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Warszawa, dnia 29 sierpnia 2012 r.

Szanowni Panstwo,

Przedstawiamy Panstwu sprawozdania finansowe funduszy zarzgdzanych przez Legg Mason Towarzystwo Funduszy In-
westycyjnych SA za okres od 1 stycznia 2012 r. do 30 czerwca 2012 r.

W pierwszym pétroczu 2012 roku indeks warszawskiej gietdy WIG wzrést o 8,55%. Lepiej zachowywaty sie spétki duze,
szczegolnie z sektora finansowego | surowcowego, mochiej reagujgce na ilosciowe luzowanie polityki pienieznej, jakie miato
miejsce w strefie euro na poczatku roku. W Europie, w tym réwniez w Polsce, zaczeto sie zaciesnianie polityki fiskalnej. W
najblizszym czasie obnizony popyt konsumpcyjny oraz zakonczenie inwestycji publicznych zwigzane z wyczerpaniem bu-
dzetu spéjnosciowego Unii Europejskiej moze wptyngé na spowolnienie dynamiki PKB.

Dla posiadaczy polskich obligacji skarbowych pierwsze pdtrocze 2012 roku byto bardzo dobrym okresem. Poczgtkowo ceny
obligaciji zyskiwaty w wyniku efektu rozlania sie nadptynnosci sektora bankowego ze strefy euro po przeprowadzonych przez
EBC operacjach LTRO (dtugoterminowych pozyczek dla bankéw). W tym czasie rentownosci obligacji 10-letnich spadty z
poziomu 5,9% do 5,5%. W drugim kwartale mieliSmy kontynuacije trendu byka na polskich obligacjach pomimo majowej pod-
wyzki stop procentowych NBP o 25 punktow bazowych. Przyczyng pojawienia sie popytu na polskie obligacje byta z jed-
nej strony ucieczka kapitatu z obligacji panstw peryferyjnych strefy euro, a z drugiej strony - rosngce oczekiwania spadkow
stop procentowych w Polsce juz pod koniec roku. Skutkowato to dalszym spadkiem rentownosci rynkowych dla obligaci
10-letnich do poziomu 5,15%.

Na przestrzeni catego poétrocza stopy zwrotu (liczone jako zmiana wartosci jednostek uczestnictwa kategorii A opublikowanych
na koniec czerwca 2012 r. w stosunku do wartosci opublikowanych na koniec grudnia 2011 r.) wyniosty dla funduszy o kon-
strukgciji otwartej odpowiednio: 5,96% dla funduszu Legg Mason Akgcji FIO, 1,93% dla funduszu Legg Mason Strateg FIO,
2,78% dla funduszu Legg Mason Senior SFIO. Legg Mason Pieniezny FIO uzyskat stope zwrotu w wysokosci 2,48%, na-
tomiast stopa zwrotu dla Legg Mason Obligacji FIO wyniosta 4,66%, a dla Funduszu Korporacyjnego SFIO 2,23%. Dla Fun-
duszu Wtasnosci Pracowniczej PKP SFIO stopa zwrotu wyniosta 7,04%, co wigzato sie m.in. z dokonywanymi przez spétke
PKP S.A. wptfatami do funduszu powiekszajgcymi jego aktywa.

Na koniec okresu sprawozdawczego tgczne aktywa funduszy zarzadzanych przez Legg Mason Towarzystwo Funduszy In-
westycyjnych wyniosty 3,081 miliarda ztotych, wzrastajgc o 1,1% w pordwnaniu do korca ubiegtego roku.

W okresie sprawozdawczym Towarzystwo zaoferowato klientom indywidualnym, pragngcym inwestowac na cele emery-
talne kolejny, po Indywidualnym Koncie Emerytalnym (IKE), produkt emerytalny - Indywidualne Konto Zabezpieczenia Eme-
rytalnego (IKZE). W obu produktach (IKE i IKZE) zostata wprowadzona mozliwos¢ wyboru dwaéch gotowych opciji inwes-
towania (dynamicznej lub zrbwnowazonej), tzw. ,life cycle”, w ktérych udziat funduszy inwestujacych w akcje oraz poziom
ryzyka malejg wraz z wiekiem o0szczedzajgcego.

Przekazujgc sprawozdania finansowe, ktdre zawierajg petng sprawozdawczos¢ dotyczgcg dziatalnosci poszczegdlnych fun-
duszy, pragniemy podziekowa¢ Panstwu za powierzenie swoich srodkéw w zarzgdzanie naszym funduszom. Priorytetem
Legg Mason TFI SA pozostaje systematyczne osigganie satysfakcjonujgcych stop zwrotu z funduszy poprzez zdyscypli-
nowane podejécie do procesu zarzgdzania i stosowanie selektywnego stylu inwestycyjnego.

Z powazaniem,
Tomasz Jedrzejczak

Prezes Zarzadu
podpis
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Dla Akcjonariusza Legg Mason Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Wprowadzenie

PrzeprowadziliS$my przeglad zataczonego pétrocznego sprawozdania finansowego Legg Mason
Akcji Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z siedziba w Warszawie, przy Pl. Pilsudskiego 2
(,,Fundusz”), na ktore sklada si¢: wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie
lokat, bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2012 roku, rachunek wyniku z operacji,
zestawienie zmian w aktywach netto za okres szesciu miesigcy konczacy si¢ tego dnia oraz noty
objasniajace i informacja dodatkowa.

Zarzad Legg Mason Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny za
sporzadzenie i rzetelng prezentacj¢ niniejszego potrocznego sprawozdania finansowego,
sporzadzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223 z pdzniejszymi zmianami) oraz
wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych i innymi obowigzujacymi przepisami.
Naszym zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego podtrocznego sprawozdania
finansowego.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadzilismy stosownie do postanowien krajowego standardu rewizji finansowej
nr 3 Ogdlne zasady przeprowadzania przeglgdu sprawozdan finansowych/skréconych
sprawozdan  finansowych oraz wykonywania innych ustug poswiadczajgcych  oraz
Migdzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd srodrocznych informacji
finansowych przeprowadzany przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki. Przeglad
poirocznego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych
w szczegoOlnosci od 0sob odpowiedzialnych za finanse i ksiggowos¢ Funduszu oraz zastosowanie
procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres i metoda przegladu istotnie rézni si¢
od zakresu badania zgodnie =z krajowymi standardami rewizji finansowej oraz
Migdzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej i nie pozwala nam na uzyskanie pewnosci,
ze zidentyfikowalismy wszystkie istotne zagadnienia, ktore moglyby zosta¢ zidentyfikowane w
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przypadku badania. Dlatego nie mozemy wyrazi¢ opinii z badania o zalaczonym sprawozdaniu
finansowym.

Whniosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazal niczego, co pozwalatoby sadzi¢, iz zalaczone
potroczne sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnie i jasno, we wszystkich istotnych
aspektach, sytuacji majatkowej i finansowej Legg Mason Akcji Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego na dzien 30 czerwca 2012 roku, jego wyniku z operacji za okres szesciu miesigcy
koniczacy si¢ tego dnia zgodnie z zasadami rachunkowosci obowiazujacymi na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej okreSlonymi w ustawie o rachunkowosci oraz wydanych na jej
podstawie przepisach wykonawczych.

W imieniu KPMG Audyt Spoétka z ograniczona
odpowiedzialnoscia sp.k. nr ewidencyjny 3546
ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa

Lo

Biegly rewident nr 11897 Czlonek Zarza MG Audyt Sp.

Michat Sasim z 0.0., komplementariusza spétki KPMG
Audyt Spotka z ograniczona
odpowiedzialnoscig sp.k.

Richard Cysarz
29 sierpnia 2012 r.
Warszawa
Legg Mason Akgji 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 2009 r. nr 152, poz. 1223, z pdzniejszymi

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

nansowe Legg Mason Akcji Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, na ktére sktada sie:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.

2. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2012 roku, o tgcznej wartosci 1 101 606 tys. zt.

3. Bilans Funduszu sporzadzony na dzien 30 czerwca 2012 roku wykazujgcy aktywa netto i kapitaty w wysokosci 1 165 534 tys. zt.

4. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2012 roku do 30 czerwca 2012 roku wykazujgcy wynik z operacji w kwocie
65 969 tys. zt.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2012 roku do 30 czerwca 2012 roku.

6. Noty objasniajgce.

7. Informacja dodatkowa.

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

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2012 roku.
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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa Funduszu

Legg Mason Akcji Fundusz Inwestycyjny Otwarty, zwany dale;
Funduszem. Fundusz moze uzywac skroconej nazwy LM Ak-
cji FIO” oraz odpowiednika tej nazwy w jezykach obcych. Fun-
dusz zostat zarejestrowany w Rejestrze Funduszy Inwestycyj-
nych pod nr Rfi 2, w dniu 21 grudnia 1998 roku.

Fundusz zostat utworzony na podstawie decyzji Komisji Papie-
row Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisja Nadzoru Finanso-
wego) nr DFN-409/5-29/98 z dnia 5 listopada 1998 roku.
Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Wskazane w tresci niniejszego sprawozdania finansowego od-
wotania lub odniesienia do postanowien statutu odnosza sie do
statutu Funduszu obowigzujgcego w dniu podpisania niniej-
szego sprawozdania finansowego

Cel inwestycyjny Funduszu

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

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

Lokaty Funduszu
1. Aktywa Funduszu mogg by¢ lokowane, z zastrzezeniem ust.

35, wytgcznie w:

1) papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwaran-
towane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski
oraz papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na teryto-
rium Rzeczypospolitej Polskiej lub w panstwie cztonkow-
skim w rozumieniu Ustawy z dnia 27 maja 2004r. (Dz.
U. Nr 146, poz. 1546 z p6zn. zm.) o funduszach inwesty-
cyjnych zwang dalej ustawg o funduszach inwestycyjnych
lub w nastepujgcych panstwach nalezgcych do Organiza-
cji Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD): Stany
Zjednoczone Ameryki, Kanada, Australia, Japonia, Re-
publika Korei, Norwegia, Meksyk, Islandia, Nowa Zelandia,
Szwajcaria, Turcja,

2) papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego do-
puszczone do obrotu publicznego nabywane w obrocie
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, jezeli warunki
emisji lub pierwszej oferty publicznej zaktadajg ztozenie
whniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktérym mowa w ust.
1, pkt. 1), oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest za-
pewnione w okresie nie diuzszym niz rok od dnia, w ktérym
po raz pierwszy nastgpi zaoferowanie tych papierdw Iub in-
strumentow,

3) depozyty o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz rok,
ptatne na zadanie lub ktdére mozna wycofa¢ przed termi-
nem zapadalnosci, w bankach krajowych lub instytucjach
kredytowych w rozumieniu ustawy o funduszach inwesty-
cyjnych, a takze — na podstawie zgody Komisji Nadzoru Fi-
nansowego — w bankach zagranicznych w rozumieniu tej
ustawy, pod warunkiem, ze bank zagraniczny podlega nad-
zorowi wiasciwego organu nadzoru nad rynkiem finanso-
wym 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 regula-
cjom majgcym na celu ochrone inwestoréw i 0szczednosci
oraz sag:

a) emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzgdu
terytorialnego, wtasciwe centralne, regionalne lub lokalne
wtadze publiczne panstwa cztonkowskiego, albo przez
bank centralny panstwa cztonkowskiego, Europejski
Bank Centralny, Unie Europejska lub Europejski Bank In-
westycyjny, panstwo inne niz panstwo cztonkowskie,

Legg Mason Akgji
Fundusz Inwestycyjny Otwarty

albo, w przypadku panstwa federalnego, przez jednego

z cztonkéw federacji, albo przez organizacje miedzyna-

rodowg, do ktérej nalezy co najmniej jedno panstwo

cztonkowskie, lub

b) emitowane, poreczone lub gwarantowane przez pod-
miot podlegajgcy nadzorowi wtasciwego organu nad-
zoru nad rynkiem finansowym, zgodnie z kryteriami okre-
Slonymi prawem wspolnotowym, albo przez podmiot
podlegajgcy i stosujacy sie do zasad, ktére sg co naj-
mniej tak rygorystyczne, jak okreslone prawem wspol-
notowym, lub

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

d) emitowane przez inne podmioty, pod warunkiem, ze in-
westycje w takie papiery wartosciowe podlegajg ochro-
nie inwestora réwnowaznej do okreslonej w lit. a-c oraz
emitent spetnia tgcznie nastepujace warunki:

- emitent bgdz gwarant emisji lub podmiot posiadajacy
akcje lub udziaty reprezentujgce co najmniej 75% ka-
pitatu emitenta posiada rating na poziomie inwestycyj-
nym nadany przez jedng z nastepujgcych agencji ra-
tingowych: Moody’s, Fitch, Standard&Poor’s,

- jest spotky, ktdrej kapitat wiasny wynosi co najmniej 10
000 000 euro,

- publikuje roczne sprawozdania finansowe, zgodnie
Z przepisami prawa wspolnotowego, dotyczgce rocz-
nych sprawozdan finansowych niektérych rodzajow
spotek,

- nalezy do grupy kapitatowej, w sktad ktdrej wchodzi co
najmniej jedna spoétka, ktérej papiery wartosciowe sg
przedmiotem obrotu na rynku regulowanym,

- zajmuje sie finansowaniem grupy, o ktérej mowa w ti-
ret czwartym, albo finansowaniem mechanizmow prze-
ksztatcania dtugu w papiery wartosciowe z wykorzys-
taniem bankowych narzedzi zarzadzania ptynnoscia,

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 w rozumieniu ustawy o funduszach inwestycyjnych
oraz w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego,
ktorych dopuszczenie do takiego obrotu jest zapewnione,
w panstwie innym niz Rzeczpospolita Polska lub panstwie na-
lezgcym do OECD, wymaga uzyskania zgody Komisji Nad-
zoru Finansowego na dokonywanie lokat na okreslonej giet-
dzie lub rynku.

Fundusz powiadomi Uczestnikdw o uzyskaniu zgody.

3. Fundusz moze nabywac:

1) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych
otwartych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospo-
litej Polskiej,

2) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagra-
niczne,

3) tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspodlnego
inwestowania majgce siedzibe za granicg, jezeli:

a) instytucje te oferujg publicznie tytuty uczestnictwa i uma-
rzaja je na zadanie uczestnika,

b) instytucje te podlegajg nadzorowi wtasciwego organu
nadzoru nad rynkiem finansowym lub kapitatowym pan-
stwa cztonkowskiego lub panstwa nalezacego do OECD
oraz zapewniona jest, na zasadzie wzajemnosci, wspot-
praca Komisji Nadzoru Finansowego z tym organem,

c) ochrona posiadaczy tytutow uczestnictwa tych instytucii
jest taka sama jak posiadaczy jednostek uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych otwartych, w szczegélnosci in-
stytucje te stosujg ograniczenia inwestycyjne co naj-
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mniej takie, jak okreslone w rozdziale 1 dziatu V Ustawy
o funduszach inwestycyjnych,
d) instytucje te sg obowigzane do sporzgdzania rocznych
i potrocznych sprawozdan finansowych
- pod warunkiem, ze nie wiecej niz 10% wartosci akty-
wow tych funduszy inwestycyjnych otwartych, funduszy
zagranicznych lub instytucji moze by¢, zgodnie z ich
statutem lub regulaminem, zainwestowana tgcznie
w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyj-
nych otwartych oraz tytuty uczestnictwa innych fundu-
szy zagranicznych i instytucji wspélnego inwestowania.

. Fundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych przedmiotem sg pa-

piery wartosciowe i prawa majgtkowe, z innym funduszem za-
rzgdzanym przez Legg Mason TFI (,Towarzystwo”).

. Fundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych przedmiotem sg wy-

standaryzowane i niewystandaryzowane instrumenty po-
chodne w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego i realiza-
cji celow inwestycyjnych Funduszu na zasadach i warunkach
opisanych w statucie Funduszu.

Limity inwestycyjne Funduszu

1

. Fundusz lokuje docelowo od 60% do 100% swoich aktywow

w akcje spoétek notowanych na rynku regulowanym w Rze-
czypospolitej Polskiej, panstwie cztonkowskim lub na rynku
zorganizowanym w panstwie nalezgcym do OECD.

.tgczna wartos¢ lokat okreslonych w ust. 1 pkt. 5) ,Lokaty

Funduszu” nie moze przewyzszy¢ 10% wartosci aktywow
Funduszu.

. Fundusz nie moze lokowac wiecej niz 5% wartosci swoich ak-

tywdw w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pie-
nieznego wyemitowane przez jeden podmiot.

. 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 ktérych Fundusz ulokowat ponad 5% wartosci swoich ak-
tywdw, nie przekroczy 40% wartosci aktywow Funduszu.

. Fundusz nie moze lokowac¢ wiecej niz 20% wartosci swoich

aktywow w depozyty w tym samym banku krajowym lub tej
samej instytucji kredytowej.

. £aczna wartos¢ lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty

rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, depo-
zyty w tym podmiocie oraz wartos¢ ryzyka kontrahenta wyni-
kajgca z transakciji, ktérych przedmiotem sg niewystandary-
zowane instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem,
nie moze przekroczy¢ 20% wartosci aktywow Funduszu.

. 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: Moody’s, Fitch, Standard&Poor’s.

. Fundusz moze lokowac do 35% wartosci aktywow Funduszu

w papiery wartosciowe emitowane przez panstwo nalezace
do OECD lub miedzynarodowsg instytucje finansowa, ktorej
cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno
panstwo cztonkowskie.

. Fundusz moze lokowac¢ wiecej niz 35% wartosci aktywow

Funduszu w papiery wartosciowe poreczane lub gwaranto-
wane przez podmioty, o ktérych mowa w ust. 7).

10. Fundusz moze lokowa¢ do 35% wartosci aktywow Fundu-

szu w papiery wartoéciowe poreczone lub gwarantowane
przez podmioty, o ktdrych mowa w ust. 8), przy czym fgczna
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wartos¢ lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku
pienieznego wyemitowane przez podmiot, ktérego papiery
wartosciowe sg poreczane lub gwarantowane, depozytow
w tym podmiocie oraz wartos¢ ryzyka kontrahenta wynika-
jaca z transakcii, ktorych przedmiotem sg niewystandaryzo-
wane instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem,
nie moze przekroczy¢ 35% wartosci aktywow Funduszu.
Jezeli lokaty Funduszu w papiery wartosciowe emitowane,
poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Naro-
dowy Bank Polski, jednostke samorzadu terytorialnego,
panstwo cztonkowskie, jednostke samorzgdu terytorialnego
panstwa cztonkowskiego, Europejski Bank Odbudowy
i Rozwoju, Europejski Bank Inwestycyjny, Europejski Bank
Centralny, Unie Europejska, o ktérych mowa w ust. 6) i 8),
nie spetniajg warunkéw okreslonych odpowiednio w ust. 7)
i9), Fundusz dokonuije lokat w papiery wartosciowe co naj-
mniej szesciu roznych emisji jednego emitenta, z tym, ze
warto$¢ lokaty w papiery zadnej z tych emisji nie moze
przewyzsza¢ 30% wartosci aktywow Funduszu.

12. Fundusz nie moze lokowac wiecej niz 20% wartosci swoich

aktywow w jednostki uczestnictwa jednego funduszu inwe-
stycyjnego otwartego lub tytutdw uczestnictwa funduszu za-
granicznego lub instytucji wspdlnego inwestowania, o kto-
rej mowa w ust. 3 ,Lokaty Funduszu”.

13. taczna wartos¢ lokat w tytuty uczestnictwa instytuciji wspol-

nego inwestowania innych niz jednostki uczestnictwa fun-
duszy inwestycyjnych otwartych lub tytuty uczestnictwa fun-
duszy zagranicznych, o ktérych mowa w ust. 3 ,Lokaty
Funduszu”, nie moze przewyzsza¢ 30% wartosci aktywow
Funduszu, za$ tgczna warto$¢ lokat w jednostki uczest-
nictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych sie-
dzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczest-
nictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz tytuty
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego in-
westowania majgce siedzibe zagranicg, o ktérych mowa
w ust 4 ,Lokaty Funduszu”’, nie moze przekroczy¢ 30%
wartosci aktywdw Funduszu.

14. Postanowien ust. 2 i 3 nie stosuje sie do depozytow i trans-

akeji, ktérych przedmiotem sg niewystandaryzowane in-
strumenty pochodne, zawieranych z podmiotami podlega-
jacymi nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad rynkiem
finansowym.

15. Fundusz nie moze lokowac¢ wiecej niz 25% wartosci akty-

wow Funduszu w listy zastawne wyemitowane przez jeden
bank hipoteczny, a suma lokat w listy zastawne nie moze
przekracza¢ 80% wartosci aktywow Funduszu. tgczna war-
to$¢ lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku
pienieznego wyemitowane przez ten sam bank hipoteczny,
depozyty w tym podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontra-
henta wynikajgca z transakcji, ktorych przedmiotem sg nie-
wystandaryzowane instrumenty pochodne, zawartych z tym
samym bankiem, nie moze przekroczy¢ 35% wartosci ak-
tywow Funduszu. Lokat w listy zastawne nie uwzglednia sie
przy ustalaniu limitow, o ktérych mowa w ust. 2i 3.

16. Fundusz nie moze:

a)

b)

c)

d)

e)

naby¢ papierow warto$ciowych dajgcych wiecej niz 10%
0golnej liczby gtosow w ktérymkolwiek organie emitenta tych
papierow,

naby¢ wiecej niz 10% wyemitowanych przez jeden podmiot
akcji, z ktorymi nie jest zwigzane prawo gtosu,

naby¢ wiecej niz 25% ogoinej liczby jednostek uczestnictwa
jednego funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu za-
granicznego lub tytutéw uczestnictwa jednej instytucji wspol-
nego inwestowania z siedzibg za granicg oferujgcej publicz-
nie tytuty uczestnictwa i umarzajgcej je na zgdanie uczestnika,
naby¢ wiecej niz 10% wartosci nominalnej instrumentow
rynku pienieznego wyemitowanych przez jeden podmiot,
naby¢ wiecej niz 10% wartosci nominalnej papierow dtuznych
wyemitowanych przez jeden podmiot.

Potroczne Sprawozdanie Finansowe sporzgdzone
za okres od 1 stycznia 2012 do 30 czerwca 2012 roku



17. W przypadku, gdy papiery wartosciowe, nabyte przez fun-
dusze inwestycyjne otwarte zarzadzane przez Towarzystwo
dawatyby wiecej niz 10% gtosdw w organach emitenta, fun-
dusze te mogg wykonywac¢ prawo gtosu z papierow warto-
Sciowych dajgcych tgcznie 10% ogdlnej liczby gtosow.

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

1) podmioty nalezgce do grupy kapitatowej, dla ktorej jest
sporzgdzane skonsolidowane sprawozdanie finansowe,
traktuje sie, do celu stosowania limitéw inwestycyjnych,
jako jeden podmiot,

2) Fundusz moze lokowac do 20% wartosci aktywow tgcznie
w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego
wyemitowane przez podmioty nalezace do grupy kapitato-
wej, 0 ktérej mowa w pkt. 1),

3) w przypadku o ktérym mowa w pkt. 2), Fundusz nie moze
lokowac wiecej niz 10% wartosci aktywdw Funduszu w pa-
piery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wy-
emitowane przez jeden podmiot nalezgcy do grupy kapi-
tatowej, o ktérej mowa w pkt. 1),

4) tgczna wartos¢ lokat Funduszu w papiery wartosciowe i in-
strumenty rynku pienieznego, w ktérych Fundusz ulokowat
ponad 5% wartosci aktywodw Funduszu, nie wiecej jednak
niz 10%, wyemitowane przez podmioty nalezace do grupy
kapitatowej, 0 ktérej mowa w pkt. 1), oraz inne podmioty, nie
moze przekroczy¢ 40% wartosci aktywow Funduszu.

19. Fundusz moze zaciggac, wytgcznie w bankach krajowych
lub instytucjach kredytowych, pozyczki i kredyty, o terminie
sptaty do roku, w tgcznej wysokosci nieprzekraczajacej 10%
wartosci aktywow netto Funduszu w chwili zawarcia umowy
pozyczki lub kredytu.

20. Fundusz moze udziela¢ innym podmiotom pozyczek.
taczna warto$¢ pozyczonych papieréw wartosciowych nie
moze przekroczy¢ 30% wartosci aktywow netto Funduszu.

W przypadku przekroczenia ograniczen, o ktérych mowa po-

wyzej Fundusz jest zobowigzany do niezwtocznego dostoso-

wania stanu swoich aktywéw do wymagan okreslonych w Usta-
wie 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 Sgad Rejonowy dla Miasta Stotecznego War-
szawy, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdo-
wego, pod numerem KRS 2717. Na dzien 30 czerwca 2012
roku jedynym akcjonariuszem Towarzystwa jest Legg Mason
Inc. z siedzibg w Baltimore, USA.

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2012
roku do 30 czerwca 2012 roku. Dniem bilansowym jest 30
czerwca 2012 roku.

Sprawozdanie finansowe na dzien 30 czerwca 2012 roku za-
wiera dane porownawcze: dla tabeli gtbwnej zestawienia lokat
i bilansu jest to koniec poprzedniego roku obrotowego, dla ra-
chunku wyniku z operaciji jest to poprzedni rok obrotowy i pot-
rocze poprzedniego roku obrotowego natomiast dla zestawie-
nia zmian w aktywach netto poprzedni rok obrotowy.

Kontynuowanie dziatalno$ci przez Fundusz

oraz okolicznosci wskazujace na zagrozenie
kontynuowania dziatalno$ci Funduszu

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

Legg Mason Akgji
Fundusz Inwestycyjny Otwarty
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Informacje o podmiocie, ktory przeprowadzit

przeglad sprawozdania finansowego

Podmiotem, ktory przeprowadzit przeglad sprawozdania finan-
sowego jest KPMG Audyt Spodtka z ograniczong odpowiedzial-
noscig Sp.k z siedzibg w Warszawie przy ul. Chtodnej 51, ktéra
zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla Miasta Stotecznego Warszawy, XlI
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod nu-
merem KRS 0000339379. KPMG Audyt Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Sp.k jest wpisana na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nu-
merem 3546.

Informacje o podmiocie prowadzgcym

ksiegi rachunkowe Funduszu

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

Kategorie jednostek uczestnictwa

Fundusz zbywa rézne kategorie jednostek uczestnictwa. Fun-

dusz oferuje nastepujace 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 § 42 Statutu Funduszu (,Statut”),

2) jednostki uczestnictwa kategorii E, ktére mogag by¢ zaofero-
wane wytgcznie Uczestnikom w ramach plandw i programéw
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 zarzgdzanie dla
jednostek uczestnictwa kategorii E jest okreslana zgodnie
z zasadami opisanymi w § 59 Statutu,

3) jednostki uczestnictwa kategorii S, oferowane Uczestnikom
Funduszu, ktérzy dokonali wptaty na poczet nabycia jedno-
stek uczestnictwa kategorii S w kwocie nie nizszej niz 5 000
000 ztotych, lub w odniesieniu, do ktorych kwota wptaty do-
konanej na poczet nabycia jednostek uczestnictwa kategorii
S tgcznie z wartoscig jednostek uczestnictwa innych niz jed-
nostki uczestnictwa kategorii E bedgcych dotychczas w po-
siadaniu danego Uczestnika i zgromadzonych w ramach jed-
nego rejestru Uczestnika przekroczyta kwote 5 000 000
ztotych, a dany Uczestnik ztozyt wniosek o przeliczenie srod-
kow posiadanych dotychczas przez niego i wymiane jedno-
stek uczestnictwa na jednostki uczestnictwa kategorii S, lub
taczna wartos¢ jednostek uczestnictwa innych niz jednostki
uczestnictwa kategorii E bedacych w posiadaniu danego
Uczestnika i zgromadzonych w ramach rejestru jednego
Uczestnika przekracza 5 000 000 zfotych, a dany Uczestnik
ztozyt wniosek o przeliczenie srodkdéw posiadanych dotych-
czas przez niego i wymianeg jednostek uczestnictwa na jed-
nostki uczestnictwa kategorii S. Jezeli w wyniku ztozonego
przez Uczestnika zlecenia odkupienia lub zamiany jedno-
stek uczestnictwa kategorii S tgczna wartos¢ jednostek
uczestnictwa kategorii S posiadanych przez Uczestnika po
realizacji takiego zlecenia bedzie nizsza niz 5 000 000 ztotych,
Fundusz niezwtocznie dokona przeliczenia srodkdw posia-
danych przez danego Uczestnika reprezentowanych przez
jednostki uczestnictwa kategorii S oraz wymiany jednostek
uczestnictwa kategorii S na jednostki uczestnictwa kategorii
A, przy czym taka wymiana bedzie wolna od jakichkolwiek
optat manipulacyjnych. W odniesieniu do jednostek uczest-
nictwa kategorii S Fundusz pobiera optate manipulacyjng
z tytutu ich zbycia w wysokos$ci okreslonej w tabeli optat,
o ktérej mowa w § 42 Statutu, zas maksymalna wysokos$¢
wynagrodzenia Towarzystwa za zarzgdzanie dla jednostek
uczestnictwa kategorii S jest okreslana zgodnie z zasadami




opisanymi w § 59 Statutu,

4) 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 do-
konanej na poczet nabycia jednostek uczestnictwa kategorii
V tgcznie z wartoscig jednostek uczestnictwa innych niz jed-
nostki uczestnictwa kategorii E bedgcych dotychczas w po-
siadaniu danego Uczestnika i zgromadzonych w ramach jed-
nego rejestru Uczestnika przekroczyta kwote 500 000
ztotych, a dany Uczestnik ztozyt wniosek o przeliczenie srod-
kow posiadanych dotychczas przez niego i wymiane jedno-
stek uczestnictwa na jednostki uczestnictwa kategorii V, lub
taczna warto$¢ jednostek uczestnictwa innych niz jednostki
uczestnictwa kategorii E bedgcych w posiadaniu danego
Uczestnika i zgromadzonych w ramach jednego rejestru
Uczestnika przekracza 500 000 ztotych, a dany Uczestnik
ztozyt wniosek o przeliczenie srodkdéw posiadanych dotych-
czas przez niego i wymianeg jednostek uczestnictwa na jed-
nostki uczestnictwa kategorii V. Jezeli w wyniku ztozonego
przez Uczestnika zlecenia odkupienia lub zamiany jedno-

stek uczestnictwa kategorii V tgczna wartos¢ 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 opfate manipulacyjng
z tytutu ich zbycia w wysokosci okreslonej w tabeli optat,
o ktorej 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, E, S, V.

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2012 roku.

ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela gtowna
Skfadniki lokat (w tys. zt z wyjgtkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem podanej w %

Sktadniki lokat 30-06-2012 31-12-2011
Wartosc Wartos¢ Procentowy Wartos¢ Wartosc Procentowy
wedtug wedtug udziat wedtug wedtug udziat

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

Akcije 1037 042 1070650 91,22 1127 796 1095434 92,96

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgji

Prawa poboru Nie dotyczy Nie dotyczy

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Diuzne papiery wartosciowe 28 928 29518 2,51 10 10 0,00

Instrumenty pochodne

Udziaty w spoétkach z ograniczong

odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa Nie dotyczy Nie dotyczy

Certyfikaty inwestycyjne

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty 1438 1438 0,12 3161 3162 0,27

Inne

\lilvizlrttcyhomoéci Nie dotyczy Nie dotyczy

Statki morskie

Suma 1067 408 1101 606 93,85 1130 967 1098 606 93,23

Zestawienie lokat nalezy analizowaé 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. zt z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem podanej w % oraz liczby papieréow wartosciowych w sztukach)

Wartosc
Wartosé 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 40 048 499 970573 1017 209 86,67
ASSECO Aktywny rynek - Gietda Papierow
CENTRAL rynek regulowany Wartosciowych
EUROPE A.S. w Warszawie S.A. 616211 Stowacja 15 280 12 466 1,06
LW BOGDANKA Aktywny rynek - Gietda Papierow
SA rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 437 020 Polska 33 461 53 316 4,54
ComArch S.A. Aktywny rynek - Gietda Papierow
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 170 000 Polska 16 441 10 846 0,92
ELEKTRO- Aktywny rynek - Gietda Papierow
BUDOWA S.A. rynek regulowany Wartos$ciowych
w Warszawie S.A. 189911 Polska 21 598 18 374 1,56
ELEKTROTIM Aktywny rynek - Gietda Papierow
SA rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 1199 Polska 13 10 0,00
EMPERIA Aktywny rynek - Gietda Papierow
HOLDING S.A. rynek regulowany Wartos$ciowych
w Warszawie S.A. 384 787 Polska 25 886 19 432 1,66
ENEA S.A. Aktywny rynek - Gietda Papierow
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 1644 924 Polska 30 994 26 105 2,22
CENTRUM Aktywny rynek - Gietda Papierow
MEDYCZNE rynek regulowany Wartosciowych
ENEL-MED S.A. w Warszawie S.A. 387 270 Polska 1948 1472 0,13
GIEEDA PAPIEROW Aktywny rynek - Gietda Papierow
WARTOSCIOWYCH rynek regulowany Wartosciowych
w WARSZAWIE S.A. w Warszawie S.A. 103 166 Polska 4746 3940 0,34
INDYKPOL Aktywny rynek - Gietda Papierow
SA rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 167 958 Polska 15087 6728 0,57
ING Bank Aktywny rynek - Gietda Papierow
Slaski S.A. rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S A. 740718 Polska 54 236 60 443 515
INSTAL KRAKOW S.A.  Aktywny rynek - Gietda Papierow
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 297 400 Polska 5531 4770 0,41
INTER Aktywny rynek - Gietda Papierow
CARS. SA. rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 347 957 Polska 23 198 33752 2,88
KGHM Aktywny rynek - Gietda Papierow
Polska Miedz rynek regulowany Wartosciowych
S.A. w Warszawie S.A. 401 719  Polska 10314 58 249 4,96
KOELNER Aktywny rynek - Gietda Papierow
SA rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 65 331  Polska 4274 744 0,06
KOGENERACJA Aktywny rynek - Gietda Papierow
SA rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 526 949 Polska 28 640 38 046 3,24
KRUK S.A. Aktywny rynek - Gietda Papierow
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 138 550 Polska 5571 6415 0,55
ZT KRUSZWICA Aktywny rynek - Gietda Papierow
SA rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 141 003 Polska 4 520 4 963 0,42
LIBET S.A. Aktywny rynek - Gietda Papierow
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 4 400 000 Polska 20 460 17 468 1,49
Legg Mason Akgji LEGG MASON
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GRUPA LOTOS

Aktywny rynek -

Gietda Papierow

S.A. rynek regulowany Wartos$ciowych
w Warszawie S.A. 297 726 Polska 11044 8 307 0,71
LPP SA Aktywny rynek - Gietda Papierow
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 8020 Polska 3860 25989 2,21
MACROLOGIC Aktywny rynek - Gietda Papierow
SA rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 140 178 Polska 5684 4 324 0,37
BANK Aktywny rynek - Gietda Papierow
MILLENNIUM rynek regulowany Wartos$ciowych
S.A. w Warszawie S.A. 4 255 089 Polska 21 451 15701 1,34
NETIA S.A. Aktywny rynek - Gietda Papierow
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 2217 155  Polska 4918 13 081 1,11
ORBIS S.A. Aktywny rynek - Gietda Papierow
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 131 641 Polska 5079 5329 0,45
BANK PEKAO S.A. Aktywny rynek - Gietda Papieréw
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 535221 Polska 67 950 81 086 6,91
PGE POLSKA Aktywny rynek - Gietda Papierow
GRUPA rynek regulowany Wartosciowych
ENERGETYCZNA S.A. w Warszawie S.A. 2 744 755 Polska 65 651 53 358 4,55
PELION S.A. Aktywny rynek - Gietda Papierow
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 706 449 Polska 39 967 19 569 1,67
PGNIG S.A. Aktywny rynek - Gietda Papierow
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 161 360 Polska 502 670 0,06
PKN ORLEN S.A. Aktywny rynek - Gietda Papierow
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 1496 245 Polska 35 254 55975 4,77
PKO BP S.A. Aktywny rynek - Gietda Papierow
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 3 050 679 Polska 89 470 105 5583 8,99
PROCHEM S.A. Aktywny rynek - Gietda Papierow
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 284 054 Polska 13676 3 636 0,31
ZAKEADY Aktywny rynek - Gietda Papierow
AZOTOWE rynek regulowany Wartos$ciowych
PUEAWY S.A. w Warszawie S.A. 180 144 Polska 11 806 18213 1,55
PZU SA Aktywny rynek - Gietda Papierow
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 317 632 Polska 110 926 106 089 9,04
QUMAK Aktywny rynek - Gietda Papierow
-SEKOM S.A. rynek regulowany Wartos$ciowych
w Warszawie S.A. 843 008 Polska 13119 8228 0,70
RAFAKO S.A. Aktywny rynek - Gietda Papierow
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 244 676 Polska 489 1789 0,15
REMAK S.A. Aktywny rynek - Gietda Papierow
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 298 531 Polska 7262 6 200 0,53
STALPROFIL Aktywny rynek - Gietda Papierow
SA. rynek regulowany Wartos$ciowych
w Warszawie S.A. 721858 Polska 10 420 12192 1,04
SYGNITY S.A. Aktywny rynek - Gietda Papierow
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 879974 Polska 41 252 18 391 1,57
TAURON Aktywny rynek - Gietda Papierow
POLSKA rynek regulowany Wartos$ciowych
ENERGIA S.A. w Warszawie S.A. 5870 407 Polska 30115 26 828 2,29
TIM S.A. Aktywny rynek - Gietda Papierow
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 545 027 Polska 5918 3128 0,27
TELEKOMUNIKACJA Aktywny rynek - Gietda Papieréw
POLSKA S.A. rynek regulowany Wartos$ciowych
w Warszawie S.A. 2 956 597 Polska 52 562 46 034 3,92
LEGG MASON Pétroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
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ZESTAWIENIE LOKAT

Tabela uzupetniajgca

Akcje zagraniczne (w tys. zt z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogdtem podanej w % oraz liczby papieréw wartosciowych w sztukach)

Wartosc
Wartosé 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 1415762 66 469 53 441 4,55
AS NORDECON  Aktywny rynek - OMX Nordic
INTERNATIONAL  rynek regulowany Exchange Tallin
Stock Exchange 200 000 Estonia 4196 997 0,08
OMV AG Aktywny rynek - Vienna Stock
rynek regulowany Exchange 463 762 Austria 51676 48 951 417
PANAVEZIO Aktywny rynek - OMX Nordic
STATYBOS rynek regulowany Exchange Vilnius
TRESTAS AB Stock Exchange 752 000 Litwa 10 597 3493 0,30
Legg Mason Akgji LEGG MASON
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BILANS

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

Lp. Bilans 30.06.2012 31.12.2011
I, Aktywa 1173747 1178 402
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 263 232
2. Naleznosci 11170 57
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 60 708 79 507
4.  Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1070 660 1095 444
akcje 1070 650 1095 434
dtuzne papiery wartosciowe 10 10
5. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 30 946 3162
dtuzne papiery wartosciowe 29 508 0
depozyty 1438 3162
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
Il.  Zobowigzania 82183 7 206
Il Aktywa netto 1165 534 1171196
IV.  Kapitat funduszu 1361 552 1433 183
1. Kapitat wptacony 29 398 905 28 661 384
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -28 037 353 -27 228 201
V. Dochody zatrzymane -229 633 -229 632
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -32 979 -55 478
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -196 654 -174 154
VI.  Wozrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 33615 -32 355
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacii 1165 534 1171196
Liczba jednostek uczestnictwa 3718 824,438 3 961 364,259
A 3593 943,061 3847 365,619
E 63 442,305 54 372,140
S 16 186,992 16 186,992
V 45 252,080 43 439,508
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 313,41 295,65
A 312,80 295,23
E 331,36 310,06
S 328,27 307,48
V 331,49 311,28

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

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

Lp. Rachunek wyniku od 01-01-2012

do 30-06-2012

od 01-01-2011
do 31-12-2011

od 01-01-2011
do 30-06-2011

|.  Przychody z lokat 43 853 53 207 20 259
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 42 178 50 469 18 967
2. Przychody odsetkowe 1577 2 259 1141
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 97 326 0
5. Pozostate 1 1583 151
Il.  Koszty funduszu 21354 51089 28 068
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 21146 50 553 27 744
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 196 511 290
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw 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 2 2
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 roznic kursowych 0 0 20
13. Pozostate 10 23 12
IIl.  Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
V. Koszty funduszu netto 21 354 51089 28 068
V. Przychody z lokat netto 22 499 2118 -7 809
VI.  Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 43 470 -284 622 34 388

Legg Mason Akgji
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1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -22 500 24 385 38 011
Z tytutu réznic kursowych 2481 4 890 20
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 65 970 -309 007 -3 623
7 tytutu réznic kursowych -6 701 7 489 889
VII. Wynik z operagji 65 969 -282 504 26 579
A 63 576 -275 365 25 386
E 1190 -3 035 439
S 337 -982 157
V 866 -3122 597
Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa 17,74 -71,31 5,88
A 17,69 -71,57 577
E 18,76 -55,81 9,20
S 20,82 -60,66 9,69
V 19,14 -71,87 10,31

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tacznie z notami objasniajgcymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowig integralng czes¢
sprawozdania finansowego.

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
(w tys. zt 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 01-01-2012
do 30-06-2012

od 01-01-2011
do 31-12-2011

I.  Zmiana wartosci aktywoéw netto -5 662 -385 218
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 1171196 1556414
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 65 969 -282 504
a) przychody z lokat netto 22 499 2118
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -22 500 24 385
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 65 970 -309 007
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaciji 65 969 -282 504
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu (razem) 0 0
a) zprzychoddw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) zprzychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -71 631 -102 714
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 737 521 2908 824
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) -809 152 -3011 538
6. tagczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym -5 662 -385 218
7. Wartos¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 1165 534 1171196
8. Srednia wartos¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 1210828 1439 669
Il.  Zmiana liczby jednostek uczestnictwa -242 539,821 -371 255,165
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym: -242 539,821 -371 255,165
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 2419 070,672 8910 463,220
A 2 406 447,794 8877 322,973
E 10 810,306 16 191,608
S 0,000 7,557
Y 1812,572 16 941,082
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 2661610,493 9281 718,385
A 2 659 870,352 9252 152,847
E 1740,141 3.126,047
S 0,000 7,657
V 0,000 26 431,934
c) saldo zmian -242 539,821 -371 255,165
A -253 422,558 -374 829,874
E 9 070,165 13 065,561
S 0,000 0,000
V 1812,572 -9 490,852
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczagtku dziatalnosci Funduszu, w tym: 3718 824,438 3 961 364,259
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 87 129 072,529 84 710 001,857
A 86 702 067,658 84 295 619,864
E 69 983,626 59 178,320
S 113 292,563 113 292,563
V 243 728,682 241 916,110
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 83 410 248,091 80 748 637,598
A 83 108 124,597 80 448 254,245
E 6 541,321 4 801,180
S 97 105,571 97 105,571
V 198 476,602 198 476,602
LEGG MASON Pétroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
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c) saldo zmian 3718824,438 3961 364,259
A 3593 943,061 3847 365,619
E 63 442,305 54 372,140
S 16 186,992 16 186,992
\ 45 252,080 43 439,508
Ill.  Zmiana warto$ci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa 12,08% -17,70%
1. warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 295,65 359,23
A 295,23 358,89
E 310,06 370,48
S 307,48 368,14
\ 311,28 374,59
2. wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego 313,41 295,65
A 312,80 295,23
E 331,36 310,06
S 328,27 307,48
\ 331,49 311,28
3. procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa
w okresie sprawozdawczym (w ujeciu rocznym) 12,08% -17,70%
A 11,97% -17,74%
E 13,81% -16,31%
S 13,60% -16,48%
\ 13,06% -16,90%
4. minimalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 285,65 288,05
A 285,65 288,05
-data wyceny 2012.06.05 2011.08.10
E 302,23 300,48
-data wyceny 2012.06.05 2011.08.10
S 299,46 298,22
-data wyceny 2012.06.05 2011.08.10
V 302,50 302,51
-data wyceny 2012.06.05 2011.08.10
5. maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 346,93 394,43
A 328,34 376,89
-data wyceny 2011.03.16 2011.04.06
E 346,07 390,82
-data wyceny 2011.08.16 2011.04.06
S 343,05 388,15
-data wyceny 2011.03.16 2011.04.06
\ 346,93 394,43
-data wyceny 2011.03.16 2011.04.06
6. wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 313,44 295,65
A 312,83 295,23
-data wyceny 2012.06.29 2011.12.31
E 331,37 310,06
-data wyceny 2012.06.29 2011.12.31
S 328,28 307,48
-data wyceny 2012.06.29 2011.12.31
V 331,51 311,28
-data wyceny 2012.06.29 2011.12.31
V. Procentowy udziat kosztow Funduszu w $redniej wartosci aktywow netto (w ujeciu rocznym), w tym: 3,5% 3,5%
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 3,5% 3,5%
2. procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucije 0,0% 0,0%
3. procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,0% 0,0%
4. procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw 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%

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

CZQSC sprawozdanla f|nansowego.

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-
chunkowoéci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. nr 249,
poz. 1859) zwanego dalej rozporzadzeniem o rachunkowosci
funduszy oraz sporzadzit niniejsze sprawozdanie finansowe
zgodnie z przepisami tego rozporzadzenia oraz przepisami
Ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (Dz.
U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223, z pdzniejszymi zmianami).

Ujawnianie i prezentacja informacji
w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie zostato sporzgdzone wedtug nastepujgcych zasad:

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

2. Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu finansowym wykazane
sg w tysigcach ztotych, z wyjatkiem wartosci aktywow netto na
jednostke uczestnictwa, ktdra podana jest w ztotych, liczby
jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wyniku
z operacji na jednostke uczestnictwa.

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 zasa-
dami rachunkowosci okreslonymi w polityce rachunkowosci
Funduszu oraz wedtug metod wyceny obowigzujgcych na dzien
bilansowy.

Sprawozdanie finansowe obejmuije:

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

3. Bilans,

4. Rachunek wyniku z operagjj,

5. Zestawienie zmian w aktywach netto,

6. Noty objasniajgce,

7. Informacje dodatkowa.

Operacje dotyczgce Funduszu ujmuije sie w ksiegach rachunko-
wych w okresie, ktdrego dotycza.

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

Cena nabycia obejmuje prowizje maklerska, a w przypadku na-
bycia akgcji z wykorzystaniem praw poboru takze koszt nabycia
tych praw. Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie ujmuje sie wedtug
ceny nabycia rownej zero. Cena nabycia papierow wartoscio-
wych nominowanych w walutach obcych wyrazana jest w walu-
cie obcej oraz w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug Sredniego
kursu NBP obowigzujgcego w dniu ujecia operacji w ksiegach ra-
chunkowych Funduszu.

Nabycie albo zbycie sktadnikow 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 ktérej okresla sie ostatnie do-
stepne kursy w dniu wyceny) oraz sktadniki, dla ktérych o godzi-
nie 23:00 brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia
sie w najblizszej wycenie aktywow Funduszu i ustaleniu jego zo-
bowigzan.
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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 pier-
wotnego dokumentu, to w przypadku transakcji walutowych uj-
muje sie je w walucie, w ktorej sg wyrazone, a takze w walucie pol-
skiej, po przeliczeniu wedtug Sredniego kursu wyliczonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia opera-
cji w ksiegach rachunkowych Funduszu.

Dla celéw sporzgdzenia sprawozdania finansowego sktadniki lo-
kat nabyte lub zbyte przez Fundusz do dnia bilansowego, dla kto-
rych potwierdzenia transakcji dotarty do Funduszu po dniu bilan-
sowym 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 sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat,
aw przypadku skfadnikow wycenianych w wysokosci skorygowa-
nej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej.

Waluty obce nabywane przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji
kupna zagranicznych papierdw wartosciowych, nie stanowigce lo-
kat Funduszu, oraz waluty obce sprzedawane przez Fundusz, uj-
muije sie w dniu rozliczenia transakcji nabycia/sprzedazy waluty. Do
dnia rozliczenia wycenie podlega forward walutowy, ujmowany jako
niezrealizowany zysk/strata, wynikajgcy z poréwnania kursu roz-
liczeniowego i $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty
przez Narodowy Bank Polski. Transakcje nabycia walut obcych uj-
muije sie w ksiegach rachunkowych wedtug faktycznie poniesio-
nego kosztu, a transakcje sprzedazy walut obcych uimuje sie
wedtug faktycznie uzyskanych srodkow. Wynik na transakgji za-
kupu i sprzedazy walut stanowi przychdd lub koszt Funduszu.

Warto$¢ wg ceny nabycia oraz wartos¢ wg wyceny na dzien bi-
lansowy dotyczgce dtuznych papierow wartosciowych wykazane
w zestawieniu lokat oraz bilansie Funduszu obejmujg wartos¢
nominatu — odpowiednio na dziehn zakupu i dzien bilansowy — oraz
naliczone odsetki.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje
sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wy-
ceny danych akgji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy
nieuwzgledniajgcy 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.
Przystugujgce prawo poboru akcji oraz prawo do otrzymania dy-
widendy od akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuije sie
w ksiegach rachunkowych Funduszu w dniu nastepnym po dniu
ustalenia tych praw.

Prawo poboru akcji oraz prawo do otrzymania dywidendy od ak-
¢ji notowanych na aktywnych rynkach zagranicznych ujmuje sie
w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktérym po raz pierwszy pa-
pier wartosciowy jest notowany bez tych praw.

Fundusz nalicza i ujmuije przychody odsetkowe od dtuznych pa-

pierdbw wartosciowych w nastepujgcy sposob:

- w przypadku diuznych papierow wartosciowych nienotowanych
na aktywnym rynku - odsetki naliczone sg przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;,

- w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych wycenianych
w wartosci godziwej - odsetki naliczone sg zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papieréw przez emitenta,

-w przypadku dtuznych papierow wartosciowych zerokupono-
wych notowanych na aktywnym rynku, roéznica miedzy wartoscig

Potroczne Sprawozdanie Finansowe sporzgdzone
za okres od 1 stycznia 2012 do 30 czerwca 2012 roku



biezacg a wartoscig w cenie nabycia jest ujmowana w catosci
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 jednostek
uczestnictwa w odpowiednim rejestrze.

Na dzien 30 czerwca 2012 roku Fundusz uwzglednit zmiany
w kapitale wptaconym oraz zmiany w kapitale wyptaconym zwig-
zane z wptatami i wyptatami rozliczonymi wedtug wartosci na
jednostke uczestnictwa z dnia 30 czerwca 2012 roku.

Fundusz uimuje koszty w okresie, ktdrego dotyczg. Fundusz two-
rzy rezerwe na przewidywane wydatki (preliminarz kosztow). Ptat-
nosci z tytutu kosztdw Funduszu zmniejszajg uprzednio utworzong
rezerwe. Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w wysoko$ci uza-
sadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpo-
wiednio do czestotliwosci ustalania wartosci aktywdw netto
w dniach wyceny.

Szczegodtowe informacie znajdujg sie w Nocie nr 11 — Koszty Fun-
duszu.

Wycena sktadnikéw lokat

Wycena aktywow 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 wartos¢ zobowigzan
Funduszu w dniu wyceny.

Wartos¢ aktywow netto Funduszu na jednostke uczestnictwa
jest rowna wartosci aktywoéw netto Funduszu, w dniu wyceny,
podzielonej przez catkowitg liczbe jednostek uczestnictwa, ktdre
w tym dniu sg w posiadaniu uczestnikow 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 2009 1., Nr 152, poz. 1223 z pdzniejszymi

zmianami) w dniu wyceny, z zastrzezeniem zasad wyceny:

- dtuznych papieréw 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.

1. Wartos¢ godziwg sktadnikdw lokat notowanych na aktywnym
rynku ustala sie w nastepujgcy sposoéb:
1) jezeli dzien wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem do-

konywania transakcji na aktywnym rynku — w oparciu o:

a) ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs
ustalony na aktywnym rynku w dniu wyceny, z zastrze-
zeniem, ze gdy wycena aktywow Funduszu dokony-
wana jest po ustaleniu w dniu wyceny kursu zamkniecia,
za ostatni dostepny kurs przyjmuje sig ten kurs,

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

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

3) jezeli dzien wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania
transakgji na aktywnym rynku — wedtug ostatniego do-
stepnego w momencie dokonywania wyceny kursu za-
mkniecia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku
braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek war-
tosci stanowigcej jego odpowiednik, zgodnie z zasadami,
o ktorych mowa w ust. 4.

. Uznanie danego rynku za aktywny nastepuje po tgcznym

spetnieniu przez ten rynek w odniesieniu do okreslonego
sktadnika aktywow Funduszu nastepujgcych kryteriow:

- instrumenty bedace przedmiotem obrotu na tym rynku sg
jednorodne,

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

- ceny sg podawane do publicznej wiadomosci.

. Fundusz w celu petnego ujecia transakcji z dnia wyceny be-

dzie okreslat w dniu dokonywania wyceny ostatnie dostepne
kursy, o godzinie 23:00.

. Za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwg, o ktorej mowa

w ust. 1 pkt. 2) i 3) uznaje sie warto$¢ wyznaczong na pod-

stawie:

1) nietransakcyjnego kursu fixingowego z dnia wyceny usta-
lonego na BondSpot 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-
wanag, niezalezng jednostke swiadczacg tego rodzaju ustugi
(Bloomberg, a przy jego braku Reuters, a przy jego braku
Barra), o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jed-
nostke przeptywow pienieznych zwigzanych z tym sktad-
nikiem, a w przypadku jej braku,

4) publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nierdznig-
cego sie istotnie skfadnika lokat, w szczegdlnosci o po-
dobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przy-
padku 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.

. 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 aktywow Funduszu, przyjmuje sie w pierwszej ko-
lejnosci mozliwo$¢ dokonania przez Fundusz transakcji na
danym rynku a jako réwnoprawne kryteria dodatkowe przyj-
muije 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.

. Dla sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku ich

wartoéci z zastrzezeniem ust. 7 i 9 wycenia sie wedtug:

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




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 warto$ciowego 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 sig, 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, poprzez korekte réznicy po-
miedzy ceng 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 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 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 od-
powiednio postanowienia ust. 5,

2) zagraniczne papiery wartosciowe wycenia sie¢ w walucie
kraju notowania lub — w przypadku papieréw nienotowa-
nych na aktywnym rynku —w walucie, w ktérej papier war-
tosciowy jest denominowany, i wykazuje sie w walucie pol-
skiej po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego
Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Naro-
dowy Bank Polski,

3) jezeli zagraniczne papiery wartosciowe sg notowane lub
denominowane w walutach, dla ktérych Narodowy Bank
Polski nie ustala kursu, ich wartos¢ jest okreslana w rela-
cji do ostatniego dostepnego $redniego kursu euro wyli-
czonego 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.
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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 poszczegdlnych sktadnikow lokat, kto-
rych nie da sie okresli¢ w jednoznaczny sposéb na podstawie
ceny pochodzacej 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 dowoddw utraty wartosci sktad-
nika lokat oraz wyliczenie biezacej wartosci oczekiwanych przy-
sztych przeptywow pienieznych wymaga dokonania przez kie-
rownictwo szacunkéw opartych na okresleniu réznych
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 2012 roku 7,80 % aktywow 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 2011 roku odpowiednio 7,02 %). Wyste-
puje niepewnose, iz dla takich aktywow 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 2012 roku sg moz-
liwe do odzyskania.

Wprowadzone zmiany ujmowania i metod
wyceny sktadnikéw lokat

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie wprowadzit zmian
w stosowanych zasadach rachunkowosci.
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Nota nr 2 — Naleznosci

Ryzyko zmiany stép procentowych dotyczy zmiany wartosci go-
dziwej dtuznych papieréw wartosciowych zerokuponowych i sta-

30-06-2012  31-12-2011 tokuponowych oraz zmiany przeptywdw pienieznych w przy-
(w tys. zt) (w tys. zt) padku dtuznych papierow zmiennokuponowych.
Z tyt. zbytych jednostek uczestnictwa 1 57
Z tyt. dywidend 11169 0 30-06-2012  31-12-2011
Pozostate naleznosci 0 0 Wartos¢ w tys. Warto$¢ w tys.
Razem: 11170 57 zt/udziat % zt/udziat %
w aktywach  w aktywach
ogotem ogotem
Nota nr 3 — Zobowigzania Aktywa obcigzone ryzykiem
wartosci godziwej wynikajacym 90 216/ 79 507/
30-06-2012  31-12-2011 ze zmiany stopy procentowej 7,68% 6,75%
(w tys. zt) (w tys. zh) Aktywa obcigzone ryzykiem
Z tyt. wptat na jednostki przeptywow srodkdw pienieznych
uczestnictwa 3804 263 wynikajgcym ze zmiany
Z tyt. odkupionych jednostek stopy procentowej 10 /0,00% 10/0,00%
uczestnictwa 1013 3189
Z tyt. rezerw, w tym: 3343 3652 Ryzyko kredytowe
- na wynagrodzenie Towarzystwa 3312 3 586
Pozostate zobowigzania 53 102 Ryzyko kredytowe, na ktére narazony jest Fundusz dotyczy
Razem 8213 7 206 ekspozycji wobec bankoéw, w ktorych zdeponowane sg srodki

Nota nr 4 — Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

W okresie sprawozdawczym wszystkie srodki pieniezne w PLN lo-
kowane byty na rachunkach bankowych w ING Bank Slaski
S.A. oraz w Banku Handlowym w Warszawie S.A.

Na dzien bilansowy Fundusz posiadat depozyty bankowe, ktére sta-
nowig skfadnik lokat. Depozyty zostaty zaprezentowane w tabeli
uzupetniajgcej Depozyty.

Sredni poziom $rodkéw pienieznych i depozytdw utrzymywanych
w celu zaspokojenia biezgcych zobowigzan Funduszu w okresie
sprawozdawczym od 1 stycznia 2012 roku do 30 czerwca 2012
roku wynosit 2.490 tys. zt.

Sredni poziom $rodkéw pienieznych i depozytdw utrzymywanych
w celu zaspokojenia biezgcych zobowigzan Funduszu w okresie
sprawozdawczym od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011
roku wynosit 4.650 tys. zt.

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
na dzien 30 czerwca 2012 roku

W ztotych

W walucie polskich

(w tys.) (w tys. z)

ING Bank Slgski 263 (PLN) 263

Razem 263
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

na dzien 31 grudnia 2011 roku

W ztotych

W walucie polskich

(w tys.) (w tys. zh)

ING Bank Slgski 232 (PLN) 232

Razem 232

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.

Legg Mason Akgji
Fundusz Inwestycyjny Otwarty
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pieniezne Funduszu, kontrahentow, wobec ktérych Fundusz
posiada naleznosci oraz emitentoéw dtuznych papieréw warto-
Sciowych nabywanych przez Fundusz.

Fundusz minimalizuje ryzyko kredytowe ekspozycji wobec ban-
kow lokujge srodki pieniezne i depozyty jedynie w renomowa-
nych bankach o najwiekszym poziomie wiarygodnosci.
Ryzyko kredytowe zwigzane z dtuznymi papierami wartoscio-
wymi jest rézne dla poszczegdinych emitentéw i zwigzane jest ze
zdolnoscig do terminowej realizacji zobowigzan opisanych w wa-
runkach emisji. Ryzyka te roznig sie pomiedzy sobg w zalezno-
$ci od zdolnosci realizacji przez poszczegdlnych emitentow sptaty
kapitatu i odsetek w zwigzku z zaciggnietymi zobowigzaniami.
Ocena pozycji rynkowej, finansowej i majgtkowej emitenta moze
wywiera¢ wptyw na ksztattowanie sie ceny dtugu emitenta, sta-
nowigcych sktadnik portfela inwestycyjnego Funduszu a tym sa-
mym oddziatywac¢ na warto$¢ jednostek uczestnictwa Funduszu.

Jakiekolwiek opdznienie lub nieprawidtowosci w realizacji ww.
zobowigzan przez emitenta moze mie¢ wptyw na wycene dtuz-
nych papieréw wartosciowych oraz w konsekwencji 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 ktdérymi 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 ptatnos¢ z opdznieniem lub
nie otrzymac jej w ogdle, co moze mie¢ wptyw na ptynnos¢ ak-
tywow Funduszu, a nawet poniesienie strat przez Fundusz.

Zarzadzajgcy 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 moga jednakze
czasami okazac sie niewystarczajgce, w szczegdlnosci w za-
kresie zastosowania dostatecznych zabezpieczen.

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

W dziatalnosci Funduszu na ryzko narazone sg rowniez nalez-
nosci Funduszu od innych podmiotow. Wynika ono z ryzyka
braku wywigzania sie przez dtuznika z ptatnosci lub dokonania
ptatnosci naleznych Funduszowi z opdznieniem.
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Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kre-
dytowym na dzien bilansowy w przypadku, gdyby strony trans-
akgji nie wypetniaty swoich obowigzkow (bez uwzglednienia
wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen), w podziale na
kategorie bilansowe:

30-06-2012  31-12-2011
Wartos¢ w tys. Wartos¢ w tys.
PLN/udziat % PLN/udziat %

w aktywach  w aktywach
ogdtem ogotem
Srodki pieniezne 263/ 232/
i ich ekwiwalenty 0,02 % 0,02 %
Sktadniki lokat o charakterze
dtuznym notowane 60718/ 79517/
na aktywnym rynku, w tym: 517% 6,75%
- Dtuzne instrumenty finansowe
emitowane bgdz gwarantowane 60 718/ 79517/
przez Skarb Panstwa lub NBP 517% 6,75%
Sktadniki lokat o charakterze
dfuznym nienotowane 30946/ 3162/
na aktywnym rynku, w tym: 2,63 % 0,27 %
- Dtuzne instrumenty finansowe
emitowane bgdz gwarantowane 29508/ 0/
przez Skarb Panstwa lub NBP 2,51% 0,00%
- Pozostate sktadniki lokat 1438/ 3162/
0 charakterze dfuznym 0,12 % 0,27 %
Naleznosci 11170/ 57/
0,95 % 0,00 %
Razem aktywa Funduszu 103 097/ 82968/
obcigzone ryzykiem kredytowym 8,77 % 7,04 %

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

Ryzyko walutowe

Wartos$¢ jednostki uczestnictwa jest wyrazona w ztotych, jed-
nakze Fundusz moze nabywa¢ waluty obce oraz inwestowac
w aktywa denominowane w walutach obcych, zatem mogag na
wartos¢ jednostki oddziatywac zardwno pozytywnie, jak i ne-
gatywnie zmiany kursow walutowych jak i zmiany prawa dewi-
zowego. Zmiany kurséw walutowych mogg wiec wptywac na
warto$¢ 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 denominowane w walutach obcych bedzie minimalizo-
wane przez strategie zawierania transakcji zabezpieczajgcych.
Niemniej istnieje prawdopodobienstwo niepetnego dopasowa-
nia instrumentow zabezpieczajgcych, co moze spowodowac
wptyw wahan kurséw walut na jednostke uczestnictwa Fundu-
szu.

Strategia ta moze takze znaczgco ogranicza¢ stope zwrotu ze
sktadnikéw lokat wyrazong w walucie obcej, jezeli waluta, w kto-
rej denominowane 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 ptatnosci).

Struktura walutowa aktywow i zobowigzan zostata przedsta-
wiona w nocie nr 9.

LEGG MASON
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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 sktadniki lokat o duzej ptynnoéci 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 sktadnikdéw lokat, dla ktorych nie istnieje aktywny rynek,
w wartosci odpowiadajgcej ich oszacowanej wartosci godziwe;j,
jak tez moze nie by¢ w stanie podjg¢ odpowiednich dziatan
w odpowiedzi na zaistniate okolicznosci takie, jak na przyktad
podwyzszenie ryzyka kredytowego emitenta.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2011 Fundusz nie za-
wieszat zbywania jednostek uczestnictwa.

Nota nr 6 — Instrumenty pochodne

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2012 roku do 30
czerwca 2012 roku Fundusz nie inwestowat w instrumenty po-
chodne.
W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2011 roku do 31
grudnia 2011 roku Fundusz nie inwestowat w instrumenty po-
chodne.

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

Na dzien 30 czerwca 2012 roku Fundusz posiadat transakcje
zobowigzujgcg drugg strone do odkupu w wysokosci 60 708
tys. zt. W wyniku powyzszej transakcji nastgpito przeniesienie na
Fundusz praw wiasnosci bez przeniesienia ryzyka.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku Fundusz posiadat transakcje zo-
bowigzujgca drugg strone do odkupu w wysokosci 79 507
tys. zt. W wyniku powyzszej transakcji nastgpito przeniesienie na
Fundusz praw wiasnosci bez przeniesienia ryzyka.

Na dzien 30 czerwca 2012 roku Fundusz nie posiadat nalez-
noéci/zobowigzan z tytutu papierow wartosciowych pozyczo-
nych od Funduszu/przez Fundusz.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku Fundusz nie posiadat nalezno-
Sci/zobowigzan z tytutu papierow wartosciowych pozyczonych
od Funduszu/przez Fundusz.

Na dzien 30 czerwca 2012 roku Fundusz nie posiadat transak-
cji przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku Fundusz nie posiadat transak-
cji przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu.

Nota nr 8 - Kredyty i pozyczki

W okresie sprawozdawczym tj. od 1 stycznia 2012 roku do 30

czerwca 2012 roku Fundusz nie zaciggat, nie wykorzystat ani nie
udzielat kredytow i pozyczek pienieznych w kwocie stanowigcej,
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na dzien ich wykorzystania badz udzielenia wiecej niz 1% war-
tosci aktywow Funduszu.

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2011 roku do 31
grudnia 2011 roku Fundusz nie zaciggat, nie wykorzystat ani nie
udzielat kredytow i pozyczek pienieznych w kwocie stanowigce,
na dzien ich wykorzystania badz udzielenia wiecej niz 1% war-
tosci aktywow Funduszu.

Nota nr 9 — Waluty i r6znice kursowe

Na dzien 30 czerwca 2012 roku w pozycjach bilansu Funduszu
znajdowaty sie sktadniki lokat denominowane w EUR. Wartos¢
powyzszych sktadnikbw w walutach obcych zostata przeliczona
na zt wedtug $redniego kursu ogtaszanego przez Narodowy
Bank Polski na dzien 30 czerwca 2012.

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
0d 01.01.12 0d 01.01.11 od 01.01.11
do 30.06.12 do 31.12.11 do 30.06.11

(w tys. zi) (w tys. zh) (w tys. zi)
Akcje, w tym: - 22 500 24 374 38 005
- roznice kursowe 2481 4 890 20
Dtuzne papiery
wartosciowe 0 11 6
Razem - 22500 24 385 38011

Catos¢ zrealizowanego zysku/straty zostata uzyskana na pa-
pierach wartosciowych notowanych na aktywnym rynku.

Wozrost (spadek) niezrealizowanego zysku

(straty) z wyceny lokat
0d 01.01.12 0d 01.01.11 od 01.01.11
do 30.06.12 do 31.12.11 do 30.06.11

(w tys. zi) (w tys. zt) (w tys. zi)
Akcje, w tym: 65 970 -309 007 -3 623
EUR - roznice kursowe -6701 7 489 889
Kurs $redni NBP — 4,2613 Dtuzne papiery
wartoéciowe 0 0 0
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w Razem 65 970 -309 007 -3 623
wiys. EUR  wtys. PLN Aktywach
Ogodtem Catos¢ niezrealizowanego zysku/straty zostata uzyskana na
Skfadniki lokat 12 541 53 441 4,55 % papierach wartosciowych notowanych na aktywnym rynku.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku w pozycjach bilansu Funduszu
znajdowaty sie sktadniki lokat denominowane w EUR. Warto$¢
powyzszych sktadnikbw w walutach obcych zostata przeliczona
na zt wedtug Sredniego kursu ogtaszanego przez Narodowy
Bank Polski na dzien 31 grudnia 2011.

EUR
Kurs sredni NBP — 4,4168
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
wtys. EUR  wtys. PLN Aktywach
Ogotem
Sktadniki lokat 15807 69 819 5,93 %

Zrealizowane roznice kursowe

Rodzaj 0d 01.01.12 0d 01.01.11 od 01.01.11
do 30.06.12 do31.12.11 do 30.06.11

(w tys. zh) (w tys. z) (w tys. zh)

Dodatnie (z akgji) 2 481 4 890 20
Ujemne (z akgji) 0 0 0

Niezrealizowane roznice kursowe

Nota nr 11 - Koszty Funduszu

Towarzystwo otrzymuje ze srodkéw Funduszu wynagrodzenie
state z tytutu zarzgdzania Funduszem i reprezentowania go
wobec 0sob trzecich. Wynagrodzenie Towarzystwa z tytutu za-
rzadzania Funduszem, stanowigce koszt limitowany Funduszu,
nie moze by¢ wiegksze niz 3,5%, w skali roku, liczonego jako 360
dni od $redniej wartosci aktywow netto Funduszu reprezento-
wanych przez jednostki uczestnictwa kategorii A, S, V w danym
roku oraz nie moze by¢ wieksze niz 2,5%, 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
zarzgdzanie dla jednostek uczestnictwa kategorii A w wysoko-
sci 3,5% sredniej wartosci aktywow netto Funduszu, natomiast
dla jednostek uczestnictwa kategorii V w wysokosci 2,5% $red-
niej wartosci aktywow netto Funduszu, dla kategorii E 1,8%
Sredniej wartosci aktywow netto oraz dla kategorii S w wyso-
kosci 2% sredniej wartosci aktywéw netto Funduszu.
Wysokos¢ stawek za zarzgdzanie nie ulegta zmianie w sto-
sunku do roku 2011.

Towarzystwo nie pobiera wynagrodzenia zmiennego z tytutu za-
rzgdzania Funduszem.

Optata ta w okresie sprawozdawczym wyniosta:

Optata za zarzadzanie

Rodzaj od 01.01.12 0d 01.01.11 od 01.01.11 0d 01.01.12 0d01.01.11 od 01.01.11

do 30.06.12 do 31.12.11 do 30.06.11 do 30.06.12 do 31.12.11 do 30.06.11

(w tys. zh (w tys. z (w tys. zh (w tys. z8) (w tys. zt) (w tys. zi)

Dodatnie (z akcji) 0 7 489 889 21146 50 553 27 744
Ujemne (z akgji) -6 701 0 0

Nota nr 10 — Dochody i ich dystrybucja

Dochody osiggniete przez Fundusz w wyniku dokonanych in-
westycji, wigczajgc w to dywidendy i odsetki, powiekszajg war-
toé¢ aktywdw Funduszu jak rowniez odpowiednio zwiekszajg
wartos¢ jednostek uczestnictwa Funduszu.

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

Legg Mason Akgji
Fundusz Inwestycyjny Otwarty
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Nota nr 12 - Dane poréwnawcze o jednostkach
uczestnictwa

Warto$¢ aktywoéw netto
30.06.2012 30.06.2011 31.12.2010 31.12.2009
(w tys. zh) (w tys. zt) (w tys. zh) (w tys. zt)
WAN 1165534 1171196 1556414 1329319
A 1124198 1135839 1515325 1286139

E 21022 16 858 15 303 9177
S 5314 4977 5 959 6 658
Vv 15 000 13 622 19 827 27 345

Warto$¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa
Kat. 30.06.2012 30.06.2011 31.12.2010 31.12.2009

JU (w zt) (w zt) (w zt) (w zh)
A 312,80 295,23 358,89 302,64
E 331,36 310,06 370,48 308,71
S 328,27 307,48 368,14 305,76
V 331,49 311,28 374,59 312,69

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2012 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 latach ubiegtych nie wystapity zdarzenia, ktore wymagatyby ujecia w biezgcym sprawozdaniu finansowym.

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

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

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

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity korekty btedow podstawowych. Nie wystgpity rowniez przypadki btednych wycen.

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

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

4. Zestawienie r6znic pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych
a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

W biezacym sprawozdaniu finansowym dokonano nastepujacych zmian danych dotyczacych roku 2011 w pordwnaniu do danych
zaprezentowanych w sprawozdaniu rocznym za rok 2011.

Zmiany w Bilansie

Pozycja Jest Byto
Kapitat wptacony 28 661 384 28 723 543
Kapitat wyptacony -27 228 201 -27 290 360

Zmiany w Zestawieniu zmian w aktywach netto

Pozycja Jest Byto
Zmiana kapitatu wptaconego 2908 824 2921 155
Zmiana kapitatu wyptaconego -3011 538 -3 023 869

Zmiana prezentowanych danych spowodowana zostata zmiang sposobu ujmowania kapitatu wptaconego i kapitatu wyptaconego
z tytutu transakgcji transferéw i zamian jednostek uczestnictwa. Dotychczasowy sposob ujecia transakgji transferow i zamian jed-
nostek uczestnictwa wptywat na jednoczesny wzrost kapitatu wptaconego i kapitatu wyptaconego Funduszu o te samg wartosce,
pomimo tego, iz transakcje te nie majg charakteru odkupienia i nabycia jednostek uczestnictwa. Z racji tego, transakcje transfe-
row i zamian powinny by¢ ujmowane jedynie w ramach kapitatu wptaconego. W zwigzku z tym w biezgcym okresie sprawoz-
dawczym dokonano stosownej korekty z tego tytutu. Korekta skutkowata pomniejszeniem kapitatu wptaconego i wyptaconego
o kwoty wynikajace z transakcji transferow i zamian w porownywalnych danych finansowych Funduszu.

5. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym,ktére mogtyby w istotny sposdb wptynaé na ocene sytuaciji
majatkowej, finansowej, wyniku z operaciji funduszu i ich zmian.

Na podstawie wniosku ztozonego do Komisji Nadzoru Finansowego planowane jest przeksztatcenie Funduszu w subfundusz fun-
duszu inwestycyjnego otwartego. Na dzien podpisania niniejszego sprawozdania termin przeksztatcenia nie jest znany.

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2012 roku.

Legg Mason Akgji LEGG MASON
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Katowice, dnia 29 sierpnia 2012 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow z
dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla Legg Mason Akcji Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej Funduszem) os$wiadcza, ze dane dotyczace stanéw
aktywoéw, w tym w szczegbélnodci aktywoéw zapisanych na rachunkach pienieznych
i rachunkach papieréw warto§ciowych oraz pozytkéw z tych aktywow przedstawionych
w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2012 r.

do 30 czerwca 2012 r., sporzadzonego dnia 29 sierpnia 2012 r., s3 zgodne ze stanem

faktycznym.
ZAS D YREKTORA
Departamentu Opedagji Rynkow Finansowyeh
yriKTOR t Klicniow tatﬁi_clznych
e serafl Rynkow Finansowych :
Departamentu Op Pt Stawomir Trapszo
’ : Klieniowfuraiegiczaych
Krzyszt AnusSiewicz
ING BANK SLASKI Spélka Akcyjna NIP 634.013-54-75 Kapital zakiadowy - 130 100 000,00 2t
Departament Operacji Rynkéw Finansowych KRS 5459 Kapital wptacony - 130 100 ¢00,00 zi
i Klientdw Strategicznych Sad Rejonowy w Katowicach

Plac Trzech Krzyzy 10/14, 00-499 Warszawa
T+48 2282040 27, F +48 22 82040 18
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KPMG Audyt Telefon +4822 528 11 00
Spoétka z ograniczona Fax +48 22 528 10 09
odpowiedzialnoscia sp.k. E-mail  kpmg@kpmg.pl
ul. Chtodna 51 Internet www.kpmg.pl
00-867 Warszawa

Poland

RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z PRZEGLADU POLROCZNEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
LEGG MASON STRATEG
FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO
OBEJMUJACEGO OKRES
OD 1 STYCZNIA 2012 ROKU DO 30 CZERWCA 2012 ROKU

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

PrzeprowadziliSmy przeglad zalaczonego pdtrocznego sprawozdania finansowego Legg Mason
Strateg Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z siedzibg w Warszawie, przy Pl. Pilsudskiego 2
(,Fundusz”), na ktére sklada si¢: wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie
lokat, bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2012 roku, rachunek wyniku z operacji,
zestawienie zmian w aktywach netto za okres szesciu miesigcy konczacy si¢ tego dnia oraz noty
objasniajace i informacja dodatkowa.

Zarzad Legg Mason Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny za
sporzadzenie i rzetelna prezentacj¢ niniejszego potrocznego sprawozdania finansowego,
sporzadzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223 z p6zniejszymi zmianami) oraz
wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych i innymi obowigzujacymi przepisami.
Naszym zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego podtrocznego sprawozdania
finansowego.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadzilismy stosownie do postanowien krajowego standardu rewizji finansowej
nr 3 Ogdlne zasady przeprowadzania przeglgdu sprawozdan finansowych/skréconych
sprawozdan  finansowych oraz wykonywania innych ustug poswiadczajgcych  oraz
Miedzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd srédrocznych informacji
finansowych przeprowadzany przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki. Przeglad
potrocznego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych
w szczegbInosci od 0séb odpowiedzialnych za finanse i ksiggowos¢ Funduszu oraz zastosowanie
procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres i metoda przegladu istotnie rézni si¢
od zakresu badania zgodnie z krajowymi standardami rewizji finansowej oraz
Migdzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej i nie pozwala nam na uzyskanie pewnosci,
ze zidentyfikowalisSmy wszystkie istotne zagadnienia, ktore moglyby zosta¢ zidentyfikowane w
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przypadku badania. Dlatego nie mozemy wyrazi¢ opinii z badania o zataczonym sprawozdaniu
finansowym.

Wniosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazal niczego, co pozwalatoby sadzi¢, iz zataczone
potroczne sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnie i jasno, we wszystkich istotnych
aspektach, sytuacji majatkowej i finansowej Legg Mason Strateg Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego na dzief 30 czerwca 2012 roku, jego wyniku z operacji za okres szesciu miesigcy
konczacy si¢ tego dnia zgodnie z zasadami rachunkowosci obowigzujagcymi na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci oraz wydanych na jej
podstawie przepisach wykonawczych.

W imieniu KPMG Audyt Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscia sp.k. nr ewidencyjny 3546
ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa

Biegly rewident nr 11897 Cztonek Zarzadu KPMG Audyt Sp.

Michat Sasim z 0.0., komplementariusza spotki KPMG
Audyt Spotka z ograniczona
odpowiedzialnoscia sp.k.

Richard Cysarz
29 sierpnia 2012 r.
Warszawa
Legg Mason Strateg LEGG MASON

Fundusz Inwestycyjny Otwarty GLOBAL ASSET MANAGEMENT
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223, z pdzniejszymi

zmianami) Zarzad Legg Mason Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna, przedstawia poétroczne sprawozdanie fi-
nansowe Legg Mason Strateg Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, na ktére sktada sie:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.

2. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2012 roku, o tgcznej wartosci 161 415 tys. zt

3. Bilans Funduszu sporzadzony na dzien 30 czerwca 2012 roku wykazujgcy aktywa netto i kapitaty w wysokosci 171 252 tys. zt.

4. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2012 roku do 30 czerwca 2012 roku wykazujgcy dodatni wynik z operaciji
w kwocie 3 522 tys. zt.

. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2012 roku do 30 czerwca 2012 roku.

. Noty objasniajgce.

. Informacja dodatkowa.

~N O O

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

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2012 roku.

LEGG MASON Pétroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa Funduszu

Legg Mason Strateg Fundusz Inwestycyjny Otwarty, zwany da-
lej Funduszem. Fundusz moze uzywac nazwy skroconej ,LM
Strateg FIO”

W dniu 20 lipca 2011 roku uchwatg Zarzadu Legg Mason To-
warzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. zmieniona zostata
nazwa oraz cel i polityka inwestycyjna Funduszu.

Fundusz zostat zarejestrowany w Rejestrze Funduszy Inwesty-
cyjnych pod nr Rfi 1, w dniu 21 grudnia 1998 roku.

Fundusz zostat utworzony na podstawie decyzji Komisji Papie-
row Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisja Nadzoru Finanso-
wego) nr DFN-409/5-29/98 z dnia 5 listopada 1998 roku.
Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Wskazane w tresci niniejszego sprawozdania finansowego od-
wotania lub odniesienia do postanowien statutu odnosza sie do
statutu Funduszu obowigzujgcego w dniu podpisania niniej-
szego sprawozdania finansowego.

Cel inwestycyjny Funduszu

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

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

Lokaty Funduszu
1. Aktywa Funduszu mogg 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 rozumieniu Ustawy z dnia 27 maja 2004r. (Dz. U. Nr 146,
poz. 1546 z pézn. zm.) o funduszach inwestycyjnych zwang
dalej ustawg o funduszach inwestycyjnych lub w nastepu-
jacych panstwach nalezgcych do Organizacji Wspétpracy
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 do-
puszczone do obrotu publicznego nabywane w obrocie
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, jezeli wa-
runki emisji lub pierwszej oferty publicznej zaktadajg zto-
zenie wniosku o dopuszczenie 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 kto-
rym po raz pierwszy nastgpi zaoferowanie tych papierow
lub instrumentow,

3) depozyty o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz rok,
ptatne na zadanie lub ktdére mozna wycofa¢ przed termi-
nem zapadalnosci, w bankach krajowych lub instytucjach
kredytowych w rozumieniu ustawy o funduszach inwesty-
cyjnych, a takze — na podstawie zgody Komisji Nadzoru Fi-
nansowego — w bankach zagranicznych w rozumieniu tej
ustawy, pod warunkiem, ze bank zagraniczny podlega nad-
zorowi wiasciwego organu nadzoru nad rynkiem finanso-
wym 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

Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu te-
rytorialnego, wtasciwe centralne, regionalne Iub lokalne
wiadze publiczne panstwa czionkowskiego, albo przez
bank centralny panstwa cztonkowskiego, Europejski Bank
Centralny, Unie Europejska lub Europejski Bank Inwesty-

Legg Mason Strateg
Fundusz Inwestycyjny Otwarty

cyjny, panstwo inne niz panstwo cztonkowskie, albo,

w przypadku panstwa federalnego, przez jednego z czton-

kow federacii, 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
rynkiem finansowym, zgodnie z kryteriami okreslonymi
prawem wspoélnotowym, albo przez podmiot podlega-
jacy i stosujgey sie do zasad, ktére sg co najmniegj tak ry-
gorystyczne, jak okreslone prawem wspdlnotowym, lub

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

d) emitowane przez inne podmioty, pod warunkiem, ze in-
westycje w takie papiery wartosciowe podlegajg ochro-
nie inwestora réwnowaznej do okreslonej w lit. a-c oraz
emitent spetnia tgcznie nastepujgce warunki:

- emitent bgdz gwarant emisji lub podmiot posiadajacy
akcje lub udziaty reprezentujgce co najmniej 75% ka-
pitatu emitenta posiada rating na poziomie inwestycyj-
nym nadany przez jedng z nastepujgcych agencji ra-
tingowych: Moody’s, Fitch, Standard&Poor’s,

- jest spotka, ktorej kapitat wtasny wynosi co najmnig;
10 000 000 euro,

- publikuje roczne sprawozdania finansowe, zgodnie z prze-
pisami prawa wspolnotowego, dotyczace rocznych spra-
wozdan finansowych niektorych rodzajow spotek,

- nalezy do grupy kapitatowej, w sktad ktodrej wchodzi co
najmniej jedna spoétka, ktérej papiery wartosciowe sg
przedmiotem obrotu na rynku regulowanym,

- zajmuje sie finansowaniem grupy, o ktérej mowa w ti-
ret czwartym, albo finansowaniem mechanizmow prze-
ksztatcania dtugu w papiery wartosciowe z wykorzys-
taniem bankowych narzedzi zapewnienia ptynnosci,

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

6) obligacje zamienne na akcje.

2. Lokowanie w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pie-
nieznego, bedace przedmiotem obrotu na rynku zorganizowa-
nym w rozumieniu ustawy o funduszach inwestycyjnych oraz
w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, ktérych
dopuszczenie do takiego obrotu jest zapewnione, w panstwie
innym niz Rzeczpospolita Polska lub panstwie nalezgcym do
OECD, wymaga uzyskania zgody Komisji Nadzoru Finanso-
wego na dokonywanie lokat na okreslonej gietdzie lub rynku.
Fundusz powiadomi Uczestnikdw o uzyskaniu zgody.

3. Fundusz moze nabywac:

1) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych
otwartych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospo-
litej Polskiej,

2) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagra-
niczne,

3) tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspodlnego
inwestowania majgce siedzibe za granicg, jezeli:

a) instytucje te oferujg publicznie tytuty uczestnictwa i uma-
rzaja je na zadanie uczestnika,

b) instytucje te podlegajg nadzorowi wtasciwego organu
nadzoru nad rynkiem finansowym lub kapitatowym pan-
stwa czfonkowskiego lub panstwa nalezacego do OECD
oraz zapewniona jest, na zasadzie wzajemnosci, wspot-
praca Komisji Nadzoru Finansowego z tym organem,

) ochrona posiadaczy tytutow uczestnictwa tych instytucii
jest taka sama jak posiadaczy jednostek uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych otwartych, w szczegélnosci in-
stytucje te stosujg ograniczenia inwestycyjne co naj-
mniej 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 potrocznych sprawozdan finansowych

- pod warunkiem, ze nie wiecej niz 10% wartosci akty-

wow tych funduszy inwestycyjnych otwartych, funduszy

zagranicznych lub instytucji moze by¢, zgodnie z ich

statutem lub regulaminem, zainwestowana tgcznie

w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyj-

nych otwartych oraz tytuty uczestnictwa innych fundu-

szy zagranicznych i instytucji wspélnego inwestowania.

. Fundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych przedmiotem sg pa-

piery wartosciowe i prawa majatkowe, z innym funduszem za-
rzgdzanym przez Legg Mason TFI (,Towarzystwo”).

. Fundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych przedmiotem sg wy-

standaryzowane i niewystandaryzowane instrumenty po-
chodne w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego i realiza-
cji celow inwestycyjnych Funduszu na zasadach i warunkach
opisanych w Statucie Funduszu.

Limity inwestycyjne Funduszu

1

. taczna wartos¢ lokat okreslonych w ust. 1 pkt. 5) ,Lokaty

Funduszu” nie moze przewyzszy¢ 10% wartosci aktywow
Funduszu.

. Udziat akgcji w aktywach Funduszu bedzie sie zawierat w prze-

dziale od 25% do 75%,

. Przy wyborze przedmiotu inwestycji Fundusz dgzy do nabycia

lokat rokujgcych osigganie dochoddw uzasadniajgcych pono-
szone ryzyko alokacji aktywodw. Poza zasadami dywersyfikaciji lo-
kat, o ktérych mowa w poprzednim punkcie, Fundusz nie po-
siada ustalonych, statych limitéw alokacji aktywdw pomiedzy
instrumenty udziatowe oraz instrumenty dtuzne, realizujgc poli-
tyke strategicznej alokacji aktywow. W zwigzku z tym stopien za-
angazowania Funduszu w poszczegdline segmenty rynku fi-
nansowego jest zmienny i zalezny od oceny potencjalnych stép
zwrotu w stosunku do ponoszonego ryzyka w dtugim horyzon-
cie czasowym. W okresach, gdy jest oczekiwana koniunktura na
rynku akgcji lub gdy wystepuje niedoszacowanie cen akgji, ich
udziat w portfelu Funduszu moze ulec znacznemu zwigkszeniu,

. Fundusz nie moze lokowac¢ wiecej niz 5% wartosci swoich ak-

tywdw w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pie-
nieznego wyemitowane przez jeden podmiot.

. 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 ktérych Fundusz ulokowat ponad 5% wartosci swoich ak-
tywdw, nie przekroczy 40% wartosci aktywow Funduszu.

. Fundusz nie moze lokowac¢ wiecej niz 20% wartosci swoich

aktywow w depozyty w tym samym banku krajowym lub tej
samej instytucji kredytowej.

. £aczna wartos¢ lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty

rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, depo-
zyty w tym podmiocie oraz wartos¢ ryzyka kontrahenta wyni-
kajgca z transakciji, ktérych przedmiotem sg niewystandary-
zowane instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem,
nie moze przekroczy¢ 20% wartosci aktywow Funduszu.

. 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: Moody’s, Fitch, Standard&Poor’s.

. Fundusz moze lokowac do 35% wartosci aktywow Funduszu

w papiery wartosciowe emitowane przez panstwo nalezgce
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11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

do OECD lub miedzynarodowsg instytucje finansowa, ktore;

cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno

panstwo cztonkowskie.

. Fundusz moze lokowac wiecej niz 35% wartosci aktywow

Funduszu w papiery wartosciowe poreczane lub gwaranto-

wane przez podmioty, o ktérych mowa w ust. 6).

Fundusz moze lokowa¢ do 35% wartosci aktywow Fundu-

szu w papiery wartosciowe poreczone lub gwarantowane

przez podmioty, o ktbrych mowa w ust. 7), przy czym taczna
wartos¢ lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku
pienieznego wyemitowane przez podmiot, ktérego papiery
wartosciowe sg poreczane lub gwarantowane, depozytow

w tym podmiocie oraz wartos¢ ryzyka kontrahenta wynika-

jaca z transakcii, ktorych przedmiotem sg niewystandaryzo-

wane instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem,
nie moze przekroczy¢ 35% wartosci aktywow Funduszu.

Jezeli lokaty Funduszu w papiery wartosciowe emitowane,

poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Naro-

dowy Bank Polski, jednostke samorzadu terytorialnego,
panstwo cztonkowskie, jednostke samorzgdu terytorialnego
panstwa cztonkowskiego, Europejski Bank Odbudowy

i Rozwoju, Europejski Bank Inwestycyjny, Europejski Bank

Centralny, Unie Europejska, o ktérych mowa w ust. 6) i 8),

nie spetniajg warunkéw okreslonych odpowiednio w ust. 7)

i9), Fundusz dokonuije lokat w papiery wartosciowe co naj-

mniej szesciu roznych emisji jednego emitenta, z tym, ze
warto$¢ lokaty w papiery zadnej z tych emisji nie moze
przewyzsza¢ 30% wartosci aktywow Funduszu.

Fundusz nie moze lokowac wiecej niz 20% wartosci swoich

aktywow w jednostki uczestnictwa jednego funduszu inwe-

stycyjnego otwartego lub tytutdw uczestnictwa funduszu za-
granicznego lub instytucji wspdlnego inwestowania, o kto-
rej mowa w ust. 3 ,Lokaty Funduszu”.

taczna wartos¢ lokat w tytuty uczestnictwa instytucji wspdl-

nego inwestowania innych niz jednostki uczestnictwa fundu-

szy inwestycyjnych otwartych lub tytuty uczestnictwa fundu-
szy zagranicznych, o ktérych mowa w ust. 3 ,Lokaty

Funduszu”, nie moze przewyzsza¢ 30% wartosci aktywow

Funduszu, zas tgczna warto$¢ lokat w jednostki uczestnictwa

funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na te-

rytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa emito-
wane przez fundusze zagraniczne oraz tytuty uczestnictwa
emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce
siedzibe zagranicg, o ktorych mowa w ust. 3 ,Lokaty Fundu-
szu”, nie moze przekroczy¢ 30% wartosci aktywdw Funduszu.

Postanowien ust. 2 i 3 nie stosuje sie do depozytow i transakcii,

ktérych przedmiotem sg niewystandaryzowane instrumenty po-

chodne, zawieranych z podmiotami podlegajgcymi nadzorowi
wiasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym.

Fundusz nie moze lokowac wiecej niz 25% wartosci akty-

wow Funduszu w listy zastawne wyemitowane przez jeden

bank hipoteczny, a suma lokat w listy zastawne nie moze
przekracza¢ 80% wartosci aktywow Funduszu. tgczna war-
to$¢ lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku
pienieznego wyemitowane przez ten sam bank hipoteczny,
depozyty w tym podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontra-
henta wynikajgca z transakgiji, ktérych przedmiotem sg nie-
wystandaryzowane instrumenty pochodne, zawartych z tym
samym bankiem, nie moze przekroczy¢ 35% wartosci ak-
tywow Funduszu. Lokat w listy zastawne nie uwzglednia sie

przy ustalaniu limitow, o ktérych mowa w ust. 2i 3.

Fundusz nie moze:

a) naby¢ papieréw wartosciowych dajgcych wiecej niz 10%
0golnej liczby gtosdéw w ktdrymkolwiek organie emitenta
tych papierow,

b) naby¢ wiecej niz 10% wyemitowanych przez jeden pod-
miot akgji, z ktérymi nie jest zwigzane prawo gfosu,

c) naby¢ wiecej niz 25% ogolnej liczby jednostek uczest-
nictwa jednego funduszu inwestycyjnego otwartego, fun-

Potroczne Sprawozdanie Finansowe sporzgdzone
za okres od 1 stycznia 2012 do 30 czerwca 2012 roku



duszu zagranicznego lub tytutbw uczestnictwa jednej in-
stytucji wspdlnego inwestowania z siedzibg za granica
oferujacej publicznie tytuty uczestnictwa i umarzajgcej je
na zgdanie uczestnika,

d) naby¢ wiecej niz 10% wartosci nominalnej instrumentow
rynku pienieznego wyemitowanych przez jeden podmiot,

e) naby¢ wiecej niz 10% wartosci nominalnej papieréw dfuz-
nych wyemitowanych przez jeden podmiot.

18. W przypadku, gdy papiery wartosciowe, nabyte przez fun-
dusze inwestycyjne otwarte zarzadzane przez Towarzystwo
dawatyby wiecej niz 10% gtosdw w organach emitenta, fun-
dusze te mogg wykonywac¢ prawo gtosu z papierow warto-
Sciowych dajgcych tgcznie 10% ogdlnej liczby gtosow.

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

1) podmioty nalezgce do grupy kapitatowej, dla ktorej jest
sporzadzane skonsolidowane sprawozdanie finansowe,
traktuje sie, do celu stosowania limitéw inwestycyjnych,
jako jeden podmiot,

2) Fundusz moze lokowa¢ do 20% wartosci aktywodw tgcz-
nie w papiery wartoéciowe lub instrumenty rynku pie-
nieznego wyemitowane przez podmioty nalezace do
grupy kapitatowej, o ktérej mowa w pkt. 1),

3) w przypadku o ktérym mowa w pkt 2), Fundusz nie moze
lokowac¢ wiecej niz 10% wartosci aktywdw Funduszu
w papiery wartoéciowe lub instrumenty rynku pieniez-
nego wyemitowane przez jeden podmiot nalezgcy do
grupy kapitatowej, o ktorej mowa w pkt. 1),

4) tgczna wartosc¢ lokat Funduszu w papiery wartosciowe i in-
strumenty rynku pienieznego, w ktérych Fundusz ulokowat
ponad 5% wartosci aktywdw Funduszu, nie wiecej jednak
niz 10%, wyemitowane przez podmioty nalezgce do grupy
kapitatowej, o ktérej mowa w pkt. 1), oraz inne podmioty,
nie moze przekroczy¢ 40% wartosci aktywow Funduszu.

20. Fundusz moze zaciggac¢, wytgcznie w bankach krajowych
lub instytucjach kredytowych, pozyczki i kredyty, o terminie
sptaty do roku, w tgcznej wysokosci nieprzekraczajacej 10%
wartosci aktywow netto Funduszu w chwili zawarcia umowy
pozyczki lub kredytu.

21. Fundusz moze udziela¢ innym podmiotom pozyczek.
taczna warto$¢ pozyczonych papieréw wartosciowych nie
moze przekroczy¢ 30% wartosci aktywow netto Funduszu.

W przypadku przekroczenia ograniczen, o ktérych mowa po-
wyzej Fundusz jest zobowigzany do niezwtocznego dostoso-
wania stanu swoich aktywéw do wymagan okreslonych w Usta-
wie o funduszach inwestycyjnych.

Towarzystwo bgdgce 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 Sgad Rejonowy dla Miasta Stotecznego War-
szawy, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdo-
wego, pod numerem KRS 2717. Na dzien 30 czerwca 2012
roku jedynym akcjonariuszem Towarzystwa jest Legg Mason
Inc. z siedzibg w Baltimore, USA.

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2012 roku
do 30 czerwca 2012 roku. Dniem bilansowym jest 30 czerwca
2012 roku.

Sprawozdanie finansowe na dzien 30 czerwca 2012 roku zawiera
dane porownawcze: dla tabeli gtbwnej zestawienia lokat i bilansu
jest to koniec poprzedniego roku obrotowego, dla rachunku wy-
niku z operacji jest to poprzedni rok obrotowy i pétrocze po-
przedniego roku obrotowego natomiast dla zestawienia zmian
w aktywach netto poprzedni rok obrotowy.

Legg Mason Strateg
Fundusz Inwestycyjny Otwarty
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Kontynuowanie dziatalnos$ci przez Fundusz

oraz okolicznosci wskazujgce na zagrozenie
kontynuowania dziatalno$ci Funduszu

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy za-
tozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w dajgcej
przewidziec¢ sie przysztosci. Na dzien sporzgdzenia niniejszego
sprawozdania nie ujawnity sie zadne przestanki Swiadczgce
0 mozliwosci zaprzestania dziatalno$ci Funduszu.

Informacje o podmiocie, ktory przeprowadzit przeglad
sprawozdania finansowego

Podmiotem, ktéry przeprowadzit przeglad sprawozdania finan-
sowego jest KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzial-
noscig Sp.k z siedzibg w Warszawie przy ul. Chtodnej 51, ktéra
zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego
przez Sgd Rejonowy dla Miasta Stotecznego Warszawy, XII Wy-
dziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, pod numerem
KRS 0000339379. KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpo-
wiedzialnoscig Sp .k jest wpisana na liste podmiotow uprawnio-
nych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 3546.

Informacje o podmiocie prowadzgcym

ksiegi rachunkowe Funduszu

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

Kategorie jednostek uczestnictwa

Fundusz zbywa rézne kategorie jednostek uczestnictwa. Fun-

dusz oferuje nastepujace 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 § 42 Statutu,

2) jednostki uczestnictwa kategorii E, ktére moga by¢ zaofero-
wane wytgcznie Uczestnikom w ramach plandw i programéw
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 zarzgdzanie dla
jednostek uczestnictwa kategorii E jest okreslana zgodnie
z zasadami opisanymi w § 59 Statutu,

3) 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 E bedacych dotychczas w posiadaniu danego Uczest-
nika i zgromadzonych w ramach jednego rejestru Uczestnika
przekroczyta kwote 5 000 000 ztotych, a dany Uczestnik zto-
zyt wniosek o przeliczenie srodkoéw posiadanych dotychczas
przez niego i wymiane jednostek uczestnictwa na jednostki
uczestnictwa kategorii S, lub tgczna warto$¢ jednostek
uczestnictwa innych niz jednostki uczestnictwa kategorii £
bedacych w posiadaniu danego Uczestnika i zgromadzonych
w ramach jednego rejestru Uczestnika przekracza 5 000
000 ztotych, a dany Uczestnik ztozyt wniosek o przeliczenie
Srodkoéw posiadanych dotychczas przez niego i wymiane
jednostek uczestnictwa na jednostki uczestnictwa kategorii
S. Jezeli w wyniku ztozonego przez Uczestnika zlecenia od-
kupienia lub zamiany jednostek uczestnictwa kategorii
S fgczna wartos¢ jednostek uczestnictwa kategorii S posia-
danych przez Uczestnika po realizacji takiego zlecenia bedzie
nizsza niz 5 000 000 ztotych, Fundusz niezwtocznie dokona
przeliczenia srodkoéw 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
bedzie wolna od jakichkolwiek optat manipulacyjnych. W od-
niesieniu do jednostek uczestnictwa kategorii S Fundusz po-
biera optate manipulacyjng z tytutu ich zbycia w wysokosci
okreslonej w tabeli optat, o ktorej mowa w § 42 Statutu, zas
maksymalna wysokos¢ wynagrodzenia Towarzystwa za za-
rzadzanie dla jednostek uczestnictwa kategorii S jest okre-
$lana zgodnie z zasadami opisanymi w § 59 Statutu,

4) 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-
tych, lub w odniesieniu do ktérych kwota wptaty dokonanej na
poczet nabycia jednostek uczestnictwa kategorii V tgcznie
z wartoscig jednostek uczestnictwa innych niz jednostki uczest-
nictwa kategorii E bedacych dotychczas w posiadaniu danego
Uczestnika i zgromadzonych w ramach jednego rejestru
Uczestnika przekroczyta kwote 500 000 ztotych, a dany Uczest-
nik ztozyt wniosek o przeliczenie $rodkdéw posiadanych do-
tychczas przez niego i wymiane jednostek uczestnictwa na jed-
nostki uczestnictwa kategorii V, lub tgczna wartos¢ jednostek
uczestnictwa innych niz jednostki uczestnictwa kategorii E be-
dacych w posiadaniu danego Uczestnika i zgromadzonych
w ramach jednego rejestru Uczestnika przekracza 500.000

zZtotych, a dany Uczestnik ztozyt wniosek o przeliczenie srodkow
posiadanych dotychczas przez niego i wymiane jednostek
uczestnictwa na jednostki uczestnictwa kategorii V. Jezeli w wy-
niku ztozonego przez Uczestnika zlecenia odkupienia lub za-
miany jednostek uczestnictwa kategorii V tgczna wartos¢ jed-
nostek uczestnictwa kategorii V posiadanych przez Uczestnika
po realizacji takiego zlecenia bedzie nizsza niz 500 000 ztotych,
Fundusz niezwtocznie dokona przeliczenia srodkéw posiada-
nych przez danego Uczestnika reprezentowanych przez jed-
nostki uczestnictwa kategorii V oraz wymiany jednostek uczest-
nictwa kategorii V na jednostki uczestnictwa kategorii A, przy
czym taka wymiana bedzie wolna od jakichkolwiek optat ma-
nipulacyjnych. W odniesieniu do jednostek uczestnictwa kate-
gorii V Fundusz pobiera optate manipulacyjng z tytutu ich zby-
cia w wysokosci okreslonej w tabeli optat, o ktérej mowa w § 42
Statutu, zas maksymalna wysoko$¢ wynagrodzenia Towarzy-
stwa za zarzadzanie dla jednostek uczestnictwa kategorii V jest
okreslana zgodnie z zasadami opisanymi w § 59 Statutu.

Na dzien bilansowy Uczestnicy Funduszu posiadali jednostki
uczestnictwa kategorii A, V, E, natomiast zaden z Uczestnikdw
Funduszu nie posiadat jednostek uczestnictwa klasy S.

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2012 roku

ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela gtowna
Skfadniki lokat (w tys. zt z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem podanej w %)

Sktadniki lokat 30-06-2012 31-12-2011
Warto$c¢ Wartos¢ Procentowy Wartos¢ Warto$c¢ Procentowy
wedtug wedtug udziat wedtug wedtug udziat

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

Akcje 133 105 122 725 71,18 138 561 128 262 71,09

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgji

Prawa poboru Nie dotyczy Nie dotyczy

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery wartosciowe 36 521 38 045 22,07 35 042 36 033 19,97

Instrumenty pochodne

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty Iuczestnlictwa gmitowgne . Nie dotyczy Nie dotyczy

przez instytucje wspodlnego inwestowania

majace siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty 826 0,48 645 645 0,36

Waluty

N'eru?hom(’?‘:' Nie dotyczy Nie dotyczy

Statki morskie

Inne

Suma 170 452 161 597 93,73 174 248 164 940 91,42

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. zt z wyjgtkiem procentowego udziatu w aktywach ogdtem podanej w % oraz liczby papieréw 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. ogoétem
Razem akcje 4801126 95 573 88 008 51,05
ASSECO CENTRAL  Aktywny rynek - Gietda Papieréw
EUROPE A.S. rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 75076 Stowacja 1598 1519 0,88
ComArch S.A. Aktywny rynek - Gietda Papierow
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 43 409 Polska 2615 2 769 1,61
EMPERIA Aktywny rynek - Gietda Papierow
HOLDING S.A. rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 44171 Polska 1094 2231 1,29
ENEA S.A. Aktywny rynek - Gietda Papieréw
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 1711  Polska 27 27 0,02
CENTRUM Aktywny rynek - Gietda Papieréw
MEDYCZNE rynek regulowany Wartosciowych
ENEL-MED S.A. w Warszawie S.A. 145579 Polska 693 553 0,32
ZT KRUSZWICA S.A. Aktywny rynek - Gietda Papierow
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 18 789 Polska 699 661 0,38
LIBET S.A. Aktywny rynek - Gietda Papierow
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 689 649 Polska 3 201 2738 1,59
MACROLOGIC SA Aktywny rynek - Gietda Papierow
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 24 291 Polska 974 749 0,43
MOSTOSTAL Aktywny rynek - Gietda Papieréw
WARSZAWA S.A. rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 55 349 Polska 1336 803 0,47
BANK PEKAO S.A. Aktywny rynek - Gietda Papierow
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 67 800 Polska 10873 10272 5,96
PGE POLSKA Aktywny rynek - Gietda Papierow
GRUPA rynek regulowany Wartosciowych
ENERGETYCZNA S.A. w Warszawie S.A. 401 000 Polska 8 931 7795 4,52
PELION S.A. Aktywny rynek - Gietda Papieréw
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 91 078 Polska 3 686 2 523 1,46
PGNIG S.A. Aktywny rynek - Gietda Papieréw
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 985 098 Polska 4158 4 088 2,37
PKN ORLEN S.A. Aktywny rynek - Gietda Papierow
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 182 000 Polska 8 299 6 809 3,95
PKO BP S.A. Aktywny rynek - Gietda Papierow
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 364 995 Polska 11 362 12 629 7,33
PZU SA Aktywny rynek - Gietda Papieréw
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 41 479 Polska 15029 13 854 8,04
REMAK S.A. Aktywny rynek - Gietda Papieréw
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 84 000 Polska 2 206 1745 1,01
SYGNITY S.A. Aktywny rynek - Gietda Papierow
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 338 551 Polska 6787 7076 4,10
TAURON POLSKA  Aktywny rynek - Gietda Papierow
ENERGIA S.A. rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 611576 Polska 3859 2795 1,62
TIM S.A. Aktywny rynek - Gietda Papieréw
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 200 002 Polska 1794 1148 0,67
TELEKOMUNIKACJA Aktywny rynek - Gietda Papieréw
POLSKA S.A. rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 335523 Polska 6 352 5224 3,03
Legg Mason Strateg LEGG MASON
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ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela uzupetniajgca
Akcje zagraniczne (w tys. zt z wyjgtkiem procentowego udziatu w aktywach ogdtem podanej w % oraz liczby papierdw wartosciowych w sztukach)

Wartos¢ Procen-
Wartos¢  wg wyceny towy
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 625 459 37 532 34 717 20,13
BWT AG Aktywny rynek - Vienna Stock
rynek regulowany Exchange 25 302 Austria 1993 1366 0,79
C.AT. Oil AG Aktywny rynek - Frankfurt Stock
rynek regulowany Exchange 100 000 Austria 4293 2128 1,23
TELEFONICA A.S. Aktywny rynek - Prague Stock
rynek regulowany Exchange 199 378 Republika Czeska 10517 12773 7,41
CEZAS. Aktywny rynek - Prague Stock
rynek regulowany Exchange 37 000 Republika Czeska 4321 4 291 2,49
OMV AG Aktywny rynek -
rynek regulowany Vienna Stock Exchange 68 727 Austria 7 400 7254 4,21
PANEVEZIO Aktywny rynek - OMX Nordic Exchange
STATYBOS rynek regulowany Vilnius Stock Exchange
TRESTAS AB 184 052 Litwa 2079 855 0,49
RICHTER Aktywny rynek - Budapest Stock
GEDEON Nyrt. rynek regulowany Exchange 11 000 Wegry 6 929 6 050 3,51
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ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela uzupetniajgca

(w tys. zt z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogdtem w % oraz liczby papieréw wartosciowych w sztukach)

Sktadniki lokat nabyte od podmiotéw,
0 ktérych mowa w art. 107 ustawy

Wartos¢ wedtug wyceny
na dzien bilansowy w tys.

Procentowy udziat
w aktywach ogdtem

Razem 3745 2,17
PS0413 1627 0,94
WZ0118 2118 1,23

BILANS

(w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w zf)
Lp. Bilans 30-06-2012 31-12-2011
l.  Aktywa 172 404 180 420
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 251 149
2. Naleznosci 1359 330
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 9197 15 001
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 151 510 158 904
dtuzne papiery wartosciowe 28 785 30 642
akcje 122 725 128 262

5. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 10087 6 036
dtuzne papiery wartosciowe 9260 5 391
depozyty 827 645

6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
Il.  Zobowigzania 1152 899
Il Aktywa netto 171252 179 521
IV. Kapitat funduszu 36 388 48 179
1.  Kapitat wptacony 5 359 893 5327 725
2.  Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -5 323 505 -5 279 546
V. Dochody zatrzymane 144 671 141 182
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 1172 -2 389
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 143 499 143 571
VI.  Wozrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -9 807 -9 840
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji 171 252 179 521
Liczba jednostek uczestnictwa 753 148,063 806 391,368

A 670 073,102 731942,092

E 80 975,594 72 349,909

V 2 099,367 2 099,367
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 227,38 222,62

A 225,77 221,51

E 240,46 233,56

V 237,78 232,12

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

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

(w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa w zt)

Lp. Rachunek wyniku

od 01-01-2012

do 30-06-2012

od 01-01-2011
do 31-12-2011

od 01-01-2011
do 30-06-2011

I.  Przychody z lokat 6612 8 568 3757
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 5 333 5273 1808
2. Przychody odsetkowe 1142 3293 1947
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 136 0 0
5. Pozostate 1 2 2
Il Koszty funduszu 3 051 8124 4103
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 2 958 7248 3912
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 79 202 109
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw 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
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8. Optaty za ustugi prawne 4 2 2
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 0 641 67
13. Pozostate 10 31 13
IIl.  Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
V. Koszty funduszu netto 3051 8124 4103
V. Przychody z lokat netto 3 561 444 -346
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -39 -20 824 4576
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -72 2 839 1313
z tytutu réznic kursowych 192 2077 1021
2.  Wozrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 33 -23 663 3263
z tytutu réznic kursowych -1.303 2 507 -441
VII. Wynik z operaciji 35622 -20 380 4 230
A 2992 -18 951 3763
E 518 -1397 440
V 12 -32 27
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 4,68 -25,27 4,74
A 4,47 -25,89 4,57
E 6,40 -19,31 6,60
\ 572 -15,24 13,06

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

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

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

Lp.

Zestawienie zmnian w aktywach nettto

od 01-01-2012
do 30-06-2012

od 01-01-2011
do 31-12-2011

I.  Zmiana wartosci aktywodw netto -8 269 -60 109
1. Wartos$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 179 521 239 630
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 3522 -20 380
a) przychody z lokat netto 3561 444
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -72 2839
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 33 -23 663
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaciji 3522 -20 380
4. Dystrybucja dochoddéw (przychoddw) Funduszu (razem) 0 0
a) z przychodéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) zprzychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -11 791 -39 729
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 32 168 154 465
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) -43 959 -194 194
6. tagczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym -8 269 -60 109
7. Wartos¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 171 252 179 521
8. Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 177 723 213 701
IIl.  Zmiana liczby jednostek uczestnictwa -53 243,305 -167 581,882
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym: -53 243,305 -167 581,882
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 146 945,932 677 888,426
A 137 546,359 659 054,150
E 9 399,573 16 780,912
V 0,000 2 053,364
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 200 189,237 845 470,308
A 199 415,349 837 637,350
E 773,888 3726,230
\ 0,000 4 106,728
c) saldo zmian -53 243,305 -167 581,882
A -61 868,990 -178 583,200
E 8 625,685 13 054,682
\ 0,000 -2 053,364
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczagtku dziatalno$ci Funduszu, w tym: 753 148,063 806 391,368
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 22 952 313,910 22 805 367,978
A 22 839 184,569 22 701 638,210
E 88 045,430 78 645,857
Y 25 083,911 25 083,911
Legg Mason Strateg LEGG MASON
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b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 22 199 165,847 21998 976,610

A 22169 111,467 21969 696,118
E 7 069,836 6 295,948
V 22 984,544 22 984,544
c) saldo zmian 753 148,063 806 391,368
A 670 073,102 731 942,092
E 80 975,594 72 349,909
\ 2 099,367 2 099,367
lIl.  Zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa 4,30% -9,52%
1. warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 222,62 246,03
A 221,51 245,50
E 233,56 253,65
Y 232,12 254,65
2. wartos¢ aktywodw netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego 227,38 222,62
A 225,77 221,51
E 240,46 233,56
V 237,78 232,12
3. procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa
w okresie sprawozdawczym (w ujeciu rocznym) 4,30% -9,52%
A 3,87% -9,77%
E 5,94% -7,92%
V 4,90% -8,85%
4. minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 212,50 215,83
A 212,50 215,83
-data wyceny 2012.06.05 2011.08.10
E 226,01 225,76
-data wyceny 2012.06.05 2011.08.10
V 223,64 225,26
-data wyceny 2012.06.05 2011.08.10
5. maksymalna wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 247,58 265,7
A 234,13 255,47
-data wyceny 2012.02.22 2011.04.06
E 247,58 265,36
-data wyceny 2012.02.22 2011.04.06
V 245,70 265,7
-data wyceny 2012.02.22 2011.04.06
6. wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny
w okresie sprawozdawczym 227,39 222,62
A 225,78 221,51
-data wyceny 2012.06.29 2011.12.31
E 240,46 233,56
-data wyceny 2012.06.29 2011.12.31
\ 237,78 232,12
-data wyceny 2012.06.29 2011.12.31
IV.  Procentowy udziat kosztow Funduszu w $redniej wartosci aktywédw netto (w ujeciu rocznym), w tym: 3,5% 3,8%
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 3,3% 3,4%
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 aktywédw 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%

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 rachunkowosci Funduszu
Uwagi ogdlne

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) zwanego dalej rozporzadzeniem o rachunkowosci
funduszy oraz sporzadzit niniejsze sprawozdanie finansowe
zgodnie z przepisami tego rozporzgdzenia oraz przepisami
Ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (Dz.
U. 22009 r. nr 152, poz. 1223, z pdzniejszymi zmianami).

Ujawnianie i prezentacja informacji
w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie zostafo sporzgdzone wedtug nastepujgcych zasad:

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

2. Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu finansowym wykazane
sg w tysigcach ztotych, z wyjatkiem wartosci aktywdw netto na
jednostke uczestnictwa, ktdra podana jest w ztotych, liczby
jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wyniku
z operacji na jednostke uczestnictwa.

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 zasa-
dami rachunkowosci okreslonymi w polityce rachunkowosci
Funduszu oraz wedtug metod wyceny obowigzujgcych na dzien
bilansowy.

Sprawozdanie finansowe obejmuije:

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

3. Bilans,

4. Rachunek wyniku z operagjj,

5. Zestawienie zmian w aktywach netto,

6. Noty objasniajgce,

7. Informacje dodatkowa.

Ujmowanie w ksiggach rachunkowych
operacji dotyczgcych Funduszu

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

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

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

Nabycie albo zbycie sktadnikow lokat ujmuje sie w ksiegach ra-
chunkowych w dacie zawarcia umowy. Skfadniki lokat nabyte
albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po godzinie 23:00 (go-
dzina wskazana przez Fundusz, o ktérej okresla sie ostatnie do-
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stepne kursy w dniu wyceny) oraz sktadniki, dla ktérych 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
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 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”, 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-
akcji 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.

Wartos¢ wg ceny nabycia oraz wartos¢ wg wyceny na dzien bi-
lansowy dotyczgce dtuznych papierow wartosciowych wyka-
zane w zestawieniu lokat oraz bilansie Funduszu obejmujg war-
to$¢ 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.

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 akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuije sie
w ksiegach rachunkowych Funduszu w dniu nastepnym po
dniu ustalenia tych praw.

Prawo poboru akcji oraz prawo do otrzymania dywidendy od ak-
cji notowanych na aktywnych rynkach zagranicznych ujmuje sie
w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktdrym po raz pierwszy pa-
pier wartosciowy jest notowany bez tych praw.

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 procentows;,

—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 2012 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 2012 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.

Szczegoétowe informacije znajdujg sie w Nocie nr 11 — Koszty
Funduszu.

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 aktywdw Funduszu pomniegjszonych o wartos¢ zobowigzan
Funduszu w dniu wyceny.

Wartos¢ aktywéw netto Funduszu na jednostke uczestnictwa
jest rowna wartosci aktywow netto Funduszu, w dniu wyceny,
podzielonej przez catkowitg liczbe jednostek uczestnictwa, ktére
w tym dniu sg w posiadaniu uczestnikow 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-

chunkowosci (Dz. U. 22009 ., Nr 152, poz. 1223 z pdzniejszymi

zmianami) 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 papierow wartosciowych, przy zo-
bowigzaniu sie Funduszu do odkupu.

1. Wartos¢ godziwg sktadnikdw lokat notowanych na aktywnym
rynku ustala sie w nastepujacy sposob:
1) jezeli dzien wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem do-
konywania transakcji na aktywnym rynku — w oparciu o:
a) ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs
ustalony na aktywnym rynku w dniu wyceny, z zastrze-
zeniem, ze gdy wycena aktywow Funduszu dokony-
wana jest po ustaleniu w dniu wyceny kursu zamkniecia,
za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs,
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b) w przypadku braku kursu zamkniecia, o ktérym mowa
w pkt. 1 lit. a — inng ustalong przez rynek warto$¢ sta-
nowigca jego odpowiednik, w szczegodinosci cene sred-
nig transakcji wazong wolumenem obrotu,

2) jezeli dzien wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem do-
konywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym w dniu
wyceny nie zawarto zadnej transakcji na danym sktadniku
aktywow albo wolumen obrotéw na danym sktadniku ak-
tywdw jest znaczgco niski, w oparciu o wiarygodnie osza-
cowang wartos¢ godziwg wedtug metod wyceny okreslo-
nych w ust. 4,

3) jezeli dzien wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakcji na aktywnym rynku — wedtug ostatniego do-
stepnego w momencie dokonywania wyceny kursu za-
mkniecia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku
braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek war-
tosci stanowigcej jego odpowiednik, zgodnie z zasadami,
o ktérych mowa w ust. 4.

. Uznanie danego rynku za aktywny nastepuje po tgcznym

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.

. Fundusz w celu petnego ujecia transakcji z dnia wyceny be-

dzie okreslat w dniu dokonywania wyceny ostatnie dostepne
kursy, o godzinie 23:00.

. Za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwg, uznaje sie

warto$¢ wyznaczong na podstawie:

1) nietransakcyjnego kursu fixingowego z dnia wyceny usta-
lonego na BondSpot 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 uwzglednia-
nie wytgcznie ceny w ofertach sprzedazy badz wytgcznie
w ofertach kupna jest niedopuszczalne, a w przypadku je;
braku

3) wartosci oszacowanej sktadnika lokat przez wyspecjalizo-
wana, 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 przeptywow pienieznych zwigzanych z tym sktad-
nikiem, 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) witasciwego modelu skfadnika lokat, o ile wprowadzone do
tego modelu dane wejsciowe pochodzg z aktywnego rynku
lub innych powszechnie uznanych metod estymacii.

. 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 aktywéw 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.

. 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 depozytow — skorygowanej ceny nabycia,

Potroczne Sprawozdanie Finansowe sporzgdzone
za okres od 1 stycznia 2012 do 30 czerwca 2012 roku



oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procen-
towej, przy czym skutek wyceny tych sktadnikéw lokat zali-
cza sie odpowiednio do przychoddéw odsetkowych albo
kosztoéw odsetkowych Funduszu proporcjonalnie do czes-
totliwosci ustalania wartosci aktywdw netto w dniach wyceny,

2) w przypadku papieréw 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 procentows;.
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, poprzez korekte réznicy 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 wystawionych
opcji notowanych na aktywnym rynku ustala sie wedtug war-
tosci 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-
8ci jednostki a godzing w dniu wyceny wskazang w ust. 3.

13. Papiery wartosciowe notowane na zagranicznych rynkach:

1) wycenia sie w sposéb okreslony w ust. 1, przy czym w za-

kresie kryterium wyboru rynku gtbwnego stosuje sie od-
powiednio postanowienia ust. 5,

2) zagraniczne papiery wartosciowe wycenia sie w walucie
kraju notowania lub — w przypadku papieréw nienotowa-
nych na aktywnym rynku — w walucie, w ktérej papier war-
tosciowy jest denominowany, i wykazuje sie w walucie pol-
skiej po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego
Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Naro-
dowy Bank Polski,

3) jezeli zagraniczne papiery wartosciowe sg notowane lub
denominowane w walutach, dla ktérych Narodowy Bank
Polski nie ustala kursu, ich wartos¢ jest okreslana w rela-
cji do ostatniego dostepnego sredniego kursu euro wyli-
czonego 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 ktorej 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 czynnikobw uwazanych za wia-
Sciwe w danych okolicznosciach. Stanowig one podstawe do
oszacowania wartosci poszczegodlnych sktadnikow lokat, kto-
rych nie da sie okresli¢ w jednoznaczny sposéb na podstawie
ceny pochodzacej 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 obiek-
tywne dowody utraty wartoéci sktadnika lokat wycenianego w sko-
rygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efek-
tywnej stopy procentowej. W przypadku ich zaistnienia dokonuje
sie odpisu aktualizujgcego w wysokoéci roznicy pomiedzy warto-
Scig bilansowa, a oszacowang wartoscig biezaca przysztych prze-
ptywdw pienieznych oczekiwanych w okresie do zapadalnosci lub
wymagalnosci, wynikajgcych z danego skfadnika lokat.

Wyznaczenie obiektywnych dowodéw utraty wartosci sktad-
nika lokat oraz wyliczenie biezacej wartosci oczekiwanych przy-
sztych przeptywow pienieznych wymaga dokonania przez kie-
rownictwo szacunkdéw opartych na okresleniu roznych
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 2012 roku 11,18 % aktywow Funduszu zos-
tato wycenionych w sposéb inny niz w oparciu o kurs ustalony na
aktywnym rynku tj. metodg skorygowanej ceny nabycia, oszaco-
wanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej (na dzien
31 grudnia 2011 odpowiednio 11,66 %). Wystepuje niepewnose,
iz dla takich aktywdw wyceny ujete w sprawozdaniu finansowym
moga réznic¢ sie od wartosci, jakie zostatyby wyznaczone, gdyby
istniat dla nich aktywny rynek. Zdaniem kierownictwa wartosci bi-
lansowe wszystkich istotnych sktadnikéw aktywow na dzier 30
czerwca 2012 roku sg mozliwe do odzyskania.

Wprowadzone zmiany ujmowania i metod
wyceny sktadnikéw lokat

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




Nota nr 2 — Naleznosci

procentowych, co moze spowodowac zmiany ich cen, a tym sa-
mym wartosci jednostek uczestnictwa Funduszu.

30-06-2012  31-12-2011 Ryzyko zmiany stép procentowych dotyczy zmiany wartosci go-
(w tys. zi) (w tys. zt) dziwej dtuznych papieréw wartosciowych zerokuponowych i sta-
Z tytutu zbytych lokat 0 302 tokuponowych oraz zmiany przeptywdw pienieznych w przy-
Z tyt. zbytych jednostek uczestnictwa 0 1 padku dfuznych papieréw zmiennokuponowych.
Z tyt. dywidend 1349 16
Pozostate 10 11
Razem 1359 330 30-06-2012  31-12-2011
Wartos¢ w tys. Warto$¢ w tys.
zt/udziat % zt/udziat %
Nota nr 3 — Zobowigzania w aktywach  w aktywach
ogotem ogotem
30-06-2012  31-12-2011 Aktywa obcigzone ryzykiem
(w tys. zi) (w tys. zt) wartosci godziwej wynikajgcym 40 759/ 39122/
Z tyt. wptat na jednostki ze zmiany stopy procentowej 23,64 % 21,68 %
uczestnictwa 204 114 Aktywa obcigzone ryzykiem
Z tyt. odkupionych jednostek przeptywow srodkdw pienieznych
uczestnictwa 423 194 wynikajgcym ze zmiany 6 483/ 11912/
Z tyt. rezerw, w tym: 485 553 stopy procentowej 3,76 % 6,60 %
- wynagrodzenie dla Towarzystwa 472 540
Pozostate zobowigzania 40 38 Ryzyko kredytowe
Razem 11562 899

Nota nr 4 — Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

W okresie sprawozdawczym wszystkie $rodki pieniezne lokowane
byty na rachunkach bankowych w ING Banku Slaskim S.A. oraz
w Banku Handlowym w Warszawie S.A.

Na dzien bilansowy Fundusz posiadat depozyty bankowe, kidre sg
sktadnikami lokat. Depozyty zostaly zaprezentowane w tabeli uzu-
petniajace;.

Sredni poziom $rodkow pienieznych i depozytéw utrzymywanych
w celu zaspokojenia biezacych zobowigzan Funduszu w okresie
sprawozdawczym od 1 stycznia 2012 roku do 30 czerwca 2012 roku
wynosit 638 tys. zt.

Sredni poziom $rodkow pienieznych i depozytéw utrzymywanych
w celu zaspokojenia biezacych zobowigzan Funduszu w okresie
sprawozdawczym od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku
wynosit 1.376 tys. zt.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
na dzien 30 czerwca 2012 roku

W ztotych

W walucie polskich

(w tys.) (w tys. zt)

ING Bank Slgski 250 (PLN) 250

ING Bank Slgski 1 (TRY) 1

Razem 251
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

na dzien 31 grudnia 2011 roku

W ztotych

W walucie polskich

(w tys.) (w tys. zt)

ING Bank Slgski 148 (PLN) 148

ING Bank Slgski 1 (TRY) 1

Razem 149

Nota nr 5 — Ryzyka
Ryzyko stopy procentowej

Dtuzne papiery wartosciowe o statym oprocentowaniu, szcze-
golnie diugoterminowe, narazone sg na ryzyko zmiany stop
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Ryzyko kredytowe, na ktére narazony jest Fundusz dotyczy
ekspozycji wobec bankdw, w ktorych zdeponowane sg srodki
pieniezne Funduszu, kontrahentéw, wobec ktérych Fundusz
posiada naleznosci oraz emitentéw dtuznych papieréw warto-
Sciowych nabywanych przez Fundusz.

Fundusz minimalizuje ryzyko kredytowe ekspozycji wobec ban-
kow lokujgc srodki pieniezne i depozyty jedynie w renomowa-
nych bankach o najwiekszym poziomie wiarygodnosci.
Ryzyko kredytowe zwigzane z dtuznymi papierami wartoscio-
wymi jest rozne dla poszczegdlnych emitentow i zwigzane jest
ze zdolnoscig do terminowej realizacji zobowigzan opisanych
w warunkach emisji. Ryzyka te réznig sie pomiedzy sobg w za-
leznosci od zdolnoéci realizacji przez poszczegdlnych emitentow
spfaty kapitatu i odsetek w zwigzku z zaciggnietymi zobowig-
zaniami. Ocena pozycji rynkowej, finansowej i majgtkowej emi-
tenta moze wywiera¢ wptyw na ksztattowanie sie ceny dtugu
emitenta, stanowigcych sktadnik portfela inwestycyjnego Fun-
duszu a tym samym oddziatywac na wartos¢ jednostek uczest-
nictwa Funduszu.

Jakiekolwiek opdznienie lub nieprawidtowosci w realizacji ww.
zobowigzan przez emitenta moze mie¢ wptyw na wycene dtuz-
nych papieréw wartosciowych oraz w konsekwencji 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 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.

Zarzadzajgcy 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 szczegdlnosci w za-
kresie zastosowania dostatecznych zabezpieczen.

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

Potroczne Sprawozdanie Finansowe sporzgdzone
za okres od 1 stycznia 2012 do 30 czerwca 2012 roku



W dziatalnosci Funduszu na ryzko narazone sg rowniez nalez-
nosci Funduszu od innych podmiotow. Wynika ono z ryzyka
braku wywigzania sie przez dituznika z ptatnosci lub dokonania
ptatnosci naleznych Funduszowi z opdznieniem.

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:

30-06-2012  31-12-2011
Wartos¢ w tys. Wartos¢ w tys.
zt/udziat % zt/udziat %
w aktywach  w aktywach
ogdtem ogdtem
Srodki pieniezne 251/ 149/
i ich ekwiwalenty 0,15% 0,08 %
Skfadniki lokat o charakterze
dtuznym notowane
na aktywnym rynku, 37 982/ 45 643/
w tym: 22,08 % 25,30 %
— Dtuzne instrumenty finansowe
emitowane bgdz gwarantowane 37 982/ 45 643/
przez Skarb Panstwa lub NBP 22,083 % 25,30 %
Skfadniki lokat o charakterze
dtuznym nienotowane
na aktywnym rynku, 10 087/ 6 036/
w tym: 5,85 % 3,35 %
— Pozostate sktadniki lokat 10 087/ 6 036/
o charakterze dtuznym 5,85 % 3,35 %
Naleznosci 1359/ 330/
0,79 % 0,18 %
Razem aktywa Funduszu 49 679/ 52 158/
obcigzone ryzykiem kredytowym 28,82 % 2891 %

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:

30-06-2012  31-12-2011

Wartos¢ w tys. Wartos¢ w tys.

zt/udziat % zt/udziat %

w aktywach  w aktywach

ogdtem ogdtem

Dtuzne papiery wartosciowe, 47 242/ 51 034/
w tym: 27,40 % 28,29 %
— Skarb Panstwa 42 877/ 45 643/
24,87 % 25,30 %

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegodlinych katego-
riach lokat (wg Tabeli gtéwnej lokat) zostata zaprezentowana
w bilansie, jako wartos¢ bilansowa lokat w instrumenty dtuzne
emitowane lub poreczane przez podmiot, ktérego papiery sta-
nowig powyzej 5% wartosci aktywow Funduszu.

Ryzyko walutowe

Wartos¢ jednostki uczestnictwa jest wyrazona w ztotych, jed-
nakze Fundusz moze nabywac¢ waluty obce oraz inwestowac
w aktywa denominowane w walutach obcych, zatem moga na
warto$¢ jednostki oddziatywac zarbwno pozytywnie, jak i ne-
gatywnie zmiany kursow walutowych jak i zmiany prawa dewi-
zowego. Zmiany kursoéw walutowych mogg wiec wptywacé na
wartos¢ jednostki uczestnictwa jak réwniez mogg wptywac na
warto$¢ dywidend i odsetek uzyskiwanych przez Fundusz. Ry-
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zyko nabywania walut obcych oraz ryzyko inwestowania w ak-
tywa denominowane w walutach obcych bedzie minimalizo-
wane przez strategie zawierania transakcji zabezpieczajgcych.
Niemniej istnieje prawdopodobienstwo niepetnego dopasowa-
nia instrumentow zabezpieczajgcych, co moze spowodowac
wptyw wahan kurséw walut na jednostke uczestnictwa Fundu-
szu.

Strategia ta moze takze znaczgco ogranicza¢ stope zwrotu ze
skfadnikow lokat wyrazong w walucie obcej, jezeli waluta, w kto-
rej denominowane 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 ptatnosci).

Struktura walutowa bilansu 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 biezacym okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawieszat
zbywania jednostek uczestnictwa.

Nota nr 6 — Instrumenty pochodne

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2012 roku do 30
czerwca 2012 roku Fundusz nie inwestowat w instrumenty po-
chodne.

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2011 roku do 31
grudnia 2011 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 2012 roku Fundusz posiadat transakcje
przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu w wysokosci 9
197 tys. zt. W wyniku powyzszej transakcji nastgpito przenie-
sienie na Fundusz praw wtasnoéci bez przeniesienia ryzyka.




Na dzien 31 grudnia 2011 roku Fundusz posiadat transakcje USD
przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu w wysokosci Kurs sredni NBP — 3,3885
15 001 tys. zt. W wyniku powyzszej transakcji nastgpito prze-
niesienie na Fundusz praw wtasnosci bez przeniesienia ryzyka. Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
wiys. USD  wtys. PLN Aktywach
Na dzien 30 czerwca 2012 roku Fundusz nie posiadat transak- Ogdtem
cji przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu. Skfadniki lokat 0 1 0,00%
Na dzien 31 grudnia 2011 roku Fundusz nie posiadat transak- TRY
cji przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu. Kurs éredni NBP - 1,8655
Na dzien 30 czerwca 2012 roku Fundusz nie posiadat nalez- Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
nosci/zobowigzan z tytutu papieréw wartosciowych pozyczo- wtys. TRY  wtys. PLN Aktywach
nych od Funduszu/przez Fundusz. Ogdtem
Srodki pieniezne 1 1 0,00%
Na dzien 31 grudnia 2011 roku Fundusz nie posiadat nalezno-
Sci/zobowigzan z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych Na dzien 31 grudnia 2011 roku w pozycjach bilansu Funduszu
od Funduszu/przez Fundusz. znajdowaty sie skfadniki lokat denominowane w EUR, HUF
i CZK oraz srodki pienigzne denominowane w TRY. Warto$¢ po-
wyzszych sktadnikdw w walutach obcych zostata przeliczona na
Nota nr 8 — Kredyty i pozyczki PLN wedtug $redniego kursu ogtaszanego przez Narodowy
Bank Polski na dzien 31 grudnia 2011 roku.
W okresie sprawozdawczym tj. od 1 stycznia 2012 roku do 30
czerwca 2012 roku Fundusz nie zaciggat, nie wykorzystat ani nie EUR
udzielat kredytow i pozyczek pienieznych w kwocie stanowigcej, Kurs sredni NBP - 4,4168
na dzien ich wykorzystania bgdz udzielenia wiecej niz 1% war-
tosci aktywdw Funduszu. Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
wtys. EUR  wtys. PLN Aktywach
W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2011 roku do 31 Ogdtem
grudnia 2011 roku Fundusz nie zaciggat, nie wykorzystat ani nie Sktadniki lokat 3271 14 447 8,01%
udzielat kredytow i pozyczek pienieznych w kwocie stanowigcej,
na dzien ich wykorzystania bgdz udzielenia wiecej niz 1% war- HUF
tosci aktywdw Funduszu. Kurs éredni NBP — 0,014196
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
Nota nr 9 — Waluty i ré6znice kursowe wtys. HUF  wtys. PLN  Aktywach
Ogdtem
Na dzien 30 czerwca 2012 roku w pozycjach bilansu Funduszu Sktadniki lokat 376 233 5 341 2,96%
znajdowaty sie skfadniki lokat denominowane w USD, EUR,
HUF i CZK oraz $rodki pieniezne denominowane w TRY. War- CzZK
to$¢ powyzszych sktadnikow w walutach obcych zostata prze- Kurs sredni NBP - 0,1711
liczona na PLN wedtug $redniego kursu ogtaszanego przez
Narodowy Bank Polski na dzier 30 czerwca 2012 roku. Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
wtys. CZK  wtys. PLN Aktywach
EUR Ogoétem
Kurs sredni NBP - 4,2613 Sktadniki lokat 105 465 18 045 10,00%
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w USD
wiys. EUR  wtys. PLN Aktywach Kurs éredni NBP —2,7517
Ogotem
Skfadniki lokat 2794 11905 6,91% Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
wiys. USD  wtys. PLN Aktywach
HUF Ogdtem
Kurs sredni NBP - 0,014784 Sktadniki lokat 0 1 0,00%
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
wtys. HUF  wtys. PLN Aktywach TRY
Ogotem Kurs sredni NBP — 1,7835
Skfadniki lokat 416 531 6158 3,57%
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
CzK wtys. TRY  wtys. PLN Aktywach
Kurs sredni NBP — 0,1664 Ogdtem
Srodki pienigzne 1 1 0,00
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
wtys. CZK  wtys. PLN Aktywach
Ogotem
Sktadniki lokat 102 565 17 067 9,90%
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za okres od 1 stycznia 2012 do 30 czerwca 2012 roku



Zrealizowane réznice kursowe

Rodzaj 0d 01.01.12 0d 01.01.11 od 01.01.11
do 30.06.12 do 31.12.11 do 30.06.11

(w tys. zt) (w tys. z) (w tys. z)

Dodatnie (z akcji) 192 2077 1021
Ujemne(z akgcji) 0 0 0

Niezrealizowane réznice kursowe

jednostek uczestnictwa kategorii V w wysokosci 2,5% Sredniej
wartosci aktywdw netto Funduszu.

Wysokos¢ stawek za zarzgdzanie nie ulegta zmianie w sto-
sunku do roku 2011.

Towarzystwo nie pobiera wynagrodzenia zmiennego z tytutu za-
rzadzania Funduszem.

Optata ta w okresie sprawozdawczym wyniosta:

Rodzaj 0d 01.01.12 0d01.01.11 od 01.01.11
do 30.06.12 do 31.12.11 do 30.06.11 Optata za zarzgdzanie
(w tys. zH) (w tys. zh (w tys. zh od 01.01.12 od01.01.11 od 01.01.11
Dodatnie (z akgji) 0 2 507 0 do 30.06.12 do 31.12.11 do 30.06.11
Ujemne (z akgji) -1.303 0 -441 (w tys. zf) (w tys. zt) (w tys. z8)
2958 7 248 3912

Nota nr 10 — Dochody i ich dystrybucja

Dochody osiggniete przez Fundusz w wyniku dokonanych in-
westycji, wigczajac w to dywidendy i odsetki, powiekszajg war-
toé¢ aktywodw Funduszu jak rowniez odpowiednio zwiekszajg
wartos¢ jednostek uczestnictwa Funduszu.

Nota nr 12 — Dane poréwnawcze o jednostkach
uczestnictwa

Warto$¢é aktywow netto
30.06.2012 31.12.2011

31.12.2010 31.12.2009

Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania dochodoéw Fundu- (w tys. z) (w tys. zi) (w tys. zt) (w tys. zi)
szu Uczestnikom bez wykupu jednostek uczestnictwa. WAN 171252 179 521 239 630 295 317
A 151 282 162 136 223 532 283610

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat E 19471 16 898 15 040 10733
0od 01.01.12 od 01.01.11 od 01.01.11 V 499 487 1058 974

do 30.06.12 do 31.12.11 do 30.06.11

(w tys. zh) (w tys. z) (w tys. zh)
Akcje, w tym: -347 1324 824 Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
— réznice kursowe 192 2077 1021 30.06.2012 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2009
Dtuzne papiery (w zt) (w zt) (w zt) (w zh)
wartosciowe 275 1515 489 A 225,77 221,51 245,50 228,53
Razem -72 2 839 1313 E 240,46 233,56 253,65 233,14
V 237,78 232,12 254,65 234,66

Catos¢ zrealizowanego zysku/straty zostata uzyskana na pa-
pierach wartosciowych notowanych na aktywnym rynku.

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

od 01.01.12 od 01.01.11 od 01.01.11
do 30.06.12 do 31.12.11 do 30.06.11

(w tys. zh) (w tys. z) (w tys. zh)
Akcije, w tym: -83 -22 355 3705
— réznice kursowe -1 303 2 507 -441
Dtuzne papiery
wartosciowe 116 -1.308 -442
Razem 33 -23 663 3263

Catos¢ niezrealizowanego zysku/straty zostata uzyskana na
papierach wartosciowych notowanych na aktywnym rynku.

Nota nr 11 — Koszty Funduszu

Towarzystwo otrzymuje ze srodkoéw Funduszu wynagrodzenie
state z tytutu zarzgdzania Funduszem i reprezentowania go
wobec 0s6b trzecich. Wynagrodzenie Towarzystwa z tytutu za-
rzadzania Funduszem, stanowigce koszt limitowany Funduszu,
nie moze by¢ wigksze niz 3,5%, w skali roku, liczonego jako 360
dni od $redniej wartosci aktywow netto Funduszu reprezento-
wanych przez jednostki uczestnictwa kategorii A, S, V w danym
roku oraz nie moze by¢ wigksze niz 2,5%, 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 w wysoko-
sci 3,5% Sredniej wartosci aktywodw netto Funduszu, dla jedno-
stek uczestnictwa kategorii E w wysokosci 1,5%, natomiast dla
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Warszawa, dnia 29 sierpnia 2012 roku.




INFORMACJA DODATKOWA

Informacje dodatkowe

1.

5.

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

W latach ubiegtych nie wystapity zdarzenia, ktore wymagatyby ujecia w biezacym sprawozdaniu finansowym.

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

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

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

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity korekty btedow podstawowych. Nie wystagpity rowniez przypadki btednych wycen.

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub za-
wieszenia w dokonywaniu wyceny aktywdw netto na jednostke uczestnictwa.

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

Zestawienie roznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finanso-
wych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

W biezgcym sprawozdaniu finansowym dokonano nastepujacych zmian danych dotyczgcych roku 2011 w poréwnaniu do da-
nych zaprezentowanych w sprawozdaniu rocznym za rok 2011.

Zmiany w Bilansie

Pozycja Jest Byto
Kapitat wptacony 5327 725 5 343 852
Kapitat wyptacony -5 279 546 -5 295 673

Zmiany w Zestawieniu zmian w aktywach netto

Pozycja Jest Byto
Zmiana kapitatu wptaconego 154 465 157 978
Zmiana kapitatu wyptaconego -194 194 -197 707

Zmiana prezentowanych danych spowodowana zostata zmiang sposobu ujmowania kapitatu wptaconego i kapitatu wyptaconego
z tytutu transakgji transferéw i zamian jednostek uczestnictwa. Dotychczasowy sposob ujecia transakgji transferow i zamian jed-
nostek uczestnictwa wptywat na jednoczesny wzrost kapitatu wptaconego i kapitatu wyptaconego Funduszu o te samag wartosce,
pomimo tego, iz transakcje te nie majg charakteru odkupienia i nabycia jednostek uczestnictwa. Z racji tego, transakcje transfe-
row i zamian powinny by¢ ujmowane jedynie w ramach kapitatu wptaconego. W zwigzku z tym w biezgcym okresie sprawoz-
dawczym dokonano stosownej korekty z tego tytutu. Korekta skutkowata pomniejszeniem kapitatu wptaconego i wyptaconego
o kwoty wynikajace z transakcji transferow i zamian w porownywalnych danych finansowych Funduszu.

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym,ktére mogtyby w istotny sposéb wptynaé na ocene sytua-
cji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian

Od dnia 20 lipca 2011 roku zmianie ulegty cel inwestycyjny oraz polityka inwestycyjna. Szczegdtowe informacje zostaty zawarte
we Wprowadzeniu do sprawozdania finansowego.

Na podstawie wniosku ztozonego do Komisji Nadzoru Finansowego planowane jest przeksztatcenie Funduszu w subfundusz fun-
duszu inwestycyjnego otwartego. Na dzien podpisania niniejszego sprawozdania termin przeksztatcenia nie jest znany.

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2012 roku.
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Katowice, dnia 29 sierpnia 2012 r,

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow
z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla Legg Mason Strateg
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej Funduszem) oswiadcza, ze dane
dotyczace stanow aktywdéw, w tym w szczegélnosci aktywow zapisanych na rachunkach
pienigznych i rachunkach papier6w wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywéw
przedstawionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres
od 1 stycznia 2012 r. do 30 czerwca 2012 r., sporzadzonego dnia 29 sierpnia 2012 r.,
sa zgodne ze stanem faktycznym.

LADLE e KB HIK A
Departamenty OpefacjRynkow Finansowych
| Klienigw Si rgi_%n/ych
>
DYR KTO &.‘f B
Depatamenty Gpet | Rynkaw Finansoye Stawomir Trapszo
o’  Kliendy rrategiczaych
Krzyszt AnusiewiczZ
ING BANK $LASKI Spolka Akcyjna NIP §34-013-54-75 Kapital zakladowy - 130 100 000,00 zt
Departament Operacji Rynkéw Finansowych KRS 5459 Kapital wptacony - 130 100 000,00 z|

i Klientow Strategicznych Sad Rejonowy w Katowicach
Plac Trzech Krzyzy 10/14, 00-499 Warszawa
T +48 2282040 27, F+48 22 820 4018

Legg Mason Strateg LEGG MASON
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KPMG Audyt Telefon +48 22 528 11 00
Spotka z ograniczona Fax +48 22 528 10 09
odpowiedzialnoscia sp.k. E-mail  kpmg@kpmg.pl
ul. Chiodna 51 Internet www.kpmg.pl
00-867 Warszawa

Poland

RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z PRZEGLADU POLROCZNEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
LEGG MASON SENIOR
SPECJALISTYCZNEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO
OTWARTEGO
OBEJMUJACEGO OKRES
OD 1 STYCZNIA 2012 ROKU DO 30 CZERWCA 2012 ROKU

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

Przeprowadzili$my przeglad zalaczonego pdtrocznego sprawozdania finansowego Legg Mason
Senior Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z siedzibg w Warszawie, przy

"Pl. Pilsudskiego 2 (,,Fundusz”), na ktore sktada si¢: wprowadzenie do sprawozdania

finansowego, zestawienie lokat, bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2012 roku, rachunek
wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres szesciu miesigcy konczacy sig
tego dnia oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa.

Zarzad Legg Mason Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny za
sporzadzenie i rzetelna prezentacje niniejszego pofrocznego sprawozdania finansowego,
sporzgdzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223 z pdzniejszymi zmianami) oraz
wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych i innymi obowigzujacymi przepisami.
Naszym zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego pdlrocznego sprawozdania
finansowego.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadzilis$my stosownie do postanowien krajowego standardu rewizji finansowe;j
nr 3 Ogdlne zasady przeprowadzania przeglgdu sprawozdan finansowych/skréconych
sprawozdan  finansowych oraz wykonywania innych ustug poswiadczajgcych  oraz
Miedzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd Srodrocznych informacji
finansowych przeprowadzany przez niezaleinego bieglego rewidenta jednostki. Przeglad
potrocznego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych
w szczegOlnosci od 0s6b odpowiedzialnych za finanse i ksiggowos$¢ Funduszu oraz zastosowanie
procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres i metoda przegladu istotnie rozni sig
od zakresu badania zgodnie 2z krajowymi standardami rewizji finansowej oraz
Miedzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej i nie pozwala nam na uzyskanie pewnosci,
ze zidentyfikowaliSmy wszystkie istotne zagadnienia, ktore moglyby zosta¢ zidentyfikowane w
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przypadku badania. Dlatego nie mozemy wyrazié opinii z badania o zataczonym sprawozdaniu
finansowym.

Wniosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazat niczego, co pozwalatoby sadzié, iz zataczone
potroczne sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnie i jasno, we wszystkich istotnych
aspektach, sytuacji majatkowe;j i finansowej Legg Mason Senior Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego na dziei 30 czerwca 2012 roku, jego wyniku z operacji za okres
szesciu miesiecy konczacy sig tego dnia zgodnie z zasadami rachunkowosci obowiazujgcymi na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci oraz wydanych na
Jej podstawie przepisach wykonawczych.

W imieniu KPMG Audyt Spotka z ograniczona
odpowiedzialnoscia sp.k. nr ewidencyjny 3546
ul. Chlodna 51, 00-867 Warszawa

Biegly rewident nr 11897 Czlonek Zarzqdﬁ E;MG Audyt Sp.
Michat Sasim z 0.0., komplementariusza spotki KPMG

Audyt Spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp.k.

Richard Cysarz
29 sierpnia 2012 r.
Warszawa
Legg Mason Senior 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 2009 r. nr 152, poz. 1223, z pdzniejszymi

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

nansowe Legg Mason Senior Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, na ktére sktada sie:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.

2. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2012 roku o fgcznej wartosci 995 923 tys. zt.

3. Bilans Funduszu sporzgdzony na dzien 30 czerwca 2012 roku wykazujgcy aktywa netto i kapitaty w wysokoéci 1 015 377 tys. zt.

4. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2012 roku do 30 czerwca 2012 roku wykazujgcy dodatni wynik z operacji w kwo-
cie 32 584 tys. zt.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2012 roku do 30 czerwca 2012 roku.

6. Noty objasniajgce.

7. Informacja dodatkowa.

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

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2012 roku.

LEGG MASON Pétroczne 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 je-
zykach obcych. Fundusz zostat zarejestrowany w Rejestrze Fun-
duszy Inwestycyjnych pod nr RFi 8, w dniu 31 marca 1999 roku.

Fundusz zostat utworzony na podstawie decyzji Komisji Papierow
Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego)
nr DFN-409/5-14/99 z dnia 19 lutego 1999 roku.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Wskazane w tresci niniejszego sprawozdania finansowego od-
wotania lub odniesienia do postanowien statutu odnoszg sie do
statutu Funduszu obowigzujgcego w dniu podpisania niniejszego
sprawozdania finansowego.

Specjalizacja Funduszu

Zgodnie ze Statutem Legg Mason Senior Specjalistyczny Fundusz

Inwestycyjny Otwarty uczestnikami Funduszu mogg by¢:

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

2) pracownicze fundusze emerytalne,

3) pracownicy, na rzecz ktdrych pracodawca nabywa lub nabywat
jednostki uczestnictwa, zgodnie z umowg zawartg na podsta-
wie rozporzgdzenia z dnia 18 grudnia 1998 roku Ministra Pracy
i Polityki Socjalnej w sprawie szczegdtowych zasad ustalania
podstawy wymiaru sktadek na ubezpieczenia emerytalne i ren-
towe (Dz. U. nr 161, poz. 1106 z pézn. zm.),

4) pracownicy uczestniczacy w pracowniczych programach eme-
rytalnych, organizowanych w formie umowy o wnoszeniu przez
pracodawce skfadek pracownikow do Funduszu,

) zaktady ubezpieczen,

) towarzystwa ubezpieczen wzajemnych,

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

) zaktady ubezpieczen emerytalnych,

) Bank Handlowy w Warszawie SA,

0) osoby, o ktérych mowa w pkt. 4), ktére przestaty by¢ uczest-

nikami pracowniczego programu emerytalnego,

11) pracownicy, dla ktorych 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 zawarte;
z zaktadem ubezpieczen,

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

14) pracodawcy, ktorzy w zwigzku z utworzeniem w zaktadzie
pracy planu emerytalnego lub oszczednosciowego, wnoszg
do Funduszu wptaty, a takze osoby fizyczne, na rzecz, ktérych
Fundusz dokona zbycia jednostek za $rodki pochodzgce
z odkupienia jednostek nalezgcych do pracodawcy, zgodnie
Z jego dyspozycja,

15) pracownicy zakfadu pracy prowadzacego plan emerytainy lub
oszczednosciowy w oparciu 0 umowe z Funduszem, nabywa-
jacy na swojg rzecz jednostki uczestnictwa Funduszu, takze po
zakonczeniu uczestnictwa w planie, dla ktorych zostat otwarty
rejestr i na rzecz ktérych w rejestrze uczestnikdéw Funduszu sg
zapisane jednostki uczestnictwa lub ich utamkowe czesci,

16) osoby prawne,

17) jednostki organizacyjne nieposiadajgce osobowosci prawne.

5
6
2
8
9
1

Legg Mason Senior
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
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Cel inwestycyjny Funduszu
Celem Funduszu jest wzrost wartosci aktywow Funduszu w wy-
niku wzrostu wartosci lokat.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego, o ktérym
mowa powyze;.

Lokaty Funduszu
1. Aktywa Funduszu mogg by¢ lokowane, z zastrzezeniem ust. 3
i 5, 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 Polskigj lub w panstwie cztonkowskim w ro-
zumieniu Ustawy z dnia 27 maja 2004r. (Dz. U. Nr 146, poz.
1546 z pdzn. zm.) o funduszach inwestycyjnych zwang da-
lej ustawg o funduszach inwestycyjnych lub w nastepujacych
panstwach nalezgcych do Organizacji Wspotpracy Gospo-
darczej i Rozwoju (OECD): Stany Zjednoczone Ameryki, Ka-
nada, Australia, Japonia, Republika Korei, Norwegia, Me-
ksyk, Islandia, Nowa Zelandia, Szwajcaria, Turcja,
2) papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego be-
dace przedmiotem oferty publicznej, jezeli warunki emisiji lub
pierwszej oferty publicznej zaktadajg ztozenie wniosku o do-
puszczenie do obrotu, o ktérym mowa w ust. 1, pkt. 1), oraz
gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w okre-
sie nie dtuzszym niz rok od dnia, w ktérym po raz pierwszy
nastgpi zaoferowanie tych papieréw lub instrumentow,
3) depozyty o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz rok, ptatne
na zadanie lub ktére mozna wycofa¢ przed terminem zapadal-
nosci, w bankach krajowych Iub 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 nad-
zoru nad rynkiem finansowym w zakresie co najmniej takim, jak
okreslony w prawie wspoélnotowym w rozumieniu tej ustawy,
4) instrumenty rynku pienieznego inne niz okreslone w pkt. 1)
i 2), jezeli instrumenty te lub ich emitent podlegajg regulacjiom
majgcym na celu ochrone inwestordw | oszczednosci oraz sa:
a) emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzgdu te-
rytorialnego, witasciwe centralne, regionalne lub lokalne
wiadze publiczne panstwa czionkowskiego, albo przez
bank centralny panstwa cztonkowskiego, Europejski Bank
Centralny, Unie Europejska lub Europejski Bank Inwesty-
cyjny, panstwo inne niz panstwo cztonkowskie, albo,
w przypadku panstwa federalnego, przez jednego z czton-
kow federacji, albo przez organizacje miedzynarodowa,
do ktorej nalezy co najmniej jedno panstwo cztonkowskie,
lub

b) emitowane, poreczone lub gwarantowane przez podmiot
podlegajgcy nadzorowi wiasciwego organu nadzoru nad
rynkiem finansowym, zgodnie z kryteriami okreslonymi pra-
wem wspolnotowym, albo przez podmiot podlegajgcy
i stosujgcy sie do zasad, ktére sg co najmniej tak rygory-
styczne, jak okreslone prawem wspdéinotowym, lub

€) 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 in-
westycje w takie papiery wartosciowe podlegajg ochronie
inwestora rownowaznej do okreslonej w lit. a-c oraz emi-
tent spetnia tgcznie nastepujace warunki:
— emitent bgdz gwarant emisji lub podmiot posiadajgcy ak-




cje lub udziaty reprezentujgce co najmniej 75 % kapitatu
emitenta posiada rating na poziomie inwestycyjnym na-
dany przez jedng z nastepujgcych agenciji ratingowych:
Moody’s, Fitch, Standard&Poor’s,

—jest spotky, kiodrej kapitat wtasny wynosi co najmniej
10 000 000 euro,

— publikuje roczne sprawozdania finansowe, zgodnie z prze-
pisami prawa wspoélnotowego, dotyczace rocznych spra-
wozdan finansowych niektérych rodzajow spotek,

—nalezy do grupy kapitatowej, w sktad ktérej wchodzi co
najmniej jedna spotka, ktdrej papiery wartosciowe sg
przedmiotem obrotu na rynku regulowanym,

— zajmuje sie finansowaniem grupy, o ktérej mowa w tiret
czwartym, albo finansowaniem mechanizmow prze-
ksztatcania dtugu w papiery wartosciowe z wykorzysta-
niem bankowych narzedzi zapewnienia ptynnosci,

5) papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego inne niz
okreslone w pkt. 1), 2) i 4), z tym ze tgczna wartosc¢ tych lo-
kat nie moze przekroczy¢ 10% wartosci aktywow Funduszu.

2. Lokowanie w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pie-
nieznego, bedace przedmiotem obrotu na rynku zorganizowa-
nym oraz w papiery wartoéciowe i instrumenty rynku pieniez-
nego, ktorych dopuszczenie do takiego obrotu jest zapewnione,
w panstwie innym niz Rzeczpospolita Polska lub panstwie na-
lezgcym do OECD, wymaga 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) tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucie wspdlinego in-
westowania majgce siedzibe za granicg, jezeli:

a) instytucje te oferujg publicznie tytuty uczestnictwa i uma-
rzajg je na zgdanie uczestnika,

b) instytucje te podlegajag nadzorowi wiadciwego organu nad-
zoru nad rynkiem finansowym lub kapitatowym panstwa
czfonkowskiego lub panstwa nalezacego do OECD oraz
zapewniona jest, na zasadzie wzajemnosci, wspdtpraca
Komisji Nadzoru Finansowego z tym organem,

¢) ochrona posiadaczy tytutbw uczestnictwa tych instytucii
jest taka sama jak posiadaczy jednostek uczestnictwa fun-
duszy inwestycyjnych otwartych, w szczegdlnosci instytu-
cje te stosujg ograniczenia inwestycyjne co najmnigj takie,
jak okreslone w rozdziale 1 dziatu V Ustawy o funduszach
inwestycyjnych,

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

pod warunkiem, ze nie wigcej niz 10 % wartosci aktywow
tych funduszy inwestycyjnych otwartych, funduszy za-
granicznych lub instytucji moze byc¢, zgodnie z ich statu-
tem lub regulaminem, zainwestowana tgcznie w jednostki
uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych
oraz tytuty uczestnictwa innych funduszy zagranicznych
i instytucji wspélnego inwestowania.

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

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

6. Fundusz moze zawieraC umowy, ktérych przedmiotem sg
wystandaryzowane i niewystandaryzowane instrumenty po-
chodne w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego, spraw-
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nego zarzadzania portfelem inwestycyjnym i realizacji celow in-
westycyjnych Funduszu na zasadach i warunkach opisanych
w Statucie Funduszu.

Limity inwestycyjne Funduszu

1. Z zastrzezeniem ust. 314 oraz art. 97-100 ustawy o funduszach
inwestycyjnych, Fundusz nie moze lokowac wiecej niz 5 %
wartosci swoich aktywow w papiery wartosciowe lub instru-
menty 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 wartos¢ lokat,
w ktorych Fundusz ulokowat ponad 5 % wartosci swoich akty-
wow, nie przekroczy 40 % wartosci aktywdw Funduszu.

3. Fundusz moze lokowac wiecej niz 35 % wartosci aktywow Fun-
duszu w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Pan-
stwa, Narodowy Bank Polski, Europejski Bank Odbudowy i Roz-
woju, Europejski Bank Inwestycyjny, Europejski Bank Centralny,
Unie Europejskg oraz w papiery wartosciowe emitowane przez
panstwo cztonkowskie, jednostke samorzadu terytorialnego,
jednostke samorzadu terytorialnego panstwa cztonkowskiego,
pod warunkiem, ze emitent (panstwo cztonkowskie, jednostka
samorzgdu terytorialnego, jednostka samorzadu terytorialnego
panstwa cztonkowskiego) posiada odpowiedni rating na pozio-
mie inwestycyjnym nadany, przez co najmniej jedng z nastepu-
jacych agencji ratingowych: 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 nastepujace
zasady:

1) Fundusz moze lokowa¢ do 20 % wartosci aktywdw tgcznie
w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wy-
emitowane przez podmioty nalezace do grupy kapitatowej
w rozumieniu Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o ra-
chunkowosci (Dz. U. 2009 nr 152, poz. 1223 z pdzniejszymi
Zmianami) zwanej pdzniej ustawg o rachunkowosci, dla kiérej
sporzadzane jest skonsolidowane sprawozdanie finansowe,

2) w przypadku, o ktbrym mowa w pkt. 1), Fundusz nie moze
lokowac¢ wiecej niz 10 % wartosci aktywdw Funduszu w pa-
piery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wy-
emitowane przez jeden podmiot nalezacy do grupy kapita-
towej, o ktérej 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 % warto-
Sci aktywow netto Funduszu w chwili zawarcia umowy po-
zyczKi lub kredytu.

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 za-
spokojenia biezacych zobowigzan Funduszu, czes¢ swoich
aktywow na rachunkach bankowych.

W przypadku przekroczenia ograniczen, o ktérych mowa powy-
zej Fundusz jest zobowigzany do niezwfocznego dostosowania
stanu swoich aktywéw do wymagan okreslonych w Ustawie
o funduszach inwestycyjnych.

Towarzystwo bedace organem Funduszu
Fundusz jest zarzadzany przez Legg Mason Towarzystwo Fundu-

Potroczne Sprawozdanie Finansowe sporzgdzone
za okres od 1 stycznia 2012 do 30 czerwca 2012 roku



szy Inwestycyjnych Spdtka Akcyjna majace siedzibe w Warszawie,
Pl. Pitsudskiego 2. Towarzystwo zostato w dniu 12 marca 2001
roku wpisane do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla Miasta Stotecznego Warszawy, Xl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS
2717.Na dzien 30 czerwca 2012 roku jedynym akcjonariuszem To-
warzystwa jest Legg Mason Inc. z siedzibg w Baltimore, USA.

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2012
roku do 30 czerwca 2012 roku. Dniem bilansowym jest 30
czerwca 2012 roku.

Sprawozdanie finansowe na dzien 30 czerwca 2012 roku zawiera
dane porownawcze: dla tabeli gtbwnej zestawienia lokat i bilansu
jest to koniec poprzedniego roku obrotowego, dla rachunku wy-
niku z operacji jest to poprzedni rok obrotowy i pofrocze po-
przedniego roku obrotowego natomiast dla zestawienia zmian
w aktywach netto poprzedni rok obrotowy.

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

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy za-
tozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w dajacej prze-
widzie¢ sie przysziosci. Na dzien sporzadzenia niniejszego spra-
wozdania nie ujawnity sie zadne przestanki $wiadczace
0 mozliwosci zaprzestania dziatalnosci przez Fundusz.

Informacje o podmiocie, ktéry przeprowadzit
przeglad sprawozdania finansowego

Podmiotem, ktory przeprowadzit przeglad sprawozdania finanso-
wego jest KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Sp.k z siedzibg w Warszawie przy ul. Chtodnej 51, ktdra zostata
wpisana do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla Miasta Stotecznego Warszawy, Xl Wydziat Gos-
podarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS
0000339379. KPMG Audyt Spdétka z ograniczong odpowiedzial-
noscig Sp.k jest wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do ba-
dania sprawozdan finansowych pod numerem 3546.

Informacje o podmiocie prowadzgcym
ksiegi rachunkowe Funduszu

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

Kategorie jednostek uczestnictwa

Fundusz zbywa rdzne kategorie jednostek uczestnictwa. Fun-

dusz oferuje nastepujgce kategorie jednostek uczestnictwa:

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

2) jednostki uczestnictwa kategorii E, ktére mogg by¢ zaoferowane
wytgcznie Uczestnikom w ramach plandw i programédw inwe-
stycyjnych i emerytalnych, o ktérych mowa w § 41 ust. 1 pkt. 1-
3 Statutu, przy czym w odniesieniu do jednostek uczestnictwa ka-
tegorii E Fundusz nie pobiera optaty manipulacyjnej z tytutu ich
zbycia i odkupienia, zag maksymalna wysokos¢ wynagrodzenia
Towarzystwa za zarzadzanie dla jednostek uczestnictwa kategorii
E jest okreslana zgodnie z zasadami opisanymi w § 56 Statutu,

3) jednostki uczestnictwa kategorii S, oferowane Uczestnikom Fun-
duszu nie bedgcym osobami fizycznymi: ktdrzy dokonali wptaty
na poczet nabycia jednostek uczestnictwa kategorii S w kwocie

Legg Mason Senior
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

nie nizszej niz 5 000 000 ztotych, lub w odniesieniu do ktorych
kwota wptaty dokonanej na poczet nabycia jednostek uczest-
nictwa kategorii S tgcznie z wartoscig jednostek uczestnictwa in-
nych niz jednostki uczestnictwa kategorii E bedgcych dotychczas
w posiadaniu danego Uczestnika i zgromadzonych w ramach
jednego rejestru Uczestnika przekroczyta kwote 5 000 000 zfo-
tych, adany Uczestnik ztozyt wniosek o przeliczenie srodkdw po-
siadanych dotychczas przez niego i wymiane jednostek uczest-
nictwa na jednostki uczestnictwa kategorii S, lub taczna wartosé
jednostek uczestnictwa innych niz jednostki uczestnictwa kate-
gorii E bedgcych w posiadaniu danego Uczestnika i zgroma-
dzonych w ramach rejestru jednego Uczestnika przekracza 5 000
000 zfotych, a dany Uczestnik ztozyt wniosek o przeliczenie
Srodkow posiadanych dotychczas przez niego i wymiane jed-
nostek uczestnictwa na jednostki uczestnictwa kategorii S. Jezeli
w wyniku ztozonego przez Uczestnika zlecenia odkupienia lub za-
miany jednostek uczestnictwa kategorii S fgczna wartos¢ jedno-
stek uczestnictwa kategorii S posiadanych przez Uczestnika po
realizacji takiego zlecenia bedzie nizsza niz 5 000 000 ztotych,
Fundusz niezwtocznie dokona przeliczenia $rodkdw posiadanych
przez danego Uczestnika reprezentowanych przez jednostki
uczestnictwa kategorii S oraz wymiany jednostek uczestnictwa
kategorii S na jednostki uczestnictwa kategorii A, przy czym taka
wymiana bedzie wolna od jakichkolwiek optat manipulacyjnych.
W odniesieniu do jednostek uczestnictwa kategorii S Fundusz po-
biera optate manipulacyjng z tytutu ich zbycia w wysokosci okre-
Slonej w tabeli optat, o ktérej mowa w § 39 Statutu, zas maksy-
malna wysokos$¢ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie dia
jednostek uczestnictwa kategorii S jest okreslana zgodnie z za-
sadami opisanymi w § 56 Statutu,

4) 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-
tych, lub w odniesieniu do ktorych kwota wptaty dokonanej na
poczet nabycia jednostek uczestnictwa kategorii V tacznie
z wartoscig jednostek uczestnictwa innych niz jednostki uczest-
nictwa kategorii E bedacych dotychczas w posiadaniu danego
Uczestnika i zgromadzonych w ramach jednego rejestru
Uczestnika przekroczyta kwote 500 000 ztotych, a dany Uczest-
nik ztozyt wniosek o przeliczenie srodkdéw posiadanych do-
tychczas przez niego i wymiane jednostek uczestnictwa na jed-
nostki uczestnictwa kategorii V, lub tgczna wartos¢ jednostek
uczestnictwa innych niz jednostki uczestnictwa kategorii E be-
dacych w posiadaniu danego Uczestnika i zgromadzonych
w ramach jednego rejestru Uczestnika przekracza 500 000 zto-
tych, a dany Uczestnik ztozyt wniosek o przeliczenie srodkow
posiadanych dotychczas przez niego i wymiane jednostek
uczestnictwa na jednostki uczestnictwa kategorii V. Jezeli w wy-
niku ztozonego przez Uczestnika zlecenia odkupienia lub za-
miany jednostek uczestnictwa kategorii V tgczna wartosc¢ jed-
nostek uczestnictwa kategorii V posiadanych przez Uczestnika
po realizacji takiego zlecenia bedzie nizsza niz 500 000 zfotych,
Fundusz niezwtocznie dokona przeliczenia srodkow posiada-
nych przez danego Uczestnika reprezentowanych przez jed-
nostki uczestnictwa kategorii V oraz wymiany jednostek uczest-
nictwa kategorii V na jednostki uczestnictwa kategorii A, przy
czym taka wymiana bedzie wolna od jakichkolwiek optat ma-
nipulacyjnych. W odniesieniu do jednostek uczestnictwa kate-
gorii V Fundusz pobiera optate manipulacyjng z tytutu ich zby-
cia w wysokosci okreslonej w tabeli optat, o ktérej mowa w § 39
Statutu, zas maksymalna wysoko$¢ wynagrodzenia Towarzy-
stwa za zarzadzanie dla jednostek uczestnictwa kategorii V jest
okreslana zgodnie z zasadami opisanymi w § 56 Statutu.

Na dzien bilansowy Uczestnicy Funduszu posiadali jednostki
uczestnictwa kategorii A, V, E oraz S.

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2012 roku

LEGG MASON
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ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela gtowna
Sktadniki lokat (w tys. zt z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem podanej w %

Sktadniki lokat 30-06-2012 31-12-2011
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 221 266 252 881 24,74 219 500 243147 23,98

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru Nie dotyczy Nie dotyczy

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery wartosciowe 693 590 719 268 70,37 722 150 746 528 73,62

Instrumenty pochodne

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytufy ulczestnilctwa emitowane pr.zez Nie dotyczy Nie dotyczy

instytucje wspdlnego inwestowania

majace siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty 23771 23774 2,33 14 866 14 867 1,47

Inne

Waluty Nie dotyczy Nie dotyczy

Nieruchomosci

Statki morskie

Suma 938 627 995 923 97,44 956 516 1004 542 99,07

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

ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela uzupetniajgca

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

Wartos¢
Warto$¢  wg wyceny Procentowy
wg ceny na dzien udziat
Kraj siedziby  nabycia  bilansowy w aktywach
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta tys. w tys. ogoétem
Razem akcje: 10919 595 204 000 235 552 23,04
ASSECO CENTRAL Aktywny rynek - Gietda Papierow
EUROPE A.S. rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 1053 Stowacja 22 21 0,00
ZAKEADY AZOTOWE Aktywny rynek - Gietda Papierow
w TARNOWIE- rynek regulowany Wartos$ciowych
MOSCICACH S.A. w Warszawie S.A. 43 346  Polska 692 1647 0,16
LW BOGDANKA Aktywny rynek - Gietda Papierow
SA. rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 30911  Polska 2226 3771 0,37
BRE BANK SA Aktywny rynek - Gietda Papierow
rynek regulowany Wartos$ciowych
w Warszawie S.A. 8753 Polska 2707 2 599 0,25
ComArch S.A. Aktywny rynek - Gietda Papierow
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 121779  Polska 9014 7769 0,76
ELEKTROBUDOWA Aktywny rynek - Gietda Papierow
S.A. rynek regulowany Wartos$ciowych
w Warszawie S.A. 9374 Polska 139 907 0,09
EMPERIA HOLDING Aktywny rynek - Gietda Papierow
S.A. rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 78291 Polska 5113 3954 0,39
LEGG MASON Pétroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
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ENEA S.A. Aktywny rynek - Gietda Papierow
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 138 804  Polska 2 368 2203 0,22
GIEEDA PAPIEROW  Aktywny rynek - Gietda Papierow
WARTOSCIOWYCH  rynek regulowany Wartosciowych
w WARSZAWIE S.A. w Warszawie S.A. 21432 Polska 986 818 0,08
BANK HANDLOWY  Aktywny rynek - Gietda Papieréw
w WARSZAWIE S.A. rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 34 114 Polska 3299 2 756 0,27
INDYKPOL S.A. Aktywny rynek Gietda Papierow
- rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S A. 127 701 Polska 2 698 5116 0,50
ING Bank Slaski S.A. Aktywny rynek Gietda Papierow
- rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 61 650 Polska 2721 5031 0,49
INSTAL KRAKOW  Aktywny rynek - Gietda Papierow
SA rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 315957  Polska 5258 5068 0,50
KGHM Polska Aktywny rynek - Gietda Papierow
Miedz S.A. rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 129 012 Polska 2928 18 707 1,83
KOGENERACJA Aktywny rynek - Gietda Papierow
SA rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 54 222 Polska 2 509 3915 0,38
ZT KRUSZWICA Aktywny rynek - Gietda Papierow
S.A. rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 76 916 Polska 2619 2707 0,26
LIBET S.A. Aktywny rynek - Gietda Papierow
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 1 793 832 Polska 8 341 7121 0,70
GRUPA LOTOS S.A. Aktywny rynek Gietda Papierow
- rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 62 495  Polska 2 405 1744 0,17
BANK Aktywny rynek - Gietda Papierow
MILLENNIUM S.A.  rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 466 036  Polska 2 353 1720 0,17
NETIA S.A. Aktywny rynek Gietda Papierow
- rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 449 833  Polska 1070 2 654 0,26
ORBIS S.A. Aktywny rynek Gietda Papierow
- rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 68 000  Polska 2624 2 7583 0,27
BANK PEKAO S.A.  Aktywny rynek Gietda Papieréw
- rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 148 067 Polska 18104 22 432 2,19
PGE POLSKA Aktywny rynek - Gietda
GRUPA rynek regulowany Papierow
ENERGETYCZNA Wartosciowych
S.A w Warszawie S.A. 732 135  Polska 17 541 14 233 1,39
PELION S.A. Aktywny rynek Gietda Papieréw
- rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 153 251 Polska 4 251 4 245 0,42
PGNIG S.A. Aktywny rynek Gietda Papierow
- rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 1997 022  Polska 8 905 8288 0,81
PKN ORLEN S.A.  Aktywny rynek Gietda Papieréw
- rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 475904  Polska 12 968 17 804 1,74
PKO BP S.A. Aktywny rynek Gietda Papierow
- rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 780 056 Polska 22 152 26 990 2,64
Z. Ch. POLICE S.A.  Aktywny rynek Gietda Papieréw
- rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 260 919  Polska 1296 2661 0,26
ZAKEADY Aktywny rynek - Gietda Papierow
AZOTOWE rynek regulowany Wartosciowych
PUEAWY S.A. w Warszawie S.A. 47 064  Polska 2633 4758 0,47
Legg Mason Senior LEGG MASON
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PZU SA

Aktywny rynek
- rynek regulowany

Gietda Papierow
Wartosciowych

w Warszawie S.A. 94 519  Polska 31654 31 569 3,09
QUMAK-SEKOM Aktywny rynek - Gietda Papierow
S.A. rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 130 906  Polska 1822 1278 0,12
REMAK S.A. Aktywny rynek - Gietda Papierow
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 90 746 Polska 2142 1885 0,18
SYGNITY S.A. Aktywny rynek - Gietda Papierow
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 235878  Polska 5 368 4930 0,48
TAURON POLSKA  Aktywny rynek - Gietda Papieréw
ENERGIA S.A. rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 1276 963  Polska 6 854 5 836 0,57
TELFORCEONE SA Aktywny rynek - Gietda Papierow
rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 43 492 Polska 1087 70 0,01
TELEKOMUNIKACJA Aktywny rynek - Gietda Papieréw
POLSKA S.A. rynek regulowany Wartosciowych
w Warszawie S.A. 359 162  Polska 5131 5592 0,55

ZESTAWIENIE LOKAT

Tabela uzupetniajgca

Akcje zagraniczne (w tys. zt z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem podanej w % oraz liczby papierdw 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 159 246 17 266 17 329 1,70
CEZAS. Aktywny rynek -
rynek regulowany  Prague Stock Exchange 66 985 Republika Czeska 8 664 7768 0,76
MOL Nyrt. Aktywny rynek -
rynek regulowany  Budapest Stock Exchange 4989  Wegry 678 1202 0,12
OMV AG Aktywny rynek -
rynek regulowany  Vienna Stock Exchange 57 272 Austria 6 246 6 045 0,59
STRABAG Aktywny rynek -
SE rynek regulowany  Vienna Stock Exchange 30 000  Austria 1678 2314 0,23
LEGG MASON Pétroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
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BILANS

(w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wartoéci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa podanej w z1)

Lp. Bilans 30-06-2012 31-12-2011
I, Aktywa 1022 090 1014 032
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 238 246
2. Naleznosci 2421 43
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 23 508 9 201
4.  Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 925 184 924 664
dtuzne papiery wartosciowe 672 303 681517
akcje 252 881 243 147
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 70739 79878
dtuzne papiery wartosciowe 46 965 65011
depozyty 23774 14 867
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
Il.  Zobowigzania 6713 3236
Ill.  Aktywa netto 1015377 1010796
IV.  Kapitat funduszu 684 622 712 625
1. Kapitat wptacony 8105 375 7885411
2. Kapitat wyptacony (wielkos¢ ujemna) -7.420 753 -7 172786
V. Dochody zatrzymane 291 304 261617
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 149 350 133 227
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 141 954 128 390
V1. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 39 451 36 554
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji 1015377 1010796
Liczba jednostek uczestnictwa 3641 342,284 3 753 380,242
A 923 556,372 1104 476,899
E 2 636 415,648 2 554 626,757
S 19 904,459 19 904,459
V 61 465,805 74 372,127
Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa 278,85 269,30
A 265,11 257,94
E 283,61 274,13
S 277,18 267,65
V 281,64 272,64

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. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa w zt)

Lp. Rachunek wyniku od 01-01-2012 od 01-01-2011 od 01-01-2011
do 30-06-2012 do 31-12-2011 do 30-06-2011

Il Przychody z lokat 24 267 38 797 17 803
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 8 440 9 865 2987
2. Przychody odsetkowe 15823 28 800 14 746
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 2 66 6
5. Pozostate 2 66 64
Il Koszty funduszu 8 144 17 723 9 069
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 8 026 17 482 8945
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje 0 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 110 231 118
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu 0 0 0
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowos$ci 0 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0 0 0
8. Optaty za ustugi prawne 3 2 2
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 5 8 4
lIl.  Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
IV. Koszty funduszu netto 8144 17 723 9 069
V. Przychody z lokat netto 16 123 21074 8734
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 16 461 -45 178 10 206
1.  Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 13 564 25127 22187
z tytutu réznic kursowych 0 339 0

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 2897 -70 305 -11 981
z tytutu réznic kursowych -490 1452 514

VII. Wynik z operaciji 32 584 -24 104 18 940
A 7 306 -10 909 4 890

E 24 484 -12 692 13470

S 190 -62 138

V 604 -441 442
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 8,95 -6,42 4,81

A 7,91 -9,88 3,52

E 9,29 -4,97 5,51

S 9,65 -3,11 6,93

\ 9,83 -5,93 5,30

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac¢ tacznie z notami objasniajgcymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowig integralng czes¢
sprawozdania finansowego.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
(w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wartoéci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa podanej w z1)

Lp. Zestawienie zmnian w aktywach nettto od 01-01-2012 od 01-01-2011

do 30-06-2012 do 31-12-2011

I.  Zmiana wartosci aktywdw netto 4 581 -98 884

1 Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 1010796 1109 680

2 Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 32 584 -24 104

a) przychody z lokat netto 16 123 21074

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 13 564 25127

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 2897 -70 305

3 Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaciji 32 584 -24 104

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: -28 003 -74 780

a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 219 964 615910

b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) -247 967 -690 690

6 tagczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 4 581 -98 884

7 Warto$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 1015377 1010796

8  Srednia warto$é aktywow netto w okresie sprawozdawczym 1025 004 1059 407

Il.  Zmiana liczby jednostek uczestnictwa -112 037,958 -294 053,468

1 Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym: -112 037,958 -294 053,468

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 831 008,431 2 354 231,204

A 663 027,246 2032 432,877

E 156 173,646 300 206,547

S 0,000 20,125

V 11 807,539 21 571,655

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 943 046,389 2648 284,672

A 843 947,773 2 329 064,763

E 74 384,755 79 452,836

S 0,000 210 477,459

\ 24 713,861 29 289,614

c) _saldo zmian -112 037,958 -294 053,468

A -180 920,527 -296 631,886

E 81 788,891 220 753,711

S 0,000 -210 457,334

\ -12 906,322 -7 717,959

2  Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczgtku dziatalno$ci Funduszu, w tym: 3641 342,284 3753 380,242

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 36 384 520,781 35 553 512,350

A 32 653 426,808 31 990 399,562

E 3195 575,501 3 039 401,855

S 362 992,887 362 992,887

\ 172 525,585 160 718,046

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 32 743 178,497 31800 132,108

A 31729 870,436 30 885 922,663

E 559 159,853 484 775,098

S 343 088,428 343 088,428

V 111 059,780 86 345,919

c) saldo zmian 3641 342,284 3753 380,242

A 923 556,372 1104 476,899

E 2 636 415,648 2 554 626,757

S 19 904,459 19 904,459

V 61 465,805 74 372,127

Il Zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa 7,13% -1,78%

1 warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 269,30 27417

A 257,94 266,09

E 274,13 279,09

S 267,65 271,94

\ 272,64 278,42

2 wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezagcego okresu sprawozdawczego 278,85 269,30

A 265,11 257,94

E 283,61 274,13

S 277,18 267,65

V 281,64 272,64
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3 procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

w okresie sprawozdawczym (w ujeciu rocznym) 7,13% -1,78%
A 5,59% -3,06%
E 6,95% -1,78%
S 7,16% -1,58%
V 6,64% -2,08%
4 minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 257,46 255,11
A 257,46 255,11
-data wyceny 2012.01.09 2011.09.23
E 273,85 270,06
-data wyceny 2012.01.09 2011.08.10
S 267,39 263,47
-data wyceny 2012.01.09 2011.08.10
\ 272,35 268,90
-data wyceny 2012.01.09 2011.09.23
5 maksymalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 284,54 285,67
A 267,01 271,03
-data wyceny 2012.03.15 2011.05.02
E 284,54 285,67
-data wyceny 2012.03.15 2011.06.07
S 277,93 278,60
-data wyceny 2012.03.15 2011.06.07
V 282,82 284,62
-data wyceny 2012.03.15 2011.06.07

6  wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym 278,83 269,30
A 265,10 257,94
-data wyceny 2012.06.29 2011.12.31
E 283,59 274,13
-data wyceny 2012.06.29 2011.12.31
S 277,16 267,65
-data wyceny 2012.06.29 2011.12.31
V 281,62 272,64
-data wyceny 2012.06.29 2011.12.31
IV.  Procentowy udziat kosztow Funduszu w Sredniej wartosci aktywdw netto (w ujeciu rocznym), w tym: 1,6% 1,7%
1 procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 1,6% 1,7%
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 zarzadzania aktywami Funduszu 0,0% 0,0%

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 rachunkowosci Funduszu
Uwagi ogodine

Fundusz stosuje przepisy rozporzgdzenia Ministra Finanséw
z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad ra-
chunkowoéci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. nr 249,
poz. 1859) zwanego dalej rozporzgdzeniem o rachunkowosci fun-
duszy oraz sporzadzit niniejsze sprawozdanie finansowe zgodnie
z przepisami tego rozporzgdzenia oraz przepisami Ustawy o ra-
chunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (Dz. U. z 2009 r.
nr 1562, poz. 1223, z pdzniejszymi zmianami).

Ujawnianie i prezentacja informacji
w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie zostafo sporzgdzone wedtug nastepujgcych zasad:

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

2. Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu finansowym wykazane
sg w tysigcach ztotych, z wyjatkiem wartosci aktywdw netto na
jednostke uczestnictwa, ktdra podana jest w ztotych, liczby
jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wyniku
z operacji na jednostke uczestnictwa.

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 zasa-
dami rachunkowosci okreslonymi w polityce rachunkowosci
Funduszu oraz wedtug metod wyceny obowigzujgcych na dzien
bilansowy.

Sprawozdanie finansowe obejmuije:

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

3. Bilans,

4. Rachunek wyniku z operagjj,

5. Zestawienie zmian w aktywach netto,

6. Noty objasniajgce,

7. Informacje dodatkowa.

Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji
dotyczacych Funduszu

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

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

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

Nabycie albo zbycie sktadnikow lokat ujmuje sie w ksiegach ra-
chunkowych w dacie zawarcia umowy. Skfadniki lokat nabyte
albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po godzinie 23:00 (go-
dzina wskazana przez Fundusz, o ktérej okresla sie ostatnie do-
stepne kursy w dniu wyceny) oraz sktadniki, dla ktérych o go-
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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 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”, ktra 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 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 $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.

Wartos¢ wg ceny nabycia oraz wartos¢ wg wyceny na dzien bi-
lansowy dotyczace dtuznych papieréw wartosciowych wyka-
zane w zestawieniu lokat oraz bilansie Funduszu obejmujg war-
to$¢ 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.

Przystugujgce prawo poboru akgcji notowanych na aktywnym
rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na
potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierw-
szy kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa poboru. Nie-
wykorzystane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte po war-
tosci rownej zero, w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego
prawa.

Przystugujace prawo poboru akcji oraz prawo do otrzymania dy-
widendy od akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuije sie
w ksiegach rachunkowych Funduszu w dniu nastepnym po dniu
ustalenia tych praw.

Prawo poboru akcji oraz prawo do otrzymania dywidendy od ak-
cji notowanych na aktywnych rynkach zagranicznych ujmuje sie
w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym po raz pierwszy pa-
pier wartosciowy jest notowany bez tych praw.

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 procentows;,

—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, réznica 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 2012 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 2012 roku.

Fundusz ujmuje koszty w okresie, ktdrego 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.

Szczegoétowe informacije znajdujg sie w Nocie nr 11 — Koszty
Funduszu.

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 pomnigjszonych o wartos¢ zobowigzan
Funduszu w dniu wyceny.

Wartos¢ aktywéw netto Funduszu na jednostke uczestnictwa
jest rbwna wartosci aktywow netto Funduszu, w dniu wyceny,
podzielonej przez catkowitg liczbe jednostek uczestnictwa, ktére
w tym dniu sg w posiadaniu uczestnikéw 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-

chunkowosci (Dz. U. 22009 ., Nr 152, poz. 1223 z pdzniejszymi

zmianami) 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 papierow wartosciowych, przy zo-
bowigzaniu sie Funduszu do odkupu.

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

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

a) ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs

ustalony na aktywnym rynku w dniu wyceny, z zastrze-

zeniem, ze gdy wycena aktywow Funduszu dokony-

wana jest po ustaleniu w dniu wyceny kursu zamkniecia,
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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$¢ sta-
nowigca jego odpowiednik, w szczegodlinosci cene Sred-
nig transakcji wazong wolumenem obrotu,

2) jezeli dzien wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem doko-
nywania transakgcji na aktywnym rynku, przy czym w dniu wy-
ceny nie zawarto zadnej transakcji na danym sktadniku akty-
wéw albo wolumen obrotoéw na danym sktadniku aktywow
jest znaczaco niski, w oparciu 0 wiarygodnie oszacowang war-
tos¢ godziwg wedtug metod wyceny okreslonych w ust. 4,

3) jezeli dzien wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakgcji na aktywnym rynku — wedtug ostatniego do-
stepnego w momencie dokonywania wyceny kursu za-
mkniecia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku
braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek war-
tosci 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 bedagce 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¢ godziwa, uznaje sie

warto$¢ wyznaczong na podstawie:

1) nietransakcyjnego kursu fixingowego z dnia wyceny usta-
lonego na BondSpot 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 uwzglednia-
nie wytgcznie ceny w ofertach sprzedazy badz wytgcznie
w ofertach kupna jest niedopuszczalne, a w przypadku je;
braku

3) wartosci oszacowanej sktadnika lokat przez wyspecjalizo-
wana, 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 przeptywow pienieznych zwigzanych z tym sktad-
nikiem, a w przypadku jej braku

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

5) witasciwego 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 aktywéw 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:

Potroczne Sprawozdanie Finansowe sporzgdzone
za okres od 1 stycznia 2012 do 30 czerwca 2012 roku



1) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, listow za-
stawnych, weksli i depozytow — skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procen-
towej, przy czym skutek wyceny tych sktadnikéw lokat zali-
cza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo
kosztoéw odsetkowych Funduszu proporcjonalnie do czes-
totliwosci ustalania wartosci aktywdw netto w dniach wyceny,

2) w przypadku papieréw 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, poprzez korekte réznicy po-
miedzy cena 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 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-
8ci jednostki a godzing w dniu wyceny wskazang w ust. 3.

13. Papiery wartosciowe notowane na zagranicznych rynkach:

1) wycenia sie w sposéb okreslony w ust. 1, przy czym w za-

kresie kryterium wyboru rynku gtbwnego stosuje sie od-
powiednio postanowienia ust. 5,

2) zagraniczne papiery wartosciowe wycenia sie w walucie
kraju notowania lub — w przypadku papieréw nienotowa-
nych na aktywnym rynku — w walucie, w ktérej papier war-
todciowy jest denominowany, i wykazuje sie w walucie pol-
skiej po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego
Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Naro-
dowy Bank Polski,

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

14. Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach ob-
cych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktorej sg notowane
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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 wia-
Sciwe w danych okolicznosciach. Stanowig one podstawe
do oszacowania wartosci poszczegolnych sktadnikdéw 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 dowoddw utraty wartosci sktad-
nika lokat oraz wyliczenie biezacej wartosci oczekiwanych przy-
sztych przeptywdw pienieznych wymaga dokonania przez kie-
rownictwo szacunkdéw opartych na okresleniu roznych
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 2012 roku 11,18 % aktywéw 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 2011 odpowiednio 11,66 %). Wystepuje
niepewnose, iz dla takich aktywdw wyceny ujete w sprawoz-
daniu finansowym mogg roznic¢ sie od wartosci, jakie zostatyby
wyznaczone, gdyby istniat dla nich aktywny rynek. Zdaniem
kierownictwa wartosci bilansowe wszystkich istotnych sktadni-
kow aktywow na dzien 30 czerwca 2012 roku sg mozliwe do
odzyskania.
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Wprowadzone zmiany ujmowania i metod
wyceny sktadnikéw lokat

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie wprowadzit zmian
w stosowanych zasadach rachunkowosci

Nota nr 2 — Naleznosci

Nota nr 5 — Ryzyka
Ryzyko stopy procentowej

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

30-06-2012  31-12-2011 Ryzyko zmiany stép procentowych dotyczy zmiany wartosci go-
(w tys. zi) (w tys. zt) dziwej dtuznych papieréw wartosciowych zerokuponowych i sta-
Z tyt. zbytych jednostek tokuponowych oraz zmiany przeptywdw pienieznych w przy-
uczestnictwa 5 0 padku dtuznych papierébw zmiennokuponowych.
Z tyt. dywidend 2416 43
Razem 2 421 43 30-06-2012  31-12-2011
Wartos¢ w tys. Warto$¢ w tys.
zt/udziat % zt/udziat %
Nota nr 3 — Zobowigzania w aktywach  w aktywach
ogotem ogotem
30-06-2012  31-12-2011 Aktywa obcigzone ryzykiem
(w tys. zi) (w tys. zt) wartosci godziwej wynikajgcym 693 018/ 703 292/
Z tyt. nabytych aktywow 0 780 ze zmiany stopy procentowej 67,80 % 69,36 %
Z tyt. wptat na jednostki Aktywa obcigzone ryzykiem
uczestnictwa 2919 238 przeptywow srodkdw pienieznych
Z tyt. odkupionych jednostek wynikajgcym ze zmiany 49 758/ 52 437/
uczestnictwa 2 262 654 stopy procentowej 4,87 % 517 %
Z tyt. rezerw, w tym: 1335 1450
- na wynagrodzenie Towarzystwa 1317 1421 Ryzyko kredytowe
Pozostate 197 114
Razem 6713 3236 Ryzyko kredytowe, na ktore narazony jest Fundusz dotyczy

Nota nr 4 — Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

W okresie sprawozdawczym wszystkie srodki pieniezne w PLN
lokowane byty na rachunkach bankowych w Banku Handlowym
w Warszawie S.A. oraz w ING Banku Slgskim S.A.

Na dzien bilansowy Fundusz posiadat depozyty bankowe, ktdre
sg sktadnikami lokat. Depozyty zostaty zaprezentowane w tabeli
uzupetniajgce;.

Sredni poziom érodkéw pienieznych i depozytow utrzymywa-
nych w celu zaspokojenia biezgcych zobowigzan Funduszu
w okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2012 roku do 30
czerwca 2012 roku wynosit 19.342 tys. zt.

Sredni poziom érodkéw pienieznych i depozytow utrzymywa-
nych w celu zaspokojenia biezgcych zobowigzan Funduszu
w okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2011 roku do 31
grudnia 2011 roku wynosit 21.439 tys. zt.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
na dzien 30 czerwca 2012 roku (w tys. zt)

ekspozycji wobec bankow, w ktorych zdeponowane sg srodki
pieniezne Funduszu, kontrahentéw, wobec ktérych Fundusz
posiada naleznosci oraz emitentéw dtuznych papieréw warto-
Sciowych nabywanych przez Fundusz.

Fundusz minimalizuje ryzyko kredytowe ekspozycji wobec ban-
kow lokujge srodki pieniezne i depozyty jedynie w renomowa-
nych bankach o najwiekszym poziomie wiarygodnosci.
Ryzyko kredytowe zwigzane z dtuznymi papierami wartoscio-
wymi jest rozne dla poszczegdlnych emitentow i zwigzane jest
ze zdolnoscig do terminowej realizacji zobowigzan opisanych
w warunkach emisji. Ryzyka te réznig sie pomiedzy sobg w za-
leznosci od zdolnoéci realizacji przez poszczegdlnych emitentow
spfaty kapitatu i odsetek w zwigzku z zaciggnietymi zobowig-
zaniami. Ocena pozycji rynkowej, finansowej i majgtkowej emi-
tenta moze wywiera¢ wptyw na ksztattowanie sie ceny dtugu
emitenta, stanowigcych sktadnik portfela inwestycyjnego Fun-
duszu a tym samym oddziatywac na wartos¢ jednostek uczest-
nictwa Funduszu.

Jakiekolwiek opdznienie lub nieprawidtowosci w realizacji ww.
zobowigzan przez emitenta moze mie¢ wptyw na wycene dtuz-
nych papieréw wartosciowych oraz w konsekwencji oznacza¢

W ztotych poniesienie strat przez Fundusz, a tym samym mie¢ wptyw na
W walucie polskich warto$¢ jednostki uczestnictwa Funduszu.
(w tys.) (w tys. zt)
ING Bank Slgski S.A. 238 (PLN) 238 Dziatalno$¢ Funduszu zwigzana jest réwniez z istnieniem ryzyka
Razem 238 kredytowego stron, z ktérymi zawierane sg transakcje doty-
czgce papierow wartosciowych. Przyktadowo przy transakcjach
odkupu (repurchase agreement) oraz transakcjach typu SWAP
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w przypadku utraty ptynnosci lub niewyptacalnosci drugiej strony
na dzien 31 grudnia 2011 roku (w tys. zt) transakcji Fundusz moze otrzymac ptatnos¢ z opdznieniem lub
nie otrzymac jej w ogdle, co moze mie¢ wptyw na ptynnos¢ ak-
W ztotych tywdw Funduszu, a nawet poniesienie strat przez Fundusz.
W walucie polskich Zarzgdzajgcy portfelem inwestycyjnym Funduszu zawierajg
(w tys.) (w tys. zi) w umowach postanowienia majgce na celu ograniczenie lub wy-
ING Bank Slgski S.A. 246 (PLN) 246 taczenie przedmiotowych ryzyk w zwigzku z realizacjg po-
Razem 246 szczegolnych transakeji. Czynnosci powyzsze mogg jednakze
czasami okazac¢ sie niewystarczajgce, w szczegdlnosci w za-
| | kresie zastosowania dostatecznych zabezpieczen.
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Uwaza sig, iz ryzyko kredytowe w przypadku papierow dtuznych
emitowanych przez Skarb Panstwa jest mnigjsze niz ryzyko
kredytowe papieréw dtuznych korporacyjnych.

W dziatalnosci Funduszu na ryzko narazone sg rowniez nalez-
nosci Funduszu od innych podmiotow. Wynika ono z ryzyka
braku wywigzania sie przez dituznika z ptatnosci lub dokonania
ptatnosci naleznych Funduszowi z opdznieniem.

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:

30-06-2012  31-12-2011
Wartos¢ w tys. Wartos¢ w tys.
zt/udziat % zt/udziat %
w aktywach  w aktywach
ogdtem ogdtem
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 238/ 246/
0,02 % 0,02 %
Skfadniki lokat o charakterze dtuznym
notowane na aktywnym rynku, 695 811/ 690 718/
w tym: 68,08 % 68,12 %
— Dtuzne instrumenty finansowe
emitowane badz gwarantowane 695 811/ 690 718/
przez Skarb Panstwa lub NBP 68,08 % 68,12 %
Skfadniki lokat o charakterze
dtuznym nienotowane
na aktywnym rynku, 70 739/ 79 878/
w tym: 6,92 % 7,88 %
— Dtuzne instrumenty finansowe
emitowane bgdz gwarantowane 29 779/ 44 825/
przez Skarb Panstwa lub NBP 291 % 4,42 %
— Pozostate sktadniki lokat 40 960/ 35 053/
o charakterze dtuznym 4,01 % 3,46 %
Naleznosci 2421/ 43/
0,24 % 0,00 %
Razem aktywa Funduszu 769 209/ 770 885/
obcigzone ryzykiem kredytowym 75,26 % 76,02

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:

30-06-2012  31-12-2011

Wartos¢ w tys. Wartos¢ w tys.

zt/udziat % zt/udziat %

w aktywach  w aktywach

ogotem ogotem

Dtuzne papiery wartosciowe, 742 776/ 755 729/
w tym: 72,67 % 74,53 %
— Skarb Panstwa 725 590/ 735 543/
70,99 % 72,54 %

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegodinych katego-
riach lokat (wg Tabeli gtéwnej lokat) zostata zaprezentowana
w bilansie, jako wartos¢ bilansowa lokat w instrumenty dtuzne
emitowane lub poreczane przez podmiot, ktérego papiery sta-
nowig powyzej 5% wartosci aktywow Funduszu.

Ryzyko walutowe

Wartos¢ jednostki uczestnictwa jest wyrazona w ztotych, jed-
nakze Fundusz moze nabywac¢ waluty obce oraz inwestowac

Legg Mason Senior
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w aktywa denominowane w walutach obcych, zatem mogag na
wartos¢ jednostki oddziatywac zardwno pozytywnie, jak i nega-
tywnie zmiany kurséw walutowych, jak i zmiany prawa dewizo-
wego. Zmiany kursow walutowych mogg wiec wptywac na war-
to8¢ jednostki uczestnictwa jak rowniez moga wptywacé na
warto$¢ dywidend i odsetek uzyskiwanych przez Fundusz. Ry-
zyko nabywania walut obcych oraz ryzyko inwestowania w ak-
tywa denominowane w walutach obcych bedzie minimalizo-
wane przez strategie zawierania transakcji zabezpieczajgcych.
Niemnigj istnieje prawdopodobienstwo niepetnego dopasowania
instrumentow zabezpieczajgcych, co moze spowodowac wptyw
wahan kursow walut na jednostke uczestnictwa Funduszu.
Strategia ta moze takze znaczgco ogranicza¢ stope zwrotu ze
skfadnikow lokat wyrazong w walucie obcej, jezeli waluta, w kto-
rej denominowane 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 ptatnosci).

Struktura walutowa bilansu 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.

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 biezacym okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawieszat
zbywania jednostek uczestnictwa.

Nota nr 6 — Instrumenty pochodne

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2012 roku do 30
czerwca 2012 roku. Fundusz nie inwestowat w instrumenty po-
chodne.

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2011 roku do 31
grudnia 2011 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 2012 roku Fundusz posiadat transakcje
przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu na kwote 23

LEGG MASON

GLOBAL ASSET MANAGEMENT 70



508 tys. zt. W wyniku powyzszej transakcji nastgpito przenie-
sienie na Fundusz praw wtasnosci bez przeniesienia ryzyka.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku Fundusz posiadat transakcje
przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu na kwote 9 201
tys. zt. W wyniku powyzszej transakgji nastgpito przeniesienie na
Fundusz praw wtasnosci bez przeniesienia ryzyka.

Na dzien 30 czerwca 2012 roku Fundusz nie posiadat transak-
cji przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku Fundusz nie posiadat transak-
cji przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu.

Na dzien 30 czerwca 2012 roku Fundusz nie posiadat nalez-
nosci/zobowigzan z tytutu papierow wartosciowych pozyczo-
nych od Funduszu/przez Fundusz.

Na dzien 31 grudnia 2011 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 tj. od 1 stycznia 2012 roku do 30
czerwca 2012 roku Fundusz nie zaciggat, nie wykorzystat ani nie
udzielat kredytow i pozyczek pienieznych w kwocie stanowigcej,
na dzien ich wykorzystania bgdz udzielenia wiecej niz 1% war-
tosci aktywow Funduszu.

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2011 roku do 31
grudnia 2011 roku Fundusz nie zaciggat, nie wykorzystat ani nie
udzielat kredytow i pozyczek pienieznych w kwocie stanowigcej,
na dzien ich wykorzystania bgdz udzielenia wiecej niz 1% war-
tosci aktywow Funduszu.

Nota nr 9 — Waluty i réznice kursowe

Na dzien 30 czerwca 2012 roku w pozycjach bilansu Funduszu
znajdowalty sie skfadniki lokat denominowane w EUR, HUF
i CZK. Wartos¢ powyzszych sktadnikow w walutach obcych
zostata przeliczona na PLN wedtug $redniego kursu ogtasza-

CZK
Kurs sredni NBP — 0,1664

Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
wtys. CZK  wtys. PLN Aktywach

Ogdtem

Sktadniki lokat 46 683 7768 0,76 %

Na dzien 31 grudnia 2011 roku w pozycjach bilansu Funduszu
znajdowaty sie sktadniki lokat denominowane w EUR, HUF
i CZK. Wartos¢ powyzszych sktadnikow w walutach obcych
zostata przeliczona na PLN wedtug $redniego kursu ogtaszanego
przez Narodowy Bank Polski na dzien 31 grudnia 2011 roku.

EUR
Kurs sredni NBP — 4,4168
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
wtys. EUR  wtys. PLN Aktywach
Ogodtem
Sktadniki lokat 2 006 8 859 0,87 %
HUF
Kurs sredni NBP — 0,014196
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
wtys. HUF  wtys. PLN Aktywach
Ogdtem
Sktadniki lokat 86 574 1229 0,12%
CZK
Kurs sredni NBP - 0,1711
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
wtys. CZK  wtys. PLN Aktywach
Ogdtem
Sktadniki lokat 52 648 9 008 0,89 %

Zrealizowane roznice kursowe

nego przez Narodowy Bank Polski na dzien 30 czerwca 2012 Rodzaj 0d 01.01.12 0d 01.01.11 od 01.01.11
roku. do 30.06.12 do 31.12.11 do 30.06.11
(w tys. zt) (w tys. zi) (w tys. z)
EUR Dodatnie(z akciji) 0 339 0
Kurs sredni NBP — 4,2613 Ujemne (z akcji) 0 0 0
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
witys. EUR  wtys. PLN Aktywach Niezrealizowane réznice kursowe
Ogotem
Sktadniki lokat 2024 8622 0,84 % Rodzaj od 01.01.12 0d 01.01.11 od 01.01.11
do 30.06.12 do 31.12.11 do 30.06.11
(w tys. zt) (w tys. zi) (w tys. z)
HUF Dodatnie (z akcji) 0 1452 514
Kurs $redni NBP — 0,014784 Ujemne (z akcji) -490 0 0
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
wtys. HUF  wtys. PLN Aktywach Nota nr 10 — Dochody i ich dystrybucja
Ogotem
Sktadniki lokat 81 371 1203 0,12 % Dochody osiggniete przez Fundusz w wyniku dokonanych in-
westycji, wigczajgc w to dywidendy i odsetki, powiekszajg war-
tos¢ aktywodw Funduszu jak rowniez odpowiednio zwiekszajg
wartos¢ jednostek uczestnictwa Funduszu.
Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania dochodow Fundu-
szu Uczestnikom bez wykupu jednostek uczestnictwa
LEGG MASON Pétroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
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Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

Rodzaj 0d 01.01.12 0d 01.01.11 od 01.01.11

do 30.06.12 do 31.12.11 do 30.06.11

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

Akcije, w tym: 0 19 892 20 134

— rdznice kursowe 0 339 0
Dtuzne papiery

wartosciowe 13 564 5235 2 0583

Razem 13 564 25127 22 187

Catos¢ zrealizowanego zysku/straty zostata uzyskana na pa-
pierach wartosciowych notowanych na aktywnym rynku.

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

w wysokosci 1,2%, dla jednostek kategorii V w wysokosci 1,5%
Sredniej wartosci aktywow netto Funduszu, a dia jednostek kategorii
S w wysokosci 1% Srednigj wartosci aktywow netto Funduszu.

Wysoko$¢ stawek za zarzadzanie nie ulegta zmianie w stosunku do
roku 2011.

Towarzystwo nie pobiera wynagrodzenia zmiennego z tytutu za-
rzadzania Funduszem.

Optata ta w okresie sprawozdawczym wyniosta:

Optata za zarzadzanie

0od 01.01.12 0d 01.01.11 od 01.01.11
do 30.06.12 do 31.12.11 do 30.06.11

Rodzaj 0d 01.01.12 0d 01.01.11 od 01.01.11 (w tys. z) (w tys. zh) (w tys. zi)

do 30.06.12 do 31.12.11 do 30.06.11 8 026 17 482 8 945
(w tys. zi) (w tys. z) (w tys. zh)

Akcje, w tym: 7 966 -70 730 -11 258

— réznice kursowe -490 1452 514 Nota nr 12 — Dane poréwnawcze o jednostkach

Dtuzne papiery uczestnictwa

warto$ciowe -5 069 425 -723

Razem 2 897 -70 305 -11 981 Warto$¢ aktywow netto

Catos¢ niezrealizowanego zysku/straty zostata uzyskana na
papierach wartosciowych notowanych na aktywnym rynku

Nota nr 11 — Koszty Funduszu

Towarzystwo otrzymuie ze srodkéw Funduszu wynagrodzenie state
z tytutu zarzgdzania Funduszem i reprezentowania go wobec 0sob
trzecich. Wynagrodzenie Towarzystwa z tytutu zarzgdzania Fundu-
szem, stanowigce koszt limitowany Funduszu, nie moze by¢ wiek-
sze niz 2,5%, w skali roku, liczonego jako 360 dni od Sredniej war-
tosci aktywow netto Funduszu reprezentowanych przez jednostki
uczestnictwa kategorii A, S, V w danym roku oraz nie moze by¢
wieksze niz 1,5%, w skali roku, liczonego jako 360 dni od Srednie;
wartosci aktywow netto Funduszu reprezentowanych przez jedno-
stki uczestnictwa kategorii E w danym roku. W okresie sprawoz-
dawczym Towarzystwo naliczato optate za zarzgdzanie dla jedno-
stek uczestnictwa kategorii A w wysokosci 2,5% $Sredniej wartosci
aktywow netto Funduszu, dla jednostek uczestnictwa kategorii E

Legg Mason Senior
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30.06.2012 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2009

(w tys. z) (w tys. zi) (w tys. zh) (w tys. zi)
WAN 1015377 1010796 1109 680 944 065
A 244 846 284 893 372827 332 553
E 747 703 700 298 651 353 537 574
S 5517 5328 62 644 62 205
\ 17 311 20277 22 856 11733

Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
30.06.2012 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2009

(w tys. z) (w tys. zi) (w tys. zh) (w tys. zi)
A 265,11 257,94 266,09 246,89
E 283,61 274,13 279,09 255,76
S 277,18 267,65 271,94 248,51
\ 281,64 272,64 278,42 255,73

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2012 roku.

LEGG MASON

GLOBAL ASSET MANAGEMENT 72



INFORMACJA DODATKOWA

Informacje dodatkowe

1.

2.

3.

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

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

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

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

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

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity korekty btedow podstawowych. Nie wystgpity rowniez przypadki btednych wycen.

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

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

. Zestawienie r6znic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finanso-

wych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

W biezacym sprawozdaniu finansowym dokonano nastepujgcych zmian danych dotyczacych roku 2011 w poréwnaniu do da-
nych zaprezentowanych w sprawozdaniu rocznym za rok 2011.

Zmiany w Bilansie

Pozycja Jest Byto
Kapitat wptacony 7 885411 8 241 585
Kapitat wyptacony -7 172 786 -7 528 960

Zmiany w Zestawieniu zmian w aktywach netto

Pozycja Jest Byto
Zmiana kapitatu wptaconego 615910 622 380
Zmiana kapitatu wyptaconego -690 690 -697 160

Zmiana prezentowanych danych spowodowana zostata zmiang sposobu ujmowania kapitatu wptaconego i kapitatu wyptaconego
z tytutu transakcji transferéw i zamian jednostek uczestnictwa. Dotychczasowy sposdb ujecia transakgji transferéw i zamian jed-
nostek uczestnictwa wptywat na jednoczesny wzrost kapitatu wptaconego i kapitatu wyptaconego Funduszu o te samag wartosc,
pomimo tego, iz transakcje te nie majg charakteru odkupienia i nabycia jednostek uczestnictwa. Z racji tego, transakcje transfe-
row i zamian powinny by¢ ujmowane jedynie w ramach kapitatu wptaconego. W zwigzku z tym w biezgcym okresie sprawoz-
dawczym dokonano stosownej korekty z tego tytutu. Korekta skutkowata pomniejszeniem kapitatu wptaconego i wyptaconego
o kwoty wynikajgce z transakcji transferow i zamian w porownywalnych danych finansowych Funduszu.

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2012 roku.

73

LEGG MASON Pétroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone

GLOBAL ASSET MANAGEMENT za okres od 1 stycznia 2012 do 30 czerwca 2012 roku



Warszawa, dnia 29 sierpnia 2012 roku

citi handlowy

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank Handlowy w Warszawie S.A., petniacy obowiazki depozytariusza dla Legg Mason
Senior  Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej
»~Funduszem”), reprezentowanego przez Legg Mason TFI S.A., dzialajac w zwigzku
z przepisem § 37 ust. 1 pkt 2 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku
w sprawie szczegllnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r.
Nr 249, poz. 1859), oswiadcza, ze dane dotyczace standéw aktywéw Funduszu, w tym
w szczegolnosci aktywoéw zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw
wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywdw, przedstawione w sprawozdaniu finansowym
Funduszu za okres od 1 stycznia 2012 roku do 30 czerwca 2012 roku sa zgodne ze stanem

faktycznym.

Za Bank Handlowy w Warszawie S.A.:

7 Dot
gw:gz(:nrle g&}\/

PEENOMOCNIK
SBK C 23562

L2

Bank Handlowy w Warszawie 5.A. z siedziba w Warszawie, ul. Senatorska 16, 00-923 Warszawa, zarejestrowany przez Sad Rejonowy dla m. st Warszawy w Warszawie, X1 Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego pod nr KRS 000 000 1538; NIP 526-030-02-9i; wysokos¢ kapitatu zaktadoweqo wynosi 522.638.400 ziotych, kapitat zostat w petni optacany.
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KPMG Audyt Telefon +48 22 528 11 00
Spotka z ograniczona Fax +48 22 528 10 09
odpowiedzialnoscia sp.k. E-mail  kpmg@kpmg.pl
ul. Chtodna 51 Internet www.kpmg.pl
00-867 Warszawa

Poland

RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z PRZEGLADU POLROCZNEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
LEGG MASON OBLIGACIJI
FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO
OBEJMUJACEGO OKRES
OD 1 STYCZNIA 2012 ROKU DO 30 CZERWCA 2012 ROKU

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

Przeprowadzili$my przeglad zataczonego potrocznego sprawozdania finansowego Legg Mason
Obligacji Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z siedzibg w Warszawie, przy Pl. Pitsudskiego 2
(,,Fundusz”), na ktore sklada si¢: wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie
lokat, bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2012 roku, rachunek wyniku z operacji,
zestawienie zmian w aktywach netto za okres szesciu miesigcy konczacy si¢ tego dnia oraz noty
objasniajace i informacja dodatkowa.

Zarzad Legg Mason Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny za
sporzadzenie i rzetelna prezentacj¢ niniejszego potrocznego sprawozdania finansowego,
sporzadzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223 z pdzniejszymi zmianami) oraz
wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych i innymi obowigzujagcymi przepisami.
Naszym zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego pdtrocznego sprawozdania
finansowego.

Zakres przegladu

Przeglad przeprowadzilismy stosownie do postanowien krajowego standardu rewizji finansowe;j
nr 3 Ogdlne zasady przeprowadzania przeglgdu sprawozdan finansowych/skroconych
sprawozdah  finansowych oraz wykonywania innych ustug poswiadczajgcych oraz
Miedzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd Srodrocznych informacji
finansowych przeprowadzany przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki. Przeglad
pdtrocznego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych
w szczegolnosci od 0s6b odpowiedzialnych za finanse i ksiggowos¢ Funduszu oraz zastosowanie
procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres i metoda przegladu istotnie rézni sig
od zakresu badania zgodnie z krajowymi standardami rewizji finansowej oraz
Miedzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej i nie pozwala nam na uzyskanie pewnosci,
ze zidentyfikowaliSmy wszystkie istotne zagadnienia, ktére moglyby zosta¢ zidentyfikowane w
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przypadku badania. Dlatego nie mozemy wyrazi¢ opinii z badania o zalaczonym sprawozdaniu
finansowym.

Whniosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazal niczego, co pozwalaloby sadzié, iz zataczone
potroczne sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnie i jasno, we wszystkich istotnych
aspektach, sytuacji majatkowej i finansowej Legg Mason Obligacji Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego na dzien 30 czerwca 2012 roku, jego wyniku z operacji za okres szesciu miesigcy
konczacy si¢ tego dnia zgodnie z zasadami rachunkowos$ci obowiazujacymi na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci oraz wydanych na jej
podstawie przepisach wykonawczych.

W imieniu KPMG Audyt Spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscia sp.k. nr ewidencyjny 3546
ul. Chlodna 51, 00-867 Warszawa

Biegly rewident nr 11897 Czlonek Zarzadu KPMG Audyt Sp.

Michat Sasim 2 0.0., komplementariusza sp6tki KPMG
Audyt Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp.k.

Richard Cysarz
29 sierpnia 2012 r.
Warszawa
Legg Mason Obligacji 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 2009 r. nr 152, poz. 1223, z pdzniejszymi

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

nansowe Legg Mason Obligacji Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, na ktére sktada sie:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.

2. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 30 grudnia 2012 roku, o tgcznej wartosci 148 899 tys. zt.

3. Bilans Funduszu sporzadzony na dzien 30 czerwca 2012 roku wykazujgcy aktywa netto i kapitaty w wysokosci 148 555 tys. zt.

4. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2012 roku do 30 czerwca 2012 roku wykazujgcy dodatni wynik z operacji w kwo-
cie 6 030 tys. zt.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2012 roku do 30 czerwca 2012 roku.

6. Noty objasniajgce.

7. Informacja dodatkowa.

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

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2012 roku.

LEGG MASON Pétroczne 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. Fundusz zostat zarejestrowany w Rejestrze Funduszy In-
westycyjnych pod nr RFi 3, w dniu 21 grudnia 1998 roku.
Fundusz zostat utworzony na podstawie decyzji Komisji Papie-
row Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisja Nadzoru Finanso-
wego) nr DFN-409/5-29/98 z dnia 5 listopada 1998 roku.
Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Wskazane w tresci niniejszego sprawozdania finansowego od-
wotania lub odniesienia do postanowien statutu odnosza sie do
statutu Funduszu obowigzujgcego w dniu podpisania niniej-
szego sprawozdania finansowego.

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 by¢ lokowane, z zastrzezeniem ust.

36, wytgcznie w:

1) papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwaran-
towane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski
oraz papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na teryto-
rium Rzeczypospolitej Polskiej lub w panstwie cztonkow-
skim w rozumieniu Ustawy z dnia 27 maja 2004r. (Dz.
U. Nr 146, poz. 1546 z p6zn. zm.) o funduszach inwesty-
cyjnych zwang dalej ustawg o funduszach inwestycyjnych
lub w nastepujgcych panstwach nalezgcych do Organiza-
cji Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD): Stany
Zjednoczone Ameryki, Kanada, Australia, Japonia, Re-
publika 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 ktérym mowa w ust. 1, pkt. 1), oraz
gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w okre-
sie nie dtuzszym niz rok od dnia, w ktérym po raz pierwszy
nastgpi zaoferowanie tych papieréw lub instrumentow,

3) depozyty o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz rok,
ptatne na zadanie lub ktdére mozna wycofa¢ przed termi-
nem zapadalnosci, w bankach krajowych lub instytucjach
kredytowych w rozumieniu ustawy o funduszach inwesty-
cyjnych, a takze - na podstawie zgody Komisji Nadzoru Fi-
nansowego — w bankach zagranicznych w rozumieniu tej
ustawy, pod warunkiem, ze bank zagraniczny podlega nad-
zorowi wiasciwego organu nadzoru nad rynkiem finanso-
wym 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 inwestordw i 0szczednosci oraz sa:
a) emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb

Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu te-
rytorialnego, witasciwe centralne, regionalne lub lokalne
wiadze publiczne panstwa cztonkowskiego, albo przez
bank centralny panstwa cztonkowskiego, Europejski Bank

Legg Mason Obligacji
Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Centralny, Unie Europejskg lub Europejski Bank Inwesty-

cyjny, panstwo inne niz panstwo cztonkowskie, albo,

w przypadku panstwa federalnego, przez jednego z czton-

kow federacii, 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
rynkiem finansowym, zgodnie z kryteriami okreslonymi
prawem wspoélnotowym, albo przez podmiot podlega-
jacy i stosujgey sie do zasad, ktére sg co najmniegj tak ry-
gorystyczne, jak okreslone prawem wspdlnotowym, lub

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

d) emitowane przez inne podmioty, pod warunkiem, ze in-
westycje w takie papiery wartosciowe podlegajg ochro-
nie inwestora réwnowaznej do okreslonej w lit. a-c oraz
emitent spetnia tgcznie nastepujgce warunki:

— emitent bgdz gwarant emisji lub podmiot posiadajgcy
akcje lub udziaty reprezentujgce co najmniej 75% ka-
pitatu emitenta posiada rating na poziomie inwestycyj-
nym nadany przez jedng z nastepujgcych agencji ra-
tingowych: Moody’s, Fitch, Standard&Poor’s,

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

— publikuje roczne sprawozdania finansowe, zgodnie z prze-
pisami prawa wspoélnotowego, dotyczgce rocznych spra-
wozdan finansowych niektérych rodzajow spotek,

— nalezy do grupy kapitatowej, w sktad ktérej wchodzi co
najmniej jedna spotka, ktérej papiery wartosciowe sg
przedmiotem obrotu na rynku regulowanym,

— zajmuje sie finansowaniem grupy, o ktorej mowa w ti-
ret czwartym, albo finansowaniem mechanizméw prze-
ksztatcania dtugu w papiery wartosciowe z wykorzys-
taniem bankowych narzedzi zapewnienia ptynnosci,

5) papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego inne niz
okreslone w pkt. 1), 2) i 4), z tym ze fgczna wartos¢ tych lo-
kat nie moze przekroczy¢ 10% wartosci aktywow Funduszu.

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,
panstwie cztonkowskim lub panstwie nalezgcym do OECD
wymaga 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 Rzeczypospo-
litej Polskiej,

2) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagra-
niczne,

3) tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspodlnego
inwestowania majgce siedzibe za granicg, jezeli:

a) instytucje te oferujg publicznie tytuty uczestnictwa i uma-
rzaja je na zadanie uczestnika,

b) instytucje te podlegajg nadzorowi wtasciwego organu
nadzoru nad rynkiem finansowym lub kapitatowym pan-
stwa czfonkowskiego lub panstwa nalezagcego do OECD
oraz zapewniona jest, na zasadzie wzajemnosci, wspot-
praca Komisji Nadzoru Finansowego z tym organem,

) ochrona posiadaczy tytutow uczestnictwa tych instytucii
jest taka sama jak posiadaczy jednostek uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych otwartych, w szczegélnosci in-
stytucje te stosujg ograniczenia inwestycyjne co naj-
mniej 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 potrocznych sprawozdan finansowych

- pod warunkiem, ze nie wiecej niz 10% wartosci akty-

wow tych funduszy inwestycyjnych otwartych, funduszy

zagranicznych lub instytucji moze by¢, zgodnie z ich

statutem lub regulaminem, zainwestowana tgcznie

w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyj-

nych otwartych oraz tytuty uczestnictwa innych fundu-

szy zagranicznych i instytucji wspélnego inwestowania.

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

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

6. Fundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych przedmiotem sg wy-
standaryzowane i niewystandaryzowane instrumenty po-
chodne w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego, zapew-
nienia sprawnego zarzgdzania portfelem inwestycyjnym
i realizacji celdw inwestycyjnych Funduszu na zasadach i wa-
runkach opisanych w statucie 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 taczna wartos¢ takich
lokat, w ktérych Fundusz ulokowat ponad 5% wartosci 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 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 lokowa¢ 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 lokowa¢ do 20% wartosci aktywow tgcznie
w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego
wyemitowane przez podmioty nalezgce do grupy kapitato-
wej w rozumieniu Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci (Dz. U. 2009 nr 152, poz. 1223, z pdz-
niejszymi zmianami), dla ktérej jest sporzadzane skonsoli-
dowane sprawozdanie finansowe,

2) w przypadku, o ktérym mowa w pkt. 1), Fundusz nie moze
lokowac wigcej niz 10% wartosci aktywdw Funduszu w pa-
piery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wy-
emitowane przez jeden podmiot nalezgcy do grupy kapi-
tatowej, o ktérej 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 nieprzekraczajacej 10% war-
tosci aktywow netto Funduszu w chwili zawarcia umowy po-
zyczki lub kredytu.

7. Fundusz moze udziela¢ innym podmiotom pozyczek, ktérych
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przedmiotem sg zdematerializowane papiery wartosciowe w try-
bie okreslonym w art. 102 Ustawy o funduszach inwestycyjnych.
8. Fundusz utrzymuje, wytgcznie 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 dostoso-
wania stanu swoich aktywdw do wymagan okreslonych w Usta-
wie o funduszach inwestycyjnych.

Towarzystwo bedgce organem Funduszu

Fundusz jest zarzadzany przez Legg Mason Towarzystwo Fundu-
szy Inwestycyjnych Spdtka Akcyjna majace siedzibe w Warszawie,
Pl. Pitsudskiego 2. Towarzystwo zostato w dniu 12 marca 2001
roku wpisane do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla Miasta Stotecznego Warszawy, XII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS
2717.Na dzien 30 czerwca 2012 roku jedynym akcjonariuszem To-
warzystwa jest Legg Mason Inc. z siedzibg w Baltimore, USA.

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2012
roku do 30 czerwca 2012 roku. Dniem bilansowym jest 30
czerwca 2012 roku.

Sprawozdanie finansowe na dzien 30 czerwca 2012 roku za-
wiera dane porownawcze: dla tabeli gtbwnej zestawienia lokat
i bilansu jest to koniec poprzedniego roku obrotowego, dla ra-
chunku wyniku z operacii jest to poprzedni rok obrotowy i pot-
rocze poprzedniego roku obrotowego natomiast dla zestawie-
nia zmian w aktywach netto poprzedni rok obrotowy.

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

Podmiotem, ktoéry przeprowadzit przeglad sprawozdania finan-
sowego jest KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzial-
noscig Sp.k z siedzibg w Warszawie przy ul. Chtodnej 51, ktéra
zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego
przez Sgd Rejonowy dla Miasta Stotecznego Warszawy, XII Wy-
dziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem
KRS 0000339379. KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpo-
wiedzialnoscig Sp.k jest wpisana na liste podmiotow uprawnio-
nych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 3546.

Informacje o podmiocie prowadzgcym
ksiegi rachunkowe Funduszu

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

Potroczne Sprawozdanie Finansowe sporzgdzone
za okres od 1 stycznia 2012 do 30 czerwca 2012 roku



Kategorie jednostek uczestnictwa z tytutu ich zbycia w wysokoséci okreslonej w tabeli optat,
o ktérej mowa w § 41 Statutu, zas maksymalna wysokos$¢

Fundusz zbywa rézne kategorie jednostek uczestnictwa. Fun- wynagrodzenia Towarzystwa za zarzgdzanie dla jednostek
dusz oferuje nastepujgce kategorie jednostek uczestnictwa: uczestnictwa kategorii S jest okreslana zgodnie z zasadami
1) jednostki uczestnictwa kategorii A, oferowane wszystkim opisanymi w § 58 Statutu,

Uczestnikom Funduszu, przy zbyciu, ktorych Fundusz po-
biera opfate manipulacyjng w wysokosci okreslonej w tabeli
optat, o ktdrej mowa w § 41 Statutu Funduszu (,Statut”),

2) jednostki uczestnictwa kategorii E, ktére moga by¢ zaofero-

wane wytacznie Uczestnikom w ramach planéw 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
wysokos$¢ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzgdzanie dla
jednostek uczestnictwa kategorii E jest okreslana zgodnie
z zasadami opisanymi w § 58 Statutu,

3) jednostki uczestnictwa kategorii S, oferowane Uczestnikom

Funduszu, ktérzy dokonali wptaty na poczet nabycia jedno-
stek uczestnictwa kategorii S w kwocie nie nizszej niz 5 000
000 ztotych, lub w odniesieniu, do ktérych kwota wptaty do-
konanej na poczet nabycia jednostek uczestnictwa kategorii
S tgcznie z wartoscig jednostek uczestnictwa innych niz jed-
nostki uczestnictwa kategorii E bedgcych dotychczas w po-
siadaniu danego Uczestnika i zgromadzonych w ramach jed-
nego rejestru Uczestnika przekroczyta kwote 5 000 000
ztotych, a dany Uczestnik ztozyt wniosek o przeliczenie srod-
kow posiadanych dotychczas przez niego i wymiane jedno-
stek uczestnictwa na jednostki uczestnictwa kategorii S, lub
taczna wartos¢ jednostek uczestnictwa innych niz jednostki
uczestnictwa kategorii E bedgcych w posiadaniu danego
Uczestnika i zgromadzonych w ramach rejestru jednego
Uczestnika przekracza 5 000 000 ztotych, a dany Uczestnik
ztozyt wniosek o przeliczenie srodkow posiadanych dotych-
czas przez niego i wymianeg jednostek uczestnictwa na jed-
nostki uczestnictwa kategorii S. Jezeli w wyniku ztozonego
przez Uczestnika zlecenia odkupienia lub zamiany jedno-
stek uczestnictwa kategorii S tgczna wartos¢ jednostek
uczestnictwa kategorii S posiadanych przez Uczestnika po
realizaciji takiego zlecenia bedzie nizsza niz 5 000 000 zfotych,
Fundusz niezwtocznie dokona przeliczenia srodkéw posia-
danych przez danego Uczestnika reprezentowanych przez
jednostki uczestnictwa kategorii S oraz wymiany jednostek
uczestnictwa kategorii S na jednostki uczestnictwa kategorii
A, przy czym taka wymiana bedzie wolna od jakichkolwiek
optat manipulacyjnych. W odniesieniu do jednostek uczest-
nictwa kategorii S Fundusz pobiera optate manipulacyjng

Legg Mason Obligacji
Fundusz Inwestycyjny Otwarty

4) 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 do-
konanej na poczet nabycia jednostek uczestnictwa kategorii
V tgcznie z wartoscig jednostek uczestnictwa innych niz jed-
nostki uczestnictwa kategorii E bedgcych dotychczas w po-
siadaniu danego Uczestnika i zgromadzonych w ramach jed-
nego rejestru Uczestnika przekroczyta kwote 500 000
ztotych, a dany Uczestnik ztozyt wniosek o przeliczenie srod-
kow posiadanych dotychczas przez niego i wymiane jedno-
stek uczestnictwa na jednostki uczestnictwa kategorii V, lub
taczna wartos¢ jednostek uczestnictwa innych niz jednostki
uczestnictwa kategorii E bedacych w posiadaniu danego
Uczestnika i zgromadzonych w ramach jednego rejestru
Uczestnika przekracza 500 000 ztotych, a dany Uczestnik
ztozyt wniosek o przeliczenie srodkdéw posiadanych dotych-
czas przez niego i wymianeg jednostek uczestnictwa na jed-
nostki uczestnictwa kategorii V. Jezeli w wyniku ztozonego
przez Uczestnika zlecenia odkupienia lub zamiany jedno-
stek uczestnictwa kategorii V tgczna wartos¢ jednostek
uczestnictwa kategorii V posiadanych przez Uczestnika po
realizacji takiego zlecenia bedzie nizsza niz 500 000 ztotych,
Fundusz niezwtocznie dokona przeliczenia srodkoéw 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 manipulacyjng
z tytutu ich zbycia w wysokos$ci okreslonej w tabeli optat,
o ktérej mowa w § 41 Statutu, zas maksymalna wysokos$¢
wynagrodzenia Towarzystwa za zarzgdzanie dla jednostek
uczestnictwa kategorii V jest okreslana zgodnie z zasadami
opisanymi w § 58 Statutu.

Na dzien bilansowy Uczestnicy Funduszu posiadali jednostki

uczestnictwa kategorii A, E oraz V, natomiast zaden z Uczestni-
kow Funduszu nie posiadat jednostek uczestnictwa kategorii S.

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2012 roku.

LEGG MASON
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ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela gtowna
Skfadniki lokat (w tys. zt z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem podanej w %

Sktadniki lokat 30-06-2012 31-12-2011
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 134 912 142 807 95,68 114 967 117 553 97,41

Instrumenty pochodne

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytufy ulczestnilctwa emitowane pr.zez . Nie dotyczy Nie dotyczy

instytucje wspdlnego inwestowania majgce

siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty 6 091 6 092 4,08 2879 2879 2,39

Waluty

Nieruchomosci Nie dotyczy Nie dotyczy

Statki morskie

Suma 141 003 148 899 99,76 117 846 120 432 99,80

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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ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela uzupetniajgca
(w tys. zt z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogdtem w % oraz liczby papieréw wartosciowych w sztukach)

Sktadniki lokat nabyte od podmiotow, Wartos¢ wedtug wyceny Procentowy udziat
0 ktérych mowa w art. 107 ustawy na dzien bilansowy w tys. w aktywach ogotem
Razem 4 862 3,25
WS0922 2721 1,82
DS1019 2141 1,43
BILANS
(w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)
Lp. Bilans 30.06.2012 31.12.2011
l.  Aktywa 149 257 120 680
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 240 146
2. Naleznosci 118 102
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 142 807 117 553
dtuzne papiery wartosciowe 142 807 117 553
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 6092 2879
depozyty 6 092 2879
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
Il.  Zobowigzania 702 340
Il Aktywa netto 148 555 120 340
IV. Kapitat funduszu 19 648 -2 537
1. Kapitat wptacony 2 890 544 2 835 862
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -2 870 896 -2 838 399
V. Dochody zatrzymane 124 817 122 082
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 110 932 108 892
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 13 885 13190
V1. Wozrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 4 090 795
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacii 148 555 120 340
Liczba jednostek uczestnictwa 613 892,476 520 709,740
A 565 082,476 498 276,814
E 27 647,591 22 432,926
V 21 162,409 -
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 241,99 231,11
A 241,66 230,87
E 248,51 236,45
V 242,17 -

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajgcymi oraz informacjami dodatkowymi, ktore stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

(w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa w zf)

Lp. Rachunek wyniku od 01-01-2012 od 01-01-2011 od 01-01-2011
do 30-06-2012 do 31-12-2011 do 30-06-2011

|.  Przychody z lokat 3057 5 401 2 691
1. Dywidendy iinne udziaty w zyskach 0 0 0
2. Przychody odsetkowe 3057 5 400 2 691
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0 0
5. Pozostate 0 1 0
IIl.  Koszty funduszu 1017 1830 901
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 978 1759 865
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje 0 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 30 58 29
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywédw 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. Optaty za ustugi prawne 4 2 2
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 rdéznic kursowych 0 0 0
13. Pozostate 5 11 5
IIl.  Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
V. Koszty funduszu netto 1017 1830 901
V. Przychody z lokat netto 2 040 3571 1790
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 3990 17 -54
1.  Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 695 2 039 1386
z tytutu réznic kursowych 0 0 0

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 3295 -2 022 -1440
z tytutu réznic kursowych 0 0 0

VII. Wynik z operacji 6 030 3588 1736
A 5647 3414 1651

E 298 174 85

\ 85 - -
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 9,82 6,89 3,52

A 9,99 6,85 3,47

E 10,78 7,75 4,67

\ 4,02 - -

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

(w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wartoci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa podanej w z)

Lp. Zestawienie zmnian w aktywach nettto

od 01-01-2012
do 30-06-2012

od 01-01-2011
do 31-12-2011

I.  Zmiana wartosci aktywéw netto 28 215 -6 928
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 120 340 127 268
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 6 030 3588
a) przychody z lokat netto 2040 3571
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 695 2 039
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 3295 -2 022
3.  Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 6 030 3588
4.  Dystrybucja dochoddw (przychoddw) Funduszu (razem) 0 0
a) z przychoddw 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: 22 185 -10516
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 54 682 76 254
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) -32 497 -86 770
6. tgczna zmiana aktywodw netto w okresie sprawozdawczym 28 215 -6 928
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 148 555 120 340
8. Srednia warto$¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 133 032 117 906
Il.  Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 93 182,736 -47 967,452
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym: 93 182,736 -47 967,452
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 229 917,039 337 314,453
A 187 248,149 328 555,617
E 5455136 8 758,836
V 37 213,754 0,000
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 136 734,303 385 281,905
A 120 442,487 384 072,769
E 240,471 1209,136
V 16 051,345 0,000
c) saldo zmian 93 182,736 -47 967,452
A 66 805,662 -55 517,152
E 5214,665 7 549,700
V 21 162,409 0,000
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczagtku dziatalnosci Funduszu, w tym: 613 892,476 520 709,740
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 15931 147,461 15 701 230,422
A 15 836 580,188 15 649 332,039
E 29 973,652 24 518,516
V 64 593,621 27 379,867
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 15 317 254,985 15180 520,682
A 15271 497,712 15 151 055,225
E 2 326,061 2 085,590
V 43 431,212 27 379,867
c) saldo zmian 613 892,476 520 709,740
A 565 082,476 498 276,814
E 27 647,591 22 432,926
\ 21162,409 0,000
lIl.  Zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa 9,47% 3,27%
1. warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 231,11 223,80
A 230,87 223,70
E 236,45 227,27
\/ - -
2. wartos¢ aktywédw netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego 241,99 231,11
A 241,66 230,87
E 248,51 236,45
V 242,17 -
3. procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa
w okresie sprawozdawczym (w ujeciu rocznym) 9,47% 3,27%
A 9,40% 3,21%
E 10,26% 4,04%
V - -
4. minimalna warto$¢ aktywodw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 230,11 220,49
A 230,11 220,49
-data wyceny 2012.01.05 2011.01.31
E 235,70 224,15
-data wyceny 2012.01.05 2011.01.31
Potroczne Sprawozdanie Finansowe sporzgdzone
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V 234,03 -
-data wyceny 2012.01.30 -
5. maksymalna wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 248,51 237,26
A 241,66 232,24
-data wyceny 2012.06.30 2011.09.07
E 248,51 237,26
-data wyceny 2012.06.30 2011.09.07
\ 242,17 -
-data wyceny 2012.06.30 -
6. warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 241,97 231,11
A 241,64 230,87
-data wyceny 2012.06.29 2011.12.31
E 248,48 236,45
-data wyceny 2012.06.29 2011.12.31
\Y 242,14 -
-data wyceny 2012.06.29 -
IV.  Procentowy udziat kosztéw Funduszu w Sredniej wartosci aktywow netto (w ujeciu rocznym), w tym: 1,54% 1,55%
1.  procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 1,48% 1,49%
2. procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucije 0,00% 0,00%
3. procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,05% 0,05%
4. procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow Funduszu 0,00% 0,00%
5. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00% 0,00%
6. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu 0,00% 0,00%

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

czes¢ sprawozdania finansowego.

NOTY OBJASNIAJACE
Nota nr 1 — Polityka rachunkowosci Funduszu
Uwagi ogoéine

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) zwanego dalej rozporzadzeniem o rachunkowosci
funduszy oraz sporzadzit niniejsze sprawozdanie finansowe
zgodnie z przepisami tego rozporzadzenia oraz przepisow
Ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (Dz.
U. 22009 r. nr 152, poz. 1223, z pdzniejszymi zmianami).

Ujawnianie i prezentacja informacji
w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie zostato sporzgdzone wedtug nastepujgcych zasad:

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

2. Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu finansowym wykazane
sg w tysigcach ztotych, z wyjgtkiem wartosci aktywédw netto na
jednostke uczestnictwa, ktdra podana jest w ztotych, liczby
jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wyniku
z operacji na jednostke uczestnictwa.

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 zasa-
dami rachunkowosci okreslonymi w polityce rachunkowosci
Funduszu oraz wedtug metod wyceny obowigzujgcych na dzien
bilansowy.

Sprawozdanie finansowe obejmuije:
1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
2. Zestawienie lokat,
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3. Bilans,

4. Rachunek wyniku z operagijj,

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

7. Informacje dodatkowa.

Ujmowanie w ksiggach rachunkowych
operaciji dotyczacych Funduszu

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

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

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

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 ktorej 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 ktorej sg wyrazone, a takze w walu-
cie polskiej, po przeliczeniu wedtug sredniego kursu wyliczonego
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dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia
operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu.

Dla celéw sporzgdzenia sprawozdania finansowego sktadniki lo-
kat nabyte lub zbyte przez Fundusz do dnia bilansowego, dla
ktorych potwierdzenia transakcji 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 sktadnikdéw 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 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
Srodkdw. Wynik na transakcji zakupu i sprzedazy walut stanowi
przychdd lub koszt Funduszu.

Wartos¢ wg ceny nabycia oraz wartos¢ wg wyceny na dzien bi-
lansowy dotyczgce dtuznych papierow wartosciowych wyka-
zane w zestawieniu lokat oraz bilansie Funduszu obejmujg war-
to$¢ 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 dtuznych papieréw warto$ciowych nienotowa-
nych na aktywnym rynku - odsetki naliczone sg przy zastoso-
waniu efektywnej stopy procentowej,

- w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych wycenianych
w wartosci godziwej - odsetki naliczone sg zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papieréw przez emitenta,

- w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych 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 2012 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 2012 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.

Szczegoétowe informacije znajdujg sie w Nocie nr 11 — Koszty
Funduszu.
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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 sporzgdzenia 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 aktywow netto Funduszu, w dniu wyceny,
podzielonej przez catkowitg liczbe jednostek uczestnictwa, ktore
w tym dniu sg w posiadaniu uczestnikéw 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 2009 r., Nr 152, poz. 1223 z pdzniejszymi

zmianami) 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 papierébw wartosciowych, przy zo-
bowigzaniu sie¢ Funduszu do odkupu.

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

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

ustalony na aktywnym rynku w dniu wyceny, z zastrze-
zeniem, ze gdy wycena aktywow Funduszu dokony-
wana jest po ustaleniu 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$¢ sta-
nowigca jego odpowiednik, w szczegodlinosci cene Sred-
nig transakcji wazong wolumenem obrotu,

2) jezeli dzien wyceny jest rownoczesnie 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 obrotéw na danym skiadniku aktywow
jest znaczaco niski, w oparciu 0 wiarygodnie oszacowang war-
tos¢ godziwg wedtug metod wyceny okreslonych w ust. 4,

3) jezeli dzien wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakgcji na aktywnym rynku — wedtug ostatniego do-
stepnego w momencie dokonywania wyceny kursu za-
mkniecia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku
braku kursu zamknigcia — innej, ustalonej przez rynek war-
tosci 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 jed-

norodne,

- 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.

Potroczne Sprawozdanie Finansowe sporzgdzone
za okres od 1 stycznia 2012 do 30 czerwca 2012 roku



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

1) nietransakcyjnego kursu fixingowego z dnia wyceny usta-
lonego na BondSpot 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-
wanag, 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 przeptywow pienieznych zwigzanych z tym sktad-
nikiem, a w przypadku jej braku

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

5) wtasciwego 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
gtbwnego, w oparciu o ktory ustalana jest wartos¢ danego
sktadnika aktywéw Funduszu, przyjmuje sie w pierwszej ko-
lejnosci mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakciji 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
wartosci z zastrzezeniem ust. 7 i 9 wycenia sie wedtug:

1) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, listow za-
stawnych, weksli i depozytow — skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procen-
towej, przy czym skutek wyceny tych sktadnikéw lokat zali-
cza sie odpowiednio do przychoddéw odsetkowych albo
kosztoéw odsetkowych Funduszu proporcjonalnie do czes-
totliwosci ustalania wartosci aktywdw netto w dniach wyceny,

2) w przypadku papieréw 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-
czgwszy 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, poprzez korekte réznicy po-
miedzy ceng wykupu danej obligacji a ceng, 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 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
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 od-
powiednio postanowienia ust. 5,

2) zagraniczne papiery wartosciowe wycenia sie¢ w walucie
kraju notowania lub — w przypadku papieréw nienotowa-
nych na aktywnym rynku —w walucie, w ktérej papier war-
tosciowy jest denominowany, i wykazuje sie w walucie pol-
skiej po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego
Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Naro-
dowy Bank Polski,

3) jezeli zagraniczne papiery wartosciowe sg notowane lub
denominowane w walutach, dla ktérych Narodowy Bank
Polski nie ustala kursu, ich wartos¢ jest okreslana w rela-
cji do ostatniego dostepnego sredniego kursu euro wyli-
czonego 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 aktywdw 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 poszczegdlnych sktadnikow lokat, kté-
rych nie da sie okresli¢ w jednoznaczny sposéb na podstawie
ceny pochodzacej 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 obiek-
tywne dowody utraty wartoéci sktadnika lokat wycenianego w sko-




rygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efek-
tywnej stopy procentowej. W przypadku ich zaistnienia dokonuje
sie odpisu aktualizujgcego w wysokosci réznicy pomiedzy warto-
Scig bilansowg, a oszacowang wartoscig biezacg przysztych prze-
ptywow pienieznych oczekiwanych w okresie do zapadalnosci lub
wymagalnosci, wynikajgcych z danego skfadnika lokat.

Wyznaczenie obiektywnych dowoddw utraty wartosci sktad-
nika lokat oraz wyliczenie biezacej wartosci oczekiwanych przy-
sztych przeptywdw pienieznych wymaga dokonania przez kie-
rownictwo szacunkdéw opartych na okre$leniu roznych
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 2012 roku 4,08 % 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 2011 roku odpowiednio 2,39 %). Wyste-
puje niepewnose, 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 2012 roku sg moz-
liwe do odzyskania.

Wprowadzone zmiany ujmowania i metod
wyceny sktadnikéw lokat

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

Nota nr 2 — Naleznosci

s3 sktadnikami lokat. Depozyty zostaty zaprezentowane w tabeli
uzupetniajace;j.

Na dzien 30 czerwca 2012 Fundusz nie posiadat srodkow pie-
nieznych denominowanych w walutach obcych.

Sredni poziom érodkéw pienieznych i depozytéw utrzymywa-
nych w celu zaspokojenia biezgcych zobowigzan Funduszu
w okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2012 roku do 30
czerwca 2012 roku wynosit 5.593 tys. zt.

Sredni poziom érodkéw pienieznych i depozytéw utrzymywa-
nych w celu zaspokojenia biezgcych zobowigzan Funduszu
w okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2011 roku do 31
grudnia 2011 roku wynosit 3.510 tys. zt.

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
na dzien 30 czerwca 2012 roku

W ztotych

W walucie polskich

(w tys.) (w tys. z)

ING Bank Slgski S.A. 240 (PLN) 240

Na dzien bilansowy 31 grudnia 2011 roku Fundusz nie posia-
dat srodkow pienieznych denominowanych w walutach obcych.

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
na dzien 31 grudnia 2011 roku

W ztotych

W walucie polskich

(w tys.) (w tys. z)

ING Bank Slgski S.A. 146 (PLN) 146

Nota nr 5 — Ryzyka
Ryzyko stopy procentowej

Dtuzne papiery wartosciowe o statym oprocentowaniu, szcze-

30-06-2012  31-12-2011 golnie dtugoterminowe, narazone sg na ryzyko zmiany stop
(w tys. zi) (w tys. zi) procentowych, co moze spowodowac zmiany ich cen, a tym sa-

Z tyt. zbytych jednostek uczestnictwa 118 102 mym warto$ci jednostek uczestnictwa Funduszu.

Razem 118 102 Ryzyko zmiany stép procentowych dotyczy zmiany wartosci go-
dziwej dtuznych papieréw wartosciowych zerokuponowych i sta-
tokuponowych oraz zmiany przeptywdw pienieznych w przy-

Nota nr 3 — Zobowigzania padku dfuznych papieréw zmiennokuponowych.
30-06-2012  31-12-2011 30-06-2012  31-12-2011
(w tys. zi) (w tys. zt) Wartos¢ w tys. Wartos¢ w tys.

Z tyt. wptat na jednostki uczestnictwa 304 113 PLN/udziat % PLN/udziat %

Z tyt. odkupionych jednostek w aktywach  w aktywach

uczestnictwa 176 55 ogdtem ogdtem

Z tyt. rezerw, w tym: 183 163 Aktywa obcigzone ryzykiem

- na wynagrodzenie Towarzystwa 178 153 wartosci godziwej wynikajgcym 142 807/ 117 553/

Pozostate zobowigzania 39 9 ze zmiany stopy procentowej 95,68 % 97,41 %

Razem 702 340

Nota nr 4 — Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
W okresie sprawozdawczym wszystkie srodki pienigzne w PLN
lokowane byty na rachunkach bankowych w ING Banku Slgskim
S.A. oraz w Banku Handlowym w Warszawie S.A.

Na dzien bilansowy Fundusz posiadat depozyty bankowe, ktdre
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Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe, na ktére narazony jest Fundusz dotyczy
ekspozycji wobec bankow, w ktorych zdeponowane sg srodki
pieniezne Funduszu, kontrahentdéw, wobec ktérych Fundusz
posiada naleznosci oraz emitentéw dtuznych papieréw warto-
Sciowych nabywanych przez Fundusz.

Fundusz minimalizuje ryzyko kredytowe ekspozycji wobec ban-

Potroczne Sprawozdanie Finansowe sporzgdzone
za okres od 1 stycznia 2012 do 30 czerwca 2012 roku



kow lokujge srodki pieniezne i depozyty jedynie w renomowa-
nych bankach o najwiekszym poziomie wiarygodnosci.
Ryzyko kredytowe zwigzane z dtuznymi papierami wartoscio-
wymi jest rozne dla poszczegdlnych emitentow i zwigzane jest
ze zdolnoscig do terminowej realizacji zobowigzan opisanych
w warunkach emisji. Ryzyka te r6znig sie pomiedzy sobg w za-
leznosci od zdolnoéci realizacji przez poszczegdlnych emitentow
sptaty kapitatu i odsetek w zwigzku z zaciggnietymi zobowig-
zaniami. Ocena pozycji rynkowej, finansowej i majgtkowej emi-
tenta moze wywiera¢ wptyw na ksztattowanie sie ceny dtugu
emitenta, stanowigcych sktadnik portfela inwestycyjnego Fun-
duszu a tym samym oddziatywac na wartos¢ jednostek uczest-
nictwa Funduszu.

Jakiekolwiek op&znienie lub nieprawidtowosci w realizacji ww.
zobowigzan przez emitenta moze mie¢ wptyw na wycene dtuz-
nych papieréw wartosciowych oraz w konsekwencji 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 ptatnos¢ z opdznieniem lub
nie otrzymac jej w ogodle, 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 mnigjsze niz ryzyko
kredytowe papieréw dtuznych korporacyjnych.

Na dzien 30 czerwca 2012 roku Fundusz posiadat w czesci
dtuznej portfela inwestycyjnego wytacznie dtuzne papiery war-
toéciowe wyemitowane przez Skarb Panstwa.

W dziatalnosci Funduszu na ryzko narazone sg rowniez nalez-
nosci Funduszu od innych podmiotow. Wynika ono z ryzyka
braku wywigzania sie przez dituznika z ptatnosci lub dokonania
ptatnosci naleznych Funduszowi z opdznieniem.

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:

30-06-2012  31-12-2011
Wartos¢ w tys. Wartos¢ w tys.
PLN/udziat % PLN/udziat %

Sktadniki lokat o charakterze

dtuznym nienotowane 6 092/ 2879/
na aktywnym rynku 4,08% 2,39%
Naleznosci 118/ 102/

0,08% 0,08%
Razem aktywa Funduszu 149 257/ 120 680/
obcigzone ryzykiem kredytowym 100,00 % 100,00 %

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

Przypadki znaczgcej koncentracji ryzyka kredytowego w po-
szczegoblnych kategoriach lokat:

30-06-2012  31-12-2011
Wartos¢ w tys. Warto$¢ w tys.
PLN/udziat % PLN/udziat %

w aktywach  w aktywach

ogdtem ogotem

Dtuzne papiery wartosciowe, 142 807/ 117 553/
w tym: 95,68 % 97,41 %
- Skarb Panstwa 142 807/ 117 558/
95,68 % 97,41 %

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegdlnych katego-
riach lokat (wg Tabeli gtéwnej lokat) zostata zaprezentowana
w bilansie, jako wartos¢ bilansowa lokat w instrumenty dtuzne
emitowane lub poreczane przez podmiot, ktérego papiery sta-
nowig powyzej 5% wartosci aktywow Funduszu.

Ryzyko walutowe

Wartos¢ jednostki uczestnictwa jest wyrazona w ztotych, jed-
nakze Fundusz moze nabywac¢ waluty obce oraz inwestowac
w aktywa denominowane w walutach obcych, zatem mogag na
wartos¢ jednostki oddziatywac zaréwno pozytywnie, jak i ne-
gatywnie zmiany kursow walutowych jak i zmiany prawa dewi-
zowego. Zmiany kurséw walutowych mogg wiec wptywac na
wartos¢ jednostki uczestnictwa jak rowniez mogg wptywac na
warto$¢ dywidend i odsetek uzyskiwanych przez Fundusz.

Na dzien bilansowy aktywa Funduszu nie byty obcigzone ryzy-
kiem walutowym ze wzgledu na brak transakcji w walutach za-
granicznych.

Na dzien 30 czerwca 2012 roku Fundusz nie posiadat aktywow
ani zobowigzan denominowanych w walutach obcych.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku Fundusz nie posiadat aktywéw
ani zobowigzan 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 aktywodw nastgpi na
warunkach istotnie niekorzystnych dla Funduszu.

w aktywach  w aktywach
ogotem ogotem Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Funduszu moga by¢
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 240/ 146/ odkupywane codziennie, politykg Funduszu jest utrzymywanie
0,16 % 0,12 % odpowiedniego poziomu srodkdw pienieznych oraz codzienne

Sktadniki lokat o charakterze monitorowanie ptynnosci. Zgodnie z politykg Funduszu, kie-

dtuznym notowane rownictwo Towarzystwa okresla limity ptynnosci oraz dokonuje

na aktywnym rynku, 142 807/ 117 553/ okresowej ich analizy.
w tym: 95,68 % 97,41 %

- Dtuzne instrumenty finansowe Fundusz inwestuje w sktadniki lokat o duzej ptynnosci oraz
emitowane bgdz gwarantowane 142 807/ 117 553/ sktadniki lokat, ktére nie sg przedmiotem obrotu na aktywnych
przez Skarb Panstwa lub NBP 95,68 % 97,41 % || rynkach i ktére charakteryzujg sie niskg ptynnoscia. Istnieje ry-
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zyko, iz Fundusz moze nie by¢ w stanie zby¢ w krotkim termi-
nie sktadnikow lokat, dla ktérych 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 oraz w roku 2011 Fundusz nie za-
wieszat zbywania jednostek uczestnictwa.

Nota nr 6 — Instrumenty pochodne

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2012 roku do 30
czerwca 2012 roku Fundusz nie inwestowat w instrumenty po-
chodne.
W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2011 roku do 31
grudnia 2011 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 2012 roku Fundusz nie posiadat transak-
cji przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku Fundusz nie posiadat transak-
cji przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

Na dzien 30 czerwca 2012 roku Fundusz nie posiadat transak-
cji przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku Fundusz nie posiadat transak-
cji przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu.

Na dzien 30 czerwca 2012 roku Fundusz nie posiadat nalez-
nosci/zobowigzan z tytutu papierow wartosciowych pozyczo-
nych od Funduszu/przez Fundusz.

Na dzien 31 grudnia 2011 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 tj. od 1 stycznia 2012 roku do 30
czerwca 2012 roku Fundusz nie zaciggat, nie wykorzystat ani nie
udzielat kredytow i pozyczek pienieznych w kwocie stanowigcej,
na dzien ich wykorzystania bgdz udzielenia wiecej niz 1% war-
tosci aktywow Funduszu.

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2011 roku do 31
grudnia 2011 roku Fundusz nie zaciggat, nie wykorzystat ani nie
udzielat kredytow i pozyczek pienieznych w kwocie stanowigcej,
na dzien ich wykorzystania bgdz udzielenia wiecej niz 1% war-
tosci aktywow Funduszu.

Nota nr 9 — Waluty i ré6znice kursowe

Na dzien 30 czerwca 2012 roku Fundusz nie posiadat aktywow
i zobowigzan wyrazonych w walutach obcych, wszystkie skfad-
niki bilansu byty nominowane w PLN.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku Fundusz nie posiadat aktywow
i zobowiazan wyrazonych w walutach obcych, wszystkie skfad-
niki bilansu byty nominowane w PLN.
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W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2012 roku do 30
czerwca 2012 roku zrealizowane roznice kursowe nie wystgpity.

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2011 roku do 31
grudnia 2011 roku zrealizowane réznice kursowe nie wystgpity.

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2012 roku do 30
czerwca 2012 roku niezrealizowane roznice kursowe nie wy-

stapity.

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2011 roku do 31
grudnia 2011 roku niezrealizowane réznice kursowe nie wysta-
pity.

Nota nr 10 — Dochody i ich dystrybucja

Dochody osiggniete przez Fundusz w wyniku dokonanych in-
westycji, wigczajgc w to dywidendy i odsetki, powiekszajg war-
to$¢ aktywdw Funduszu jak rowniez odpowiednio zwiekszajg
wartos¢ jednostek uczestnictwa Funduszu.

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

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

0d 01.01.12 0d 01.01.11 od 01.01.11
do 30.06.12 do 31.12.11 do 30.06.11
(w tys. zt) (w tys. zi) (w tys. z)

Dtuzne papiery
wartosciowe 695 2 039 1386

Catos¢ zrealizowanego zysku zostata uzyskana na papierach
wartoéciowych notowanych na aktywnym rynku.

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

0d 01.01.12 0d 01.01.11 od 01.01.11
do 30.06.12 do 31.12.11 do 30.06.11
(w tys. zt) (w tys. z8) (w tys. z)

Dtuzne papiery

wartosciowe 3295 -2 022 -1 440

Nota nr 11 — Koszty Funduszu

Towarzystwo otrzymuje ze srodkéw Funduszu wynagrodzenie
state z tytutu zarzgdzania Funduszem i reprezentowania go
wobec 0s6b trzecich. Wynagrodzenie Towarzystwa z tytutu za-
rzadzania Funduszem, stanowigce koszt limitowany Funduszu,
nie moze by¢ wigksze niz 2,0%, w skali roku, liczonego jako 360
dni od $redniej wartosci aktywodw netto Funduszu reprezento-
wanych przez jednostki uczestnictwa kategorii A, S, V w danym
roku oraz nie moze by¢ wieksze niz 1,0%, 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
zarzgdzanie dla jednostek uczestnictwa kategorii A w wysoko-
sci 1,5 % sredniej wartosci aktywow netto Funduszu, dla jed-
nostek uczestnictwa kategorii E w wysokosci 0,7% $redniej
wartosci aktywéw netto, a dla jednostek uczestnictwa katego-
ri V- w wysokosci 1,0% $redniej wartosci aktywodw netto.

Wysoko$¢ stawek za zarzadzanie nie ulegta zmianie w sto-
sunku do roku 2011,

Potroczne Sprawozdanie Finansowe sporzgdzone
za okres od 1 stycznia 2012 do 30 czerwca 2012 roku



Towarzystwo nie pobiera wynagrodzenia zmiennego z tytutu za-
rzadzania Funduszem.

Optata ta w okresie sprawozdawczym wyniosta:

Optata za zarzadzanie

0d 01.01.12 0d 01.01.11 od 01.01.11
do 30.06.12 do 31.12.11 do 30.06.11
(w tys. zi) (w tys. z) (w tys. zh)
978 1759 865

Nota nr 12 — Dane poréwnawcze o jednostkach
uczestnictwa

Warto$¢ aktywoéw netto
30.06.2012 31.12.2011  31.12.2010 31.12.2009
(w tys. zt) (w tys. zh) (w tys. zh (w tys. zh)
WAN 148 555 120 340 127 268 134 119

A 136 560 115 036 123 886 132 186
E 6 871 5 304 3382 1933
\ 5124 0 0 0

Warto$¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa
Kat. 30.06.2012 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2009

JU (w zt) (w zt) (w zt) (w zh
A 241,66 230,87 223,70 211,46
E 248,51 236,45 227,27 213,58
V 242,17 - - -

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2012 roku.
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INFORMACJA DODATKOWA
Informacje dodatkowe

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

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

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

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

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

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity korekty btedow podstawowych. Nie wystagpity rowniez przypadki btednych wycen.

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub za-
wieszenia w dokonywaniu wyceny aktywdw netto na jednostke uczestnictwa.

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

4. Zestawienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finanso-
wych a uprzednio sporzagdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

W biezgcym sprawozdaniu finansowym dokonano nastepujgcych zmian danych dotyczgcych roku 2011 w poréwnaniu do da-
nych zaprezentowanych w sprawozdaniu rocznym za rok 2011

Zmiany w Bilansie

Pozycja Jest Byto
Kapitat wptacony 2 835 862 2 842 944
Kapitat wyptacony -2 838 399 -2 845 481

Zmiany w Zestawieniu zmian w aktywach netto

Pozycja Jest Byto
Zmiana kapitatu wptaconego 76 254 76 981
Zmiana kapitatu wyptaconego -86 770 -87 497

Zmiana prezentowanych danych spowodowana zostata zmiang sposobu ujmowania kapitatu wptaconego i kapitatu wyptaconego
z tytutu transakgji transferéw i zamian jednostek uczestnictwa. Dotychczasowy sposob ujecia transakgji transferow i zamian jed-
nostek uczestnictwa wptywat na jednoczesny wzrost kapitatu wptaconego i kapitatu wyptaconego Funduszu o te samg wartosce,
pomimo tego, iz transakcje te nie majg charakteru odkupienia i nabycia jednostek uczestnictwa. Z racji tego, transakcje transfe-
row i zamian powinny by¢ ujmowane jedynie w ramach kapitatu wptaconego. W zwigzku z tym w biezgcym okresie sprawoz-
dawczym dokonano stosownej korekty z tego tytutu. Korekta skutkowata pomniejszeniem kapitatu wptaconego i wyptaconego
o kwoty wynikajace z transakcji transferow i zamian w porownywalnych danych finansowych Funduszu.

5. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym,ktére mogtyby w istotny sposéb wptyna¢ na oceng sytua-
cji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian

Na podstawie wniosku ztozonego do Komisji Nadzoru Finansowego planowane jest przeksztatcenie Funduszu w subfundusz fun-
duszu inwestycyjnego otwartego. Na dzien podpisania niniejszego sprawozdania termin przeksztatcenia nie jest znany

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2012 roku.

LEGG MASON Pétroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
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Katowice, dnia 29 sierpnia 2012 1.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow
z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla Legg Mason Obligacji
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej Funduszem) os$wiadcza, ze dane
dotyczace standéw aktywoéw, w tym w szczegdlnosci aktywoéw zapisanych na rachunkach
pieni¢znych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywéw
przedstawionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres
od 1 stycznia 2012 r. do 30 czerwca 2012 r., sporzadzonego dnia 29 sierpnia 2012 r.,
sa zgodne ze stanem faktycznym.

) ZASTERC AT rERHORA
DYREKTO Enarsowv epartamentu Opfragh Ryrkow Finansowyeh
Dephriameniu Qparacjt Rynkaw Finasi i Klientow St teg@/nych

| Klieniéw Strategiezayeh
. Stawomir Trapszo
Krzysztof AnusiewicZ

ING BANK SLASKI Spélka Akcyjna NIP 634-013-54-75 Kapital zaktadowy - 130 100 000,00 zt
Departament Operacji Rynkdw Finansowych KRS 5459 Kapital wplacony - 130 100 000,00 2t
i Klientow Strategicznych Sad Rejonowy w Katowicach

Plac Trzech Krzyiy 10/14, 00-499 Warszawa
T+48 228204027, F +48 228204018

Legg Mason Obligacji LEGG MASON
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LEGG MASON PIENIEZNY
FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

RAPORT NIEZAyEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA
Z PRZEGLADU ORAZ POtROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2012 ROKU DO 30 CZERWCA 2012 ROKU

Legg Mason Pieniezny LEGG MASON
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KPMG Audyt Telefon +48 22 528 11 00
Spotka z ograniczona Fax +48 22 528 10 09
odpowiedzialnoscia sp.k. E-mail  kpmg@kpmg.pl
ul. Chtodna 51 Internet www.kpmg.pl
00-867 Warszawa

Poland

RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z PRZEGLADU POLROCZNEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
LEGG MASON PIENIEZNY
FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO
OBEJMUJACEGO OKRES
OD 1 STYCZNIA 2012 ROKU DO 30 CZERWCA 2012 ROKU

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

PrzeprowadziliSmy przeglad zataczonego potrocznego sprawozdania finansowego Legg Mason
Pieniezny Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z siedzibg w Warszawie, przy Pl. Pitsudskiego 2
(,,Fundusz”), na ktore sklada si¢: wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie
lokat, bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2012 roku, rachunek wyniku z operacji,
zestawienie zmian w aktywach netto za okres szesciu miesigcy konczacy si¢ tego dnia oraz noty
objasniajace i informacja dodatkowa.

Zarzad Legg Mason Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny za
sporzadzenie i rzetelng prezentacj¢ niniejszego poOirocznego sprawozdania finansowego,
sporzadzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223 z p6zniejszymi zmianami) oraz
wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych i innymi obowigzujacymi przepisami.
Naszym zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego podirocznego sprawozdania
finansowego.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadziliSmy stosownie do postanowien krajowego standardu rewizji finansowe;j
nr 3 Ogdlne zasady przeprowadzania przeglgdu sprawozdan finansowych/skroconych
sprawozdan  finansowych oraz wykonywania innych ustug poswiadczajgcych — oraz
Miedzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd srodrocznych informacji
finansowych przeprowadzany przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki. Przeglad
polrocznego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych
w szczegdlnosci od 0sdb odpowiedzialnych za finanse i ksiggowo$¢ Funduszu oraz zastosowanie
procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres i metoda przegladu istotnie rozni si¢
od zakresu badania zgodnie 2z krajowymi standardami rewizji finansowej oraz
Migdzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej i nie pozwala nam na uzyskanie pewnosci,
ze zidentyfikowaliSmy wszystkie istotne zagadnienia, ktore moglyby zosta¢ zidentyfikowane w
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przypadku badania. Dlatego nie mozemy wyrazi¢ opinii z badania o zataczonym sprawozdaniu
finansowym.

Wniosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazat niczego, co pozwalaloby sadzi¢, iz zataczone
potroczne sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnie i jasno, we wszystkich istotnych
aspektach, sytuacji majatkowej i finansowej Legg Mason Pieni¢zny Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego na dzien 30 czerwca 2012 roku, jego wyniku z operacji za okres szesciu miesigcy
konczacy si¢ tego dnia zgodnie z zasadami rachunkowosci obowigzujacymi na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci oraz wydanych na jej
podstawie przepisach wykonawczych.

W imieniu KPMG Audyt Spoétka z ograniczona
odpowiedzialnoscia sp.k. nr ewidencyjny 3546
ul. Chlodna 51, 00-867 Warszawa

Biegly rewident nr 11897 Czlonek Zarzadu KPMG Audyt Sp.

Michat Sasim Z 0.0., komplementariusza spétki KPMG
Audyt Spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscia sp.k.

Richard Cysarz
29 sierpnia 2012 r.
Warszawa
Legg Mason Pieniezny 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 2009 r. nr 152, poz. 1223, z pdzniejszymi

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

nansowe Legg Mason Pieniezny Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, na ktére sktada sie:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.

2. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2012 roku, o tgcznej wartosci 241 855 tys. zt.

3. Bilans Funduszu sporzadzony na dzien 30 czerwca 2012 roku wykazujgcy aktywa netto i kapitaty w wysokosci 265 406 tys. zt.

4. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2012 roku do 30 czerwca 2012 roku wykazujgcy dodatni wynik z operacji w kwo-
cie 6 058 tys. zt.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2012 roku do 30 czerwca 2012 roku.

6. Noty objasniajgce.

7. Informacja dodatkowa.

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

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2012 roku.

LEGG MASON Pétroczne 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 skréconej nazwy LM
Pieniezny FIO” oraz odpowiednika tej nazwy w jezykach obcych.
Fundusz zostat zarejestrowany w Rejestrze Funduszy Inwesty-
cyjnych pod nr Rfi 4, w dniu 21 grudnia 1998 roku.

Fundusz zostat utworzony na podstawie decyzji Komisji Papie-
row Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisja Nadzoru Finanso-
wego) nr DFN-409/5-29/98 z dnia 5 listopada 1998 roku.
Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Wskazane w tresci niniejszego sprawozdania finansowego od-
wotania lub odniesienia do postanowien statutu odnosza sie do
statutu Funduszu obowigzujgcego w dniu podpisania niniej-
$zego sprawozdania.

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 k-
rym mowa powyzej.

Lokaty Funduszu

1. Z zastrzezeniem wyjgtkdw przewidzianych ponizej Fundusz
lokuje do 100% swych aktywéw w dtuzne papiery warto-
Sciowe i instrumenty rynku pienieznego w rozumieniu Ustawy
z dnia 27 maja 2004r. (Dz. U. Nr 146, poz. 1546 z p6zn. zm.)
o funduszach inwestycyjnych zwang dalej ustawg o fundu-
szach inwestycyjnych. Fundusz nie lokuje swoich aktywow
w akcje badz inne instrumenty o charakterze udziatowym.
Fundusz moze lokowac swoje aktywa w obligacje zamienne
na akcje. W przypadku zamiany obligacji na akcje Fundusz
podejmie dziatania majgce na celu niezwtoczne zbycie akcji
nabytych przez Fundusz w wyniku takiej zamiany przy
uwzglednieniu celu inwestycyjnego Funduszu oraz ochrony
interesow 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 gwaran-

towane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski,
papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego do-
puszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub w panstwie cztonkowskim
w rozumieniu ustawy o funduszach inwestycyjnych,

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

3) depozyty o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz rok,
ptatne na zadanie lub ktdére mozna wycofa¢ przed termi-
nem zapadalnosci, w bankach krajowych lub instytucjach
kredytowych w rozumieniu ustawy o funduszach inwesty-
cyjnych, a takze - na podstawie zgody Komisji Nadzoru Fi-
nansowego — w bankach zagranicznych w rozumieniu tej
ustawy pod warunkiem, ze bank zagraniczny podlega nad-
zorowi wiasciwego organu nadzoru nad rynkiem finanso-
wym 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 regula-
cjom majgcym na celu ochrone inwestoréw i 0szczednosci

Legg Mason Pieniezny
Fundusz Inwestycyjny Otwarty

oraz sa:
a) emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb

Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzgdu

terytorialnego, wiasciwe centralne, regionalne lub lokalne

wiadze publiczne panstwa cztonkowskiego, albo przez
bank centralny panstwa cztonkowskiego, Europejski

Bank Centralny, Unie Europejska lub Europejski Bank In-

westycyjny, panstwo inne niz panstwo cztonkowskie,

albo w przypadku panstwa federalnego, przez jednego

z cztonkéw federaciji, albo przez organizacje miedzyna-

rodowg, do ktérej nalezy co najmniej jedno panstwo

cztonkowskie, lub

b) emitowane, poreczone lub gwarantowane przez pod-
miot podlegajgcy nadzorowi wtasciwego organu nad-
zoru nad rynkiem finansowym, zgodnie z kryteriami okre-

Slonymi prawem wspolnotowym, albo przez podmiot

podlegajgcy i stosujacy sie do zasad, ktére sg co naj-

mniej tak rygorystyczne, jak okreslone prawem wspol-
notowym, lub

c) emitowane przez podmiot, ktérego papiery wartosciowe
sg w obrocie na rynku regulowanym, o ktorym mowa

w pkt. 1), lub

d) emitowane przez inne podmioty, pod warunkiem, ze in-
westycje w takie papiery wartosciowe podlegajg ochro-
nie inwestora réwnowaznej do okreslonej w lit. a-c oraz
emitent spetnia tgcznie nastepujace warunki:

— emitent bgdz gwarant emisji lub podmiot posiadajgcy
akcje lub udziaty reprezentujgce co najmniej 75% ka-
pitatu emitenta posiada rating na poziomie inwestycyj-
nym nadany przez jedng z nastepujgcych agencji ra-
tingowych: Moody’s, Fitch, Standard&Poor’s,

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

— publikuje roczne sprawozdania finansowe, zgodnie
Z przepisami prawa wspoélnotowego, dotyczace rocz-
nych sprawozdan finansowych niektorych rodzajow
spotek,

— nalezy do grupy kapitatowej, w sktad ktérej wechodzi co
najmniej jedna spotka, ktérej papiery wartosciowe sg
przedmiotem obrotu na rynku regulowanym,

— zajmuje sie finansowaniem grupy, o ktorej mowa w ti-
ret czwartym, albo finansowaniem mechanizmow prze-
ksztatcania dtugu w papiery wartosciowe z wykorzys-
taniem bankowych narzedzi zapewnienia ptynnosci,

5) papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego inne niz
okreslone w pkt.1), 2) i 4), z tym ze tgczna wartosc¢ tych lo-
kat nie moze przewyzszy¢ 10% wartosci aktywow Funduszu.

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,
panstwie cztonkowskim lub panstwie nalezgcym do OECD
wymaga uzyskania zgody Komisji Nadzoru Finansowego.

Fundusz powiadomi Uczestnikdw o uzyskaniu zgody.

4. Fundusz moze nabywac:

1) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych
otwartych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospo-
litej Polskiej,

2) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne
w rozumieniu ustawy o funduszach inwestycyjnych,

3) tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspodlnego
inwestowania majgce siedzibe za granicg, jezeli:

a) instytucje te oferujg publicznie tytuty uczestnictwa i uma-
rzaja je na zadanie uczestnika,
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b) instytucje te podlegajg nadzorowi wtasciwego organu
nadzoru nad rynkiem finansowym lub kapitatowym pan-
stwa cztonkowskiego lub panstwa nalezgcego do OECD
oraz zapewniona jest, na zasadzie wzajemnosci, wspot-
praca Komisji Nadzoru Finansowego z tym organem,

) ochrona posiadaczy tytutow uczestnictwa tych instytucii
jest taka sama jak posiadaczy jednostek uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych otwartych, w szczegdlnosci in-
stytucje te stosujg ograniczenia inwestycyjne co naj-
mniej takie, jak okreslone w rozdziale 1 dziatu V Ustawy
o funduszach inwestycyjnych,

d) instytucje te sg obowigzane do sporzgdzania rocznych
i potrocznych sprawozdan finansowych
— pod warunkiem, ze nie wiecej niz 10% wartosci akty-

wow tych funduszy inwestycyjnych otwartych, fundu-
szy zagranicznych lub instytucji moze byc¢, zgodnie
z ich statutem lub regulaminem, zainwestowana tgcz-
nie w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwe-
stycyjnych otwartych oraz tytuty uczestnictwa innych
funduszy zagranicznych i instytucji wspolnego inwes-
towania.

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

6. Fundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych przedmiotem sg wy-
standaryzowane i niewystandaryzowane instrumenty po-
chodne w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego, spraw-
nego zarzadzania portfelem inwestycyjnym i realizacji celow
inwestycyjnych Funduszu na zasadach i warunkach opisa-
nych w Statucie 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% wartoéci 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 ktérych 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 samorzgdu terytorialnego, jednostke samorzadu te-
rytorialnego panstwa cztonkowskiego, pod warunkiem, ze
emitent (panstwo cztonkowskie, jednostka samorzgdu tery-
torialnego, jednostka samorzgdu 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 lokowa¢ 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 lokowa¢ do 20% wartosci aktywow tgcznie
w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego
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wyemitowane przez podmioty nalezgce do grupy kapitato-
wej w rozumieniu Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci (Dz. U. 2009 nr 152, poz. 1223, z pdz-
niejszymi zmianami), dla ktorej jest sporzadzane skonsoli-
dowane sprawozdanie finansowe,

2) w przypadku o ktérym mowa w pkt. 1), Fundusz nie moze
lokowac wiecej niz 10% wartosci aktywdw Funduszu w pa-
piery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wy-
emitowane przez jeden podmiot nalezgcy do grupy kapi-
tatowej, o ktérej mowa w pkt. 1),

6. 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 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, 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 dostoso-
wania stanu swoich aktywdw do wymagan okreslonych w Usta-
wie 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. Na dzien 30 czerwca 2012
roku jedynym akcjonariuszem Towarzystwa jest Legg Mason
Inc. z siedzibg w Baltimore, USA.

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2012
roku do 30 czerwca 2012 roku. Dniem bilansowym jest 30
czerwca 2012 roku.

Sprawozdanie finansowe na dzien 30 czerwca 2012 roku za-
wiera dane porownawcze: dla tabeli gtbwnej zestawienia lokat
i bilansu jest to koniec poprzedniego roku obrotowego, dla ra-
chunku wyniku z operacji jest to poprzedni rok obrotowy i pot-
rocze poprzedniego roku obrotowego natomiast dla zestawie-
nia zmian w aktywach netto poprzedni rok obrotowy.

Kontynuowanie dziatalno$ci przez Fundusz
oraz okolicznosci wskazujace na zagrozenie
kontynuowania dziatalno$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 $wiadczace
0 mozliwosci zaprzestania dziatalnosci Funduszu.

Informacje o podmiocie, ktéry przeprowadzit
przeglad sprawozdania finansowego

Podmiotem, ktory przeprowadzit przeglad sprawozdania finan-
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sowego jest KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzial-
noscig Sp.k z siedzibg w Warszawie przy ul. Chtodnej 51, ktora
zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla Miasta Stotecznego Warszawy, XIl Wy-
dziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem
KRS 0000339379. KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpo-
wiedzialnoscig Sp.k jest wpisana na liste podmiotoéw uprawnio-
nych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 3546.

Informacje o podmiocie prowadzgcym
ksiegi rachunkowe Funduszu

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

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 ktorej mowa w § 36 Statutu Funduszu (,Statut”),

2) jednostki uczestnictwa kategorii E, ktére moga by¢ zaofero-
wane wytacznie Uczestnikom w ramach planéw 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 zarzadzanie dla
jednostek uczestnictwa kategorii E jest okreslana zgodnie
z zasadami opisanymi w § 53 Statutu,

3) 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 tacznie z wartoscig jed-
nostek uczestnictwa innych niz jednostki uczestnictwa kate-
gorii E bedgcych dotychczas w posiadaniu danego Uczest-
nika i zgromadzonych w ramach jednego rejestru Uczestnika
przekroczyta kwote 5 000 000 ztotych, a dany Uczestnik zto-
zyt wniosek o przeliczenie srodkéw posiadanych dotychczas
przez niego i wymiane jednostek uczestnictwa na jednostki
uczestnictwa kategorii S, lub tgczna warto$¢ jednostek
uczestnictwa innych niz jednostki uczestnictwa kategorii E
bedacych w posiadaniu danego Uczestnika i zgromadzonych
w ramach rejestru jednego Uczestnika przekracza 5 000
000 ztotych, a dany Uczestnik ztozyt wniosek o przeliczenie
Srodkéw posiadanych dotychczas przez niego i wymiane
jednostek uczestnictwa na jednostki uczestnictwa kategorii
S. Jezeli w wyniku ztozonego przez Uczestnika zlecenia od-
kupienia lub zamiany jednostek uczestnictwa kategorii
S tgczna wartos¢ jednostek uczestnictwa kategorii S posia-

Legg Mason Pieniezny
Fundusz Inwestycyjny Otwarty

danych przez Uczestnika po realizacji takiego zlecenia bedzie
nizsza niz 5 000 000 ztotych, Fundusz niezwtocznie dokona
przeliczenia srodkoéw 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
bedzie wolna od jakichkolwiek optat manipulacyjnych. W od-
niesieniu do jednostek uczestnictwa kategorii S Fundusz po-
biera optate manipulacyjng z tytutu ich zbycia w wysokosci
okreslonej w tabeli optat, o ktorej mowa w § 36 Statutu, zas
maksymalna wysokos¢ wynagrodzenia Towarzystwa za za-
rzadzanie dla jednostek uczestnictwa kategorii S jest okre-
$lana zgodnie z zasadami opisanymi w § 53 Statutu,

4) 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 do-
konanej na poczet nabycia jednostek uczestnictwa kategorii
V tacznie z wartoscig jednostek uczestnictwa innych niz jed-
nostki uczestnictwa kategorii E bedgcych dotychczas w po-
siadaniu danego Uczestnika i zgromadzonych w ramach jed-
nego rejestru Uczestnika przekroczyta kwote 500 000
ztotych, a dany Uczestnik ztozyt wniosek o przeliczenie srod-
koéw posiadanych dotychczas przez niego i wymiane jedno-
stek uczestnictwa na jednostki uczestnictwa kategorii V, lub
taczna wartos¢ jednostek uczestnictwa innych niz jednostki
uczestnictwa kategorii E bedgcych w posiadaniu danego
Uczestnika i zgromadzonych w ramach jednego rejestru
Uczestnika przekracza 500 000 ztotych, a dany Uczestnik
ztozyt wniosek o przeliczenie srodkdéw posiadanych dotych-
czas przez niego i wymiane jednostek uczestnictwa na jed-
nostki uczestnictwa kategorii V. Jezeli w wyniku ztozonego
przez Uczestnika zlecenia odkupienia lub zamiany jedno-
stek uczestnictwa kategorii V tgczna wartos¢ 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 manipulacyjng
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, E oraz V natomiast zaden z Uczestni-
kow Funduszu nie posiadat jednostek uczestnictwa kategorii S.

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2012 roku.

LEGG MASON
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Sktadniki lokat (w tys

ZESTAWIENIE LOKAT

Tabela gtowna

. zt z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem podanej w %

Sktadniki lokat 30-06-2012 31-12-2011
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

AAkcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akdji Nie dotyczy Nie dotyczy

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne 4750 4 804 1,80 6 750 6 851 2,79

Dtuzne papiery wartosciowe 234 053 235 952 88,55 229 375 230 944 93,94

Instrumenty pochodne

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytufy ulczestnilctwa emitowane pr.zez . Nie dotyczy Nie dotyczy

instytucje wspdlnego inwestowania majgce

siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty 1098 1099 0,41 176 176 0,07

Waluty

N|eru9homo$0| Nie dotyczy Nie dotyczy

Statki morskie

Inne

Suma 239 901 241 855 90,76 236 301 237 971 96,80

Zestawienie lokat nalezy analizowac 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
(w tys. zt z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogotem w % oraz liczby papierow wartosciowych w sztukach)

Sktadniki lokat nabyte od podmiotéw,
0 ktérych mowa w art. 107 ustawy

Wartos¢ wedtug wyceny
na dzien bilansowy w tys.

Procentowy udziat
w aktywach ogdtem

Razem 19 406 7,29

DS1013 10 355 3,89

OKO0114 9 051 3,40
BILANS

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

Lp. Bilans 30-06-2012 31-12-2011
I.  Aktywa 266 472 245 837
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 216 138
2. Naleznosci 118 383
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 24 283 7 345
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 142 217 117 735

dtuzne papiery wartosciowe 142 217 117 735
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 99 638 120 236

dtuzne papiery wartosciowe 93 735 113 209

listy zastawne 4 804 6 851

depozyty 1099 176
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
Il.  Zobowigzania 1066 1057
Il Aktywa netto 265 406 244 780
IV.  Kapitat funduszu 184 963 170 395
1. Kapitat wptacony 1752 825 1682 160
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -1 567 862 -1511765
V. Dochody zatrzymane 82 659 76 834
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 80 259 75082
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2 400 1752
VI.  Wozrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -2216 -2 449
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operaciji 265 406 244 780
VIII. Liczba jednostek uczestnictwa 1116 531,748 1055 479,595

A 1112 442,706 1046 517,514
E 1827,287 1.042,291
V 2 261,755 7 919,790
IX.  Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa 237,71 231,91
A 237,70 231,91
E 239,58 233,39
V 237,70 231,91

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

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

(w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa w zt)

od 01-01-2012
do 30-06-2012

Lp. Rachunek wyniku

od 01-01-2011
do 31-12-2011

od 01-01-2011
do 30-06-2011

|.  Przychody z lokat 6 236 9901 4562
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0 0
2. Przychody odsetkowe 6 236 9 901 4 562
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0 0
5. Pozostate 0 0 0
IIl.  Koszty funduszu 1059 2 035 1031
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 991 1915 973
z tytutu wynagrodzenia statego 2211 2211 2211
7 tytutu wynagrodzenia za wyniki zarzadzania 0 0 0
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje 0 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 55 102 49
4.  Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywodw funduszu 0 0 0
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
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6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0 0 0
8. Optaty za ustugi prawne 4 2 2
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 9 16 7
lIl.  Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
IV.  Koszty funduszu netto 1059 2 035 1031
V. Przychody z lokat netto 5177 7 866 3 531
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 881 49 -474
1.  Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 648 -73 -294
Z tytutu réznic kursowych 0 0 0
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 233 122 -180
7 tytutu réznic kursowych 0 0 0
7 tytutu instrumentéw pochodnych 0 0 0
7 tytutu akciji 0 0 0
z tytutu dtuznych papieréw wartosciowych 185 185 185
z tytutu spotek z ograniczona odpowiedzialnoscig 0 0 0
VII. Wynik z operaciji 6 058 7915 3057
A 6 031 7 889 3053
E 9 6 2
V 18 20 2
Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa 5,43 7,50 3,67
A 5,42 7,54 3,67
E 4,93 5,62 3,76
V 7,96 2,565 0,00

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tacznie z notami objasniajgcymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowia integralng czesé
sprawozdania finansowego.

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

Lp. Zestawienie zmian w aktywach netto od 01-01-2012 od 01-01-2011
do 30-06-2012 do 31-12-2011
I.  Zmiana wartosci aktywow netto 20 626 55 411
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 244 780 189 369
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 6 058 7915
a) przychody z lokat netto 5177 7 866
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 648 -73
c) wzrost niezrealizowanej straty z wyceny lokat 233 122
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaciji 6 058 7915
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu (razem) 0 0
a) zprzychoddw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) zprzychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 14 568 47 496
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 70 665 153 056
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) -56 097 -105 560
6. tagczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 20 626 55 411
7. Wartos¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 265 406 244 780
8. Srednia wartos¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 245 384 212 091
Il.  Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 61 052,153 208 211,845
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym: 61 052,153 208 211,845
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 299 876,407 674 051,486
A 298 859,861 662 893,559
E 1016,546 948,463
S 0,000 0,000
V 0,000 10 209,464
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 238 824,254 465 839,641
A 232 934,669 458 148,317
E 231,550 1,934
S 0,000 0,000
V 5 658,035 7 689,390
c) saldo zmian 61 052,153 208 211,845
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A 65 925,192 204 745,242

E 784,996 946,529

S 0,000 0,000

\ -5 658,035 2 520,074

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczgtku dziatalno$ci Funduszu, w tym: 1116 531,748 1055 479,595

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 9 396 458,672 9 096 582,265

A 9189 367,147 8 890 507,286

E 2 060,771 1.044,225

S 103 188,739 103 188,739

\ 101 842,015 101 842,015

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 8 279 926,924 8041 102,670

A 8 076 924,441 7843 989,772

E 233,484 1,934

S 103 188,739 103 188,739

\Y 99 580,260 93 922,225

c) saldo zmian 1116 531,748 1055 479,595

A 1112 442,706 1046 517,514

E 1827,287 1042,291

S 0,000 0,000

\ 2 261,755 7 919,790

Il Zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa 5,03% 3,76%

1. warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 231,91 223,51

A 231,91 223,49

E 233,39 224,00

V 231,91 226,33

2. wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego 237,71 231,91

A 237,70 231,91

E 239,58 233,39

\ 237,70 231,91

3. procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (w ujeciu rocznym) 5,03%
3,76%

A 5,02% 3,77%

E 5,33% 4,19%

\ 5,02% 2,47%

4. minimalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 231,97 223,13

A 231,97 223,13

-data wyceny 2012.01.02 2011.01.14

E 233,45 223,70

-data wyceny 2012.01.02 2011.01.14

\ 231,97 226,00

-data wyceny 2012.01.02 2011.01.14

5. maksymalna wartos¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 239,58 233,39

A 237,70 231,91

-data wyceny 2012.06.30 2011.12.31

E 239,58 233,39

-data wyceny 2012.06.30 2011.12.31

\ 237,70 231,91

-data wyceny 2012.06.30 2011.12.31

6. wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 237,68 231,91

A 237,67 231,91

-data wyceny 2012.06.29 2011.12.31

E 239,55 233,39

-data wyceny 2012.06.29 2011.12.31

V 237,67 231,91

-data wyceny 2012.06.29 2011.12.31

V. Procentowy udziat kosztow Funduszu w $redniej wartosci aktywow netto (w ujeciu rocznym), w tym: 0,9% 1,0%

1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,8% 0,9%

2. procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucije 0,0% 0,0%

3. procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,0% 0,0%

4. procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw 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%

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 rachunkowosci Funduszu
Uwagi ogolne

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) zwanego dalej rozporzadzeniem o rachunkowosci
funduszy oraz sporzadzit niniejsze sprawozdanie finansowe
zgodnie z przepisami tego rozporzgdzenia oraz przepisow
Ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (Dz.
U.z 2009 r. nr 152, poz. 1223, z pdzniejszymi zmianami).

Ujawnianie i prezentacja informacji
w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie zostato sporzgdzone wedtug nastepujgcych zasad:

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

2. Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu finansowym wykazane
sg w tysigcach ztotych, z wyjatkiem wartosci aktywow netto na
jednostke uczestnictwa, ktéra podana jest w zfotych, liczby
jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wyniku
z operacji na jednostke uczestnictwa.

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 zasa-
dami rachunkowosci okreslonymi w polityce rachunkowosci
Funduszu oraz wedtug metod wyceny obowigzujgcych na dzien
bilansowy.

Sprawozdanie finansowe obejmuije:

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

3. Bilans,

4. Rachunek wyniku z operacijj,

5. Zestawienie zmian w aktywach netto,

6. Noty objasniajgce,

7. Informacje dodatkowa.

Ujmowanie w ksiggach rachunkowych
operaciji dotyczacych Funduszu

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

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

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

Nabycie albo zbycie skfadnikow 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 ktérych o go-
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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 wy-
niku braku potwierdzenia zostata ujeta w ksiegach rachunkowych
w nastepnym dniu po dniu zawarcia transakcji wynikajgcym
z pierwotnego dokumentu, to w przypadku transakgji walutowych
ujmuje sie je w walucie, w ktdrej sg wyrazone, a takze w walu-
cie polskiej, po przeliczeniu wedtug $redniego 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 transakcji 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 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-
akeji kupna zagranicznych papierow wartosciowych, nie stano-
wigce lokat Funduszu, oraz waluty obce sprzedawane przez
Fundusz, ujmuije sie w dniu rozliczenia transakgji nabycia/sprze-
dazy waluty. Do dnia rozliczenia wycenie podlega forward wa-
lutowy, ujmowany jako niezrealizowany zysk/strata, wynikajgcy
z porébwnania 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
Srodkéw. Wynik na transakcji zakupu i sprzedazy walut stanowi
przychod lub koszt Funduszu.

Wartos¢ wg ceny nabycia oraz warto$¢ wg wyceny na dzien bi-

lansowy dotyczace dtuznych papieréw wartosciowych wyka-

zane w zestawieniu lokat oraz bilansie Funduszu obejmujg war-
to$¢ nominatu — odpowiednio na dzien zakupu i dzien bilansowy

— oraz naliczone odsetki.

Fundusz nalicza i ujmuije przychody odsetkowe od dtuznych pa-

pieréw wartosciowych w nastepujgcy sposoéb:

—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 papieréw przez emitenta,

—w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych zerokupono-
wych notowanych na aktywnym rynku, réznica miedzy war-
toscig biezgcg 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 2012 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 2012 roku.

Potroczne Sprawozdanie Finansowe sporzgdzone
za okres od 1 stycznia 2012 do 30 czerwca 2012 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.

Szczegbdtowe informacije znajdujg sie w Nocie nr 11 — Koszty
Funduszu.

Wycena skiadnikéw lokat

Wycena aktywow Funduszu oraz ustalenie wartosci aktywow
netto Funduszu i wartosci aktywédw 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 sporzgdzenia 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 aktywoéw netto Funduszu, w dniu wyceny,
podzielonej przez catkowitg liczbe jednostek uczestnictwa, ktdre
w tym dniu sg w posiadaniu uczestnikéw 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-

chunkowosci (Dz.U. z 2009 1., Nr 152, poz. 1223 z pdzniejszymi

zmianami) 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.

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

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

ustalony na aktywnym rynku w dniu wyceny, z zastrze-
zeniem, ze gdy wycena aktywdéw Funduszu dokony-
wana jest po ustaleniu 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 wartos$¢ sta-
nowigca jego odpowiednik, w szczegodlnosci cene sred-
nig transakcji wazong wolumenem obrotu,

2) jezeli dzien wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem do-
konywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym w dniu
wyceny nie zawarto zadnej transakcji na danym sktadniku
aktywow albo wolumen obrotéw na danym sktadniku ak-
tywow jest znaczgco niski, w oparciu 0 wiarygodnie osza-
cowang warto$¢ godziwg wedtug metod wyceny okreslo-
nych w ust. 4,

3) jezeli dzieh wyceny nie jest zwykfym dniem dokonywania
transakcji na aktywnym rynku — wedtug ostatniego do-
stepnego w momencie dokonywania wyceny kursu za-
mkniecia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku
braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek war-
tosci stanowigcej jego odpowiednik, zgodnie z zasadami,
o ktérych mowa w ust. 4.
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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 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$¢ godziwag, o ktdrej mowa
w ust. 1 pkt. 2) i 3) uznaje sie warto$¢ wyznaczona, wedtug
nastepujgcej kolejnosci, na podstawie:

1) nietransakcyjnego kursu fixingowego z dnia wyceny usta-
lonego na BondSpot 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-
wana, niezalezng jednostke swiadczacg tego rodzaju ustugi
(Bloomberg, a przy jego braku Reuters, a przy jego braku
Barra), o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jed-
nostke przeptywow pienieznych zwigzanych z tym sktad-
nikiem, a w przypadku jej braku

4) publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nierdznig-
cego sie istotnie skfadnika lokat, w szczegdinosci o po-
dobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przy-
padku jej braku

5) witasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowa-
dzone do tego modelu dane wejéciowe pochodzg z ak-
tywnego rynku lub innych powszechnie uznanych metod
estymagiji.

5. W przypadku papierow wartosciowych notowanych na wie-
cej niz jednym aktywnym rynku, za kryterium wyboru rynku
gtéwnego, w oparciu, o ktéry ustalana jest warto$¢ danego
sktadnika aktywéw Funduszu, przyjmuje sie w pierwszej ko-
lejnosci mozliwo$¢ dokonania przez Fundusz transakciji na
danym rynku a jako réwnoprawne kryteria dodatkowe przyj-
muije 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
wartoéci z zastrzezeniem ust. 7 i 9 wycenia sie wedtug:

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

2) w przypadku papieréw 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 wynikajaca z ksiag rachunkowych sta-
nowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang
cene nabycia.




8. Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej
strony do odkupu wycenia sie, poczgwszy od dnia zawarcia
umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia, osza-
cowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.
Zobowigzania z tytutu zbycia papierow warto$ciowych, 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 nastepujacego bezposrednio po dniu ostat-
niego notowania do dnia wykupu wyceniane sg metodg sko-
rygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, poprzez korekte roznicy 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
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 od-
powiednio postanowienia ust. 5,

2) zagraniczne papiery wartosciowe wycenia sie¢ w walucie
kraju notowania lub — w przypadku papieréw nienotowa-
nych na aktywnym rynku —w walucie, w ktérej papier war-
tosciowy jest denominowany, i wykazuje sie w walucie pol-
skiej po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego
Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Naro-
dowy Bank Polski,

3) jezeli zagraniczne papiery wartosciowe sg notowane lub
denominowane w walutach, dla ktérych Narodowy Bank
Polski nie ustala kursu, ich wartos¢ jest okreslana w rela-
cji do ostatniego dostepnego $sredniego kursu euro wyli-
czonego 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
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oraz na prezentowane wartosci aktywdw i zobowigzan oraz
kwoty przychodow i kosztow. Szacunki dokonywane sg w opar-
ciu o dostepne dane historyczne, dane mozliwe do zaobser-
wowania na rynku oraz szereg innych czynnikbw uwazanych za
wiasciwe w danych okolicznosciach. Stanowig one podstawe
do oszacowania wartosci poszczegolnych sktadnikéw lokat,
ktorych nie da sie okreslic w jednoznaczny sposédb 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 dowoddw utraty wartosci sktad-
nika lokat oraz wyliczenie biezacej wartosci oczekiwanych przy-
sztych przeptywow pienieznych wymaga dokonania przez kie-
rownictwo szacunkéw opartych na okresleniu réznych
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 2012 roku roku 46,50 % aktywow Fun-
duszu zostato wycenionych w sposéb inny niz w oparciu o kurs
ustalony na aktywnym rynku tj. metoda skorygowanej ceny na-
bycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy pro-
centowej (na dzien 31 grudnia 2011 roku odpowiednio 51,90 %).
Wystepuje niepewnosc, iz dla takich aktywow wyceny ujete
w sprawozdaniu finansowym moga roznic¢ sie od wartosci, jakie
zostatyby wyznaczone, gdyby istniat dla nich aktywny rynek.
Zdaniem kierownictwa wartosci bilansowe wszystkich istotnych
sktadnikow aktywow na dzien 30 czerwca 2012 roku sg moz-
liwe do odzyskania.

Wprowadzone zmiany ujmowania i metod

wyceny sktadnikéw lokat

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

Nota nr 2 — Naleznosci

30-06-2012  31-12-2011
(w tys. zh) (w tys. z)

Z tyt. zbytych
jednostek uczestnictwa 118 383

Potroczne Sprawozdanie Finansowe sporzgdzone
za okres od 1 stycznia 2012 do 30 czerwca 2012 roku



Nota nr 3 — Zobowigzania 30-06-2012  31-12-2011

Wartos¢ w tys. Warto$¢ w tys.

30-06-2012  31-12-2011 zt/udziat % zt/udziat %

(w tys. zt) (w tys. zh) w aktywach w aktywach

Z tyt. wptat na jednostki ogotem ogoétem
uczestnictwa 229 132 Aktywa obcigzone ryzykiem

Z tyt. odkupionych jednostek wartosci godziwej wynikajgcym 105210/ 136136/

uczestnictwa 636 692 ze zmiany stopy procentowej 39,49 % 55,38 %
Z tyt. rezerw, w tym: 192 187 Aktywa obcigzone ryzykiem

- na wynagrodzenie Towarzystwa 182 176 przeptywow srodkdw pienieznych
Pozostate zobowigzania 9 46 wynikajgcym ze zmiany 159829/ 109 044/
Razem 1066 1057 stopy procentowej 59,97 % 44,34 %

Nota nr 4 — Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

W okresie sprawozdawczym wszystkie srodki pienigzne w PLN
lokowane byty na rachunkach bankowych w ING Banku Slgskim
S.A. oraz Banku Handlowym w Warszawie S.A.

Na dzien bilansowy Fundusz posiadat depozyty bankowe, kitdre
sg sktadnikami lokat. Depozyty zostaty zaprezentowane w tabeli
uzupetniajgcej Depozyty.

Sredni poziom érodkéw pienieznych i depozytéw utrzymywa-
nych w celu zaspokojenia biezgcych zobowigzan Funduszu
w okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2012 roku do 30
czerwca 2012 roku wynosit 1.821 tys. zt.

Sredni poziom érodkéw pienieznych i depozytéw utrzymywa-
nych w celu zaspokojenia biezgcych zobowigzan Funduszu
w okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2011 roku do 31
grudnia 2011 roku wynosit 1.660 tys. zt.

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
na dzien 30 czerwca 2012 roku

W ztotych

W walucie polskich

(w tys.) (w tys. z)

ING Bank Slgski S.A. 216 (PLN) 216

Na dzien bilansowy 30 czerwca 2012 roku fundusz nie posia-
dat srodkow pienieznych denominowanych w walutach obcych.

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
na dzieh 31 grudnia 2011 roku

W ztotych

W walucie polskich

(w tys.) (w tys. zh)

ING Bank Slgski S.A. 138 (PLN) 138

Na dzien bilansowy 31 grudnia 2011 roku fundusz nie posiadat
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.

Ryzyko zmiany stép procentowych dotyczy zmiany wartosci go-
dziwej dtuznych papieréw wartosciowych zerokuponowych i sta-
tokuponowych oraz zmiany przeptywodw pienieznych w przy-
padku dtuznych papieréw zmiennokuponowych.
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Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe, na ktdre narazony jest Fundusz dotyczy
ekspozycji wobec bankoéw, w ktérych zdeponowane sg srodki
pieniezne Funduszu, kontrahentow, wobec ktérych Fundusz
posiada naleznosci oraz emitentow dtuznych papieréw warto-
Sciowych nabywanych przez Fundusz.

Fundusz minimalizuje ryzyko kredytowe ekspozycji wobec ban-
kow lokujge srodki pieniezne i depozyty jedynie w renomowa-
nych bankach o najwigkszym poziomie wiarygodnosci.
Ryzyko kredytowe zwigzane z dtuznymi papierami wartoscio-
wymi jest rozne dla poszczegdlnych emitentow i zwigzane jest
ze zdolnoscig do terminowej realizacji zobowigzan opisanych
w warunkach emisji. Ryzyka te réznig sie pomiedzy sobg w za-
leznosci od zdolnosci realizacji przez poszczegdlinych emitentdw
spfaty kapitatu i odsetek w zwigzku z zaciggnietymi zobowig-
zaniami. Ocena pozycji rynkowej, finansowej i majgtkowej emi-
tenta moze wywiera¢ wptyw na ksztattowanie sie ceny dtugu
emitenta, stanowigcych sktadnik portfela inwestycyjnego Fun-
duszu a tym samym oddziatywac na wartos¢ jednostek uczest-
nictwa Funduszu.

Jakiekolwiek opdznienie lub nieprawidtowosci w realizacji ww.
zobowigzan przez emitenta moze mie¢ wptyw na wycene dtuz-
nych papieréw wartosciowych oraz w konsekwencji 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 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 ptatnos¢ z opdznieniem lub
nie otrzymac jej w ogodle, co moze mie¢ wptyw na ptynnosc¢ 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. Czynnoéci powyzsze moga jednakze
czasami okazac sie niewystarczajgce, w szczegolnosci w za-
kresie zastosowania dostatecznych zabezpieczen.

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

W dziatalnosci Funduszu na ryzko narazone sg rowniez nalez-
nosci Funduszu od innych podmiotow. Wynika ono z ryzyka
braku wywigzania sie przez dtuznika z ptatnosci lub dokonania
pfatnosci naleznych Funduszowi z opdznieniem.

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

30-06-2012  31-12-2011
Wartos¢ w tys. Wartos¢ w tys.
zt/udziat % zt/udziat %
w aktywach  w aktywach
ogdtem ogotem
Srodki pieniezne 216/ 138/
i ich ekwiwalenty 0,08 % 0,06 %
Sktadniki lokat o charakterze
dtuznym notowane
na aktywnym rynku, 165 500/ 125080/
w tym: 62,48 % 50,88 %
- Dtuzne instrumenty finansowe
emitowane badz gwarantowane 165 500 / 125080/
przez Skarb Panstwa lub NBP 62,48 % 50,88 %
Sktadniki lokat o charakterze
dtuznym nienotowane
na aktywnym rynku, 99 638/ 120 236/
w tym: 37,39 % 48,91 %
- Listy zastawne 4804/ 6851/
1,80 % 2,79 %
- Pozostate sktadniki lokat 94 834 / 113385/
o charakterze dtuznym 35,59 % 46,12 %
Naleznosci 118/ 383/
0,04 % 0,15 %
Razem aktywa Funduszu 266 472/ 245 837/
obcigzone ryzykiem kredytowym 100,00 % 100,00 %

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

Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w po-
szczegolnych kategoriach lokat:

30-06-2012  31-12-2011

Wartos¢ w tys. Wartos¢ w tys.

zt/udziat % zt/udziat %

w aktywach  w aktywach

ogdtem ogotem

Dtuzne papiery wartosciowe, 265 039/ 245140/
w tym: 99,46 % 99,72 %
- Skarb Panstwa 166 500/ 145 906/
62,48 % 59,35 %

-BGK S.A. 19 405/ 19 399/
7,28 % 7,89 %

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegoélnych katego-
riach lokat (wg Tabeli gtéwnej lokat) zostata zaprezentowana
w bilansie, jako wartos¢ bilansowa lokat w instrumenty dtuzne
emitowane lub poreczane przez podmiot, ktérego papiery sta-
nowig powyzej 5% wartosci aktywow Funduszu.

Reporter S.A.

Na dzien 30 czerwca 2012 roku Fundusz posiada w portfelu in-
westycyjnym 32 sztuki obligacji wyemitowanych 17 listopada
2006 roku przez spoétke Reporter S.A. (,Spoétka”) o wartosci no-
minalnej 3.200.000 zt, z datg zapadalnosci w dniu 17 listopada
2008 roku.

Postanowieniem z dnia 20 pazdziernika 2009 roku Sad Rejo-
nowy Katowice-Wschdd ogtosit upadtos¢ Spotki obejmuijgca lik-
widacje jej majgtku. W dniu 9 grudnia 2009 roku Fundusz zgto-
sit wierzytelnos¢ z wnioskiem o umieszczenie jej na liscie
wierzytelnosci upadtej Spotki.

W listopadzie 2009 roku syndyk masy upadtosciowej spotki
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Reporter S.A. w upadtoéci likwidacyjnej ogtosit nieograniczony
przetarg na sprzedaz Przedsiebiorstwa upadtego w rozumieniu
art. 55 Ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny.

Na dzien 30 czerwca 2012 roku obligacje Reporter S.A. zostaty
wycenione wedtug wartosci zero ztotych, tym samym wycena
uwzglednia ocene Zarzgdu Towarzystwa o trwatej utracie war-
tosci tych sktadnikéw lokat. Fundusz nie jest w stanie oszacowac
obecnej wartosci likwidowanego majatku Spotki, a toczace sie
postepowanie likwidacyjne nie przyniosto wymiernych skutkdw.

Fundusz na biezgco monitoruje informacje naptywajace ze
Spotki, ktére mogag wptywac na wartos¢ bilansowg obligacii

Ryzyko walutowe

Wartos¢ jednostki uczestnictwa jest wyrazona w ztotych, jed-
nakze Fundusz moze nabywac waluty obce oraz inwestowac
w aktywa denominowane w walutach obcych, zatem moga na
warto$¢ jednostki oddziatywac zarbwno pozytywnie, jak i ne-
gatywnie zmiany kursow walutowych jak i zmiany prawa dewi-
zowego. Zmiany kurséw walutowych mogg wiec wptywac na
warto$¢ jednostki uczestnictwa jak rowniez mogg wptywac na
warto$¢ dywidend i odsetek uzyskiwanych przez Fundusz.

Na dzien bilansowy aktywa Funduszu nie byty obcigzone ryzy-
kiem walutowym ze wzgledu na brak transakcji w walutach za-
granicznych.

Na dzien 30 czerwca 2012 roku Fundusz nie posiadat aktywow
ani zobowigzan denominowanych w walutach obcych.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku Fundusz nie posiadat aktywow
ani zobowigzan 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 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 godziwe;j,
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 Fundusz nie zawieszat zbywania
jednostek uczestnictwa

Nota nr 6 — Instrumenty pochodne

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2012 roku do 30

czerwca 2012 roku Fundusz nie inwestowat w instrumenty po-
chodne.
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W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2011 roku do 31
grudnia 2011 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 2012 roku Fundusz posiadat transakcje
przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu na kwote 24
283 tys. zt.

W wyniku powyzszej transakcji nastagpito przeniesienie na Fun-
dusz praw wtasnosci bez przeniesienia ryzyka.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku Fundusz posiadat transakcje
przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu na kwote 7 345
tys. zt.

W wyniku powyzszej transakcji nastagpito przeniesienie na Fun-
dusz praw wtasnosci bez przeniesienia ryzyka.

Na dzien 30 czerwca 2012 roku Fundusz nie posiadat nalez-
nosci/zobowigzan z tytutu papieréw wartosciowych pozyczo-
nych od Funduszu/przez Fundusz.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku Fundusz nie posiadat nalezno-
Sci/zobowigzan z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych
od Funduszu/przez Fundusz.

Na dzien 30 czerwca 2012 roku Fundusz nie posiadat transak-
cji przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku Fundusz nie posiadat transak-
cji przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu.

Nota nr 8 — Kredyty i pozyczki

W okresie sprawozdawczym tj. od 1 stycznia 2012 roku do 30
czerwca 2012 roku Fundusz nie zaciggat, nie wykorzystat ani nie
udzielat kredytow i pozyczek pienieznych w kwocie stanowigcej,
na dzien ich wykorzystania badz udzielenia wiecej niz 1% war-
tosci aktywow Funduszu.

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2011 roku do 31
grudnia 2011 roku Fundusz nie zaciggat, nie wykorzystat ani nie
udzielat kredytow i pozyczek pienieznych w kwocie stanowigcej,
na dzien ich wykorzystania badz udzielenia wiecej niz 1% war-
tosci aktywow Funduszu.

Nota nr 9 — Waluty i r6znice kursowe

Na dzien 30 czerwca 2012 roku Fundusz nie posiadat aktywow
i zobowigzan wyrazonych w walutach obcych, wszystkie sktad-
niki bilansu byty nominowane w PLN.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku Fundusz nie posiadat aktywow
i zobowiazan wyrazonych w walutach obcych, wszystkie sktad-

niki bilansu byty nominowane w PLN.

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2012 roku do 30
czerwca 2012 roku zrealizowane roznice kursowe nie wystgpity.

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2011 roku do 31
grudnia 2011 roku zrealizowane réznice kursowe nie wystapity.

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2012 roku do 30

Legg Mason Pieniezny
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czerwca 2012 roku niezrealizowane roznice kursowe nie wy-
stgpity.

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2011 roku do 31
grudnia 2011 roku niezrealizowane réznice kursowe nie wystg-

pity.

Nota nr 10 — Dochody i ich dystrybucja

Dochody osiggniete przez Fundusz w wyniku dokonanych in-
westycji, wigczajac w to odsetki, powiekszajg wartos¢ akty-
wow Funduszu jak réwniez odpowiednio zwiekszajg wartos¢
jednostek uczestnictwa Funduszu.

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

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

od 01.01.12 0d 01.01.11 od 01.01.11
do 30.06.12 do 31.12.11 do 30.06.11
(w tys. z) (w tys. zh) (w tys. zi)

Dtuzne papiery
wartosciowe 648 -73 -294

Catos¢ zrealizowanego zysku/straty zostata uzyskana na pa-
pierach wartosciowych notowanych na aktywnym rynku.

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

od 01.01.12 0d 01.01.11 od 01.01.11
do 30.06.12 do 31.12.11 do 30.06.11
(w tys. z) (w tys. zh) (w tys. zi)

Dtuzne papiery

wartosciowe 233 122 -180

Cato$¢ niezrealizowanego zysku/straty zostata uzyskana na
papierach wartosciowych notowanych na aktywnym rynku

Nota nr 11 — Koszty Funduszu

Towarzystwo otrzymuje ze srodkéw Funduszu wynagrodzenie
state z tytutu zarzgdzania Funduszem i reprezentowania go
wobec 0sob trzecich. Wynagrodzenie Towarzystwa z tytutu za-
rzadzania Funduszem, stanowigce koszt limitowany Funduszu,
nie moze by¢ wieksze niz 1,5%, w skali roku, liczonego jako 360
dni od $redniej wartosci aktywow netto Funduszu reprezento-
wanych przez jednostki uczestnictwa kategorii A, S, V w danym
roku oraz nie moze by¢ wieksze niz 0,8%, 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
zarzgdzanie dla jednostek uczestnictwa kategorii A i V w wy-
sokosci 0,8% $redniej wartosci aktywow netto Funduszu, na-
tomiast dla jednostek uczestnictwa kategorii E w wysokosci
0,5% Sredniej wartosci aktywow netto.

Wysokos¢ stawek za zarzgdzanie nie ulegta zmianie w sto-
sunku do roku 2011.

Towarzystwo nie pobiera wynagrodzenia zmiennego z tytutu za-
rzgdzania Funduszem.

Optata ta w okresie sprawozdawczym wyniosta:
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Optata za zarzadzanie

od 01.01.12 0d 01.01.11 od 01.01.11
do 30.06.12 do 31.12.11 do 30.06.11
(w tys. z) (w tys. zh) (w tys. zt)

991 1915 973

Nota nr 12 — Dane poréwnawcze o jednostkach
uczestnictwa

Warto$¢ aktywow netto

30.06.2012 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2009
(w tys. z) (w tys. zt) (w tys. zh) (w tys. zt)

WAN 265 406 244 780 189 369 178 974

A 264 431 242 700 188 125 175477
E 438 243 22 -
Vv 537 1837 1222 3497

Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

Kat. 30.06.2012 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2009

JU (w zt) (w zt) (w zt) (w zh)
A 237,70 231,91 223,49 215,96
E 239,58 233,39 224,00 -
V 237,70 231,91 226,33 217,82

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2012 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 latach ubiegtych nie wystgpity zdarzenia, ktore wymagatyby ujecia w biezgcym sprawozdaniu finansowym.

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

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

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

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity korekty btedow podstawowych. Nie wystgpity rowniez przypadki btednych wycen.

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

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

4. Zestawienie r6znic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finanso-
wych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

W biezacym sprawozdaniu finansowym dokonano nastepujgcych zmian danych dotyczacych roku 2011 w poréwnaniu do da-
nych zaprezentowanych w sprawozdaniu rocznym za rok 2011

Zmiany w Bilansie

Pozycja Jest Byto
Kapitat wptacony 1682 160 1692016
Kapitat wyptacony -1511765 -1 521 621

Zmiany w Zestawieniu zmian w aktywach netto

Pozycja Jest Byto
Zmiana kapitatu wptaconego 153 056 153 503
Zmiana kapitatu wyptaconego -105 560 -106 007

Zmiana prezentowanych danych spowodowana zostata zmiang sposobu ujmowania kapitatu wptaconego i kapitatu wyptaconego
z tytutu transakcji transferéw i zamian jednostek uczestnictwa. Dotychczasowy sposob ujecia transakcji transferéw i zamian jed-
nostek uczestnictwa wptywat na jednoczesny wzrost kapitatu wptaconego i kapitatu wyptaconego Funduszu o te samg wartosc,
pomimo tego, iz transakcje te nie majg charakteru odkupienia i nabycia jednostek uczestnictwa. Z racji tego, transakcje transfe-
row i zamian powinny by¢ ujmowane jedynie w ramach kapitatu wptaconego. W zwigzku z tym w biezacym okresie sprawoz-
dawczym dokonano stosownej korekty z tego tytutu. Korekta skutkowata pomniejszeniem kapitatu wptaconego i wyptaconego
o kwoty wynikajgce z transakcji transferow i zamian w porownywalnych danych finansowych Funduszu.

5. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym,ktdére mogtyby w istotny sposdb wptyng¢ na ocene sytua-
cji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian

Na podstawie wniosku ztozonego do Komisji Nadzoru Finansowego planowane jest przeksztatcenie Funduszu w subfundusz fun-
duszu inwestycyjnego otwartego. Na dzien podpisania niniejszego sprawozdania termin przeksztatcenia nie jest znany.

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2012 roku.
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ING &

Katowice, dnia 29 sierpnia 2012 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finanséw z

dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy

inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla Legg Mason Pienigzny

Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej Funduszem) oswiadcza, ze dane

dotyczace stanéw aktywéw, w tym w szczegblnosci aktywéw zapisanych na rachunkach

pienigznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywow

przedstawionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres

od 1 stycznia 2012 r. do 30 czerwca 2012 r., sporzadzonego dnia 29 sierpnia 2012 r.,

sa zgodne ze stanem faktycznym.

DYRHK TO R'
Departamentu Opags ykow Finarsowych
i Kliento gicznych

ING BANK $LASKI Spélka Akcyjna NIP 634-013-54-75
Departament Operacji Rynkéw Finansowych KRS 5459
i Klientéw Strategicznych $ad Rejonowy w Katowicach

Plac Trzech Krzyzy 10414, 00-499 Warszawa
T +48 2282040 27, F +48 22 8204018

ZASTEPCA LY REKTORA
Depariamentu OpgraciiRynkow Finansowych
i Klientdw Leg'f_z’nych

Stawomir Trapszo

Kapital zakladowy - 130 100 000,00 z!
Kapital wplacony - 130 100 000,00 2
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