariuszy Lezg Mason Towarzystwa Funduszy Inwestyoyinych S.A.
Worowadzenie

Precprowadzilismy preeglad safgrronego pdtrocenepo sprawogdania finansowegn Legg Mason
Obligacji  Funduszu  Inwestycyjmege Omwartego 7 siedziba w  Warszawie, prey  Flacu
Pilsudskiego 2 (. Fundusz™), na ktdre sktoda s wprowsdzenie do sprawozdania finansowego.
restwwienie lokat wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2009 roku o wartodei 215696 tys. dotveh,
bilans sporzadzony na driefi 30 crerwca 2009 roku, kidry wykazuje aklywa netto nd sumg
Z14.840 tvs. zhotych, rachunek wynibu 2 operaci za okres od | styeznia 20089 roku do 30 czerwca
2009 roku, wykazujacy ujemny wynik 7 operacji w kwocie 3.215 tys. wolych, sestawienie zmian
waktywach netto za okres od 1 styoznie 2009 roko de 30 czerwea 2009 roku wykamujace
rmmitjszenie aklywow netto o kwote 33.849 ys, zlotych oraz noty objasniajece 1 informugja
dodatkowa,

Farzad Legg Mason Towarzystwa Funduszy Inwestyeyjnych 5.4 jest odpowiedzialny za
sporrgdrenie 1 reetelng prezentacis lego pdlrocenege spriwozdania finansowego, sporzadzonego
woodnie 7 zasadami rachunkowodci okreflonymi w ustawde z dnin 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowndci (Dz. U, 2 2002 roku, nr 76, pos. 6% 2 pdimejszymi zmianami) ora? wydanych
nu jej podstawie preepisdw  wiykonawezych i innymi obowigzujacymi preepizami. W opurciu
o przeprowadzony  preeglad, naszym zadamiem byto preedstewienie wmiosku na temat tego
podrocenege sprawoedania fnansewego.

Zacres proeghodu

Prreglad przeprowadzilismy stosownic do postanowien normy or 4 wykonywania zawodo biegtego
rewidenta Opdine zasady dokenyecanio preeglods sprawosdan Tnansowvel, wydane) praez Krajowy
Rade Biegheh Rewidentdw oraz Migdzynarodowego Swndordu Ustug Prasgladu 2410 Proeglod
pdtrocmrch informacil finansowych proeprovedzony przez miezelsnego  bieglego  rewidenta
Jednostki, Preeglad obejmuje wykorzysranie informacji urvskanych w szozepdlnodci od osob
odpowiedzialnych 7a tinanse i ksiggowosé Funduszu orwe sastosowanie procedur analityeznych
iinnyveh procedur preeglydu, Zakres @ metoda przegladu istotnie réini sig od zakresu badania i nie
pogwala na uzyskanie pewnodci, o wazystkic istotne zagadnienia mogiyby zostad sidentyikowane,
jak ma to micjsoe w preypadke penego zakresu badania, Dlaego nie mozemy wyrazié opinil
« badamin o zataceonym pdicocenym spravwozdaniu finansowym.

LEGG MASON Pdiroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
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Preeprowadzony przez nas praeglad nie wykazat niczego, oo pozwalatoby sadzic, iz zatjcronc
potrocene sprawozdanie finansowe, nie precdstowis reetelnie 1 jasno, we wszystkich istotnych
aspekiach, syluec)i magolkowe) 1 Ooansowe] Leser Masopn Obligec)i Fundusea Inwestyeyjnego
Chwartegn na dziel 30 czerwea 200% roku oraz jego wyniku z operacji #a okres od 1 steeznia 2009
roku do 30 crerwea 20090 roku spodnie ¢ casadami achunkowede! obowigruiscymi na lervionum
Rzeczypospolitg] Polskie) okredlonymi w ustawie o mchunkowodc oraz wydanvech pa jej podstawie
precpisech wykonowozvch.

e twestie

D pdlroczeege sprawozdania finansowseo dolaczone List Legg Mason Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych 5.A. skicrowany do wezestnikiw Funduszu oraz Oswiadezenic Dopozytariusza.

f)

- o

’ = }#c"'-'-‘ft;
La KPMO Audyt Sp. 7 0.0, Fa KPMG Audyt 5p. 7 ouo
ul. Chiodna 51, 00-B67 Warszawa ul, Chiodna 51, O0-86T Warszawa
Biegly rewident nr S0121 David Pozeecoo, Dyrekior

FPowel BEybu, Dvrektor

I3 sierpnia 200%r,
Warsrawn, Polska
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. Z 2002 r. nr 76, poz. 694, z pozniejszymi

zmianami) Zarzad Legg Mason Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna, przedstawia potroczne sprawozdanie fi-

nansowe Legg Mason Obligacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty, na ktére skfada sie:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.

2. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2009 roku, o tgcznej wartosci 215 696 tys. zt.

3. Bilans Funduszu sporzadzony na dzien 30 czerwca 2009 roku wykazujgcy aktywa netto i kapitaty w wysokosci 214 846 tys. zt.

4. Rachunek wyniku z operaciji za okres od 1 stycznia 2009 roku do 30 czerwca 2009 roku wykazujgcy ujemny wynik z operacji w kwo-
cie 3215 tys. zt.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2009 roku do 30 czerwca 2009 roku.

6. Noty objasniajgce.

7. Informacja dodatkowa.

Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
Tomasz Jedrzejczak Jacek Treumann Piotr Rzezniczak

Warszawa, dnia 13 sierpnia 2009 roku

LEGG MASON Pdtroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa Funduszu

Legg Mason Obligacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty, zwany da-
lej Funduszem. Fundusz moze uzywac skroconej nazwy LM
Obligacji FIO” oraz odpowiednika tej nazwy w jezykach ob-
cych. Do dnia 1 pazdziernika 2006 roku Fundusz dziatat pod na-
zwg Fundusz Inwestycyjny Otwarty CitiObligacji. Fundusz zos-
tat zarejestrowany w Rejestrze Funduszy Inwestycyjnych pod
nr Rfj 3, w dniu 21 grudnia 1998 roku.

Fundusz zostat utworzony na podstawie decyzji Komisji Papie-
row Wartosciowych i Gietd nr DFN-409/5-29/98 z dnia 5 listo-
pada 1998 roku.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Cel inwestycyjny Funduszu

Celem Funduszu jest osigganie przychoddw z lokat netto Fun-
duszu.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego, o kto-
rym mowa powyzej.

Lokaty Funduszu

1. Aktywa Funduszu mogg byc¢ lokowane, z zastrzezeniem ust.
36, wytgcznie w:

1) papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwaranto-
wane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski oraz
papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego do-
puszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub w panstwie cztonkowskim w ro-
zumieniu ustawy o funduszach inwestycyjnych lub w naste-
pujgcych panstwach nalezgcych do Organizacji Wspotpracy
Gospodarczej i Rozwoju (OECD): Stany Zjednoczone Ame-
ryki, Kanada, Australia, Japonia, Republika Korei, Meksyk,
Nowa Zelandia, Szwajcaria, Turcja, Norwegia, Islandia,

2) papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego be-
dace przedmiotem oferty publicznej, jezeli warunki emisji lub
pierwszej oferty publicznej zaktadajg ztozenie wniosku o do-
puszczenie do obrotu, o ktbrym mowa w ust. 1, pkt. 1), oraz
gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w okresie
nie dtuzszym niz rok od dnia, w ktérym po raz pierwszy na-
stgpi zaoferowanie tych papierow lub instrumentéw,

3) depozyty o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz rok, ptatne
na zadanie lub ktdre mozna wycofac przed terminem zapadal-
nosci, w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych w ro-
zumieniu ustawy o funduszach inwestycyjnych, a takze - na
podstawie zgody Komisji Nadzoru Finansowego — w bankach
zagranicznych w rozumieniu tej ustawy, pod warunkiem,
ze bank zagraniczny podlega nadzorowi wtasciwego organu
nadzoru nad rynkiem finansowym w zakresie co najmniej takim,
jak okreslony w prawie wspdlnotowym w rozumieniu tej ustawy,

4) instrumenty rynku pienieznego inne niz okreslone w pkt. 1)
i 2), jezeli instrumenty te lub ich emitent podlegajg regulacjom
majgcym na celu ochrone inwestoréw i 0szczednosci oraz sa:

a) emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Pan-
stwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu teryto-
rialnego, wtasciwe centralne, regionalne lub lokalne wtadze
publiczne panstwa cztonkowskiego, albo przez bank cen-
tralny panstwa cztonkowskiego, Europejski Bank Centralny,
Unie Europejska lub Europejski Bank Inwestycyjny, panstwo
inne niz panstwo cztonkowskie, albo, w przypadku panstwa
federalnego, przez jednego z cztonkéw federaciji, albo przez
organizacje miedzynarodowa, do ktérej nalezy co najmniej
jedno panstwo cztonkowskie, lub

b) emitowane, poreczane lub gwarantowane przez podmiot
podlegajgcy nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad ryn-
kiem finansowym, zgodnie z kryteriami okreslonymi prawem
wspolnotowym, albo przez podmiot podlegajgcy i stosujgcy
sie do zasad, ktore sg co najmniegj tak rygorystyczne, jak okre-
Slone prawem wspoélnotowym, lub

Legg Mason Obligacji
Fundusz Inwestycyjny Otwarty

c) emitowane przez podmiot, ktdrego papiery wartosciowe sg
w obrocie na rynku regulowanym, o ktérym mowa w pkt. 1),
lub

d) emitowane przez inne podmioty, pod warunkiem, ze inwe-
stycje w takie papiery wartosciowe podlegajg ochronie in-
westora rownowaznej do okreslonej w lit. a-c oraz emitent
spetnia tacznie nastepujgce warunki:

— emitent bgdz gwarant emis;ji lub podmiot posiadajgcy akcje lub
udziaty reprezentujgce co najmniej 75% kapitatu emitenta po-
siada rating na poziomie inwestycyjnym nadany przez jedng
z nastepujgcych agencji ratingowych: Moody’s, Fitch, Stan-
dard&Poors,

— jest spotka, ktorej kapitat wtasny wynosi co najmniej 10 000
000 euro,

— publikuje roczne sprawozdania finansowe, zgodnie z przepi-
sami prawa wspoélnotowego, dotyczgce rocznych sprawozdan
finansowych niektorych rodzajow spoétek, nalezy do grupy ka-
pitatowej, w sktad ktérej wchodzi co najmniej jedna spotka,
ktorej papiery wartosciowe sg przedmiotem obrotu na rynku
regulowanym,

—zajmuje sie finansowaniem grupy, o ktérej mowa w tiret
czwarte, albo finansowaniem mechanizmow przeksztatcania
dtugu w papiery wartosciowe z wykorzystaniem bankowych
narzedzi zapewnienia ptynnosci,

5) papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego inne niz
okreslone w pkt. 1), 2) i 4).

2. Lokowanie w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pie-
nieznego bedace przedmiotem obrotu na rynku zorganizo-
wanym oraz w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pie-
nieznego, ktérych dopuszczenie do takiego obrotu jest
zapewnione, w panstwie innym niz Rzeczpospolita Polska,
panstwo cztonkowskie lub panstwo nalezgce do OECD wy-
maga uzyskania zgody Komisji Nadzoru Finansowego.
Fundusz powiadomi Uczestnikdw o uzyskaniu zgody.

3. Fundusz moze nabywac:

1) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych
otwartych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej,

2) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne,

3) tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego in-
westowania majgce siedzibe za granicag, jezeli:

a) instytucje te oferujg publicznie tytuty uczestnictwa i umarzajg
je na zgdanie uczestnika,

b) instytucje te podlegajg nadzorowi wtasciwego organu nad-
zoru nad rynkiem finansowym lub kapitatowym panstwa
cztonkowskiego lub panstwa nalezacego do OECD oraz za-
pewniona jest, na zasadzie wzajemnosci, wspotpraca Komisji
Nadzoru Finansowego z tym organem,

c) ochrona posiadaczy tytutdw uczestnictwa tych instytucji jest
taka sama jak posiadaczy jednostek uczestnictwa funduszy in-
westycyjnych otwartych, w szczegélnosci instytucje te stosujg
ograniczenia inwestycyjne co najmniej takie, jak okreslone
w rozdziale 1 dziatu V Ustawy o funduszach inwestycyjnych,

d) instytucje te sg obowigzane do sporzgdzania rocznych i pot-
rocznych sprawozdan finansowych

— pod warunkiem, ze nie wiecej niz 10% wartosci aktywow tych

funduszy inwestycyjnych otwartych, funduszy zagranicznych
lub instytucji moze by¢, zgodnie z ich statutem lub regulaminem,
zainwestowana tgcznie w jednostki uczestnictwa innych fun-
duszy inwestycyjnych otwartych oraz tytuty uczestnictwa innych
funduszy zagranicznych i instytucji wspdlnego inwestowania.

4. Fundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych przedmiotem sg pa-
piery wartosciowe i prawa majgtkowe, z innym funduszem za-
rzgdzanym przez Legg Mason TFI (,Jowarzystwo”).
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5 Fundusz moze lokowac¢ swoje aktywa w obligacje zamienne
na akcje

6 Fundusz moze zawiera¢ umowy, ktorych przedmiotem sg
wystandaryzowane i niewystandaryzowane instrumenty po-
chodne w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego, zapew-
nienia sprawnego zarzgdzania portfelem inwestycyjnym i rea-
lizacji celéw inwestycyjnych Funduszu.

Limity inwestycyjne Funduszu

1 Z zastrzezeniem ust. 3i 4 oraz art. 97-100 ustawy o funduszach
inwestycyjnych Fundusz nie moze lokowac wiecej niz 5% war-
tosci swoich aktywdw w papiery wartosciowe lub instrumenty
rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot.

2 Fundusz moze lokowa¢ do 10 % wartosci swoich aktywow
w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego
wyemitowane przez jeden podmiot, jezeli tgczna wartos¢
takich lokat, w ktorych Fundusz ulokowat ponad 5 % warto-
Sci swoich aktywow, nie przekroczy 40% wartosci aktywow
Funduszu.

3 Fundusz moze lokowa¢ wiecej niz 35% wartosci aktywow
Funduszu w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb
Panstwa, Narodowy Bank Polski, Europejski Bank Odbudowy
i Rozwoju, Europejski Bank Inwestycyjny, Europejski Bank
Centralny, Unie Europejska oraz w papiery wartosciowe emi-
towane przez panstwo cztonkowskie, jednostke samorzadu
terytorialnego, jednostke samorzadu terytorialnego panstwa
cztonkowskiego, pod warunkiem, ze emitent (panstwo czton-
kowskie, jednostka samorzadu terytorialnego, jednostka sa-
morzadu terytorialnego panstwa cztonkowskiego) posiada
odpowiedni rating na poziomie inwestycyjnym nadany przez
co najmniej jedng z nastepujgcych agenciji ratingowych: Moo-
dy’s, Fitch, Standard&Poor’s.

4 Fundusz moze lokowa¢ wiecej niz 35% wartosci aktywow
Funduszu w papiery wartosciowe poreczane lub gwaranto-
wane przez podmioty, 0 ktorych mowa w ust. 3),

5 W przypadku grup kapitatowych Fundusz stosuje nastepujace

zasady:

1) Fundusz moze lokowac¢ do 20 % wartosci aktywéw tgcznie
w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wy-
emitowane przez podmioty nalezgce do grupy kapitatowej
w rozumieniu ustawy o rachunkowosci, dla ktérej jest spo-
rzadzane skonsolidowane sprawozdanie finansowe,

2) w przypadku, o ktérym mowa w pkt. 1), Fundusz nie moze lo-
kowac wiecej niz 10 % wartosci aktywow Funduszu w pa-
piery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wy-
emitowane przez jeden podmiot nalezacy do grupy
kapitatowej, o ktorej mowa w pkt. 1),

6. Fundusz moze zaciggac, wytgcznie w bankach krajowych i in-
stytucjach kredytowych, pozyczki i kredyty, o terminie sptaty
do roku, w tgcznej wysokosci nieprzekraczajgcej 10 % war-
tosci aktywow netto Funduszu w chwili zawarcia umowy po-
zyczki lub kredytu.

7. Fundusz moze udziela¢ innym podmiotom pozyczek, ktérych
przedmiotem sg zdematerializowane papiery wartosciowe
w trybie okreslonym w art. 102 Ustawy o funduszach inwe-
stycyjnych.

8. Fundusz utrzymuje, wytgcznie w zakresie niezbednym do
zaspokojenia biezgcych zobowigzan Funduszu, czes¢ swo-
ich aktywow na rachunkach bankowych.

W przypadku przekroczenia ograniczen, o ktérych mowa po-
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wyzej Fundusz jest zobowigzany do niezwtocznego dosto-
sowania stanu swoich aktywow do wymagan okreslonych
w Ustawie o funduszach inwestycyjnych.

Towarzystwo bedgce organem Funduszu

Fundusz jest zarzadzany przez Legg Mason Towarzystwo Fun-
duszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna majgce siedzibe w War-
szawie, Pl. Pitsudskiego 2. Towarzystwo zostato w dniu 12
marca 2001 roku wpisane do rejestru przedsiebiorcow prowa-
dzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta Stotecznego War-
szawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdo-
wego, pod numerem KRS 2717. Do dnia 1 lutego 2006 roku
jedynym akcjonariuszem Towarzystwa byt Bank Handlowy
w Warszawie S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Senatorska 16.
Od dnia 1 lutego 2006 roku jedynym akcjonariuszem Towarzy-
stwa jest Legg Mason Inc. z siedzibg w Baltimore, USA.

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2009 roku
do 30 czerwca 2009 roku Dniem bilansowym jest 30 czerwca
2009 roku.

Kontynuowanie dziatalno$ci przez Fundusz oraz okolicz-
nosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatal-
nosci Funduszu

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy za-
tozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w dajgce;
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 spra-
wozdania finansowego

Podmiotem, ktéry przeprowadzit przeglad sprawozdania finan-
sowego jest KPMG Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
przy ul. Chtodna 51, ktéry zostat wpisany do rejestru przedsie-
biorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta Sto-
tecznego Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Re-
jestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000104753. KPMG
Audyt Sp. z 0.0. jest wpisana na liste podmiotow uprawnionych
do badania sprawozdan finansowych pod numerem 458.

Kategorie jednostek uczestnictwa

Fundusz zbywa r6zne kategorie jednostek uczestnictwa. Fun-

dusz oferuje nastepujgce kategorie jednostek uczestnictwa:

1) jednostki uczestnictwa kategorii A, oferowane wszystkim
Uczestnikom Funduszu, przy zbyciu ktérych Fundusz pobiera
optate manipulacyjng w wysokosci okreslonej w tabeli optat,
o ktorej mowa w § 41 Statutu Funduszu (,Statut”),

2) jednostki uczestnictwa kategorii B, byty oferowane wszystkim
Uczestnikom Funduszu, przy odkupieniu ktorych Fundusz
pobierat optate manipulacyjng w wysokosci okreslonej w ta-
beli optat, o ktorej mowa w § 41 Statutu. 15 kwietnia 2008
roku jednostki kategorii B zostaty potgczone z jednostkami ka-
tegorii A,

3) jednostki uczestnictwa kategorii E, ktére moga by¢ zaofero-
wane wytacznie Uczestnikom w ramach plandw i programéw
inwestycyjnych i emerytalnych, o ktérych mowa w § 43 ust.
1 pkt. 1-3 Statutu, przy czym w odniesieniu do jednostek
uczestnictwa kategorii E Fundusz nie pobiera optaty mani-
pulacyjnej z tytutu ich zbycia i odkupienia, zas maksymalna
wysoko$¢ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie dla
jednostek uczestnictwa kategorii E jest okreslana zgodnie
z zasadami opisanymi w § 58 Statutu,

4) jednostki uczestnictwa kategorii | zbywane wytgcznie w ra-
mach IKE,

Pdétroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
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5) jednostki uczestnictwa kategorii S, oferowane Uczestnikom

Funduszu nie bedgcym osobami fizycznymi: ktorzy dokonali
wptaty na poczet nabycia jednostek uczestnictwa kategorii
S w kwocie nie nizszej niz 5 000 000 ztotych, lub w odnie-
sieniu do ktérych kwota wptaty dokonanej na poczet nabycia
jednostek uczestnictwa kategorii S tgcznie z wartoscig jed-
nostek uczestnictwa innych niz jednostki uczestnictwa kate-
gorii | oraz E bedgcych dotychczas w posiadaniu danego
Uczestnika i zgromadzonych w ramach jednego rejestru
Uczestnika przekroczyta kwote 5 000 000 ztotych, a dany
Uczestnik ztozyt wniosek o przeliczenie srodkéw posiada-
nych dotychczas przez niego i wymiane jednostek uczest-
nictwa na jednostki uczestnictwa kategorii S, lub tagczna war-
tos¢ jednostek uczestnictwa innych niz jednostki uczestnictwa
kategorii | oraz E bedgcych w posiadaniu danego Uczestnika
i zgromadzonych w ramach rejestru jednego Uczestnika prze-
kracza 5 000 000 ztotych, a dany Uczestnik ztozyt wniosek
o przeliczenie srodkodw posiadanych dotychczas przez niego
i wymiane jednostek uczestnictwa na jednostki uczestnictwa
kategorii S. Jezeli w wyniku ztozonego przez Uczestnika zle-
cenia odkupienia lub zamiany jednostek uczestnictwa kategorii
S faczna warto$¢ jednostek uczestnictwa kategorii S posia-
danych przez Uczestnika po realizacji takiego zlecenia bedzie
nizsza niz 5 000 000 ztotych, Fundusz niezwtocznie dokona
przeliczenia srodkéw posiadanych przez danego Uczestnika
reprezentowanych przez jednostki uczestnictwa kategorii
S oraz wymiany jednostek uczestnictwa kategorii S na jed-
nostki uczestnictwa kategorii A, przy czym taka wymiana be-
dzie wolna od jakichkolwiek optat manipulacyjnych. W odnie-
sieniu do jednostek uczestnictwa kategorii S Fundusz nie
pobiera optaty manipulacyjnej z tytutu ich zbycia i odkupienia,
za$ maksymalna wysokos¢ wynagrodzenia Towarzystwa za
zarzgdzanie dla jednostek uczestnictwa kategorii S jest okre-
$lana zgodnie z zasadami opisanymi w § 58 Statutu,

6) jednostki uczestnictwa kategorii V, oferowane Uczestnikom

Funduszu: ktérzy dokonali wptaty na poczet nabycia jednostek
uczestnictwa kategorii V w kwocie nie nizszej niz 500 000 zto-

poczet nabycia jednostek uczestnictwa kategorii V tgcznie
z wartoscig jednostek uczestnictwa innych niz jednostki uczest-
nictwa kategorii | oraz E bedgcych dotychczas w posiadaniu
danego Uczestnika i zgromadzonych w ramach jednego re-
jestru Uczestnika przekroczyta kwote 500 000 zfotych, a dany
Uczestnik ztozyt wniosek o przeliczenie srodkow posiadanych
dotychczas przez niego i wymiane jednostek uczestnictwa na
jednostki uczestnictwa kategorii V, lub taczna warto$¢ jedno-
stek uczestnictwa innych niz jednostki uczestnictwa kategorii
| oraz E bedgcych w posiadaniu danego Uczestnika i zgro-
madzonych w ramach jednego rejestru Uczestnika przekracza
500.000 ztotych, a dany Uczestnik ztozyt wniosek o przeli-
czenie $rodkow posiadanych dotychczas przez niego i wy-
miane jednostek uczestnictwa na jednostki uczestnictwa ka-
tegorii V. Jezeli w wyniku ztozonego przez Uczestnika zlecenia
odkupienia lub zamiany jednostek uczestnictwa kategorii V
taczna wartos¢ jednostek uczestnictwa kategorii V posiada-
nych przez Uczestnika po realizacji takiego zlecenia bedzie niz-
sza niz 500 000 ztotych, Fundusz niezwtocznie dokona prze-
liczenia $rodkéw posiadanych przez danego Uczestnika
reprezentowanych przez jednostki uczestnictwa kategorii V
oraz wymiany jednostek uczestnictwa kategorii V na jednostki
uczestnictwa kategorii A, przy czym taka wymiana bedzie
wolna od jakichkolwiek optat manipulacyjnych. W odniesieniu
do jednostek uczestnictwa kategorii V Fundusz pobiera optate
manipulacyjng z tytutu ich zbycia w wysokosci okreslonej w ta-
beli optat, o ktdrej mowa w § 36 Statutu, zas maksymalna wy-
sokos¢ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzgdzanie dla jed-
nostek uczestnictwa kategorii V jest okreslana zgodnie
z zasadami opisanymi w § 58 Statutu.

Na dzien bilansowy Uczestnicy Funduszu posiadali jednostki
uczestnictwa kategorii A, I, V, E, natomiast zaden z Uczest-
nikdbw Funduszu nie posiadat jednostek uczestnictwa kate-
gorii S.

tych, lub w odniesieniu do ktérych kwota wptaty dokonanej na Warszawa, dnia 13 sierpnia 2009 roku.
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ZESTAWIENIE LOKAT

Tabela gtowna

Sktadniki lokat (w tys. PLN z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem podanej w %

Sktadniki lokat 30-06-2009 31-12-2008
Wartos¢ Wartos¢ Procentowy Wartosé Wartos¢ Procentowy
wedfug wedtug udziat wedtug wedfug udziat

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

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akdji Nie dotyczy Nie dotyczy

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery wartosciowe 201,151 208,499 96.65 206,854 217,482 87.28

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzi

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez Nie dotyczy Nie dotyczy

instytucje wspdlnego inwestowania

majace siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty 7,197 7,197 3.34 26,355 26,355 10.58

Waluty

Nieruchomosci Nie dotyczy Nie dotyczy

Statki morskie

Inne

Suma 208,348 215,696 99.99 233,209 243,837 97.86

Zestawienie lokat nalezy analizowac tgcznie z tabelami uzupetniajgcymi i dodatkowymi oraz notami objasniajgcymi i informacjami dodatkowymi, ktére
stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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BILANS

(w tys. PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

Lp. Bilans 30-06-2009 31-12-2008
I, Aktywa 215,727 249,178
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 26 28
2. Naleznosci 5 5,313
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4.  Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 208,499 217,482
- dtuzne papiery wartosciowe 208,499 217,482
5. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 7,197 26,355
dtuzne papiery wartosciowe 0 0
- depozyty bankowe 7,197 26,355
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
Il.  Zobowigzania 881 483
Il Aktywa netto 214,846 248,695
IV. Kapitat funduszu 107,122 137,756
1.  Kapitat wptacony 2,564,102 2,341,491
2.  Kapitat wyptacony -2,456,980 -2,203,735
V. Dochody zatrzymane 105,140 102,899
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 97,377 92,453
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk ze zbycia lokat 7,763 10,446
V1. Wozrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 2,584 8,040
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacii 214,846 248,695
VIII. Liczba jednostek uczestnictwa
Al 1,019,418.098 1,190,905.675
V 6,900.943 4,477.112
E 11,420.368 3,813.716
IX.  Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa
Al 207.02 207.38
V 207.55 207.39
E 208.56 208.40

Bilans nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
(w tys. PLN z wyjgtkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa w PLN)

Lp.

SURESI RS R bl C

N oA 0N =

<2=ggRzs©

VI.

Rachunek wyniku

Przychody z lokat

Dywidendy i inne udziaty w zyskach

Przychody odsetkowe

Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci
Dodatnie saldo réznic kursowych

Pozostate

Koszty funduszu

Wynagrodzenie dla towarzystwa

Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje
Optaty dla depozytariusza

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu

Ustugi prawne

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

. Koszty odsetkowe

. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci
. Ujemne saldo roznic kursowych

. Pozostate

Koszty pokrywane przez towarzystwo

Koszty funduszu netto

Przychody z lokat netto

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata)
Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat, w tym:
Z tytutu roznic kursowych

Wzrost/spadek niezrealizowanego zysku/straty z wyceny lokat, w tym:

z tytutu roznic kursowych

. Wynik z operaciji

Al

vV

E

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa
Al

\

E

od 01-01-2009
do 30-06-2009
7,037

0

7,037

0

0

0

2,113

2,065

N
- O

[oleoloBoNeN N oNolNol e}

(@)

2,113
4,924
-8,139
-2,683

-5,456

-3,215
-3,177
-8

-30

-3.12
-1.16
-2.63

od 01-01-2008
do 31-12-2008
8,992

0

8,992

0

0

0

2,668

2,576

]
o O

N
ONOOOOR~MO OO O

2,668
6,324
5,499
-3,467

8,966

11,823
11,761
21
41

9.88
4.69
10.75

od 01-01-2008
do 30-06-2008
4,183

0

4,183

0

0

0

1,244

1,197

w
© O

O 01 OO OO Wwooo o

1,244
2,939
-4,340
-2,631

-1,809

-1,401
-1,395
0

-6

-1.75
0.00
-2.09

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tacznie z notami objasniajgcymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowig integralng czese
sprawozdania finansowego.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tys. PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

Lp. Zestawienie zmnian w aktywach nettto

od 01-01-2009
do 30-06-2009

od 01-01-2008
do 31-12-2008

Zmiana wartosci aktywéw netto

1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 248,695 136,123
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -3,215 11,823
a) przychody z lokat netto 4,924 6,324
b) zrealizowany zysk ze zbycia lokat -2,683 -3,467
c) wzrost niezrealizowanej straty z wyceny lokat -5,456 8,966
3.  Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -3,215 11,823
4. Dystrybucja dochoddw (przychoddw) Funduszu (razem) 0 0
a) zprzychoddw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) zprzychodow ze zbycia lokat 0 0
5.  Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -30,634 100,748
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 222,611 869,929
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) -253,245 -769,181
6. tgczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym -33,849 112,571
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 214,846 248,695
8. Srednia warto$¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 275,289 169,395
Il.  Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
Al 1,049,389.814 4,373,870.709
V 22,902.755 4,477.112
E 3,209.867 4,029.619
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
Al 1,220,882.391 3,884,872.486
\ 15,959.499 0.000
E 122.640 215.903
c) saldo zmian
Al -171,492.577 488,998.223
V 6,943.256 4,477.112
E 3,087.227 3,813.716
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczagtku dziatalnosci Funduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
Al 14,394,915.577 13,345,525.763
V 27,379.867 4,477.112
E 7,239.486 4,029.619
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
Al 13,375,502.479 12,154,620.088
\ 15,959.499 0.000
E 338.543 215.903
c) saldo zmian
Al 1,019,413.098 1,190,905.675
V 11,420.368 4,477.112
E 6,900.943 3,813.716
IIl.  Zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa *
1. warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
Al 207.38 193.93
V 207.39 -
E 208.40 -
2. wartos¢ aktywédw netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego
Al 207.02 207.38
V 207.55 207.39
E 208.56 208.40
3. procentowa zmiana warto$ci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Al -0.35% 6.94%
\ 0.16% 1.76%
E 0.15% 6.59%
4. minimalna wartos¢ aktywédw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Al 202.02 189.93
-data wyceny 09-03-2009 23-10-2008
V 202.22 207.37
-data wyceny 09-03-2009 30-12-2008
E 203.20 190.67
LEGG MASON Pdtroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
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-data wyceny 09-03-2009 23-10-2008
5. maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Al 211.01 207.42
-data wyceny 16-01-2009 29-12-2008
\ 211.07 207.39
-data wyceny 16-01-2009 31-12-2008
E 212.10 208.43
-data wyceny 16-01-2009 29-12-2008
6. wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym
Al 207.02 207.38
-data wyceny 30-06-2009 31-12-2008
V 207.55 207.39
-data wyceny 30-06-2009 31-12-2008
E 208.56 208.40
-data wyceny 30-06-2009 31-12-2008
IV.  Procentowy udziat kosztéw Funduszu w sredniej wartosci aktywdw netto, w tym: * 1.5% 1.6%
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 1.5% 1.5%
2. procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucije 0.0% 0.0%
3. procentowy udziat optat dla depozytariusza 0.0% 0.0%
4. procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow Funduszu 0.0% 0.0%
5. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0.0% 0.0%
6. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu 0.0% 0.0%

* Dane procentowe w czeéci lll oraz IV sg prezentowane w ujeciu rocznym

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tacznie z notami objasniajgcymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowig integralng

czes$¢ sprawozdania finansowego.

NOTY OBJASNIAJACE

Nota nr 1 - Polityka rachunkowosci Funduszu
Uwagi ogdéline

Fundusz stosuje przepisy rozporzgdzenia Ministra Finanséw
z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegodlnych zasad ra-
chunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. nr 249,
poz. 1859 ) oraz sporzgdzit powyzsze potroczne sprawozdanie
finansowe zgodnie z przepisami tego rozporzadzenia oraz prze-
piséw Ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
(Dz. U. 22002 r. nr 76, poz. 694, z pdzniejszymi zmianami).

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finan-
sowym

Sprawozdanie zostato sporzgdzone wediug nastepujacych zasad:

1. Sprawozdanie finansowe sporzadzone 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 jednostke uczestnictwa, ktdra podana jest w zt oraz
liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach.

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 obejmuje:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
2. Zestawienie lokat,

3. Bilans,

Legg Mason Obligacji
Fundusz Inwestycyjny Otwarty
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4. Rachunek wyniku z operacji,

5. Zestawienie zmian w aktywach netto,
6. Noty objasniajgce,

7. Informacje dodatkowa.

Sprawozdanie finansowe na dzien 30 czerwca 2009 roku za-
wiera dane poréwnawcze: dla tabeli gtbwnej zestawienia lokat,
bilansu oraz zestawienia zmian w aktywach netto jest to pod ko-
niec poprzedniego roku obrotowego natomiast dla rachunku wy-
niku z operacji jest to poprzedni rok obrotowy i pdtrocze po-
przedniego roku obrotowego.

Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczg-
cych Funduszu

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachun-
kowych w okresie, ktérego dotycza.

Nabyte skfadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
Funduszu wedtug ceny nabycia. Cena nabycia obejmuje prowizje
maklerska, a w przypadku nabycia akcji z wykorzystaniem praw
poboru takze koszt nabycia tych praw. Sktadniki lokat nabyte nie-
odptatnie ujmuije sie wedtug ceny nabycia rownej zero. Cena na-
bycia papieréw wartosciowych nominowanych w walutach ob-
cych wyrazana jest w walucie obcej oraz w walucie polskiej po
przeliczeniu wedtug $redniego kursu NBP obowigzujgcego
w dniu ujecia operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu.

Nabycie albo zbycie skfadnikow lokat ujmuje sie w ksiegach ra-
chunkowych w dacie zawarcia umowy. Sktadniki lokat nabyte
albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po godzinie 23:00 (go-
dzina wskazana przez Fundusz, o ktorej okresla sie ostatnie do-
stepne kursy w dniu wyceny) oraz sktadniki, dla ktorych o go-
dzinie 23:00 brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji,
uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywow Funduszu i usta-
leniu jego zobowigzan.

Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru wartosciowego
w wyniku braku potwierdzenia zostata ujeta w ksiegach ra-
chunkowych w nastepnym dniu po dniu zawarcia transakcji
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wynikajacym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku trans-
akeji 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 celdw sporzgdzenia sprawozdania finansowego sktad-
niki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz do dnia bilansowego,
dla ktérych 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”, ktdra polega na przypisaniu sprzeda-
nym skfadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat,
aw przypadku sktadnikow wycenianych w wysokosci skorygowa-
nej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiegowe;.

Waluty obce nabywane przez Fundusz w celu rozliczenia trans-
akeji kupna zagranicznych papierow warto$ciowych, nie stano-
wigce lokat Funduszu, oraz waluty obce sprzedawane przez
Fundusz, uimuije sie w dniu rozliczenia transakcji nabycia/sprze-
dazy waluty. Do dnia rozliczenia wycenie podlega forward wa-
lutowy, ujmowany jako niezrealizowany zysk/strata, wynikajgcy
z poréwnania kursu rozliczeniowego i sredniego kursu wyliczo-
nego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Transakcje
nabycia walut obcych ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
wedtug faktycznie poniesionego kosztu, a transakcje sprze-
dazy walut obcych ujmuje sie wedtug faktycznie uzyskanych
Srodkéw. Wynik na transakcji zakupu i sprzedazy walut stanowi
przychdd lub koszt Funduszu. Warto$¢ wg ceny nabycia oraz
warto$¢ wg wyceny na dzien bilansowy dotyczace dtuznych pa-
pierow wartosciowych wykazane w zestawieniu lokat oraz bi-
lansie Funduszu obejmujg warto$¢ nominatu — odpowiednio na
dzien zakupu i dzien bilansowy — oraz naliczone odsetki.

Fundusz nalicza i ujmuije przychody odsetkowe od dfuznych pa-

pieréw wartosciowych w nastepujgcy sposob:

—w przypadku dfuznych papieréw warto$ciowych nienotowa-
nych na aktywnym rynku - odsetki naliczone sg przy zasto-
sowaniu 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;

—w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych zerokupono-
wych notowanych na aktywnym rynku, roznica miedzy war-
toscig biezacg 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 jed-
nostek uczestnictwa w odpowiednim rejestrze.

Na dzien 30 czerwca 2009 roku Fundusz uwzglednit zmiany
w kapitale wpftaconym oraz zmiany w kapitale wyptaconym
zwigzane z wptatami i wyptatami rozliczonymi wedtug wartosci
na jednostke uczestnictwa z dnia 30 czerwca 2009 roku.

Fundusz ujmuje koszty w okresie, ktorego 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-
tywdw netto w dniach wyceny.

LEGG MASON
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Wycena sktadnikéw lokat

Wycena aktywow Funduszu oraz ustalenie wartosci aktywow
netto Funduszu i wartosci aktywédw netto na jednostke uczest-
nictwa dokonywana jest w dniach wyceny, przypadajacych na
wszystkie dni regularnych sesji na Gietdzie Papierow Warto-
Sciowych w Warszawie S.A. oraz na dzien sporzadzenia spra-
wozdania finansowego.

Wartos¢ aktywow netto Funduszu jest rowna wartosci wszyst-
kich aktywow Funduszu pomniejszonych o wartos¢ zobowigzan
Funduszu w dniu wyceny. Warto$¢ aktywow netto Funduszu na
jednostke uczestnictwa jest rowna wartosci aktywédw netto Fun-
duszu, w dniu wyceny, podzielonej przez catkowitg liczbe jed-
nostek uczestnictwa, ktdre w tym dniu sg w posiadaniu uczest-
nikow Funduszu.

Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowigzania Funduszu ustala

sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej w ro-

zumieniu art. 28 ust. 6 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 . o ra-

chunkowoéci (Dz.U. z 2002 r., Nr 76, poz. 694 z pézn. zm.)

w dniu wyceny, z zastrzezeniem zasad wyceny:

— dtuznych papierow wartosciowych nienotowanych na aktyw-
nym rynku

— papieroéw wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu sie dru-
giej strony do odkupu,

— zobowigzan z tytutu zbycia papierow wartosciowych, przy zo-
bowigzaniu sie Funduszu do odkupu,

— listéw zastawnych i weksli.

1. Wartos¢ godziwg sktadnikdw lokat notowanych na aktywnym
rynku ustala sie w nastepujacy sposoéb:

1) jezeli dzien wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem doko-
nywania transakcji na aktywnym rynku — w oparciu o:

a) ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs
ustalony na aktywnym rynku w dniu wyceny, z zastrzezeniem,
ze gdy wycena aktywow Funduszu dokonywana jest po usta-
leniu w dniu wyceny kursu zamkniecia, za ostatni dostepny
kurs przyjmuje sie ten kurs,

b) w przypadku braku kursu zamkniecia, o ktérym mowa w pkt.
1 lit. a — inng ustalong przez rynek warto$¢ stanowigca jego
odpowiednik, w szczegdlnosci cene $rednig transakcji wa-
zong wolumenem obrotu,

2) jezeli dzien wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem doko-
nywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym w dniu
wyceny nie zawarto zadnej transakcji na danym skfadniku ak-
tywow albo wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywow
jest znaczaco niski, w oparciu 0 wiarygodnie oszacowang war-
to$¢ godziwg wedtug metod wyceny okreslonych w ust. 4,

3) jezeli dzien wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania
transakcji na aktywnym rynku — wedtug ostatniego dostep-
nego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia
ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu
zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowig-
cej jego odpowiednik, zgodnie z zasadami, o ktorych mowa
w ust. 4.

2. Uznanie danego rynku za aktywny nastepuje po tacznym
spetnieniu przez ten rynek w odniesieniu do okreslonego
sktadnika aktywow Funduszu nastepujgcych kryteridw:

—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.

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

Pdétroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
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4. Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg, o ktdrej mowa
w ust. 1 pkt. 2) i 3) uznaje sie warto$¢ wyznaczong, wedtug
nastepujacej kolejnosci, na podstawie:

1) nietransakcyjnego kursu fixingowego z dnia wyceny ustalo-
nego na MTS Ceto S.A., a w przypadku jego braku,

2) $redniej w dniu wyceny z pochodzgcych z rynku aktywnego
najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym ze uwzglednianie
wytacznie ceny w ofertach sprzedazy badz wytacznie w ofer-
tach kupna jest niedopuszczalne, a w przypadku jej braku

3) wartosci oszacowanej sktadnika lokat przez wyspecjalizo-
wang, niezalezng jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi
(Bloomberg, a przy jego braku Reuters, a przy jego braku
Barra), o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jed-
nostke przeptywdw pienigznych zwigzanych z tym skfadni-
kiem, a w przypadku jej braku

4) publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego
sie istotnie sktadnika lokat, w szczegdlnosci o podobnej kon-
strukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku jej braku

5) wiasciwego modelu sktadnika lokat, o ile wprowadzone do
tego modelu dane wejsciowe pochodzg z aktywnego rynku
lub innych powszechnie uznanych metod estymacii.

5. W przypadku papierow wartosciowych notowanych na wie-
cej niz jednym aktywnym rynku, za kryterium wyboru rynku
gtownego, w oparciu o ktory ustalana jest wartos¢ danego
sktadnika aktywodw Funduszu, przyjmuje sie w pierwszej ko-
lejnosci mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji 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.

6. Dla sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku ich
wartosci z zastrzezeniem ust. 7 i 9 wycenia sie wedtug:

1) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, listow za-
stawnych, weksli i depozytéw — skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procento-
wej, przy czym skutek wyceny tych sktadnikow lokat zalicza
sie odpowiednio do przychoddw odsetkowych albo kosztow
odsetkowych Funduszu proporcjonalnie do czestotliwosci
ustalania wartosci aktywow netto w dniach wyceny,

2) w przypadku papierow wartosciowych innych niz w pkt. 1) —
wartosci godziwej okreslonej w ust. 4.

7. 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.

8. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej
strony do odkupu wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia
umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia, osza-
cowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.
Zobowigzania z tytutu zbycia papierow wartosciowych, przy
zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia sie, po-
czawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty
roznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy za-
stosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

9. Obligacje od dnia nastepujgcego bezposrednio po dniu ostat-
niego notowania do dnia wykupu wyceniane sg metodg sko-
rygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, metodg korekty roznicy po-
miedzy ceng wykupu danej obligacji a cena, po jakiej Fundusz
wycenit obligacje w ostatnim dniu notowania.
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10. Kontrakty terminowe notowane na aktywnym rynku Fun-
dusz wycenia wedtug zasad okreslonych w ust. 1. Kontrakty
terminowe zawarte poza aktywnym rynkiem wycenia sie
w wartosci godziwej, o ktorej mowa w ust. 4.

11. 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. 1-6.

12. Jednostki uczestnictwa wyceniane sg wedtug ostatniej ogto-
szonej przez Fundusz wartosci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa przy uwzglednieniu wszystkich istotnych zmian
warto$ci godziwej w okresie pomiedzy ogtoszeniem warto-
Sci jednostki a godzing w dniu wyceny wskazang w ust. 3.

13. Papiery warto$ciowe notowane na zagranicznych rynkach:

1) wycenia sie w sposob okreslony w ust. 1, przy czym w za-
kresie kryterium wyboru rynku gtbwnego stosuje sie odpo-
wiednio postanowienia ust. 5.

2) zagraniczne papiery wartosciowe wycenia sie w walucie kraju
notowania lub — w przypadku papierow nienotowanych na ak-
tywnym rynku — w walucie, w ktérej papier wartosciowy jest
denominowany, i wykazuje sie¢ w walucie polskiej po przeli-
czeniu wedtug ostatniego dostepnego Sredniego kursu wyli-
czonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

3) jezeli zagraniczne papiery wartosciowe sg notowane lub de-
nominowane w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski
nie ustala kursu, ich wartos¢ jest okreslana w relacji do ostat-
niego dostepnego sredniego kursu euro wyliczonego przez
Narodowy Bank Polski.

14. Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach ob-
cych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktérej sg notowane
na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nie sg notowane na
aktywnym rynku w walucie, w ktdrej 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.

15. 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
zatozen wptywajgcych na stosowane zasady rachunkowosci
oraz na prezentowane wartosci aktywow i pasywow oraz kwoty
przychodow i kosztow. Szacunki dokonywane sg w oparciu
o dostepne dane historyczne, dane mozliwe do zaobserwowa-
nia na rynku oraz szereg innych czynnikobw uwazanych za wta-
Sciwe w danych okolicznosciach. Stanowig one podstawe
do oszacowania wartosci poszczegolnych sktadnikéw lokat,
ktorych nie da sie okreslic w jednoznaczny sposéb na podsta-
wie ceny pochodzgcej z aktywnego rynku.

Szacunki i zatozenia stanowigce ich podstawe podlegajg okre-
sowym przegladom. 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 wycenianego
w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowa-




niu efektywnej stopy procentowej. W przypadku ich zaistnienia
dokonuje sie odpisu aktualizujgcego w wysokosci réznicy po-
miedzy wartoscig bilansowg, a oszacowang wartoscig biezgcg
przysztych przeptywodw pienieznych oczekiwanych w okresie do
zapadalnosci lub wymagalnosci, wynikajacych z danego sktad-
nika lokat. Wyznaczenie obiektywnych dowodéw utraty warto-
Sci skfadnika lokat oraz wyliczenie biezgcej wartosci oczekiwa-
nych przysztych przeptywow pienieznych wymaga dokonania
przez kierownictwo szacunkdw 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 prze-
gladane 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.

Wprowadzone zmiany ujmowania i metod wyceny
sktadnikéw lokat

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

Nota nr 2 — Naleznosci

30-06-2009  31-12-2008

(wtys. PLN)  (w tys. PLN)
Z tyt. zbytych jednostek uczestnictwa 3 5310
Pozostate 2 3
Nota nr 3 — Zobowigzania

30-06-2009  31-12-2008

(wtys. PLN)  (w tys. PLN)
Z tyt. wptat na jednostki uczestnictwa 43 84
Z tyt. odkupionych jednostek uczestn. 499 45
Z tyt. rezerw, w tym: 316 316
- na wynagrodzenie Towarzystwa 303 309
- na pozostate koszty Funduszu 13 7
Pozostate zobowigzania 23 38

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
na dziehn 30 czerwca 2009 roku

W ztotych
W walucie polskich
(w tys.) (W tys.)

Srodki pieniezne
Bank Handlowy w Warszawie S.A. 26 (PLN) 26
ING Bank Slgski S.A. 0 (PLN) 0

Na dzien bilansowy 30 czerwca 2009 roku fundusz nie posia-
dat srodkow pienieznych denominowanych w walutach obcych.

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
na dzieh 31 grudnia 2008 roku

W ztotych
W walucie polskich
(w tys.) (w tys.)

Srodki pieniezne
Bank Handlowy w Warszawie S.A. 27 (PLN) 27
ING Bank Slgski S.A. 1 (PLN) 1

Na dzien bilansowy 31 grudnia 2008 roku fundusz nie posia-
dat srodkow pienieznych denominowanych w walutach obcych.

Nota nr 5 — Ryzyka
Ryzyko stopy procentowej

Dtuzne papiery wartosciowe o statym oprocentowaniu, szcze-
golnie dtugoterminowe, narazone sg na ryzyko zmiany stop
procentowych, co moze spowodowac zmiany ich cen, a tym sa-
mym wartosci jednostek uczestnictwa Funduszu.

Papiery dtuzne zerokuponowe i statokuponowe obcigzone sg ry-
zykiem wartosci godziwej wynikajgcym ze zmiany stop procen-
towych, natomiast papiery dtuzne zmiennokuponowe obcig-
zone sg ryzykiem przeptywow pienieznych wynikajgcych ze
zmiany stop procentowych.

Nota nr 4 — Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
W okresie sprawozdawczym wszystkie srodki pieniezne w PLN
znajdowaty sie na rachunkach bankowych w Banku Handlowym
w Warszawie S.A. oraz w ING Banku Slgskim S.A.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie posiadat srodkow
pienieznych denominowanych w walutach obcych.

Sredni poziom érodkéw pienieznych i depozytéw utrzymywa-
nych w celu zaspokojenia biezgcych zobowigzan Funduszu
w okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2009 roku do
30 czerwca 2009 roku wynosit 8 832 tys. PLN Sredni poziom
Srodkéw pienieznych i depozytow utrzymywanych w celu za-
spokojenia biezgcych zobowigzan Funduszu w okresie spra-
wozdawczym od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku
wynosit 13 600 tys. PLN
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30-06-2009  31-12-2008
Wartos¢ w tys. Wartos¢ w tys.
PLN/udziat % PLN/udziat %

w aktywach  w aktywach
ogotem ogotem
Aktywa obcigzone ryzykiem
wartosci godziwej wynikajgcym
ze zmiany stopy procentowej 208 499 / 217 482/
96,65 % 87,28 %
Aktywa obcigzone ryzykiem
przeptywow srodkdw pienieznych
wynikajgcym ze zmiany
stopy procentowe;j 0/0,00 % 0/0,00 %

Ryzyko kredytowe

Jednym z ryzyk, na ktére wyeksponowane sg lokaty Funduszu
jest ryzyko kredytowe emitentéw dtuznych papieréow warto-
Sciowych, nabywanych przez Fundusz. Ryzyko to jest rozne dla
poszczegodlnych emitentow i zwigzane jest ze zdolnoscig do ter-
minowej realizacji zobowigzan opisanych w warunkach emisji
i ktore réznig sie pomiedzy sobg w zaleznosci od zdolnosci rea-
lizacji przez poszczegdlnych emitentéw sptaty kapitatu i odse-
tek w zwigzku z zaciggnietymi zobowigzaniami. Ocena pozycji
rynkowej, finansowej i majgtkowej emitenta moze wywierac
wptyw na ksztattowanie sie ceny dtugu emitenta, stanowigcych
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sktadnik portfela inwestycyjnego Funduszu a tym samym od-
dziatywac na wartos¢ jednostek uczestnictwa Funduszu.

Jakiekolwiek op&znienie lub nieprawidtowosci w realizacji ww.
zobowigzan przez emitenta moze oznacza¢ poniesienie strat
przez Fundusz, a tym samym mie¢ wptyw na wartos¢ jednostki
uczestnictwa Funduszu.

Dziatalno$¢ Funduszu zwigzana jest rowniez z istnieniem ryzyka
kredytowego stron, z ktérymi zawierane sg transakcje doty-
czgce papierow wartosciowych. Przyktadowo przy transakcjach
odkupu (repurchase agreement) oraz transakcjach typu SWAP
w przypadku utraty ptynnosci lub niewyptacalnosci drugiej strony
transakcji Fundusz moze otrzymac ptatnosc¢ z opdznieniem lub
nie otrzymac jej w ogdle, co moze mie¢ wptyw na ptynnosc ak-
tywow Funduszu, a nawet poniesienie strat przez Fundusz.

Zarzadzajgey portfelem inwestycyjnym Funduszu zawierajg
w umowach postanowienia majgce na celu ograniczenie lub wy-
taczenie przedmiotowych ryzyk w zwigzku z realizacjg po-
szczegOlnych transakcji. Czynnoéci powyzsze mogg jednakze
czasami okaza¢ sie niewystarczajgce, w szczegdlnosci w za-
kresie zastosowania dostatecznych zabezpieczen.

Uwaza sig, iz ryzyko kredytowe w przypadku papierow dtuznych
emitowanych przez Skarb Panstwa jest mniejsze niz ryzyko
kredytowe papieréw dtuznych korporacyjnych.

Na dzien 30 czerwca 2009 roku Fundusz posiadat w czesci
dtuznej portfela inwestycyjnego wytacznie dtuzne papiery war-
toéciowe wyemitowane przez Skarb Panstwa.

Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kre-
dytowym na dzien bilansowy w przypadku, gdyby strony trans-
akcji nie wypetniaty swoich obowigzkéw (bez uwzglednienia
wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen), w podziale
na kategorie bilansowe:

30-06-2009  31-12-2008
Wartos¢ w tys. Wartos¢ w tys.
PLN/udziat % PLN/udziat %

w aktywach  w aktywach
ogdbtem ogdtem
Srodki pieniezne
i ich ekwiwalenty 26 /0,01 % 28 /0,01 %
Skfadniki lokat o charakterze
dtuznym notowane na
aktywnym rynku, 208 499 / 217 482/
w tym: 96,65 % 87,28 %
- Dtuzne instrumenty finansowe
emitowane bgdz gwarantowane 208 499 / 217 482/
przez Skarb Panstwa lub NBP 96,65 % 87,28 %
Skfadniki lokat o charakterze
dtuznym nienotowane 7197/ 26 355/
na aktywnym rynku 3,34% 10,58 %
- Pozostate skfadniki lokat 7197/ 26 355/
o charakterze dtuznym 3,34% 10,58 %
Razem aktywa Funduszu
obcigzone ryzykiem 215722/ 243 865/
kredytowym 100,00 % 97,87 %

Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kre-
dytowym zostaty zaprezentowane jako wartosci bilansowe po-
szczegolnych kategorii aktywow.

Legg Mason Obligacji
Fundusz Inwestycyjny Otwarty
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Przypadki znaczgcej koncentracji ryzyka kredytowego
w poszczegolnych kategoriach lokat:

30-06-2009  31-12-2008
Wartos¢ w tys. Warto$¢ w tys.
PLN/udziat % PLN/udziat %

w aktywach  w aktywach

ogdtem ogotem

Dtuzne papiery wartosciowe, 208 499 / 217 482/
w tym: 96,65 % 87,28 %
- Skarb Panstwa 208 499/ 217 482/
96,65 % 87,28 %

Depozyty, w tym: 7197/ 26 355/
3,34% 10,58 %

- Bank Handlowy 7197/ 26 355/
w Warszawie S.A. 3,34% 10,58 %

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegoélnych katego-
riach lokat zostata zaprezentowana jako suma wartosci lokat
obarczonych ryzykiem kredytowym oraz wykaz lokat stanowig-
cych powyzej 5% aktywow Funduszu wyemitowanych przez je-
den podmiot lub jedng grupe kapitatowa.

Ryzyko walutowe

Na dzien bilansowy aktywa Funduszu nie byty obcigzone ryzy-
kiem walutowym ze wzgledu na brak transakcji w walutach za-
granicznych.

Na dzien 30 czerwca 2009 roku Fundusz nie posiadat aktywow
ani pasywow denominowanych w walutach obcych.

Na dzien 31 grudnia 2008 roku Fundusz nie posiadat aktywow
ani pasywow denominowanych w walutach obcych.

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 aktywow nastgpi na
warunkach istotnie niekorzystnych dla Funduszu.

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Funduszu moga by¢
odkupywane codziennie, politykg Funduszu jest utrzymywanie
odpowiedniego poziomu srodkdw pienieznych oraz codzienne
monitorowanie ptynnosci. Zgodnie z politykg Funduszu, kie-
rownictwo Towarzystwa okresla limity ptynnosci oraz dokonuje
okresowej ich analizy.

Fundusz inwestuje w sktadniki lokat o duzej ptynnosci oraz
sktadniki lokat, ktére nie sg przedmiotem obrotu na aktywnych
rynkach i ktére charakteryzujg sie niskg ptynnoscia. Istnieje ry-
zyko, iz Fundusz moze nie by¢ w stanie zby¢ w krotkim termi-
nie sktadnikow lokat, dla ktorych nie istnieje aktywny rynek,
w wartosci odpowiadajgcej ich oszacowanej wartosci godziwej,
jak tez moze nie by¢ w stanie podjga¢ odpowiednich dziatan
w odpowiedzi na zaistniate okolicznosci takie, jak na przykfad
podwyzszenie ryzyka kredytowego emitenta.

W okresie sprawozdawczym i na koniec 2008 roku Fundusz nie
zawieszat zbywania jednostek uczestnictwa.

Nota nr 6 — Instrumenty pochodne
W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2009 roku do 30

czerwca 2009 roku Fundusz nie inwestowat w instrumenty po-
chodne.
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W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2008 roku do 31 grud-
nia 2008 roku Fundusz nie inwestowat w instrumenty pochodne.

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

Na dzien 30 czerwca 2009 roku Fundusz nie posiadat transak-
cji przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

Na dzien 31 grudnia 2008 roku Fundusz nie posiadat transak-
cji przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

Na dzien 30 czerwca 2009 roku Fundusz nie posiadat transak-
cji przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu.

Na dzien 31 grudnia 2008 roku Fundusz nie posiadat transak-
cji przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu.

Na dzien 30 czerwca 2009 roku Fundusz nie posiadat nalez-
nosci/zobowigzan z tytutu papierow wartosciowych pozyczo-
nych od Funduszu/przez Fundusz.

Na dzien 31 grudnia 2008 roku Fundusz nie posiadat nalezno-
Sci/zobowigzan z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych
od Funduszu/przez Fundusz.

Nota nr 8 — Kredyty i pozyczki

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2009 roku do 30
czerwca 2009 roku Fundusz nie zaciggat ani nie wykorzystat kre-
dytow i pozyczek pienieznych w kwocie stanowigcej, na dzien ich
wykorzystania wiecej niz 1% wartosci aktywow Funduszu.

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2008 roku do 31
grudnia 2008 roku Fundusz nie zaciggat ani nie wykorzystat kre-
dytow i pozyczek pienieznych w kwocie stanowigcej, na dzien
ich wykorzystania wiecej niz 1% wartosci aktywow Funduszu.

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2009 roku do 30
czerwca 2009 roku Fundusz nie udzielat pozyczek pienieznych
w kwocie stanowigcej, na dzien ich udzielenia wiecej niz 1% war-
tosci aktywow Funduszu.

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2008 roku do 31
grudnia 2008 roku Fundusz nie udzielat pozyczek pienieznych
w kwaocie stanowigcej, na dzien ich udzielenia wiecej niz 1% war-
tosci aktywow Funduszu.

Nota nr 9 — Waluty i ré6znice kursowe

Na dzien 30 czerwca 2009 roku Fundusz nie posiadat lokat wy-
razonych w walutach obcych, wszystkie srodki pieniezne byty
denominowane w PLN.

Na dzien 31 grudnia 2008 roku Fundusz nie posiadat lokat wy-
razonych w walutach obcych, wszystkie srodki pieniezne byty
denominowane w PLN.

Na dzien 30 czerwca 2009 roku roku zrealizowane roznice kur-
sowe nie wystapity.

Na dzien 31 grudnia 2008 roku roku zrealizowane roznice kur-
sowe nie wystapity.

Na dzien 30 czerwca 2009 roku roku niezrealizowane rdznice
kursowe nie wystgpity.

Na dzien 31 grudnia 2008 roku niezrealizowane roznice kursowe
nie wystapity.
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Nota nr 10 — Dochody i ich dystrybucja

Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania dochodow Fundu-
szu Uczestnikom bez wykupu jednostek uczestnictwa.

Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania przychodow ze
zbycia lokat Funduszu aktywow niepublicznych.

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
0od 01.01.09 o0d 01.01.08 od 01.01.08
do 30.06.09 do 31.12.08 do 30.06.08
(wtys. PLN)  (w tys. PLN) (w tys. PLN)

Dtuzne papiery

wartosciowe -2 683 -3 467 -2 531

Wozrost (spadek) niezrealizowanego zysku

(straty) z wyceny lokat
0od 01.01.09 o0d 01.01.08 od 01.01.08
do 30.06.09 do 31.12.08 do 30.06.08
(w tys. PLN)  (wtys. PLN) (w tys. PLN)

Dtuzne papiery

wartosciowe -5 456 8 966 - 1809

Nota nr 11 - Koszty Funduszu

Towarzystwo otrzymuje ze srodkéw Funduszu wynagrodzenie
z tytutu zarzgdzania Funduszem i reprezentowania go wobec
0sob trzecich. Wynagrodzenie Towarzystwa z tytutu zarzgdza-
nia Funduszem, stanowigce koszt limitowany Funduszu, nie
moze by¢ wiegksze niz 2,0%, w skali roku, liczonego jako 360 dni
od $redniej wartosci aktywodw netto Funduszu reprezentowa-
nych przez jednostki uczestnictwa kategorii A, I, S, V w danym
roku oraz nie moze by¢ wieksze niz 1,0 %, w skali roku, liczo-
nego jako 360 dni od $redniej wartosci aktywow netto Fundu-
szu reprezentowanych przez jednostki uczestnictwa kategorii E
w danym roku. W okresie sprawozdawczym Towarzystwo nali-
czato optate za zarzgdzanie dla jednostek uczestnictwa kategorii
A, I w wysokosci 1,5 % $redniej wartosci aktywédw netto Fun-
duszu, dla jednostek uczestnictwa kategorii V i E w wysokosci
1 % $redniej wartosci aktywow netto Funduszu. Optata ta
w okresie sprawozdawczym wyniosta:

Optata za zarzadzanie
od 01.01.09 0d 01.01.08 od 01.01.08
do 30.06.09 do 31.12.08 do 30.06.08
(w tys. PLN)  (wtys. PLN) (w tys. PLN)
2 065 2576 1197

Nota nr 12 - Dane poréwnawcze o jednostkach uczest-
nictwa

Warto$¢ aktywow netto
30.06.2009 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2006
(w tys. PLN) (wtys. PLN) (wtys. PLN) (w tys. PLN)

WAN 214 846 248 695 136 123 167 675
Al 211036 246 971 136 123 167 675
\% 2370 929 - -
E 1440 795 - -

Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
Kat. 30.06.2009 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2006
JU  (wtys. PLN) (wtys. PLN) (wtys. PLN) (w tys. PLN)

Al 207,02 207,38 193,93 192,87
\% 207,55 207,39 - -
E 208,56 208,40 - -

Warszawa, dnia 13 sierpnia 2009 roku.
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INFORMACJA DODATKOWA
Informacje dodatkowe

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach, dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy.

W badanym okresie sprawozdawczym takie zdarzenie nie wystgpito.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu fi-
nansowym.

Po dniu bilansowym nie wystgpity istotne zdarzenia, ktdre nalezatoby uja¢ w sprawozdaniu finansowym.

3. Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych na
sytuacje majatkowa i finansowa, ptynno$¢ oraz wynik z operacji i rentowno$¢ Funduszu (w PLN).

W okresie sprawozdawczym nie wystagpity korekty btedow podstawowych.

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawie-
szenia w dokonywaniu wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

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

4. Zestawienie réznic pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finanso-
wych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

W poréwnywalnych danych finansowych nie wystapity réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w obecnym sprawozdaniu a uprzed-
nio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

Warszawa, dnia 13 sierpnia 2009 roku

Legg Mason Obligacii LEGG MASON
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RAPORT MEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
ZPREEGLADU POEROCZNEGD
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
LEGG MASON PIENIEZNEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO
OBEIMUJ4CEGO OKRES
OD 1 STYCZNIA 2009 ROKU DO 30 CZERWCA 2009 ROKU

Dia Akcjonariuszy Legg Mason Towarzystwn Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Wirrowadzende

Presprowadzilismy preeglad zaliczomegoe pétrocznege sprawozdania finansowepn Lege Mason
Picnigenego  Funduszu  Inwestycyjnego Otwartego 2 siedoby w o Warseawie,  prey
Flacu Pilsudskiepo 2 (, Fundwse™), na kidee sklada sig: wprowadzenie do sprawozdania finansowegn,
restawienie lokat wedhig stanu na dzieq 30 czerwea 2009 roku o wartodci 189423 wys. eotych,
biluns sporzgdeony ne deen 30 cesrwca 2009 roku, ktdey wykazuje akiywa metto na sumg
187,178 1ys, ziotyeh, rcachunek wyniku z operacji 7a okres od 1 styczoia 2U0YW  roku
do 30 czerwea 2000 roku, wykezujacy dodatm wymk = operaci w kwocie 2422 tvs, zhocyeh,
sestawienie zmian w aklywach netio za okres od | stycznia 200% roku do 30 crerwea 2009 roku
wykaznjaee smnigiszenic aktywdw netto o kwotg 5338 tys. zlotych omz noty obmsniajgos
b informecia dodatkowa.

Zarend  Lege Masonm  Towsreystwa  TFundusey  Inwestvevineeh  30AL jest edpowiedzialny
e sporgdeenie 1 rzefelng prezentacje tego potrocznego sprawazdania finansowego, sporzadzonego
zaodnic 7 zasadami rachunkowoscl okreslonymi wo uslawie & dnia 29 wrezednia 1994 roku
o mechunkowosct (De, U, & 2002 roku, e 76, poz, 604 2 pddnigjszymi zmianami) orax wydanych
na jej podstawie preepistw wykonawezyeh 1 innymi obowiszujgoymi prespisami. W oparcio
o preeprowadvony  preeglad,  meseym zadaniem byvle preedsiawienie  wnoioskn  na  temat
fego potrocznego spravordania finansowego.

Zakres proepladu

Preeglad preeprowadsilifmy stosownie Jdo postanowien normy e £ wvkonywania zawoedu bicglego
rewidenta Qedlne zasady dotonvwania preegladu sprawazdad fnansowych, wydane) preez Krajowy
Rade Bieghych Bewidentow oraz Migsdeynarodewepe Standordn Uslug Preeglado 2400 Proegiod
patrecznvel informacil Tnansowych proeprowadzmey. proez wiczalefnsgo  Meglegn  rewiderta
Jednostki., Przeglad obgjmuje wykorzyvstanie informacy wevskanveh w o seczegdlnesc, od  osdb
odpowieddalnych g fnanse 1 ksiggowesd Funduszu oraz zastosowante procedur analitycznych
i innweh procedur preegladu, Fakres | metoda preegladu istotnie rdzni sie od zakresu badania
inic porwala na uzyskanie pewnodcl, e wasystkie istoine  zagadnienia moglvby  zostad
cidentylikowane, uk ma o miejsee w preypadke peloego zakresu badania. Dlatego nie mossemy
wyrazié opinii 7 hadania o zataczonym pétrocznym sprawordaniu finansowym.
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Whinsek

Preeprowadzony przez nas pezeglyd nie wykazal niczego, co pozwalaloby sadzié, iz zaljezone
patrocene sprawozdanic finansowe, nic prredstawia rzetelnic 1 jasno. we wszystkich istotnych
pipektach, syiuac) majgtkowe) @ Onensowe) Leoe Mason Prenieineee Fundusan Inwestyeyjnego
Orwartege na dzied 30 czerwea 2009 roku oraz jege wyniku z operacji za okres od | stycznia
2009 roku do 30 czerwen 2008 roku zgodnie z zasadami rechunkowodci  obowigzujgoymi
na lecylorium Bzeceypospolitey Polskie) okreslonym w ustawiz o achunkowosci oz wydanych
ina jej podstawie prepisach wykonawczyvch,

fame bwesie

Do pirecenego sprawesdania Dnansoweso dotgezono List Lege Mason Towarzystwa Funduszy
Inwestveyinveh 5 A, skierowany de uczestnikdw Funduszu opaz Odwiadezenic Depozytariusza.

{7 7 .
11"“‘*’/}‘*’5" . JQ Al A LS

Za KPMG Andyt Sp. 2 0.0, 73 KPMG Audvt Sp. 2 0.0,
ul. Chibodna 51, 00-867 Warszawa ul. Chicdna 51, O0-567 Warseawa
Bicgty rewident nr 9021 Duvid Porzecco, Dymekior

Pawet Bvba, Dyvrekior

I3 sierpoia 2009 1,
Warszawa, Polska
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. Z 2002 r. nr 76, poz. 694, z pozniejszymi

zmianami) Zarzad Legg Mason Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna, przedstawia pétroczne sprawozdanie

finansowe Legg Mason Pieniezny Fundusz Inwestycyjny Otwarty, na ktére sktada sie:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.

2. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2009 roku, o tgcznej wartosci 189 423 tys. zt.

3. Bilans Funduszu sporzadzony na dzien 30 czerwca 2009 roku wykazujacy aktywa netto i kapitaty w wysokosci 187 178 tys. zt.

4. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2009 roku do 30 czerwca 2009 roku wykazujgcy dodatni wynik z operacji w kwo-
cie 2 422 tys. zt.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2009 roku do 30 czerwca 2009 roku.

6. Noty objasniajgce.

7. Informacja dodatkowa.

Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
Tomasz Jedrzejczak Jacek Treumann Piotr Rzezniczak

Warszawa, dnia 13 sierpnia 2009 roku

LEGG MASON Pdtroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa Funduszu

Legg Mason Pieniezny Fundusz Inwestycyjny Otwarty, zwany
dalej Funduszem. Fundusz moze uzywac skroconej nazwy LM
Pieniezny FIO” oraz odpowiednika tej nazwy w jezykach obcych.
Do dnia 1 pazdziernika 2006 roku Fundusz dziatat pod nazwg
Fundusz Inwestycyjny Otwarty CitiPieniezny. Fundusz zostat
zarejestrowany w Rejestrze Funduszy Inwestycyjnych pod nr Rfj
4, w dniu 21 grudnia 1998 roku.

Fundusz zostat utworzony na podstawie decyzji Komisji Papie-
row Wartosciowych i Gietd nr DFN-409/5-29/98 z dnia 5 listo-
pada 1998 roku.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Cel inwestycyjny Funduszu

Celem Funduszu jest ochrona realnej wartosci aktywow i osig-
ganie przychoddw z lokat netto Funduszu.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego, o kto-
rym mowa powyzej.

Lokaty Funduszu

1. Z zastrzezeniem wyjgtkdw przewidzianych ponizej Fundusz
lokuje do 100% swych aktywéw w diuzne papiery warto-
Sciowe i instrumenty rynku pienieznego w rozumieniu ustawy
o funduszach inwestycyjnych. Fundusz nie lokuje swoich ak-
tywow w akcje bgdz inne instrumenty o charakterze udziato-
wym. Fundusz moze lokowac swoje aktywa w obligacje za-
mienne na akcje. W przypadku zamiany obligacji na akcje
Fundusz podejmie dziatania majgce na celu niezwtoczne
zbycie akcji nabytych przez Fundusz w wyniku takiej za-
miany przy uwzglednieniu celu inwestycyjnego Funduszu
oraz ochrony interesdw Uczestnikéw Funduszu.

2. Poza zasadami, o ktérych mowa w ust. 1, aktywa Funduszu
moga by¢ lokowane, z zastrzezeniem ust. 4 i 6, wytgcznie w:

1) papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwaranto-
wane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, pa-
piery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego dopusz-
czone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub w panstwie cztonkowskim w ro-
zumieniu ustawy o funduszach inwestycyjnych,

2) papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego bedgce
przedmiotem oferty publicznej, jezeli warunki emisji lub pierw-
szej oferty publicznej zaktadajg ztozenie wniosku o dopusz-
czenie do obrotu, o ktdrym mowa w ust. 2, pkt 1), oraz gdy do-
puszczenie do tego obrotu jest zapewnione w okresie nie
dtuzszym niz rok od dnia, w ktérym po raz pierwszy nastgpi
zaoferowanie tych papierdéw lub instrumentow,

3) depozyty o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz rok, ptatne
na zadanie lub ktére mozna wycofac¢ przed terminem zapa-
dalnosci, w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych
w rozumieniu ustawy o funduszach inwestycyjnych, a takze
- na podstawie zgody Komisji Nadzoru Finansowego — w ban-
kach zagranicznych w rozumieniu tej ustawy pod warun-
kiem, ze bank zagraniczny podlega nadzorowi wtasciwego or-
ganu nadzoru nad rynkiem finansowym w zakresie
co najmniej takim, jak okreslony w prawie wspolnotowym
w rozumieniu tej ustawy;

4) instrumenty rynku pienieznego inne niz okreslone w pkt. 1)
i 2), jezeli instrumenty te lub ich emitent podlegajg regulacjom
majgcym na celu ochrone inwestorow i 0szczednosci oraz sa:

a) emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Pan-
stwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzgdu teryto-
rialnego, wtasciwe centralne, regionalne lub lokalne wtadze
publiczne panstwa cztonkowskiego, albo przez bank cen-
tralny panstwa cztonkowskiego, Europejski Bank Centralny,

Legg Mason Pieniezny
Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Unie Europejska lub Europejski Bank Inwestycyjny, panstwo
inne niz panstwo cztonkowskie, albo w przypadku panstwa
federalnego, przez jednego z cztonkdw federacji, albo przez
organizacje miedzynarodowa, do ktorej nalezy co najmniej
jedno panstwo cztonkowskie, lub

b) emitowane, poreczone lub gwarantowane przez podmiot

podlegajgcy nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad ryn-
kiem finansowym, zgodnie z kryteriami okreslonymi prawem
wspolnotowym, albo przez podmiot podlegajgcy i stosujacy
sie do zasad, ktére sg co najmniej tak rygorystyczne, jak okre-
Slone prawem wspoélnotowym, lub

c) emitowane przez podmiot, ktdrego papiery wartosciowe sg
w obrocie na rynku regulowanym, o ktérym mowa w pkt. 1),

lub

d) emitowane przez inne podmioty, pod warunkiem, ze inwe-

stycje w takie papiery wartosciowe podlegajg ochronie in-
westora rownowaznej do okreslonej w lit. a-c oraz emitent
spetnia tacznie nastepujgce warunki:

— emitent bgdz gwarant emis;ji lub podmiot posiadajgcy akcje lub
udziaty reprezentujgce co najmniej 75% kapitatu emitenta po-
siada rating na poziomie inwestycyjnym nadany przez jedng
z nastepujgcych agencji ratingowych: Moody’s, Fitch, Stan-
dard&Poors,

— jest spdtka, ktorej kapitat wtasny wynosi co najmniej 10 000 000
euro,

— publikuje roczne sprawozdania finansowe, zgodnie z przepi-
sami prawa wspoélnotowego, dotyczgce rocznych sprawozdan
finansowych niektorych rodzajow spoétek, nalezy do grupy ka-
pitatowe], w skfad ktdrej wchodzi co najmniej jedna spotka,
ktorej papiery wartosciowe sg przedmiotem obrotu na rynku
regulowanym,

—zajmuje sie finansowaniem grupy, o ktérej mowa w tiret
czwarte, albo finansowaniem mechanizmow przeksztatcania
dtugu w papiery wartosciowe z wykorzystaniem bankowych
narzedzi zapewnienia ptynnosci,

5) papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego inne niz

okreslone w pkt.1), 2) i 4).

3. Lokowanie w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pie-
nieznego, bedace przedmiotem obrotu na rynku zorganizo-
wanym oraz w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pie-
nieznego, ktérych dopuszczenie do takiego obrotu jest
zapewnione, w panstwie innym niz Rzeczpospolita Polska,
panstwo cztonkowskie lub panstwo nalezgce do OECD wy-
maga uzyskania zgody Komisji Nadzoru Finansowego.
Fundusz powiadomi Uczestnikow o uzyskaniu zgody:

4. Fundusz moze nabywac:

1) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych
otwartych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej,

2) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne
w rozumieniu ustawy o funduszach inwestycyjnych,

3) tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego in-
westowania majgce siedzibe za granicg, jezeli:

a) instytucje te oferujg publicznie tytuty uczestnictwa i umarzajg
je na zgdanie uczestnika,

b) instytucje te podlegajg nadzorowi wtasciwego organu nad-
zoru nad rynkiem finansowym lub kapitatowym panstwa
cztonkowskiego lub panstwa nalezacego do OECD oraz za-
pewniona jest, na zasadzie wzajemnosci, wspotpraca Komisji
Nadzoru Finansowego z tym organem,

c) ochrona posiadaczy tytutdbw uczestnictwa tych instytucji jest
taka sama jak posiadaczy jednostek uczestnictwa funduszy in-
westycyjnych otwartych, w szczegélnosci instytucje te stosujg
ograniczenia inwestycyjne co najmniej takie, jak okreslone
w rozdziale 1 dziatu V Ustawy o funduszach inwestycyjnych,
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d) instytucje te sg obowigzane do sporzgdzania rocznych i pot-
rocznych sprawozdan finansowych
— pod warunkiem, ze nie wiecej niz 10 % wartosci aktywdw tych
funduszy inwestycyjnych otwartych, funduszy zagranicznych
lub instytucji moze by¢, zgodnie z ich statutem lub regulaminem,
zainwestowana tgcznie w jednostki uczestnictwa innych fun-
duszy inwestycyjnych otwartych oraz tytuty uczestnictwa innych
funduszy zagranicznych i instytucji wspoélnego inwestowania.

5. Fundusz moze zawiera¢ umowy, ktorych przedmiotem sg
papiery wartosciowe i prawa majgtkowe, z innym funduszem
zarzgdzanym przez Legg Mason TFI (Jowarzystwo”).

6. Fundusz moze zawiera¢ umowy, ktorych przedmiotem sg
wystandaryzowane i niewystandaryzowane instrumenty po-
chodne w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego, spraw-
nego zarzadzania portfelem inwestycyjnym i realizacji celow
inwestycyjnych Funduszu.

Limity inwestycyjne Funduszu

1. Z zastrzezeniem postanowien ust. 3 i 4 oraz art. 97-100
ustawy o funduszach inwestycyjnych, Fundusz nie moze lo-
kowac wiecej niz 5 % wartosci swoich aktywow w papiery
wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemito-
wane przez jeden podmiot.

2. Fundusz moze lokowa¢ do 10 % wartosci swoich aktywow
w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wy-
emitowane przez jeden podmiot, jezeli taczna wartos¢ lokat,
w ktorych Fundusz ulokowat ponad 5 % wartosci swoich ak-
tywdw, nie przekroczy 40 % wartosci aktywow Funduszu.

3. Fundusz moze lokowa¢ wiecej niz 35% wartosci aktywow
Funduszu w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb
Panstwa, Narodowy Bank Polski, Europejski Bank Odbu-
dowy i Rozwoju, Europejski Bank Inwestycyjny oraz w papiery
wartosciowe emitowane przez panstwo cztonkowskie, jed-
nostke samorzadu terytorialnego, jednostke samorzadu te-
rytorialnego panstwa cztonkowskiego, pod warunkiem,
ze emitent (panstwo cztonkowskie, jednostka samorzgdu te-
rytorialnego, jednostka samorzadu terytorialnego panstwa
cztonkowskiego) posiada odpowiedni rating na poziomie in-
westycyjnym nadany przez co najmnigj jedng z nastepujgcych
agencji ratingowych: Moody’s, Fitch, Standard&Poor's.

4. Fundusz moze lokowac¢ wiecej niz 35 % wartosci aktywow
Funduszu w papiery wartosciowe poreczone lub gwaranto-
wane przez podmioty, o ktérych mowa w ust. 3,

5. W przypadku grup kapitatowych Fundusz stosuje nastepu-
jace zasady:

1) Fundusz moze lokowac¢ do 20 % wartosci aktywow tgcznie
w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wy-
emitowane przez podmioty nalezgce do grupy kapitatowej
w rozumieniu ustawy o rachunkowosci, dla ktérej jest spo-
rzadzane skonsolidowane sprawozdanie finansowe,

2) w przypadku o ktérym mowa w pkt. 1), Fundusz nie moze lo-
kowac wiecej niz 10 % wartosci aktywow Funduszu w pa-
piery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wy-
emitowane przez jeden podmiot nalezacy do grupy
kapitatowej, o ktorej mowa w pkt. 1),

6. Fundusz moze zaciggac, wytacznie w bankach krajowych lub
instytucjach kredytowych, pozyczki i kredyty, o terminie sptaty
do roku, w tgcznej wysokosci nieprzekraczajgcej 10 % war-
tosci aktywow netto Funduszu w chwili zawarcia umowy po-
zyczki lub kredytu.

LEGG MASON
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7. Fundusz moze udziela¢ innym podmiotom pozyczek, ktdrych
przedmiotem sg zdematerializowane papiery wartosciowe w try-
bie okreslonym w art. 102 ustawy o funduszach inwestycyjnych.

8. Fundusz utrzymuje, wytacznie w zakresie niezbednym do
zaspokojenia biezgcych zobowigzan Funduszu, cze$¢ swo-
ich aktywow na rachunkach bankowych.

W przypadku przekroczenia ograniczen, o ktérych mowa po-
wyzej Fundusz jest zobowigzany do niezwiocznego dosto-
sowania stanu swoich aktywow do wymagan okreslonych
w Ustawie o funduszach inwestycyjnych.

Towarzystwo bedgce organem Funduszu

Fundusz jest zarzadzany przez Legg Mason Towarzystwo Fun-
duszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna majgce siedzibe w War-
szawie, Pl. Pitsudskiego 2. Towarzystwo zostato w dniu 12
marca 2001 roku wpisane do rejestru przedsiebiorcow prowa-
dzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta Stotecznego War-
szawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdo-
wego, pod numerem KRS 2717. Do dnia 1 lutego 2006 roku
jedynym akcjonariuszem Towarzystwa byt Bank Handlowy
w Warszawie S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Senatorska 16.
Od dnia 1 lutego 2006 roku jedynym akcjonariuszem Towarzy-
stwa jest Legg Mason Inc. z siedzibg w Baltimore, USA.

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2009
roku do 30 czerwca 2009 roku. Dniem bilansowym jest 30
czerwca 2009 roku.

Kontynuowanie dziatalnosci przez Fundusz oraz okolicz-
nosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatal-
nosci Funduszu

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy za-
tozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w dajgce;
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 spra-
wozdania finansowego

Podmiotem, ktory przeprowadzit przeglad sprawozdania finan-
sowego jest KPMG Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
przy ul. Chtodna 51, ktéry zostat wpisany do rejestru przedsie-
biorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta Sto-
tecznego Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Re-
jestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000104753. KPMG
Audyt Sp. z 0.0. jest wpisana na liste podmiotoéw uprawnionych
do badania sprawozdan finansowych pod numerem 458.

Kategorie jednostek uczestnictwa

Fundusz zbywa rézne kategorie jednostek uczestnictwa. Fun-

dusz oferuje nastepujgce kategorie jednostek uczestnictwa:

1) jednostki uczestnictwa kategorii A, oferowane wszystkim
Uczestnikom Funduszu, przy zbyciu ktérych Fundusz pobiera
optate manipulacyjng w wysokosci okreslonej w tabeli optat,
o ktérej mowa w § 36 Statutu Funduszu (,Statut”),

2) jednostki uczestnictwa kategorii B, byty oferowane wszystkim
Uczestnikom Funduszu, przy odkupieniu ktérych Fundusz
pobierat optate manipulacyjng w wysokosci okreslonej w ta-
beli optat, o ktérej mowa w § 42 Statutu 15 kwietnia 2008
roku jednostki kategorii B zostaty potgczone z jednostkami ka-
tegorii A,
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3) jednostki uczestnictwa kategorii E, ktére moga by¢ zaofero-

wane wytacznie Uczestnikom w ramach plandw i programéw
inwestycyjnych i emerytalnych, o ktérych mowa w § 38 ust.
1 pkt. 1-3 Statutu, przy czym w odniesieniu do jednostek
uczestnictwa kategorii E Fundusz nie pobiera optaty mani-
pulacyjnej z tytutu ich zbycia i odkupienia, zas maksymalna
wysokos$¢ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzgdzanie dla
jednostek uczestnictwa kategorii E jest okreslana zgodnie
z zasadami opisanymi w § 53 Statutu,

4) jednostki uczestnictwa kategorii | zbywane wytgcznie w ra-

mach IKE,

5) jednostki uczestnictwa kategorii S, oferowane Uczestnikom

Funduszu nie bedacym osobami fizycznymi: ktorzy dokonali
wptaty na poczet nabycia jednostek uczestnictwa kategorii
S w kwocie nie nizszej niz 5 000 000 ztotych, lub w odnie-
sieniu do ktérych kwota wptaty dokonanej na poczet nabycia
jednostek uczestnictwa kategorii S tgcznie z wartoscig jed-
nostek uczestnictwa innych niz jednostki uczestnictwa kate-
gorii | oraz E bedacych dotychczas w posiadaniu danego
Uczestnika i zgromadzonych w ramach jednego rejestru
Uczestnika przekroczyta kwote 5 000 000 ztotych, a dany
Uczestnik ztozyt wniosek o przeliczenie srodkow posiadanych
dotychczas przez niego i wymiane jednostek uczestnictwa
na jednostki uczestnictwa kategorii S, lub tgczna wartos¢ jed-
nostek uczestnictwa innych niz jednostki uczestnictwa kate-
gorii | oraz E bedgcych w posiadaniu danego Uczestnika
i zgromadzonych w ramach rejestru jednego Uczestnika
przekracza 5 000 000 ztotych, a dany Uczestnik ztozyt wnio-
sek o przeliczenie srodkéw posiadanych dotychczas przez
niego i wymiane jednostek uczestnictwa na jednostki uczest-
nictwa kategorii S. Jezeli w wyniku ztozonego przez Uczest-
nika zlecenia odkupienia lub zamiany jednostek uczestnictwa
kategorii S tgczna warto$¢ jednostek uczestnictwa kategorii
S posiadanych przez Uczestnika po realizacji takiego zlece-
nia bedzie nizsza niz 5 000 000 zfotych, Fundusz nie-
zwtocznie dokona przeliczenia srodkéw posiadanych przez
danego Uczestnika reprezentowanych przez jednostki
uczestnictwa kategorii S oraz wymiany jednostek uczest-
nictwa kategorii S na jednostki uczestnictwa kategorii A, przy
czym taka wymiana bedzie wolna od jakichkolwiek optat ma-
nipulacyjnych. W odniesieniu do jednostek uczestnictwa ka-
tegorii S Fundusz nie pobiera optaty manipulacyjnej z tytutu
ich zbycia i odkupienia, zas maksymalna wysoko$¢ wyna-
grodzenia Towarzystwa za zarzadzanie dla jednostek uczest-
nictwa kategorii S jest okreslana zgodnie z zasadami opisa-
nymi w § 53 Statutu,
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6) jednostki uczestnictwa kategorii V, oferowane Uczestnikom

Funduszu: ktérzy dokonali wptaty na poczet nabycia jedno-
stek uczestnictwa kategorii V. w kwocie nie nizszej niz
500 000 ztotych, lub w odniesieniu do ktorych kwota wptaty
dokonanej na poczet nabycia jednostek uczestnictwa kate-
gorii V tgcznie z wartoscig jednostek uczestnictwa innych niz
jednostki uczestnictwa kategorii | oraz E bedacych dotych-
czas w posiadaniu danego Uczestnika i zgromadzonych
w ramach jednego rejestru Uczestnika przekroczyta kwote
500 000 ztotych, a dany Uczestnik ztozyt wniosek o przeli-
czenie Ssrodkéw posiadanych dotychczas przez niego i wy-
miane jednostek uczestnictwa na jednostki uczestnictwa ka-
tegorii V, lub taczna warto$¢ jednostek uczestnictwa innych
niz jednostki uczestnictwa kategorii | oraz E bedgcych w po-
siadaniu danego Uczestnika i zgromadzonych w ramach jed-
nego rejestru Uczestnika przekracza 500 000 ztotych, a dany
Uczestnik ztozyt wniosek o przeliczenie srodkow posiadanych
dotychczas przez niego i wymiane jednostek uczestnictwa na
jednostki uczestnictwa kategorii V. Jezeli w wyniku ztozonego
przez Uczestnika zlecenia odkupienia lub zamiany jedno-
stek uczestnictwa kategorii V tgczna warto$¢ jednostek
uczestnictwa kategorii V posiadanych przez Uczestnika po
realizacji takiego zlecenia bedzie nizsza niz 500 000 ztotych,
Fundusz niezwtocznie dokona przeliczenia srodkéw posia-
danych przez danego Uczestnika reprezentowanych przez
jednostki uczestnictwa kategorii V oraz wymiany jednostek
uczestnictwa kategorii V na jednostki uczestnictwa kategorii
A, przy czym taka wymiana bedzie wolna od jakichkolwiek
optat manipulacyjnych. W odniesieniu do jednostek uczest-
nictwa kategorii V Fundusz pobiera optate manipulacyjna
z tytutu ich zbycia w wysokosci okreslonej w tabeli optat,
o ktérej mowa w § 36 Statutu, zas maksymalna wysokos$¢
wynagrodzenia Towarzystwa za zarzgdzanie dla jednostek
uczestnictwa kategorii V jest okreslana zgodnie z zasadami
opisanymi w § 53 Statutu.

Na dzien bilansowy Uczestnicy Funduszu posiadali jednostki
uczestnictwa kategorii A, |, V natomiast zaden z Uczestnikow
Funduszu ni