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Raport niezaleznego biegtego rewidenta
z przegladu sprawozdania finansowego
obejmujacego okres od 1 stycznia 2007 r. do 30 czerwca 2007 r.

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

PrzeproWadziIiémy przeglad zataczonego sprawozdania finansowego Funduszu Legg Mason
Obligacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty (zwanego dalej ,Funduszem®) z siedzibg w Warszawie
przy Placu Pitsudskiego 2, obejmujacego:

a. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego;
b. Zestawienie lokat na dzien 30 czerwca 2007 r.;

¢. Bilans sporzadzony na dzienn 30 czerwca 2007 r., wykazujgcy aktywa netic na kwote
137.432 tys. zt;

d. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2007 r. wykazujacy
zysk netto w kwocie 436 tys. zt;

e. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2007 r.
wykazujgce zmniejszenie aktywodw netto o kwote 30.243 tys. zi;

f. Noty objasniajgce oraz informacje dodatkowa.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujgcymi przepisami sprawozdania finansowego oraz listu
do uczestnikéow Funduszu odpowiedzialny jest Zarzad Leqgg Mason Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ,Towarzystwem”). Naszym zadaniem bylo przedstawienie
raportu o tym sprawozdaniu na podstawie dokonanego przegladu.

Przeglad przeprowadziliSmy stosownie do obowigzujgcych na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowg Rade
Biegtych Rewidentéw w Polsce drogg analizy wyzej wymienionego sprawozdania finansowego,
wgladu w ksiegi rachunkowe oraz z wykorzystaniem informacji uzyskanych od Zarzgdu
i pracownikow Spotki.

Zakres wykonanych prac byly znaczgco mniejszy od zakresu badania sprawozdania
finansowego, poniewaz celem przegladu nie byfo wyrazenie opinii o prawidtowosci i rzetelnosci
sprawozdania finansowego. Niniejszy raport nie stanowi opinii z badania sprawozdania
finansowego w rozumieniu ustawy ¢ rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (,Ustawa” -
tekst jednolity - Dz.U. z 2002 r. Nr 76 poz. 694).

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. wpisana jest do Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st, Warszawy, pod numerem KRS
0000044655, NIP 526-021-02-28. Kapital zakiadowy wynosi 10.363.900 ztolych. Siedzibg Spélli jest Warszawa, Al. Armii Ludowe] 14. Czlonkami Zarzadu sg: George
Johnstone, Anteni F. Reczek, Adam Celiiski, Andrzej Konopacki, Grzegorz Skrzeszewski, Antoni Tymiriski, Piotr Walifiski, Artur Ziobro, Halina Koniecka - Maliszewska, Ewa
Sowinska, Wojciech Maf, Miroslaw Szmigielski, Waldemar Lachowski, Sebastian Dziadek, Tomasz Reinfuss, Reginald Webb, Michat Mastalerz, ZuzannaMrugata,
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Dokonany przez nas przeglad nie wykazat potrzeby dokonania istotnych zmian w zataczonym
sprawozdaniu finansowym tak, aby przedstawiatlo ono prawidtowo, rzeteinie i jasno sytuacje
majgtkowa i finansowa Funduszu na dzien 30 czerwca 2007 r. oraz jego wynik finansowy za
okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2007 r. zgodnie z zasadami rachunkowos$ci okreslonymi w
Ustawie i przepisach na jej podstawie wydanych.

Dziatajgcy w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. i przeprowadzajgcy przeglad:

> Heere £ OrreeiTf) s Qagges 320

Antoni F. Reczek

Prezes Zarzadu Spoétka wpisana na liste podmiotéw
Biegty Rewident uprawnionych do badania sprawozdar
Numer ewidencyjny 90011/503 finansowych pod numerem 144

Warszawa, 27 sierpnia 2007 r.



Legg Mason Obligacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Polroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2007 do 30 czerwca 2007 roku

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. Z 2002 r. nr 76,
poz. 694, z pdzniejszymi zmianami) Zarzad Legg Mason Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka
Akcyjna, przedstawia potroczne sprawozdanie Legg Mason Obligacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty,

na ktore sktada sie:

1 Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.
2 Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2007 roku, o tacznej wartosci 138 763 tys. zt.
3 Bilans Funduszu sporzadzony na dzien 30 czerwca 2007 roku wykazujacy aktywa netto i kapitaty

w wysokosci 137 432 tys. zt.

4 Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2007 roku do 30 czerwca 2007 roku

wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 436 tys. zt.

5 Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2007 roku do 30 czerwca 2007 roku.

6 Noty objasniajace.

7 Informacja dodatkowa.

/Podpisano/ /Podpisano/
Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu
Tomasz Jedrzejczak Jacek Treumann

Warszawa, dnia 27 sierpnia 2007 rok

Przygotowat: Citi Obsluga Funduszy Inwestycyjnych Sp. z o.0.



Legg Mason Obligacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Potroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2007 do 30 czerwca 2007 roku

WPROWADZENIE DO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa Funduszu

Legg Mason Obligacji Fundusz Inwestycyjny
Otwarty, zwany dalej Funduszem. Fundusz
moze uzywac skroconej nazwy LM Obligacji
FIO oraz odpowiednika tej nazwy w jezykach
obcych. Do dnia 1 pazdziernika 2006 roku
Fundusz dziatat pod nazwa Fundusz
Inwestycyjny Otwarty CitiObligacji. Fundusz
zostal zarejestrowany w Rejestrze Funduszy
Inwestycyjnych pod nr Rfj3,w dniu
21 grudnia 1998 roku.

Fundusz zostat utworzony na podstawie
decyzji Komisja Papierow WartoSciowych
iGield nr DFN-409/5-29/98 z  dnia
5 listopada 1998 roku.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.
Cel inwestycyjny Funduszu.

Celem Funduszu jest osiaganie przychodow z
lokat netto Funduszu.

Fundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu
inwestycyjnego, o ktdrym mowa powyzej.

Lokaty Funduszu.

1. Aktywa Funduszu moga by¢ lokowane, z
zastrzezeniem ust. 3 1 5, wylacznie w:

1) papiery warto$ciowe emitowane, porgczone
lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub
Narodowy Bank Polski oraz papiery
warto§ciowe 1 instrumenty  rynku
pienigznego dopuszczone do obrotu na
rynku  regulowanym na  terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub w panstwie
cztonkowskim w rozumieniu ustawy o
funduszach  inwestycyjnych lub w
nastgpujacych panstwach nalezacych do
OECD: Stany Zjednoczone Ameryki,
Kanada, Australia, Japonia,

2) papiery wartosciowe i instrumenty rynku
pieni¢znego  dopuszczone do  obrotu
publicznego  nabywane w  obrocie
pierwotnym lub w pierwszej ofercie
publicznej, jezeli warunki emisji lub
pierwszej oferty publicznej zakladaja
ztozenie wniosku o dopuszczenie do
obrotu, o ktorym mowa w ust. 1, pkt. 1),

Przygotowat: Citi Obstuga Funduszy Inwestycyjnych Sp. z o.0.

oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest
zapewnione w okresie nie dtuzszym niz rok
od dnia, w ktorym po raz pierwszy nastapi
zaoferowanie tych papierow lub
instrumentow,

3) depozyty o terminie zapadalnosci nie
dluzszym niz rok, ptatne na zadanie lub
ktére mozna wycofa¢ przed terminem
zapadalnosci, w bankach krajowych lub
instytucjach kredytowych w rozumieniu
ustawy o funduszach inwestycyjnych, a
takze - na podstawie zgody Komisji
Papier6w Wartosciowych i Gietd — w
bankach zagranicznych w rozumieniu tej
ustawy, pod warunkiem, ze bank
zagraniczny podlega nadzorowi wlasciwego
organu nadzoru nad rynkiem finansowym w
zakresie co najmniej takim, jak okreslony w
prawie wspolnotowym w rozumieniu tej
ustawy,

4) instrumenty rynku pieni¢znego inne niz
okreslone w pkt. 1) i 2), jezeli instrumenty
te lub ich emitent podlegaja regulacjom
majacym na celu ochrong inwestoréw i
oszczednosci oraz sa:

a) emitowane, pore¢czane lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank
Polski, jednostke samorzadu terytorialnego,
wlasciwe centralne, regionalne lub lokalne
wladze publiczne panstwa cztonkowskiego,
albo przez bank centralny panstwa
cztonkowskiego, Europejski Bank
Centralny, Unig Europejska lub Europejski
Bank Inwestycyjny, panstwo inne niz
panstwo czlonkowskie, albo w przypadku
panstwa federalnego, przez jednego =z
cztonkow federacji, albo przez organizacje
miedzynarodowa, do ktorej nalezy co
najmniej jedno panstwo cztonkowskie, lub

b) emitowane, porgczane lub gwarantowane
przez podmiot podlegajacy nadzorowi
wlasciwego organu nadzoru nad rynkiem
finansowym, zgodnie z  kryteriami
okreslonymi prawem wspdlnotowym, albo
przez podmiot podlegajacy i stosujacy si¢
do zasad, ktére sa co najmniej tak
rygorystyczne, jak okreSlone prawem
wspolnotowym, lub

¢) emitowane przez podmiot, ktérego papiery
warto§ciowe sa w obrocie na rynku
regulowanym, o ktorym mowa w pkt. 1) lub

d) emitowane przez inne podmioty, pod
warunkiem, ze inwestycje w takie papiery



Legg Mason Obligacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Potroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2007 do 30 czerwca 2007 roku

warto§ciowe podlegaja ochronie inwestora
rownowaznej do okreslonej w lit. a-c oraz
emitent spelnia  lacznie  nastgpujace
warunki:

— emitent badz gwarant emisji lub podmiot
posiadajacy akcje lub udziaty
reprezentujace co najmniej 75% kapitatu
emitenta posiada rating na poziomie
inwestycyjnym nadany przez jedna z
nastepujacych agencji ratingowych:
Moody’s, Fitch, Standard&Poor’s,

— jest spolka, ktorej kapitat wlasny wynosi co
najmniej 10 000 000 euro,

— publikuje roczne sprawozdania finansowe,
zgodnie z przepisami prawa
wspolnotowego,  dotyczace  rocznych
sprawozdan  finansowych  niektoérych
rodzajow spotek,

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

— zajmuje si¢ finansowaniem grupy, o ktorej
mowa w tiret trzecie, albo finansowaniem
mechanizméw przeksztatlcania dlugu w
papiery wartosciowe z wykorzystaniem
bankowej linii kredytowe;j,

5) papiery wartosciowe 1 instrumenty rynku
pieni¢znego inne niz okreslone w pkt. 1), 2)
i4).

2. Lokowanie w papiery warto$ciowe lub
instrumenty rynku pienigznego, bedace
przedmiotem obrotu na rynku
zorganizowanym w rozumieniu ustawy o
funduszach inwestycyjnych oraz w papiery
warto§ciowe i instrumenty  rynku
pienigznego, ktéorych dopuszczenie do
takiego obrotu jest zapewnione, w panstwie
innym niz Rzeczpospolita Polska lub
panstwo  nalezace  do  Organizacji
Wspotpracy Gospodarczej 1 Rozwoju
(OECD) wymaga uzyskania zgody Komisji
Papierow Wartosciowych 1 Gield na
dokonywanie lokat na okreslonej gietdzie
lub rynku.

Fundusz powiadomi Uczestnikow o
uzyskaniu zgody.

3. Fundusz moze nabywac:

1) jednostki uczestnictwa innych funduszy
inwestycyjnych otwartych majacych

Przygotowat: Citi Obstuga Funduszy Inwestycyjnych Sp. z o.0.

2)

3)

a)

b)

d)

siedzib¢ na terytorium Rzeczypospolite]
Polskie;j,

tytuly uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne,

tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspolnego inwestowania majace
siedzibe za granica, jezeli:

instytucje te oferuja publicznie tytuly
uczestnictwa umarzaja je na zadanie
uczestnika,

instytucje  te  podlegaja  nadzorowi
wlasciwego organu nadzoru nad rynkiem
finansowym lub kapitalowym panstwa
cztonkowskiego lub panstwa nalezacego do
OECD oraz zapewniona jest na zasadzie
wzajemnosci wspolpraca Komisji Papierow
Wartosciowych i Gield z tym organem,
ochrona posiadaczy tytutow uczestnictwa
tych instytucji jest taka sama jak
posiadaczy jednostek uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych otwartych, w
szczegolnosci  instytucje te  stosuja
ograniczenia inwestycyjne co najmniej
takie, jak okreslone w rozdziatu 1 dziatu V
Ustawy,

instytucje te sa obowiazane do sporzadzania
rocznych i potrocznych  sprawozdan
finansowych oraz gdy =zachowany jest
warunek, ze nie wigcej niz 10% warto$ci
aktywow tych funduszy inwestycyjnych
otwartych, funduszy zagranicznych Iub
instytucji moze by¢, zgodnie z ich statutem
lub regulaminem zainwestowana tacznie w
jednostki uczestnictwa innych funduszy
inwestycyjnych otwartych oraz tytuly
uczestnictwa innych funduszy
zagranicznych 1  instytucji  wspolnego
inwestowania.

Fundusz moze zawiera¢ umowy, ktorych
przedmiotem sa papiery wartosciowe
i prawa majatkowe, z innym funduszem
zarzadzanym przez Towarzystwo.

Fundusz moze lokowa¢ swoje aktywa w
obligacje zamienne na akcje

Fundusz moze zawiera¢ umowy, ktorych
przedmiotem sa wystandaryzowane
i niewystandaryzowane instrumenty
pochodne w celu ograniczenia ryzyka
inwestycyjnego.



Legg Mason Obligacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Potroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2007 do 30 czerwca 2007 roku

Limity inwestycyjne Funduszu. co najmniej jedna z nastgpujacych agencji
ratingowych: Moody’s, Fitch,

1. Laczna warto$¢ lokat okreslonych w ust. 1 Standard&Poor’s.

pkt. 5) ,Lokaty Funduszu” nie moze
przewyzszy¢ 10%  wartosci  aktywow
Funduszu.

. Fundusz nie moze lokowaé¢ wigcej niz 5%
warto$ci swoich aktywow w papiery
warto§ciowe lub  instrumenty  rynku
pienigznego wyemitowane przez jeden
podmiot.

. Fundusz moze lokowa¢ do 10% wartosci
swoich aktywow w papiery warto$ciowe
lub  instrumenty rynku pienigznego
wyemitowane przez jeden podmiot, jezeli
taczna warto$¢ takich lokat nie przekroczy
40% wartos$ci aktywow Funduszu.

. Fundusz nie moze lokowa¢ wigcej niz 20%
wartosci swoich aktywow w depozyty w
tym samym banku krajowym, lub w tej
samej instytucji kredytowe;.

. Laczna  warto§¢ lokat w  papiery
warto§ciowe lub  instrumenty  rynku
pienigznego wyemitowane przez jeden
podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz
warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajaca z
transakcji, ktorych  przedmiotem  sa
niewystandaryzowane instrumenty
pochodne, zawartych z tym podmiotem, nie
moze przekroczy¢ 20% wartos$ci aktywow
Funduszu.

. Fundusz moze lokowaé¢ wigcej niz 35%
wartoéci aktywow Funduszu w papiery
wartosciowe emitowane przez Skarb
Panstwa, Narodowy  Bank  Polski,
Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju,
Europejski Bank Inwestycyjny, Europejski
Bank Centralny, Uni¢ Europejska oraz w
papiery wartoSciowe emitowane przez

panstwo cztonkowskie, jednostke
samorzadu terytorialnego,  jednostke
samorzadu terytorialnego panstwa

cztonkowskiego, pod warunkiem, zZe
emitent (panstwo cztonkowskie, jednostka
samorzadu terytorialnego, jednostka
samorzadu terytorialnego panstwa
cztonkowskiego) posiada odpowiedni rating
na poziomie inwestycyjnym nadany przez

Przygotowat: Citi Obstuga Funduszy Inwestycyjnych Sp. z o.0.

. Fundusz moze lokowaé¢ do 35% wartosci

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

. Fundusz moze lokowa¢ wigcej niz 35%

wartosci aktywow Funduszu w papiery
warto§ciowe poreczane lub gwarantowane
przez podmioty, o ktdrych mowa w pkt. 6),

. Fundusz moze lokowa¢ do 35% wartosci

aktywow Funduszu w papiery warto§ciowe
porgczone lub  gwarantowane  przez
podmioty, o ktérych mowa w pkt. 7), przy
czym laczna warto$¢ lokat w papiery
warto§ciowe lub  instrumenty  rynku
pienigznego wyemitowane przez podmiot,
ktorego papiery warto§ciowe sa porgczane
lub gwarantowane, depozytow w tym
podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta
wynikajaca z transakcji, ktorych
przedmiotem sa  niewystandaryzowane
instrumenty pochodne, zawartych z tym
podmiotem, nie moze przekroczy¢ 35%
wartosci aktywoéw Funduszu.

10.Jezeli lokaty Funduszu w  papiery

warto§ciowe emitowane, porgczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa,
Narodowy  Bank  Polski, jednostkg
samorzadu terytorialnego, panstwo
cztonkowskie, jednostke samorzadu
terytorialnego panstwa czltonkowskiego,
Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju,
Europejski Bank Inwestycyjny, Europejski
Bank  Centralny, Uni¢  Europejska,
o ktorych mowa w pkt. 6) i 8), nie spetniaja
warunkow okre$lonych odpowiednio w pkt.
7) 1 9), Fundusz dokonuje lokat w papiery
warto§ciowe co najmniej szeSciu roéznych
emisji jednego emitenta, z tym, ze warto$¢
lokaty w papiery zadnej z tych emisji nie
moze przewyzsza¢ 30% wartosci aktywow
Funduszu.



Legg Mason Obligacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Potroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2007 do 30 czerwca 2007 roku

11.Fundusz nie moze lokowaé wigcej niz 20%
wartosci swoich aktywow w  jednostki
uczestnictwa jednego funduszu
inwestycyjnego otwartego lub tytulow
uczestnictwa funduszu zagranicznego lub
instytucji wspolnego inwestowania, o ktorej
mowa w ust. 3 ,,Lokaty Funduszu”.

12.Laczna warto$¢ lokat w tytuly uczestnictwa
instytucji wspolnego inwestowania innych
niz jednostki uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych  otwartych lub tytuly
uczestnictwa funduszy zagranicznych, o
ktorych mowa w ust. 3 ,,Lokaty Funduszu”,
nie moze przewyzsza¢ 30% wartoSci
aktywow Funduszu, za$ laczna wartosé
lokat w jednostki uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych otwartych ~ majacych
siedzib¢ na terytorium Rzeczypospolite]
Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane
przez fundusze zagraniczne oraz tytuly
uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibe
zagranica, o ktorych mowa w ust. 3
,,Lokaty Funduszu”, nie moze przekroczyc
30% wartosci aktywow Funduszu.

13.Postanowien ust. 2 i 3 nie stosuje si¢ do
depozytow i transakcji, ktorych
przedmiotem sa niewystandaryzowane
instrumenty pochodne, zawieranych z
podmiotami  podlegajacymi  nadzorowi
wlasciwego organu nadzoru nad rynkiem
finansowym.

14.Fundusz nie moze lokowac¢ wigcej niz 25%
warto$ci  aktywow Funduszu w listy
zastawne wyemitowane przez jeden bank
hipoteczny, a suma lokat w listy zastawne
nie moze przekracza¢é 80% wartoSci
aktywow Funduszu. Laczna warto$¢ lokat
w papiery wartoSciowe lub instrumenty
rynku pieni¢znego wyemitowane przez ten
sam bank hipoteczny, depozyty w tym
podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta
wynikajaca z transakcji, ktorych
przedmiotem sa  niewystandaryzowane
instrumenty pochodne, zawartych z tym
samym bankiem, nie moze przekroczyc
35% wartosci aktywdéw Funduszu.

Przygotowat: Citi Obstuga Funduszy Inwestycyjnych Sp. z o.0.

15.Fundusz nie moze:

a) naby¢ papierow wartosciowych dajacych
wigcej niz 10% ogolnej liczby glosow w
ktorymkolwiek organie emitenta tych
papierow,

b) naby¢ wigcej niz 10% wyemitowanych
przez jeden podmiot akcji, z ktérymi nie
jest zwiazane prawo glosu,

c) naby¢ wiegcej niz 25% ogolnej liczby
jednostek uczestnictwa jednego funduszu
inwestycyjnego  otwartego,  funduszu
zagranicznego lub tytuldéw uczestnictwa
jednej instytucji wspolnego inwestowania z
siedziba za granica oferujacej publicznie
tytuly uczestnictwa i umarzajacej je na
zadanie uczestnika,

d) naby¢ wigcej niz 10% wartosci nominalnej
instrumentow rynku pienig¢znego
wyemitowanych przez jeden podmiot,

e) naby¢ wigcej niz 10% wartosci nominalnej
papierow dluznych wyemitowanych przez
jeden podmiot.

16.W przypadku, gdy papiery wartosciowe,
nabyte przez fundusze inwestycyjne
zarzadzane przez Towarzystwo, dawatyby
wigcej niz 10% glosow w organach
emitenta, fundusze te moga wykonywaé
prawo glosu z papierow wartosciowych
dajacych 1lacznie 10% ogoélnej liczby
glosow.

17.W przypadku grup kapitalowych Fundusz
stosuje nastepujace zasady:

1) podmioty nalezace do grupy kapitatowej,
dla ktorej jest sporzadzane skonsolidowane
sprawozdanie finansowe, traktuje sig, do
celu stosowania limitow inwestycyjnych,
jako jeden podmiot,

2) Fundusz moze lokowa¢ do 20% wartosci
aktywow lacznie w papiery wartoSciowe
lub  instrumenty rynku pienigznego
wyemitowane przez podmioty nalezace do
grupy kapitatowej, o ktorej mowa w pkt. 1),

3) w przypadku o ktorym mowa w pkt. 2),
Fundusz nie moze lokowa¢ wigcej niz 10%
warto$ci aktywow Funduszu w papiery
warto§ciowe lub  instrumenty  rynku
pienigznego wyemitowane przez jeden
podmiot nalezacy do grupy kapitatowej, o
ktérej mowa w pkt. 1),
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4) taczna wartos¢ lokat Funduszu w papiery
wartosciowe 1 instrumenty  rynku
pienigznego, w ktorych Fundusz ulokowat
ponad 5% wartosci aktywow Funduszu, nie
wigcej jednak niz 10%, wyemitowane przez
podmioty nalezace do grupy kapitatowej, o
ktorej mowa w pkt. 1), oraz inne podmioty,
nie moze przekroczy¢é 40% wartoSci
aktywow Funduszu.

18.Fundusz moze zaciaga¢, wylacznie
w bankach  krajowych i instytucjach
kredytowych,  pozyczki i  kredyty,
oterminie splaty do roku, w 1acznej
wysoko$ci  nie  przekraczajacej 10%
warto$ci aktywow Funduszu w chwili
zaciagania tych pozyczek i kredytow.

19.Fundusz moze udziela¢ innym podmiotom
pozyczek. taczna warto§¢ pozyczonych
papier6w  wartoSciowych nie  moze
przekroczy¢ 30% wartosci aktywow netto
Funduszu.

W  przypadku przekroczenia ograniczen,
o ktorych mowa powyzej Fundusz jest
zobowiazany do niezwlocznego dostosowania
stanu  swoich aktywow do  wymagan
okreslonych w  Ustawie o funduszach
inwestycyjnych.

Towarzystwo bedqce organem Funduszu

Fundusz jest zarzadzany przez Legg Mason
Towarzystwo  Funduszy  Inwestycyjnych
Spotka Akcyjna majace siedzibe w Warszawie,
Pl. Pilsudskiego 2. Towarzystwo zostato
wdniu 12 marca 2001 roku wpisane do
rejestru przedsigbiorcow prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla Miasta Stolecznego
Warszawy, XII Wydzial  Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem
KRS 2717. Do dnia 1 lutego 2006 roku
jedynym akcjonariuszem Towarzystwa byt
Bank Handlowy w Warszawie SA z siedziba
w Warszawie, ul. T.Chatubinskiego 8. Od dnia
1 lutego 2006 roku jedynym akcjonariuszem
Towarzystwa jest Legg Mason Inc. z siedziba
w Baltimore, USA.

Przygotowat: Citi Obstuga Funduszy Inwestycyjnych Sp. z o.0.

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od
1 stycznia 2007 roku do 30 czerwca 2007 roku.
Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2007 roku.
Kontynuowanie dziatalnosci przez Fundusz
oraz okolicznosci wskazujqce na zagrozenie
kontynuowania dzialalnosci Funduszu.

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone
przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
przez Fundusz w dajacej przewidzie¢ sig
przysztosci. Na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania finansowego Funduszu nie
ujawnily si¢ zadne przestanki $wiadczace
0 mozliwosci zaprzestania dziatalnos$ci
Funduszu.

Informacje o podmiocie, ktory przeprowadzit
przeglad sprawozdania finansowego

Podmiotem, ktory przeprowadzil przeglad
sprawozdania finansowego jest
PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. z siedziba
w Warszawie przy Al. Armii Ludowej 14,
ktora  zostata  wpisana  do  rejestru
przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla Miasta Stolecznego Warszawy,
XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, pod numerem KRS 44655.
PricewaterhouseCoopers Sp. z o0.0. jest
wpisana na list¢ podmiotéw uprawnionych do
badania  sprawozdan  finansowych  pod
numerem 144.

Kategorie jednostek uczestnictwa

Fundusz zbywa rozne kategorie jednostek
uczestnictwa. Fundusz oferuje nastgpujace
kategorie jednostek uczestnictwa:

1) jednostki uczestnictwa kategorii A,

oferowane  wszystkim  Uczestnikom
Funduszu, przy zbyciu ktérych Fundusz
pobiera optate manipulacyjna

w wysoko$ci okreslonej w tabeli optat,
o ktorej mowa w § 41 Statutu

2) jednostki uczestnictwa kategorii B,
oferowane  wszystkim  Uczestnikom
Funduszu, przy odkupieniu ktorych
Fundusz pobiera optate manipulacyjna
w wysoko$ci okreslonej w tabeli oplat,
o ktérej mowa w § 41 Statutu,



3)

4)

5)
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jednostki uczestnictwa kategorii E, ktore

moga by¢ zaoferowane wylacznie
Uczestnikom ~w  ramach  planow
i programow inwestycyjnych

i emerytalnych, o ktéorych mowa w § 43
ust. 1 pkt 1-3 Statutu, przy czym
w odniesieniu do jednostek uczestnictwa
kategorii E Fundusz nie pobiera oplaty
manipulacyjnej z tytulu ich zbycia
i odkupienia, za§ maksymalna wysokos¢
wynagrodzenia Towarzystwa za
zarzadzanie dla jednostek uczestnictwa
kategorii E jest okreslana zgodnie
z zasadami opisanymi w § 58 Statutu,

jednostki  uczestnictwa  kategorii |
zbywane wytacznie w ramach IKE,

jednostki  uczestnictwa kategorii S,
oferowane Uczestnikom Funduszu nie
bgdacym osobami fizycznymi: ktorzy
dokonali wptlaty na poczet nabycia
jednostek  uczestnictwa  kategorii S

w kwocie nie nizszej niz 5.000.000
ztotych, lub w odniesieniu do ktérych
kwota wplaty dokonanej na poczet
nabycia jednostek uczestnictwa kategorii
S facznie =z wartoscia  jednostek
uczestnictwa innych niz  jednostki
uczestnictwa kategorii | oraz E bedacych
dotychczas w  posiadaniu  danego
Uczestnika przekroczyta kwote 5.000.000
ztotych, a dany Uczestnik ztozyt wniosek
o przeliczenie $rodkéow posiadanych

dotychczas przez niego 1 wymiang
jednostek uczestnictwa na jednostki
uczestnictwa kategorii S, lub taczna

warto$¢ jednostek uczestnictwa innych niz
jednostki uczestnictwa kategorii I oraz E
bedacych ~w  posiadaniu  danego
Uczestnika przekracza 5.000.000 ztotych,
a dany Uczestnik ztozyl wniosek
o przeliczenie  $rodkéw  posiadanych
dotychczas przez niego 1 wymiang
jednostek uczestnictwa na jednostki
uczestnictwa kategorii S. Jezeli w wyniku
ztozonego przez Uczestnika zlecenia
odkupienia lub zamiany jednostek
uczestnictwa kategorii S taczna wartos¢
jednostek  uczestnictwa  kategorii S
posiadanych  przez  Uczestnika  po
realizacji takiego zlecenia begdzie nizsza
niz ~ 5.000.000  zlotych,  Fundusz
niezwlocznie dokona przeliczenia
srodkow  posiadanych przez danego

6)

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 nie pobiera optaty
manipulacyjnej z tytulu ich zbycia
i odkupienia, zas§ maksymalna wysokos¢
wynagrodzenia Towarzystwa za
zarzadzanie dla jednostek uczestnictwa
kategorii S jest okre§lana zgodnie
z zasadami opisanymi w § 58 Statutu,

jednostki uczestnictwa kategorii
V, oferowane Uczestnikom Funduszu:
ktorzy dokonali wplaty na poczet nabycia
jednostek uczestnictwa kategorii
V w kwocie nie nizszej niz
500.000 ztotych, lub w odniesieniu do
ktorych kwota wptlaty dokonanej na
poczet nabycia jednostek uczestnictwa
kategorii V tacznie z wartoscia jednostek
uczestnictwa innych niz  jednostki
uczestnictwa kategorii I oraz E bedacych
dotychczas ~w  posiadaniu  danego
Uczestnika przekroczyta kwotg
500.000 ztotych, a dany Uczestnik zlozyt
wniosek o  przeliczenie  $rodkow
posiadanych dotychczas przez niego
i wymiang jednostek uczestnictwa na
jednostki uczestnictwa kategorii V, lub
faczna warto$¢ jednostek uczestnictwa
innych niz jednostki uczestnictwa
kategorii I oraz E bedacych w posiadaniu
danego Uczestnika przekracza
500.000 ztotych, a dany Uczestnik zlozyt
wniosek o  przeliczenie  $Srodkow
posiadanych dotychczas przez niego
i wymiang¢ jednostek uczestnictwa na
jednostki uczestnictwa kategorii V. Jezeli
w wyniku ztozonego przez Uczestnika
zlecenia  odkupienia lub  zamiany
jednostek uczestnictwa kategorii V taczna
warto$¢ jednostek uczestnictwa kategorii
V posiadanych przez Uczestnika po
realizacji takiego zlecenia bedzie nizsza
niz 500.000 ztotych, Fundusz
niezwltocznie dokona przeliczenia
srodkow posiadanych przez danego
Uczestnika  reprezentowanych  przez
jednostki uczestnictwa kategorii V oraz
wymiany jednostek uczestnictwa kategorii
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V na jednostki uczestnictwa kategorii A,
przy czym taka wymiana bgdzie wolna od
jakichkolwiek optat manipulacyjnych.
W odniesieniu do jednostek uczestnictwa
kategorii V Fundusz pobiera optatg
manipulacyjna z tytulu ich zbycia
w wysoko$ci okreslonej w tabeli optat,
o ktérej mowa w § 36 Statutu, zas
maksymalna wysokos¢ wynagrodzenia
Towarzystwa za zarzadzanie dla jednostek
uczestnictwa kategorii V jest okreslana
zgodnie z zasadami opisanymi
w § 58 Statutu.

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

Warszawa, dnia 27 sierpnia 2007 roku.

Przygotowat: Citi Obstuga Funduszy Inwestycyjnych Sp. z o.0.
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ZESTAWIENIE LOKAT

Tabela gtowna
Skladniki lokat

(w tys. PLN z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogotem podanej w %)

30-06-2007 31-12-2006
Skladniki lokast Wartos¢ wedlug Wartos¢ wedlug Procentowy udzial Wartos¢ wedlug Wartos¢ wedlug Procentowy udzial
ceny nabycia .w?fce.ny na w aktywach ogélem ceny nabycia 'w?fce'ny na w aktywach ogélem
dzien bilansowy dzien bilansowy
Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dluzne papiery warto$ciowe 131 131 133 592 95,41 141 997 148 964 88,00
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
Udzialy w spolkach z ograniczona
odpowiedzialno$cia 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspélnego
inwestowania majace siedzibe za
granica 0 0 0,00 0 0 0,00
Wierzytelnos$ci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 5170 5171 3,70 755 755 0,45
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Suma 136 301 138 763 99,11 142 752 149 719 88,45

Zestawienie lokat nalezy analizowac facznie z tabelami uzupetniajacymi i dodatkowymi oraz notami objasniajacymi i informacjami dodatkowymi, ktore stanowia integralng czg¢$¢ sprawozdani

finansowego.

Przygotowat: Citi Obstuga Funduszy Inwestycyjnych Sp. z o.0.
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ZESTAWIENIE LOKAT

Tabela uzupelniajaca
Dluzne papiery warto$ciowe
(w tys. PLN z wyjatkiem procentowego udzialu w aktywach ogotem w % oraz liczby papierow wartosciowych w sztukach)

Kraj Warto$¢ wedh Warto$é wedk
Dluzne papiery Rodzaj Nazwa Emitent sie dr;;{) Termin ‘Warunki Warto$é Liczba c::; osnca\la)ved;lg - iZI?scll‘:flziglgl Procentowy udzial
wartosciowe rynku rynku . ¥ wykupu | oprocentowania nominalna y ¥ ‘y Y w aktywach ogolem
emitenta w tys. bilansowy w tys.
Razem dluzne papiery warto$ciowe 130 252 119 452 131131 133 592 95,41
O terminie wykupu do 1 roku: 2500 250 2403 2452 1,75
Bony skarbowe 2500 250 2403 2452 1,75
Nienotowane na rynku aktywnym 2 500 250 2403 2452 1,75
BS191207 Tyfigfg;:;‘y‘; Nie dotyczy |Skarb Pafistwa |Polska 19-12-2007|Nie dotyczy 2500 250 2403 2452 1,75
O terminie wykupu powyzej 1 roku: 127 752 119 202 128 728 131 140 93,66
Obligacje 127 752 119 202 128 728 131 140 93,66
Aktywny rynek - rynek regulowany 25000 25 000 25323 25 497 18,21
WZ0118 fyﬁgﬁ ';yg ily;‘;l;ny GPW Skarb Paistwa |Polska 25-01-2018 |Zmienne 4,29% 25000 25 000 25323 25497 18,21
Inny aktywny rynek 93 252 93 252 93 711 95915 68,50
DS0509 Inny aktywny rynek ggiigcem/ Skarb Panstwa |(Polska 24-05-2009 | State 6,00% 11001 11001 10512 11232 8,02
MTS Ceto/ ;
PS0310 Inny aktywny rynek Fixing Skarb Panstwa |Polska 24-03-2010(State 5,75% 10 000 10 000 10208 10 267 7,33
DSI1110 Inny aktywny rynek |MTS Ceto [Skarb Panstwa |Polska 24-11-2010|State 6,00% 10 001 10 001 9737 10 544 7,53
PS0511 Inny aktywny rynek |MTS Ceto [Skarb Panstwa |Polska 24-05-2011 [State 4,25% 7500 7500 7 060 7225 5,16
PS0412 Inny aktywny rynek |MTS Ceto [Skarb Panstwa |Polska 25-04-2012|State 4,75% 7500 7 500 7377 7324 5,23
MTS Ceto/ ;
DS1013 Inny aktywny rynek Fixing Skarb Panstwa (Polska 24-10-2013 [State 5,00% 10 750 10 750 10 581 10 793 7,71
DS1015 Inny aktywny rynek |MTS Ceto [Skarb Panstwa |Polska 24-10-2015|State 6,25% 16 000 16 000 17 034 17 343 12,39
DS1017 Inny aktywny rynek Ilz/giigcem/ Skarb Panstwa |Polska 25-11-2017[State 5,25% 9000 9000 9090 9059 6,47
MTS Ceto/ ,
WS0922 Inny aktywny rynek Fixing Skarb Panstwa (Polska 23-09-2022|State 5,75% 11 500 11500 12112 12128 8,66
Nienotowane na rynku aktywnym 9500 950 9 694 9728 6,95
BOR3011 Ir\;flfst;]rt’;gi‘y’; Nie dotyczy |Boryszew S.A. |Polska  |30-11-2009|Zmienne 5,45% 4500 450 4515 4530 3,04
BHCP1504 Tyfigfg;:;‘y‘; Nie dotyczy |Can Pack S.A. |Polska | 06-04-2015|Zmienne 5,87% 5000 500 5179 5198 3,71

Przygotowal: Citi Obstuga Funduszy Inwestycyjnych Sp. z o0.0.
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ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela uzupehiajaca
Depozyty
(w tys. PLN z wyjatkiem wartosci w danej walucie - odpowienio w PLN)
Kraj siedziby Warunki ‘Wartosé wed'lug ‘Warto$é wed'lug Wartosc‘ vx:ed‘lug wyceny Wartosc‘ vx:ed‘lug wyceny Procentowy udzial
Depozyty Nazwa banku bank Waluta oprocentowania ceny nabycia ceny nabycia na dzien bilansowy na dzien bilansowy aktvwach osélem
" P wama | danej walucie w tys. PLN w danej walucie w tys. PLN Waktyw g
Razem 5170 5171 3,70
Depozyty w walutach paiistw Bank Handlowy 1, 140 PLN 450%|  4950000,00 4950 4950 603,49 4951 3.54
nalezacych do OECD w Warszawie
Depozyty w walutach paiistw Bank Handlowy 1, 140 PLN 3,64% 219 655,07 220 219 676,98 220 0.16
nalezacych do OECD w Warszawie

Przygotowat: Citi Obstuga Funduszy Inwestycyjnych Sp. z 0.0.
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BILANS

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

30-06-2007 31-12-2006
I.|Aktywa 140 017 169 272
1.|Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 5 31
2.|NaleznoSci 1249 589
3.[Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 18 933
4.|Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 121 412 148 964
-|dhuzne papiery wartoSciowe 121 412 148 964
5.|Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 17 351 755
-|dhuzne papiery wartoSciowe 12 180 0
-|depozyty bankowe 5171 755
6.[Nieruchomosci 0 0
7.|Pozostale aktywa 0 0
I1.|Zobowiazania 2 585 1597
I11.|Aktywa netto 137 432 167 675
IV.|Kapital funduszu 38 800 69 479
1.|Kapital wplacony 1294 650 1235238
2.|Kapital wyplacony (wielko$¢ ujemna) -1 255 850 -1 165 759
V.|Dochody zatrzymane 97 545 94 331
1.|Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 83 709 80 967
2.|Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 13 836 13 364
VI.[Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1087 3 865
VII.|Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji 137 432 167 675
VIII.|Liczba jednostek uczestnictwa 711 326,878 869 355,613
IX.|Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa 193,21 192,87

Bilans nalezy analizowac¢ tacznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktore stanowia integralng czg¢$¢ sprawozdania
finansowego.

Przygotowat: Citi Obstuga Funduszy Inwestycyjnych Sp. z 0.0. 12
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

(w tys. PLN z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostkg uczestnictwa w PLN)

od 01-01-2007
do 30-06-2007

od 01-01-2006
do 31-12-2006

od 01-01-2006
do 30-06-2006

I.|Przychody z lokat 4 044 9904 5353
1.|Dywidendy i inne udzialy w zyskach 0 0 0
2.[Przychody odsetkowe 4043 9901 5351
4.|Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0 0
5.[Pozostale 1 3 2
11.|Koszty funduszu 1302 3368 1882
1.|Wynagrodzenie dla towarzystwa 1225 3108 1738
2.|Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0 0
3.[Oplaty dla depozytariusza 71 174 96
4.|Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 1 3 2
5.|Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
6.|Uslugi w zakresie rachunkowoSci 0 0 0
7.|Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0
8.[Uslugi prawne 0 4 1
9.|Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10.|Koszty odsetkowe 1 70 40
11.|Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
12.|Ujemne saldo réznic kursowych 0 0 0
13.|Pozostale 4 9 5
111. [Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
IV.|Koszty funduszu netto 1302 3368 1882
V.|Przychody z lokat netto 2742 6536 3471
VI.|Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -2 306 682 -2 544
1.|Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 472 1507 808
-|z tytutu ro6znic kursowych 0 0 0
2.|Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -2778 -825 -3 352
-|z tytutu ro6znic kursowych 0 0 0
VII.|Wynik z operacji 436 7218 927
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 0,61 8,30 0,88
Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac¢ tacznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktore stanowia integralng
czg$¢ sprawozdania finansowego.
Przygotowat: Citi Obstuga Funduszy Inwestycyjnych Sp. z 0.0.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tys. PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach
oraz warto$ci aktywow netto na jednostkg uczestnictwa podanej w PLN)

od 01-01-2007 od 01-01-2006
do 30-06-2007 do 31-12-2006
I. |Zmiana wartosci aktywéw netto
1 |Warto$¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 167 675 279 029
2 |Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 436 7218
a) |przychody z lokat netto 2742 6 536
b) |zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 472 1507
c) |wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -2778 -825
3 [Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 436 7218
4 [Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem) 0 0
a) |z przychodow z lokat netto 0 0
b) |ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) |z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5 [Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -30 679 -118 572
a) |zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 59412 63 464
b) zmiana kapitatu wyplaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek
uczestnictwa) -90 091 -182 036
6 [Laczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym -30 243 -111 354
7 [Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 137 432 167 675
8 |Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 162 244 203 249
II. [Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1 |Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym:
a) |liczba zbytych jednostek uczestnictwa 306 423,090 335 685,227
b) |liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 464 451,825 965 377,331
¢) [saldo zmian -158 028,735 -629 692,000
2 |[Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dzialalno$ci funduszu, w tym:
a) |liczba zbytych jednostek uczestnictwa 8 058 399,437 7751 976,347
b) [liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 7347 072,559 6 882 620,734
c) [saldo zmian 711 326,878 869 355,613
I11. |Zmiana wartos$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
1 warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 192,87 186,14
sprawozdawczego
2 warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu 193.21 192,87
sprawozdawczego
3 procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie 0.36% 3.62%
sprawozdawczym
4 |minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 192,83 184,80
-data wyceny 21-06-2007 23-06-2006
5 maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawcezym 194,8 193,22
-data wyceny 22-05-2007 07-12-2006
6 warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym 193,19 192,83
-data wyceny 29-06-2007 29-12-2006
Procentowy udzial kosztow funduszu w Sredniej wartosci aktywow netto, w
Iv.
tym: 1,6% 1,7%
1 |procentowy udzial wynagrodzenia dla towarzystwa 1,5% 1,5%
2 [procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,0% 0,0%
3 |procentowy udzial oplat dla depozytariusza 0,1% 0,1%
4 [procentowy udzial oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 0,0% 0,0%
5 [procentowy udzial oplat za uslugi w zakresie rachunkowosci 0,0% 0,0%
6 [procentowy udzial oplat za uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,0% 0,0%

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowaé tacznie z notami obja$niajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktore stanowia integralna czgsé
sprawozdania finansowego.

Przygotowat: Citi Obstuga Funduszy Inwestycyjnych Sp. z 0.0.
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NOTY OBJASNIAJACE

Nota nr 1 - Polityka rachunkowosci
Funduszu

Uwagi ogolne

Fundusz stosuje przepisy rozporzadzenia
Ministra Finansow z dnia
8 pazdziernika 2004 roku w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowos$ci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. Nr 231, poz. 2318
z pézniejszymi zmianami) oraz sporzadzit
powyzsze potroczne sprawozdanie finansowe
zgodnie z przepisami tego rozporzadzenia oraz
przepisé6w Ustawy o rachunkowos$ci z dnia 29
wrzesnia 1994 roku (Dz. U. z 2002 r. nr 76,
poz. 694, z p6zniejszymi zmianami).

Ujawnianie i prezentacja informacji
w sprawozdaniu finansowym.

Sprawozdanie zostalo sporzadzone wedtug

nastgpujacych zasad:

1. Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest
w jezyku polskim i w walucie polskiej,
zgodnie z formatem okre§lonym przez
Rozporzadzenie o rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych.

2. Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu
finansowym wykazane sa w tysiacach
ztotych, z wyjatkiem wartosci aktywow
netto na jednostke uczestnictwa, ktoéra
podana jest w zl, oraz liczby jednostek
uczestnictwa podanych w sztukach.

3. Sprawozdanie finansowe zawiera wynik
z operacji Funduszu obejmujacy:

a) Przychody z lokat netto,

b) Zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat,

¢) Niezrealizowany zysk (strat¢) z wyceny
lokat.

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

Sprawozdanie finansowe obejmuje:

1. Wprowadzenie do sprawozdania
finansowego,

2. Zestawienie lokat,

3. Bilans,

Przygotowat: Citi Obstuga Funduszy Inwestycyjnych Sp. z o.0.

4. Rachunek wyniku z operacji,

5. Zestawienie zmian w aktywach netto,

6. Noty objasniajace,

7. Informacj¢ dodatkowa.

Sprawozdanie finansowe na dzien

30 czerwca 2007 roku  zawiera dane
porownywalne: dla tabeli gtownej zestawienia
lokat, bilansu oraz zestawienia zmian Ww
aktywach netto jest to koniec poprzedniego
roku obrotowego, dla rachunku wyniku z
operacji jest to koniec poprzedniego roku
obrotowego oraz koniec pierwszego poétrocza
poprzedniego roku obrotowego.

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych
operacji dotyczqcych Funduszu

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sig
w ksiggach rachunkowych w okresie, ktorego
dotycza.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach
rachunkowych Funduszu wedtug ceny nabycia.

Cena nabycia obejmuje prowizje maklerska.
Sktadniki lokat nabyte niecodplatnie ujmuje si¢
wedlug ceny nabycia rownej zero. Cena nabycia
papierow  wartosciowych ~ nominowanych
w walutach obcych wyrazana jest w walucie
obcej oraz w walucie polskiej po przeliczeniu
wedlug $redniego kursu NBP obowiazujacego
w dniu ujecia operacji w  ksiggach
rachunkowych Funduszu.

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

Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru

warto$ciowego w wyniku braku potwierdzenia
zostata ujeta w ksiggach rachunkowych
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(w przypadku

odpowiednio

wynikajacym z pierwotnego dokumentu, to
w przypadku transakcji walutowych ujmuje si¢
je w walucie, w ktorej sqg wyrazone, a takze
w walucie polskiej, po przeliczeniu wedtug
sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty
przez Narodowy Bank Polski na dzien ujgcia
operacji w ksiggach rachunkowych Funduszu.

Waluty obce nabywane przez Fundusz w celu
rozliczenia transakcji kupna zagranicznych
papierdw warto§ciowych, nie stanowiace lokat
Funduszu, oraz waluty obce sprzedawane
przez Fundusz, ujmuje si¢ w dniu rozliczenia
transakcji nabycia/sprzedazy waluty. Do dnia
rozliczenia  wycenie  podlega  forward
walutowy, ujmowany jako niezrealizowany
zysk/strata, wynikajacy z poroéwnania kursu
rozliczeniowego i $redniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy
Bank Polski. Transakcje nabycia walut obcych
ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych wedlug
faktycznie poniesionego kosztu, a transakcje
sprzedazy walut obcych ujmuje sig¢ wedtug
faktycznie uzyskanych s$rodkow. Wynik na
transakcji zakupu i1 sprzedazy walut stanowi
przychéd Iub koszt Funduszu.

Warto$§¢ wg ceny nabycia oraz warto$¢ wg
wyceny na dzien bilansowy dotyczace
dtuznych papieréw wartosciowych wykazane
w zestawieniu lokat oraz bilansie Funduszu
obejmuja nominat oraz odsetki naliczone.

Fundusz nalicza 1 ujmuje przychody
odsetkowe od dtuznych papieréw
warto$ciowych w nastgpujacy sposob:

- w  przypadku  dluznych  papierow
warto$ciowych nienotowanych na
aktywnym rynku - odsetki naliczone sa
przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej

- w  przypadku  dluznych  papierdéw
warto§ciowych wycenianych w wartosci
godziwe] - odsetki naliczone sa zgodnie
z zasadami ustalonymi dla tych papieréw
przez emitenta

- w  przypadku  dluznych  papierdéw
warto$ciowych zerokuponowych
notowanych na aktywnym rynku, roznica
migdzy wartoscia biezaca a wartoScia
W cenie nabycia jest uyjmowana w catosci
w niezrealizowanych  zyskach  stratach

Przygotowat: Citi Obstuga Funduszy Inwestycyjnych Sp. z o.0.

w zrealizowanych zyskach/starach)

Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany
kapitatu wptaconego badz wyplaconego jest
dzien ujgcia zbycia i odkupienia jednostek
uczestnictwa w odpowiednim rejestrze.

W  przypadku  odkupywania  jednostek
uczestnictwa jako metod¢ rozchodu jednostek
uczestnictwa stosuje si¢ metodg ,,FIFO”, tzn.
Fundusz odkupuje jako pierwsze jednostki
zbyte najwczesnie;.

Na dzien 30 czerwca 2007 roku Fundusz
uwzglednit zmiany w kapitale wptaconym oraz
zmiany w kapitale wyplaconym zwiazane
z wptatami i wyptatami rozliczonymi wedlug
wartosci na jednostke uczestnictwa z dnia
29 czerwca 2007 roku.

Fundusz ujmuje koszty w okresie, ktorego
dotycza.  Fundusz  tworzy rezerwg  na

przewidywane wydatki (Preliminarz
kosztoéw). Platno$ci z tytutu kosztow Funduszu
zmniejszaja uprzednio utworzong

rezerweg. Preliminarz kosztow zawiera pozycje
w  wysoko$ci uzasadnionej, ustalone na
podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwo$ci  ustalania  wartosci  aktywow
netto w dniach wyceny.

Wycena sktadnikow lokat

Wycena aktywow Funduszu oraz ustalenie
wartosci aktywow netto Funduszu i wartosci
aktywow netto na jednostkg uczestnictwa
dokonywana jest w dniach wyceny,
przypadajacych na wszystkie dni regularnych
sesji na Gieldzie Papieréw Wartosciowych
w Warszawie S.A. oraz na dzien sporzadzenia
sprawozdania finansowego.

Wartos¢ aktywow netto Funduszu jest réwna
wartosci  wszystkich  aktywow  Funduszu
pomniejszonych o warto§¢ zobowiazan
Funduszu w dniu wyceny.

Wartos$¢ aktywow netto Funduszu na jednostke
uczestnictwa jest roOwna wartosci aktywow
netto Funduszu, w dniu wyceny, podzielonej
przez calkowita liczbe jednostek uczestnictwa,
ktére w tym dniu sa w posiadaniu uczestnikow
Funduszu.
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Aktywa Funduszu wycenia si¢, a zobowigzania

Funduszu wustala si¢ wedlug wiarygodnie

oszacowanej wartosci godziwej w rozumieniu

art. 28 ust. 6 Ustawy o Rachunkowosci w dniu

wyceny, z zastrzezeniem zasad wyceny:

- dluznych papieréw warto$ciowych
nienotowanych na aktywnym rynku

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

- zobowiazan z tytulu zbycia papieréw
wartosciowych, przy zobowiazaniu si¢
Funduszu do odkupu.

1. Warto$¢ godziwa skladnikow lokat
notowanych na aktywnym rynku wycenia
si¢ w nastgpujacy sposob:

1) jezeli dzien wyceny jest rownocze$nie

zwyklym dniem dokonywania transakcji
na aktywnym rynku — w oparciu o:

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

b) w przypadku braku kursu zamknigcia,
o ktorym mowa w pkt. 1 lit. a — inna
ustalong przez rynek warto$¢ stanowiaca
jego odpowiednik, w szczegblnosci ceng
srednia transakcji wazona wolumenem
obrotu,

2) jezeli dzien wyceny jest rownoczes$nie
zwyklym dniem dokonywania transakcji
na aktywnym rynku, przy czym w dniu
wyceny nie zawarto zadnej transakcji na
danym sktadniku aktywow albo wolumen
obrotow na danym sktadniku aktywow jest
znaczaco niski, w oparciu o wiarygodnie
oszacowang wartos¢ godziwa wedlug
metod wyceny okreslonych w ust. 4,

3) jezeli dzien wyceny nie jest zwyklym
dniem  dokonywania  transakcji na
aktywnym rynku — wedlug ostatniego
dostgpnego w momencie dokonywania
wyceny kursu zamknigcia ustalonego na
aktywnym rynku, a w przypadku braku
kursu zamknigcia — innej, ustalonej przez
rynek  warto$ci  stanowiacej  jego
odpowiednik, zgodnie =z zasadami,
o ktorych mowa w pkt 2).

Przygotowat: Citi Obstuga Funduszy Inwestycyjnych Sp. z o.0.

2.

1)

2)

3)

4)

5)

5.

Uznanie danego rynku za aktywny
nast¢puje po tacznym spehlieniu przez ten
rynek w odniesieniu do okreslonego
sktadnika aktywow Funduszu
nastepujacych kryteridw:

instrumenty bedace przedmiotem obrotu na
tym rynku sa jednorodne,

zazwyczaj w kazdym czasie wystgpuja
zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,
ceny sa podawane do publicznej
wiadomosci.

. Fundusz w celu pelnego ujgcia transakcji

zdnia wyceny bedzie okreslal w dniu
dokonywania wyceny ostatnie dostgpne
kursy, o godzinie 23:00.

Za wiarygodnie oszacowana warto$¢
godziwa, uznaje si¢ warto$¢ wyznaczona na
podstawie:

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

sredniej w dniu wyceny z pochodzacych
zrynku aktywnego najlepszych ofert
kupna i sprzedazy, z tym ze uwzglednianie
wylacznie ceny w ofertach sprzedazy badz
wytacznie w  ofertach  kupna  jest
niedopuszczalne, a w przypadku jej braku
wartos$ci oszacowanej skladnika lokat
przez  wyspecjalizowana,  niezalezna
jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi
(Bloomberg, a przy jego braku Reuters,
a przy jego braku Barra), o ile mozliwe jest
rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostke
przeptywow  pieni¢znych  zwiazanych
ztym skladnikiem a w przypadku jej
braku,

publicznie ogloszonej na aktywnym rynku
ceny nierdznigcego si¢ istotnie sktadnika
lokat, w szczegélnosci o podobnej
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym,
a w przypadku jej braku

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

W  przypadku papierow wartosciowych
notowanych na wigcej niz jednym
aktywnym rynku, za kryterium wyboru
rynku gléwnego, w oparciu o ktory ustalana
jest warto§¢ danego skladnika aktywow
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1)

2)

7.

Przygotowat: Citi Obstuga Funduszy Inwestycyjnych Sp. z o.0.
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Funduszu, przyjmuje si¢ w pierwszej
kolejnosci mozliwos¢ dokonania przez
Fundusz transakcji na danym rynku a jako
roOwnoprawne kryteria dodatkowe
przyjmuje si¢ wolumen obrotu na danym
papierze  wartosciowym  lub  liczbe
zawartych transakcji na danym papierze
warto§ciowym. Wyboru rynku gléwnego,
uzasadnionego  polityka  inwestycyjna
Funduszu, dokonuje si¢ na koniec kazdego
kolejnego miesiaca kalendarzowego.

. Dla sktadnikow lokat nienotowanych na

aktywnym rynku ich wartosci
z zastrzezeniem ust. 7 wycenia si¢ wedlug:
w  przypadku  dluznych  papieréw
wartosciowych, listow zastawnych, weksli
i depozytow — skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, przy czym
skutek wyceny tych sktadnikow lokat
zalicza si¢ odpowiednio do przychodow
odsetkowych albo kosztow odsetkowych
Funduszu proporcjonalnie do
czestotliwos$ci ustalania wartos$ci aktywow
netto w dniach wyceny,

w przypadku papierdéw wartosciowych
innych niz w pkt. 1) — warto$ci godziwe;j
spetniajacej warunki okreslone w ust. 4.

W przypadku przeszacowania papieru
warto§ciowego dotychczas wycenianego

w warto$ci  godziwej do  wysokosci
skorygowanej ceny nabycia -
dotychczasowa warto$¢ papieru
warto§ciowego  wynikajaca z  ksiag
rachunkowych stanowi, na  dzien
przeszacowania, nowo ustalona
skorygowana ceng nabycia.

. Papiery = wartoSciowe  nabyte  przy

zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu
wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia
umowy kupna, metoda skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywne;j stopy procentowe;.
Zobowigzania z tytulu zbycia papierow
warto$ciowych, przy zobowiazaniu si¢
Funduszu do odkupu, wycenia sig,
poczawszy od dnia zawarcia umowy

sprzedazy, metoda korekty  rdznicy
pomi¢dzy cena odkupu a cena sprzedazy,
przy zastosowaniu efektywnej  stopy
procentowe;j.

9.

10.Kontrakty

Obligacje od dnia nastepujacego
bezposrednio po dniu ostatniego notowania
do dnia wykupu wyceniane sq metoda
skorygowanej ceny nabycia, oszacowane]
przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, metoda korekty roznicy
pomigdzy cena wykupu danej obligacji
a cena, po jakiej Fundusz wycenit obligacje
w ostatnim dniu notowania.

terminowe  notowane  na
aktywnym rynku Fundusz wycenia wedlug
zasad okreslonych w ust 1. Kontrakty
terminowe zawarte poza  aktywnym
rynkiem wycenia si¢ w wartosci godziwej,
o ktorej mowa w ust 4.

11.W dniu wyceny zobowiazania Funduszu

12.Jednostki

13.Papiery

)

2)

z tytulu wystawionych opcji notowanych na
aktywnym rynku ustala si¢ wedtug wartosci
ustalonej zgodnie z zasadami okreslonymi
w ust. 1-6.

uczestnictwa wyceniane sa
wedhug ostatniej ogtoszonej przez Fundusz

wartosci aktywoéw netto na jednostke
uczestnictwa przy uwzglednieniu
wszystkich  istotnych zmian  wartos$ci

godziwe] w okresie pomigdzy ogloszeniem
wartosci jednostki a godzing w dniu
wyceny wskazana w ust 3.
wartosciowe  notowane  na
zagranicznych rynkach:
wycenia si¢ w sposéb okreslony w ust. 1,
przy czym w zakresie kryterium wyboru
rynku gldwnego stosuje si¢ odpowiednio
postanowienia ust. 5.
zagraniczne papiery warto§ciowe wycenia
si¢. w walucie kraju notowania lub —
w przypadku papierow nienotowanych na
aktywnym rynku — w walucie, w ktorej
papier warto$ciowy jest denominowany,
i wykazuje si¢ w walucie polskiej po
przeliczeniu wedhug ostatniego
dostgpnego sredniego kursu wyliczonego
dla danej waluty przez Narodowy Bank
Polski.

3) jezeli zagraniczne papiery warto$ciowe

sa notowane lub  denominowane
w walutach, dla ktérych Narodowy Bank
Polski nie ustala kursu, ich warto$¢ jest
okreslana w relacji do ostatniego
dostgpnego  $redniego  kursu  euro
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Narodowy Bank

14. Srodki pieni¢zne oraz niedenominowane
w zlotych naleznosci i zobowiazania
wykazuje si¢ w walucie polskiej po

przeliczeniu zgodnie z ust.11.

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

Wprowadzone zmiany ujmowania i metod
wyceny sktadnikow lokat

W  okresie sprawozdawczym Fundusz nie
wprowadzit zmian w stosowanych zasadach

rachunkowosci.

Nota nr 2 - NaleznoSci

rachunkach bankowych w Banku Handlowym
w Warszawie S.A.

Sredni  poziom  $rodkéw  pienieznych
utrzymywanych ~w  celu  zaspokojenia
biezacych zobowigzan Funduszu w okresie
sprawozdawczym od 1 stycznia 2007 roku do
30 czerwca 2007 roku wynosit -80,68 tys. zt.

Sredni  poziom  $rodkéw  pienigznych
utrzymywanych ~w  celu  zaspokojenia
biezacych zobowiazan Funduszu w okresie
sprawozdawczym od 1 stycznia 2006 roku do
31 grudnia 2006 roku wynosit 904 tys. zi.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty znajdujqce
sie w Banku Handlowy w Warszawie SA

30-06-2007 31-12-2006

(w tys. PLN) (w tys. PLN)
Srodki pienigzne 5 31
Depozyty 5171 755

30-06-2007 | 31-12-2006
(wtys. PLN) | (wtys. PLN))
Z tyt. zbytych
jednostek 1239 587
uczestnictwa
Pozostale 10 2
Nota nr 3 — Zobowiazania
30-06-2007 31-12-2006
(wtys. PLN) | (wtys. PLN)
Z tyt. nabytych
, 0 0
aktywow
Z tyt. wptat na
jednostki 17 360
uczestnictwa
Z tyt. odkupionych
jednostek 2295 934
uczestnictwa
Z tyt. rezerw 245 245
-na wynagrodzenie 185 221
Towarzystwa
- na pozostate koszty 60 24
Funduszu
Pozostale 28 58
zobowigzania
Nota nr 4 — Srodki pienigzne i ich
ekwiwalenty

W okresie sprawozdawczym wszystkie $rodki

pienigzne

Przygotowat: Citi Obstuga Funduszy Inwestycyjnych Sp. z o.0.

w PLN

znajdowaly

sie na

Nota nr 5 — Ryzyka
Ryzyko stopy procentowej

Dhuzne skarbowe papiery warto$ciowe,
stanowiace decydujaca czgs$¢ portfela papierow
dtuznych, uwazane sa powszechnie za walory
o niewielkim poziomie ryzyka. Jednak dtuzne
papiery wartosciowe o statym oprocentowaniu,
szczegblnie dlugoterminowe, narazone sa na
ryzyko zmiany stop procentowych, co moze
spowodowa¢ zmiany ich cen, a tym samym
wartosci jednostek uczestnictwa Funduszu.
Papiery dluzne zerokuponowe i statokuponowe
obciazone sa ryzykiem wartosci godziwej
wynikajacym ze zmiany stopy procentowej,
natomiast papiery dtuzne zmienno kuponowe
obciazone sa  ryzykiem  przeplywow
pienigznych wynikajacych ze zmiany stopy
procentowe;j.
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aktywow Funduszu, a nawet poniesienie strat
przez Fundusz.

Zarzadzajacy portfelem inwestycyjnym
Funduszu beda zawiera¢é w umowach
postanowienia majace na celu ograniczenie lub
wylaczenie przedmiotowych ryzyk w zwiazku
z realizacja  poszczegblnych  transakcji.
Czynnosci powyzsze moga jednakze czasami
okazaé si¢ niewystarczajace, w szczegolnosci
w  zakresie zastosowania dostatecznych
zabezpieczen.

Ryzyko to dotyczy wszystkich obligacji nie
emitowanych przez Skarb Panstwa

30-06-2007 31-12-2006

30-06-2007 31-12-2006
Warto$¢ w tys. | Wartos¢ w tys.
PLN/udziat % | PLN/udzait %
w aktywach w aktywach
ogdtem ogdtem
Aktywa obciazone
ryzykiem warto$ci
godziwej 98 367/ 148 964 /
wynikajacym ze 70,25% 88,00%
zmiany stopy
procentowej
Aktywa obciazone
ryzykiem
przepltywow
$rodkow 35225/ 0
pienigznych 25,16%
wynikajacym ze
zmiany stopy
procentowej
Ryzyko kredytowe

Jednym z ryzyk, na ktére wyeksponowane sa
lokaty Funduszu jest ryzyko kredytowe
emitentow dtuznych papierow wartosciowych,
nabywanych przez Fundusz. Ryzyko to jest
rozne  dla  poszczegdlnych  emitentow
i zwiazane jest ze zdolnoscia do terminowej
realizacji zobowiazan opisanych w warunkach
emisji i ktore réznig si¢ pomiedzy soba w
zalezno$ci  od zdolnoSci realizacji przez
poszczegbélnych emitentow splaty kapitatu
iodsetek w zwiazku z  zaciagnigtymi
zobowigzaniami. Ocena pozycji rynkowej,
finansowej 1 majatkowe] emitenta moze
wywiera¢é wpltyw na ksztaltowanie si¢ ceny
dlugu emitenta, stanowiacych sktadnik portfela
inwestycyjnego Funduszu a tym samym
oddziatywac na warto$c¢ jednostek
uczestnictwa Funduszu.

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

Dziatalno$¢ Funduszu zwiazana jest rowniez
z istnieniem ryzyka kredytowego stron,
z ktérymi zawierane sa transakcje dotyczace
papierow wartosciowych. Przykladowo przy
transakcjach odkupu (repurchase agreement)
oraz transakcjach typu SWAP w przypadku
utraty plynno$ci lub niewyptacalnosci drugiej
strony transakcji Fundusz moze otrzymac
ptatno$¢ z opodznieniem lub nie otrzymac jej
w ogdble, co moze mie¢ wptyw na ptynno$é

Przygotowat: Citi Obstuga Funduszy Inwestycyjnych Sp. z o.0.

Warto§¢ w  tys. | Warto§¢ w  tys.
PLN/udziat % w |PLN/udziat % w
aktywach ogotem | aktywach ogotem

Aktywa

obcigzone 9 728/ 0
ryzykiem 6,95%

kredytowym.

Ryzyko walutowe

Na dzien 30 czerwca 2007 roku Fundusz nie
posiadat aktywow ani pasywow
denominowanych w walutach obcych.

Na dzien 31 grudnia 2006 roku Fundusz nie
posiadat aktywow ani pasywow
denominowanych w walutach obcych.

Nota nr 6 — Instrumenty pochodne

W okresie sprawozdawczym od
1 stycznia 2007 do 30 czerwca 2007 roku
Fundusz nie inwestowal w instrumenty
pochodne.

W okresie sprawozdawczym od
1 stycznia 2006 do 31 grudnia 2006 roku
Fundusz nie inwestowal w instrumenty
pochodne.

Nota nr 7 — Transakecje przy zobowiazaniu
si¢ Funduszu lub drugiej strony do odkupu

Na dzien 30 czerwca 2007 roku Fundusz nie

posiadat transakcji przy zobowiazaniu sig
drugiej strony do odkupu
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Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej
strony do odkupu. Stan na 31-12-2006 roku

Nazwa papieru Data Wartos¢ w
warto$ciowego odkupu tys. PLN
DSI1110 02-01-2006 18 933
Transakcje  przedstawione  powyzej  sa

transakcjami w wyniku, ktorych nastepuje
przeniesienie na Fundusz praw wlasnosci.

Na dzien 30 czerwca 2007 roku Fundusz nie
posiadatl transakcji przy zobowiazaniu si¢
Funduszu do odkupu.

Na dzien 31 grudnia 2006 roku Fundusz nie
posiadatl transakcji przy zobowiazaniu si¢
Funduszu do odkupu.

Nota nr 8 — Kredyty i pozyczki

W okresie sprawozdawczym od
1 stycznia 2007 roku do 30 czerwca 2007 roku
Fundusz nie zaciagal ani nie wykorzystat
kredytow i1 pozyczek pienigznych w kwocie
stanowiacej, na dzien ich wykorzystania wigcej
niz 1% warto$ci aktywow Funduszu.

W okresie sprawozdawczym od
1 stycznia 2007 roku do 30 czerwca 2007 roku
Fundusz nie udzielal pozyczek pienigznych
w kwocie stanowiacej, na dzien ich udzielenia
wigcej niz 1% warto$ci aktywow Funduszu.

U okresie sprawozdawczym od
1 stycznia 2006 roku do 31 grudnia 2006 roku
Fundusz nie zaciagal ani nie wykorzystat
kredytow i1 pozyczek pienigznych w kwocie
stanowiacej, na dzien ich wykorzystania wigcej
niz 1% wartosci aktywoéw Funduszu.

W okresie sprawozdawczym od
1 stycznia 2006 roku do 31 grudnia 2006 roku
Fundusz nie udzielat pozyczek pienigznych
w kwocie stanowiacej, na dzien ich udzielenia
wigcej niz 1% warto$ci aktywow Funduszu.

Nota nr 9 — Waluty i réznice kursowe

Na dzien 30 czerwca 2007 roku Fundusz nie
posiadat lokat wyrazonych w walutach obcych,
wszystkie srodki pieni¢zne byly denominowane
w PLN.

Przygotowat: Citi Obstuga Funduszy Inwestycyjnych Sp. z o.0.

Na dzien 31 grudnia 2006 roku Fundusz nie
posiadat lokat wyrazonych w walutach obcych,
wszystkie srodki pienigzne byly denominowane
w PLN.

Nota nr 10 — Dochody i ich dystrybucja.
Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania

dochodéw Funduszu Uczestnikom bez wykupu
jednostek uczestnictwa.

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

od 01-01-2007 | od 01-01-2006 | od 01-01-2006
do 30-06-2007 | do 31-12-2006 | do 30-06-2006
(wtys. PLN) | (wtys. PLN) | (w tys. PLN)
Dtuzne
papiery 472 1507 808
warto$ciowe
Zytutu rdéznic
kursowych 0 0 0
Wzrost  (spadek) niezrealizowanego zysku
(straty) z wyceny lokat
od 01-01-2007 | od 01-01-2006 | od 01-01-2006
do 30-06-2007 | do 31-12-2006 | do 30-06-2006
(w tys. PLN) (w tys. PLN) (w tys. PLN)
Dhuzne
papiery -2 788 -825 -3352
wartosciowe
Zytutu
réznic
kursowych 0 0 0

Nota nr 11 — Koszty Funduszu

Towarzystwo otrzymuje ze $Srodkéw Funduszu
wynagrodzenie z tytutu zarzadzania
Funduszem i reprezentowania go wobec 0sOb
trzecich. Laczne roczne wynagrodzenie
Towarzystwa z tytulu zarzadzania Funduszem,
stanowiace koszt limitowany Funduszu, nie
moze by¢ wigksze niz 2%, w skali roku,
liczonego jako 360 dni od $redniej warto$ci
aktywow netto Funduszu w danym roku.
W okresie sprawozdawczym Towarzystwo
naliczalo oplate za zarzadzanie w wysokosci
1,5% $redniej wartosci aktywow netto.

- oplata za zarzqdzanie

od 01-01-2007
do30-06-2007
(w tys. PLN)

od 01-01-2006
do 31-12-2006
(w tys. PLN)

od 01-01-2006
do30-06-2006
(w tys. PLN)

1225

3108

1738
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Nota nr

Wartos¢ aktywow netto

12 -

Dane poréwnawcze
o jednostkach uczestnictwa

30-06-2007 | 31-12-2006 | 31-12-2005 | 31-12-2004
(W tys. (W tys. (W tys. (W tys.
PLN) PLN) PLN) PLN)
137 432 167 675 279 029 168 963
Wartos¢  aktywow  metto  na  jednostke

uczestnictwa w zi.
30-06-2007 | 31-12-2006 | 31-12-2005 | 31-12-2004
19321 192,87 186,14 176,82

Warszawa, dnia 27 sierpnia 2007 roku.

Przygotowat: Citi Obstuga Funduszy Inwestycyjnych Sp. z o.0.
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INFORMACJA DODATKOWA

Informacje dodatkowe

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

W badanym okresie sprawozdawczym takie zdarzenie nie wystapito.

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

Po dniu bilansowym nie wystapily istotne zdarzenia, ktore nalezaloby uja¢ w sprawozdaniu
finansowym.

3. Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych tym
skutkow finansowych na sytuacje majqtkowq i finansowq, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢
Funduszu.

W okresie sprawozdawczym nie wystapity korekty btedow podstawowych.
W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania
jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktywoéw netto na jednostke

uczestnictwa.

W okresie sprawozdawczym nie wystapily przypadki nie rozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez
Fundusz

4. Zestawienie roznic pomiedzy danymi  ujawnionymi w  sprawozdaniu  finansowym

i w porownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi

W porownywalnych danych finansowych nie wystapity réznice pomig¢dzy danymi ujawnionymi
w obecnym sprawozdaniu a uprzednio sporzadzonymi 1 opublikowanymi sprawozdaniami
finansowymi.

Warszawa, dnia 27 sierpnia 2007 roku.

Przygotowat: Citi Obstuga Funduszy Inwestycyjnych Sp. z o.0. 23
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Warszawa, dnia 27 sierpnia 2007 r.

Szanowni Panstwo,

Przedstawiamy Paristwu sprawozdania finansowe Funduszy zarzgdzanych przez Legg Mason Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. za okres od 1 stycznia 2007 r. do 30 czerwea 2007 r. Fundusze te obejmuijg,
zakresem swoich strategii inwestycyjnych wszystkie segmenty polskiego rynku finansowego: od
instrumentow rynku pienigznego i obligacji do akcji notowanych na Gietdzie Papieréw Wartoéciowych w
Warszawie oraz na gietdach w regionie Europy Srodkowowschodniej. )

Legg Mason Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. moze zaliczy¢ | pétrocze 2007 r do bardzo
udanych. Na dzien 30 czerwca 2007 roku wartosé aktywéw netto Funduszy zarzadzanych przez Legg
Mason TF! przekroczyla pigé miliardy zlotych, za$ przyrost aktywdw w stosunku do konca ubiegtego
roku.wyniost 54% Najwigkszymi pod wzglgdem zarzadzanego kapitatu pozostajg fundusze: Legg Mason
Akcji FIO, Legg Mason Senior SFIO i Legg Mason Zréwnowazony Srodkowoeuropejski FIO.

W | polowie 2007 roku najwiekszym zainteresowaniem klientéw Towarzystwa cieszyly sie Fundusze
inwestujace w akcje. Zdecydowanym liderem w tym zakresie zostat Legg Mason Akcji FIO, ktdrego aktywa
netto wzrosty o ponad 1,750 mld. zt do rekordowego poziomu 2,855 mild PLN. Réwniez aktywa netfto Legg
Mason Senior SFIO — funduszu typu stabilnego wzrostu wzrosty o ponad 247 min zt do poziomu 1, 002 mid
PLN

Pod wzgledem wynikéw osigganych na rzecz inwestordw Legg Mason TFI, | pétrocze 2007 roku okazalo sig
bardzo dobre dla inwestycji w akcje, co jest doskonale widoczne w stopach zwrotu poszczegdinych
Funduszy Legg Mason. W tymze okresie najwyzsza stope zwrotu (liczong jako zmiana wartosci jednostek
uczestnictwa opublikowanych na koniec czerwca 2007 r. w stosunku do wartosci opublikowanych na koniec
grudnia 2006 r.), wynoszaca 43,12% uzyskat fundusz Legg Mason Akcji FIO. Fundusz Legg Mason
Zréwnowazony Srodkowoeuropejski FIO, przynidst swoim posiadaczom 16,98% na przestrzeni ubiegtego
pétrocza. Réwniez fundusz Legg Mason Senior SFIO uzyskat wysoka, stope zwrbtu w omawianym okresie
na poziomie 11,76%. Legg Mason Pieniezny FIO, ktory stanowi bezposrednig alternatywe do lokat
bankowych, uzyskat stope zwrotu w wysokosci 1,73%, natomiast stopa zwrotu dla Legg Mason Obligaciji
FIO wyniosta 0,19%.

CitiPlynnosciowy SFIO, bedacy aiternatyws dla lokat typu overnight, na koniec czerwca 2007 roku
wypracowat zysk na poziomie 2,14%..

Poza bezposrednimi inwestycjami w fundusze, Legg Mason TF| zajmuje jedna z czotowych pozycji na rynku
celowych programow inwestycyjnych, w szczegolnosci Pracowniczych Programédw Emerytalnych (PPE). Na
koniec czerwca 2007 roku w rejestrze Komisji Nadzoru Finansowego w formie umowy o wnoszenie skiadek

- do Funduszy Legg Mason bylo zarejestrowanych w sumie 29 Pracowniczych Programéw Emerytalnych
(PPE). Wéréd pracodawcéw prowadzgecych PPE szczegélnie duzym zainteresowaniem cieszy sig Legg
Mason Senior SFI0. ‘

Przekazujgc sprawozdania finansowe, kire zawierajg petng sprawozdawczo$é dotyczaca dziatalnoéc
poszczegblnych Funduszy, pragniemy podzigkowaé Panstwu za powierzenie swoich Srodkéw w
zarzadzanie naszym Funduszom oraz zapewni¢, Ze naszym priorytetem jest osiaganie w sposdb
systematyczny satysfakcjonujgcej stopy zwrotu z inwestycji w Fundusze Legg Mason oraz rozwijanie oferty
produktowej tak, aby dostosowaé jg do rosngcych oczekiwan naszych Klientow.

&wﬁ iem,
z\ﬁzejczak

Prezes Zarzadu
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Warszawa, 27.08.2007 1.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finanséw z’
dnia 8 pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego Legg Mason Obligacji (zwanego dalej Funduszem) oswiadcza, ze dane dotyczace
standw aktywéw, w tym w szczegdlnosci aktywdw zapisanych na rachunkach pienieznych i
rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywdw przedstawionych w
sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2007 r. do 30 czerwca 2007 1. sa

zgodne ze stanem faktycznym.

ING BANK SLASKI 5pélka Akcyjna
ul. Sekolska 34, 40-086 Katowice

ZASTEPCA DYREKTORA
Departamenia Operacii Rynkon Firansoweych

i KlieRow Strategicznych
Stawomir Trapszo

NIP 634-013-54-75 Kapital zakladowy — 130 100 000,00 z
KRS 5459 Kapital wplacony - 130 100 000,00 zt
$ad Rejonowy w Katowicach
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