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OŚWIADCZENIE ZARZĄDU

Zgodnie z art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 września 1994 roku o rachunkowości (Dz. U. z 2013 r., poz. 300 z późniejszymi zmianami)
Zarząd Legg Mason Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna, przedstawia roczne sprawozdanie finansowe Legg Ma-
son Senior Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, na które składa się:
1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.
2. Zestawienie lokat według stanu na dzień 31 grudnia 2014 roku o łącznej wartości 1 036 295 tys. zł.
3. Bilans Funduszu sporządzony na dzień 31 grudnia 2014 roku wykazujący aktywa netto i kapitały w wysokości

1 084 000 tys. zł.
4. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku wykazujący wynik z operacji

w kwocie 33 433 tys. zł.
5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku.
6. Noty objaśniające.
7. Informacja dodatkowa.

Prezes Zarządu Członek Zarządu Członek Zarządu
Tomasz Jędrzejczak Jacek Treumann Piotr Rzeźniczak

(podpis) (podpis) (podpis)

Warszawa, dnia 14 kwietnia 2015 roku.
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Nazwa Funduszu
Legg Mason Senior Fundusz Inwestycyjny Otwarty (do dnia 17
stycznia 2013 roku Fundusz działał pod nazwą Legg Mason Se-
nior Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty), zwany da-
lej Funduszem. Fundusz może używać skróconej nazwy
„LM Senior FIO” oraz odpowiednika tej nazwy w językach ob-
cych. Fundusz został zarejestrowany w Rejestrze Funduszy In-
westycyjnych pod nr RFi 8, w dniu 31 marca 1999 roku.
Fundusz został utworzony na podstawie decyzji Komisji Papie-
rów Wartościowych i Giełd (obecnie Komisja Nadzoru Finanso-
wego) nr DFN-409/5-14/99 z dnia 19 lutego 1999 roku.
Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.
Wskazane w treści niniejszego sprawozdania finansowego od-
wołania lub odniesienia do postanowień statutu odnoszą się do
statutu Funduszu obowiązującego w dniu podpisania niniej-
szego sprawozdania finansowego.

Specjalizacja Funduszu
Zgodnie ze Statutem Legg Mason Senior Fundusz Inwestycyjny
Otwarty uczestnikami Funduszu mogą być:
1) osoby fizyczne, w tym uczestnicy celowych planów oszczęd-

nościowych, o których mowa w Statucie Funduszu,
2) pracownicze fundusze emerytalne,
3) pracownicy, na rzecz których pracodawca nabywa lub naby-

wał jednostki uczestnictwa, zgodnie z umową zawartą na
podstawie rozporządzenia z dnia 18 grudnia 1998 roku Mi-
nistra Pracy i Polityki Socjalnej w sprawie szczegółowych za-
sad ustalania podstawy wymiaru składek na ubezpieczenia
emerytalne i rentowe (Dz. U. nr 161, poz. 1106 z póżn. zm.),

4) pracownicy uczestniczący w pracowniczych programach
emerytalnych, organizowanych w formie umowy o wnosze-
niu przez pracodawcę składek pracowników do Funduszu,

5) zakłady ubezpieczeń,
6) towarzystwa ubezpieczeń wzajemnych,
7) pracodawcy, o których mowa w pkt. 3) i 4),
8) zakłady ubezpieczeń emerytalnych,
9) Bank Handlowy w Warszawie SA,
10) osoby, o których mowa w pkt. 4), które przestały być uczest-

nikami pracowniczego programu emerytalnego,
11) pracownicy, dla których pracodawca na podstawie umowy

z Funduszem stworzył możliwość oszczędzania poprzez na-
bywanie jednostek uczestnictwa Funduszu,

12) pracownicy uczestniczący w pracowniczych programach
emerytalnych organizowanych w formie umowy grupowego
ubezpieczenia na życie związanego z Funduszem zawartej
z zakładem ubezpieczeń,

13) osoby ubezpieczone w ramach grupowego ubezpieczenia
na życie związanego z Funduszem,

14) pracodawcy, którzy w związku z utworzeniem w zakładzie pracy
planu emerytalnego lub oszczędnościowego, wnoszą do Fun-
duszu wpłaty, a także osoby fizyczne, na rzecz, których Fundusz
dokona zbycia jednostek za środki pochodzące z odkupienia jed-
nostek należących do pracodawcy, zgodnie z jego dyspozycją,

15) pracownicy zakładu pracy prowadzącego plan emerytalny
lub oszczędnościowy w oparciu o umowę z Funduszem, na-
bywający na swoją rzecz jednostki uczestnictwa Funduszu,
także po zakończeniu uczestnictwa w planie, dla których
został otwarty rejestr i na rzecz których w rejestrze uczest-
ników Funduszu są zapisane jednostki uczestnictwa lub
ich ułamkowe części,

16) osoby prawne,
17) jednostki organizacyjne nieposiadające osobowości prawnej.

Cel inwestycyjny Funduszu
Celem Funduszu jest wzrost wartości aktywów Funduszu w wy-
niku wzrostu wartości lokat.

Fundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego, o któ-
rym mowa powyżej.

Lokaty Funduszu
1. Aktywa Funduszu mogą być lokowane, z zastrzeżeniem ust.

3 i 6, wyłącznie w:
1) papiery wartościowe emitowane, poręczone lub gwaran-

towane przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski
oraz papiery wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na teryto-
rium Rzeczypospolitej Polskiej lub w państwie członkow-
skim w rozumieniu Ustawy z dnia 27 maja 2004r. (Dz.
U. z 2014 r., poz. 157) o funduszach inwestycyjnych zwaną
dalej ustawą o funduszach inwestycyjnych lub w następu-
jących państwach należących do Organizacji Współpracy
Gospodarczej i Rozwoju (OECD): Stany Zjednoczone Ame-
ryki, Kanada, Australia, Japonia, Republika Korei, Norwe-
gia, Meksyk, Islandia, Nowa Zelandia, Szwajcaria, Turcja,

2) papiery wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego bę-
dące przedmiotem oferty publicznej, jeżeli warunki emisji lub
pierwszej oferty publicznej zakładają złożenie wniosku o do-
puszczenie do obrotu, o którym mowa w ust. 1, pkt. 1), oraz
gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w okre-
sie nie dłuższym niż rok od dnia, w którym po raz pierwszy
nastąpi zaoferowanie tych papierów lub instrumentów,

3) depozyty o terminie zapadalności nie dłuższym niż rok,
płatne na żądanie lub które można wycofać przed termi-
nem zapadalności, w bankach krajowych lub instytucjach
kredytowych w rozumieniu ustawy o funduszach inwesty-
cyjnych, a także – na podstawie zgody Komisji Nadzoru Fi-
nansowego – w bankach zagranicznych w rozumieniu tej
ustawy, pod warunkiem, że bank zagraniczny podlega nad-
zorowi właściwego organu nadzoru nad rynkiem finanso-
wym w zakresie co najmniej takim, jak określony w prawie
wspólnotowym w rozumieniu tej ustawy,

4) instrumenty rynku pieniężnego inne niż określone w pkt. 1)
i 2), jeżeli instrumenty te lub ich emitent podlegają regula-
cjom mającym na celu ochronę inwestorów i oszczędności
oraz są:
a) emitowane, poręczone lub gwarantowane przez Skarb

Państwa, Narodowy Bank Polski, jednostkę samorządu
terytorialnego, właściwe centralne, regionalne lub lokalne
władze publiczne państwa członkowskiego, albo przez
bank centralny państwa członkowskiego, Europejski
Bank Centralny, Unię Europejską lub Europejski Bank In-
westycyjny, państwo inne niż państwo członkowskie,
albo, w przypadku państwa federalnego, przez jednego
z członków federacji, albo przez organizację międzyna-
rodową, do której należy co najmniej jedno państwo
członkowskie, lub

b) emitowane, poręczone lub gwarantowane przez pod-
miot podlegający nadzorowi właściwego organu nad-
zoru nad rynkiem finansowym, zgodnie z kryteriami okre-
ślonymi prawem wspólnotowym, albo przez podmiot
podlegający i stosujący się do zasad, które są co naj-
mniej tak rygorystyczne, jak określone prawem wspól-
notowym, lub

c) emitowane przez podmiot, którego papiery wartościowe
są w obrocie na rynku regulowanym, o którym mowa
w pkt. 1), lub

d) emitowane przez inne podmioty, pod warunkiem, że in-
westycje w takie papiery wartościowe podlegają ochro-
nie inwestora równoważnej do określonej w lit. a-c oraz
emitent spełnia łącznie następujące warunki:

– emitent bądź gwarant emisji lub podmiot posiadający ak-
cje lub udziały reprezentujące co najmniej 75 % kapitału

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
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emitenta posiada rating na poziomie inwestycyjnym na-
dany przez jedną z następujących agencji ratingowych:
Moody’s, Fitch, Standard&Poor’s,

– jest spółką, której kapitał własny wynosi co najmniej 10
000 000 euro,
- publikuje roczne sprawozdania finansowe, zgodnie

z przepisami prawa wspólnotowego, dotyczące rocz-
nych sprawozdań finansowych niektórych rodzajów
spółek,

– należy do grupy kapitałowej, w skład której wchodzi co
najmniej jedna spółka, której papiery wartościowe są
przedmiotem obrotu na rynku regulowanym,

– zajmuje się finansowaniem grupy, o której mowa w tiret
czwartym, albo finansowaniem mechanizmów prze-
kształcania długu w papiery wartościowe z wykorzys-
taniem bankowych narzędzi zapewnienia płynności,

5) papiery wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego inne
niż określone w pkt. 1), 2) i 4), z tym że łączna wartość tych
lokat nie może przekroczyć 10% wartości aktywów Funduszu.

2. Lokowanie w papiery wartościowe lub instrumenty rynku pie-
niężnego, będące przedmiotem obrotu na rynku zorganizo-
wanym oraz w papiery wartościowe i instrumenty rynku pie-
niężnego, których dopuszczenie do takiego obrotu jest
zapewnione, w państwie innym niż Rzeczpospolita Polska lub
państwie należącym do OECD, wymaga uzyskania zgody Ko-
misji Nadzoru Finansowego.

Fundusz powiadomi Uczestników o uzyskaniu zgody.
3. Fundusz może nabywać:

1) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych
otwartych mających siedzibę na terytorium Rzeczypospo-
litej Polskiej,

2) tytuły uczestnictwa emitowane przez fundusze zagra-
niczne,

3) tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego
inwestowania mające siedzibę za granicą, jeżeli:
a) instytucje te oferują publicznie tytuły uczestnictwa i uma-

rzają je na żądanie uczestnika,
b) instytucje te podlegają nadzorowi właściwego organu

nadzoru nad rynkiem finansowym lub kapitałowym pań-
stwa członkowskiego lub państwa należącego do OECD
oraz zapewniona jest, na zasadzie wzajemności, współ-
praca Komisji Nadzoru Finansowego z tym organem,

c) ochrona posiadaczy tytułów uczestnictwa tych instytucji
jest taka sama jak posiadaczy jednostek uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych otwartych, w szczególności in-
stytucje te stosują ograniczenia inwestycyjne co naj-
mniej takie, jak określone w rozdziale 1 działu V Ustawy
o funduszach inwestycyjnych,

d) instytucje te są obowiązane do sporządzania rocznych
i półrocznych sprawozdań finansowych

pod warunkiem, że nie więcej niż 10 % wartości aktywów
tych funduszy inwestycyjnych otwartych, funduszy zagra-
nicznych lub instytucji może być, zgodnie z ich statutem lub
regulaminem, zainwestowana łącznie w jednostki uczest-
nictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych oraz tytuły
uczestnictwa innych funduszy zagranicznych i instytucji
wspólnego inwestowania.

4. Fundusz może zawierać umowy, których przedmiotem są
papiery wartościowe i prawa majątkowe, z innym funduszem
zarządzanym przez Legg Mason TFI („Towarzystwo”).

5. Fundusz może lokować swoje aktywa w obligacje zamienne
na akcje.

6. Fundusz może zawierać umowy, których przedmiotem są
wystandaryzowane i niewystandaryzowane instrumenty po-
chodne w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego, spraw-
nego zarządzania portfelem inwestycyjnym i realizacji celów
inwestycyjnych Funduszu na zasadach i warunkach opisa-
nych w Statucie Funduszu.

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

szach inwestycyjnych, Fundusz nie może lokować więcej niż
5 % wartości swoich aktywów w papiery wartościowe lub in-
strumenty rynku pieniężnego wyemitowane przez jeden pod-
miot.

2. Fundusz może lokować do 10 % wartości swoich aktywów
w papiery wartościowe lub instrumenty rynku pieniężnego wy-
emitowane przez jeden podmiot, jeżeli łączna wartość lokat,
w których Fundusz ulokował ponad 5 % wartości swoich ak-
tywów, nie przekroczy 40 % wartości aktywów Funduszu.

3. Fundusz może lokować więcej niż 35 % wartości aktywów
Funduszu w papiery wartościowe emitowane przez Skarb
Państwa, Narodowy Bank Polski, Europejski Bank Odbu-
dowy i Rozwoju, Europejski Bank Inwestycyjny, Europejski
Bank Centralny, Unię Europejską oraz w papiery wartościowe
emitowane przez państwo członkowskie, jednostkę samo-
rządu terytorialnego, jednostkę samorządu terytorialnego
państwa członkowskiego, pod warunkiem, że emitent (pań-
stwo członkowskie, jednostka samorządu terytorialnego, jed-
nostka samorządu terytorialnego państwa członkowskiego)
posiada odpowiedni rating na poziomie inwestycyjnym na-
dany, przez co najmniej jedną z następujących agencji ratin-
gowych: Moody’s, Fitch, Standard&Poor’s.

4. Fundusz może lokować więcej niż 35 % wartości aktywów
Funduszu w papiery wartościowe poręczane lub gwaranto-
wane przez podmioty, o których mowa w ust. 3.

5. W przypadku grup kapitałowych Fundusz stosuje następu-
jące zasady:
1) Fundusz może lokować do 20 % wartości aktywów łącz-

nie w papiery wartościowe lub instrumenty rynku pienięż-
nego wyemitowane przez podmioty należące do grupy ka-
pitałowej w rozumieniu Ustawy z dnia 29 września 1994
roku o rachunkowości (Dz. U. z 2013 poz. 330 z później-
szymi zmianami) zwanej później ustawą o rachunkowości,
dla której sporządzane jest skonsolidowane sprawozdanie
finansowe,

2) w przypadku, o którym mowa w pkt. 1), Fundusz nie może
lokować więcej niż 10 % wartości aktywów Funduszu
w papiery wartościowe lub instrumenty rynku pieniężnego
wyemitowane przez jeden podmiot należący do grupy ka-
pitałowej, o której mowa w pkt. 1),

6. Fundusz może zaciągać, wyłącznie w bankach krajowych lub
instytucjach kredytowych, pożyczki i kredyty, o terminie spłaty
do roku, w łącznej wysokości nieprzekraczającej 10 % war-
tości aktywów netto Funduszu w chwili zawarcia umowy po-
życzki lub kredytu.

7. Fundusz może udzielać innym podmiotom pożyczek, których
przedmiotem są zdematerializowane papiery wartościowe
w trybie określonym w art. 102 ustawy o funduszach inwe-
stycyjnych.

8. Fundusz utrzymuje, wyłącznie w zakresie niezbędnym do
zaspokojenia bieżących zobowiązań Funduszu, część swo-
ich aktywów na rachunkach bankowych.

W przypadku przekroczenia ograniczeń, o których mowa po-
wyżej Fundusz jest zobowiązany do niezwłocznego dostoso-
wania stanu swoich aktywów do wymagań określonych w Usta-
wie o funduszach inwestycyjnych.

Towarzystwo będące organem Funduszu
Fundusz jest zarządzany przez Legg Mason Towarzystwo Fun-
duszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna mające siedzibę w War-
szawie, ul. Bielańska 12. Towarzystwo zostało w dniu 12 marca
2001 roku wpisane do rejestru przedsiębiorców prowadzonego
przez Sąd Rejonowy dla Miasta Stołecznego Warszawy, XII
Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego, pod nu-
merem KRS 2717. Na dzień 31 grudnia 2014 roku jedynym ak-
cjonariuszem Towarzystwa jest Legg Mason Inc. z siedzibą
w Baltimore, USA.
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Okres sprawozdawczy
Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2014
roku do 31 grudnia 2014 roku. Dniem bilansowym jest 31 grud-
nia 2014 roku.
Sprawozdanie finansowe na dzień 31 grudnia 2014 roku za-
wiera dane porównawcze: dla tabeli głównej zestawienia lokat
i bilansu jest to koniec poprzedniego roku obrotowego, dla ra-
chunku wyniku z operacji i zestawienia zmian w aktywach jest
to poprzedni rok obrotowy.

Kontynuowanie działalności przez Fundusz oraz okolicz-
ności wskazujące na zagrożenie kontynuowania działal-
ności Funduszu
Niniejsze sprawozdanie finansowe zostało sporządzone przy za-
łożeniu kontynuowania działalności przez Fundusz w dającej
przewidzieć się przyszłości. Na dzień sporządzenia niniejszego
sprawozdania nie ujawniły się żadne przesłanki świadczące
o możliwości zaprzestania działalności przez Fundusz.

Informacje o podmiocie, który przeprowadził badanie
sprawozdania finansowego
Podmiotem, który przeprowadził badanie sprawozdania finan-
sowego jest KPMG Audyt Spółka z ograniczoną odpowiedzial-
nością Sp.k z siedzibą w Warszawie przy ul. Chłodnej 51, która
została wpisana do rejestru przedsiębiorców prowadzonego
przez Sąd Rejonowy dla Miasta Stołecznego Warszawy, XII
Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego, pod nu-
merem KRS 0000339379. KPMG Audyt Spółka z ograniczoną
odpowiedzialnością Sp.k jest wpisana na listę podmiotów
uprawnionych do badania sprawozdań finansowych pod nu-
merem 3546.

Informacje o podmiocie prowadzącym księgi rachunkowe
Funduszu
Podmiotem, który prowadzi księgi rachunkowe Funduszu jest
Atlantic Fund Services Sp. z o.o. z siedzibą w Warszawie przy
ulicy Cybernetyki 21.

Kategorie jednostek uczestnictwa
Fundusz zbywa różne kategorie jednostek uczestnictwa. Fun-
dusz oferuje następujące kategorie jednostek uczestnictwa:
1) jednostki uczestnictwa kategorii A oferowane wszystkim

Uczestnikom Funduszu, przy zbyciu których Fundusz pobiera
opłatę manipulacyjną w wysokości określonej w tabeli opłat,
o której mowa w § 39 Statutu,

2) jednostki uczestnictwa kategorii E, które mogą być zaofero-
wane wyłącznie Uczestnikom w ramach planów i progra-
mów inwestycyjnych i emerytalnych, o których mowa
w § 41 ust. 1 pkt. 1-3 Statutu, przy czym w odniesieniu do
jednostek uczestnictwa kategorii E Fundusz nie pobiera
opłaty manipulacyjnej z tytułu ich zbycia i odkupienia, zaś ma-
ksymalna wysokość wynagrodzenia Towarzystwa za zarzą-
dzanie dla jednostek uczestnictwa kategorii E jest określana
zgodnie z zasadami opisanymi w § 56 Statutu,

3) jednostki uczestnictwa kategorii S oferowane Uczestnikom
Funduszu nie będącym osobami fizycznymi:, którzy dokonali
wpłaty na poczet nabycia jednostek uczestnictwa kategorii
S w kwocie nie niższej niż 5 000 000 złotych, lub w odnie-
sieniu do których kwota wpłaty dokonanej na poczet nabycia
jednostek uczestnictwa kategorii S łącznie z wartością jed-
nostek uczestnictwa innych niż jednostki uczestnictwa kate-
gorii E będących dotychczas w posiadaniu danego Uczestnika
i zgromadzonych w ramach jednego rejestru Uczestnika prze-
kroczyła kwotę 5 000 000 złotych, a dany Uczestnik złożył
wniosek o przeliczenie środków posiadanych dotychczas
przez niego i wymianę jednostek uczestnictwa na jednostki
uczestnictwa kategorii S, lub łączna wartość jednostek uczest-
nictwa innych niż jednostki uczestnictwa kategorii E będących
w posiadaniu danego Uczestnika i zgromadzonych w ramach

rejestru jednego Uczestnika przekracza 5 000 000 złotych,
a dany Uczestnik złożył wniosek o przeliczenie środków po-
siadanych dotychczas przez niego i wymianę jednostek
uczestnictwa na jednostki uczestnictwa kategorii S. Jeżeli
w wyniku złożonego przez Uczestnika zlecenia odkupienia lub
zamiany jednostek uczestnictwa kategorii S łączna wartość
jednostek uczestnictwa kategorii S posiadanych przez Uczest-
nika po realizacji takiego zlecenia będzie niższa niż 5 000 000
złotych, Fundusz niezwłocznie dokona przeliczenia środków
posiadanych przez danego Uczestnika reprezentowanych
przez jednostki uczestnictwa kategorii S oraz wymiany jed-
nostek uczestnictwa kategorii S na jednostki uczestnictwa ka-
tegorii A, przy czym taka wymiana będzie wolna od jakich-
kolwiek opłat manipulacyjnych. W odniesieniu do jednostek
uczestnictwa kategorii S Fundusz pobiera opłatę manipula-
cyjną z tytułu ich zbycia w wysokości określonej w tabeli
opłat, o której mowa w § 39 Statutu, zaś maksymalna wyso-
kość wynagrodzenia Towarzystwa za zarządzanie dla jedno-
stek uczestnictwa kategorii S jest określana zgodnie z zasa-
dami opisanymi w § 56 Statutu,

4) jednostki uczestnictwa kategorii V, oferowane Uczestnikom
Funduszu: którzy dokonali wpłaty na poczet nabycia jedno-
stek uczestnictwa kategorii V w kwocie nie niższej niż
500 000 złotych, lub w odniesieniu do których kwota wpłaty
dokonanej na poczet nabycia jednostek uczestnictwa kate-
gorii V łącznie z wartością jednostek uczestnictwa innych niż
jednostki uczestnictwa kategorii E będących dotychczas
w posiadaniu danego Uczestnika i zgromadzonych w ra-
mach jednego rejestru Uczestnika przekroczyła kwotę
500 000 złotych, a dany Uczestnik złożył wniosek o przeli-
czenie środków posiadanych dotychczas przez niego i wy-
mianę jednostek uczestnictwa na jednostki uczestnictwa ka-
tegorii V, lub łączna wartość jednostek uczestnictwa innych niż
jednostki uczestnictwa kategorii E będących w posiadaniu
danego Uczestnika i zgromadzonych w ramach jednego re-
jestru Uczestnika przekracza 500 000 złotych, a dany Uczest-
nik złożył wniosek o przeliczenie środków posiadanych do-
tychczas przez niego i wymianę jednostek uczestnictwa na
jednostki uczestnictwa kategorii V. Jeżeli w wyniku złożonego
przez Uczestnika zlecenia odkupienia lub zamiany jednostek
uczestnictwa kategorii V łączna wartość jednostek uczest-
nictwa kategorii V posiadanych przez Uczestnika po realiza-
cji takiego zlecenia będzie niższa niż 500 000 złotych, Fun-
dusz niezwłocznie dokona przeliczenia środków posiadanych
przez danego Uczestnika reprezentowanych przez jednostki
uczestnictwa kategorii V oraz wymiany jednostek uczest-
nictwa kategorii V na jednostki uczestnictwa kategorii A, przy
czym taka wymiana będzie wolna od jakichkolwiek opłat ma-
nipulacyjnych. W odniesieniu do jednostek uczestnictwa ka-
tegorii V Fundusz pobiera opłatę manipulacyjną z tytułu ich
zbycia w wysokości określonej w tabeli opłat, o której mowa
w § 39 Statutu, zaś maksymalna wysokość wynagrodzenia
Towarzystwa za zarządzanie dla jednostek uczestnictwa ka-
tegorii V jest określana zgodnie z zasadami opisanymi
w § 56 Statutu.

5) jednostki uczestnictwa kategorii F, które mogą być zaofero-
wane wyłącznie Uczestnikom w ramach planów i progra-
mów inwestycyjnych i emerytalnych, o których mowa
w § 41 ust. 1 pkt. 1-3 Statutu, przy czym w odniesieniu do
jednostek uczestnictwa kategorii F Fundusz nie pobiera
opłaty manipulacyjnej z tytułu ich zbycia i odkupienia, zaś ma-
ksymalna wysokość wynagrodzenia Towarzystwa za zarzą-
dzanie dla jednostek uczestnictwa kategorii F jest określana
zgodnie z zasadami opisanymi w § 56 Statutu

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

Warszawa, dnia 14 kwietnia 2015 roku.
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Roczne Sprawozdanie Finansowe sporządzone

za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku

ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela główna

Składniki lokat (w tys. zł z wyjątkiem procentowego udziału w aktywach ogółem podanego w %)

31-12-2014 31-12-2013
Wartość Wartość Procentowy Wartość Wartość Procentowy
według według udział według według udział
ceny wyceny na w aktywach ceny wyceny na w aktywach

nabycia dzień ogółem nabycia dzień ogółem
Składniki lokat bilansowy bilansowy
Akcje 204 287 258 954 23,80 197 944 257 968 23,91
Warranty subskrypcyjne
Prawa do akcji
Prawa poboru
Kwity depozytowe
Listy zastawne
Dłużne papiery wartościowe 760 460 776 960 71,42 754 419 769 607 71,34
Instrumenty pochodne
Jednostki uczestnictwa
Certyfikaty inwestycyjne
Tytuły uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspólnego inwestowania mające
siedzibę za granicą
Wierzytelności
Weksle
Depozyty 381 381 0,04 964 964 0,09
Inne
Waluty
Nieruchomości
Statki morskie
Suma 965 128 1 036 295 95,26 953 327 1 028 539 95,34

Zestawienie lokat należy analizować łącznie z tabelami uzupełniającymi i dodatkowymi oraz notami objaśniającymi i informacjami dodatkowymi,
które stanowią integralną część sprawozdania finansowego.

Nie dotyczy Nie dotyczy

Nie dotyczy

Nie dotyczy

Nie dotyczy

Nie dotyczy
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Roczne Sprawozdanie Finansowe sporządzone

za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku

BILANS
(w tys. zł z wyjątkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa podanej w zł)

Lp. Bilans 31-12-2014 31-12-2013
I. Aktywa 1 087 901 1 078 926
1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 740 355
2. Należności 1 295 169
3. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 49 571 49 863
4. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1 032 847 1 024 539

dłużne papiery wartościowe 773 893 766 571
akcje 258 954 257 968

5. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 3 448 4 000
dłużne papiery wartościowe 3 067 3 036
depozyty 381 964

6. Nieruchomości 0 0
7. Pozostałe aktywa 0 0
II. Zobowiązania 3 901 2 157
III. Aktywa netto 1 084 000 1 076 769
IV. Kapitał funduszu 621 678 647 880
1. Kapitał wpłacony 4 479 772 4 372 930
2. Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) -3 858 094 -3 725 050
V. Dochody zatrzymane 400 308 365 560
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 215 062 193 190
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 185 246 172 370
VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia 62 014 63 329
VII. Kapitał funduszu i zakumulowany wynik z operacji 1 084 000 1 076 769

Liczba jednostek uczestnictwa 3 491 474,197 3 565 576,878
A 571 782,338 746 207,513
E 1 774 688,616 1 967 929,242
F 130 614,419 -
S 995 885,672 831 234,356
V 18 503,152 20 205,767
Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa 310,47 301,99
A 292,52 286,92
E 323,42 313,08
F 297,48 -
S 299,25 289,09
V 318,75 309,49

Bilans należy analizować łącznie z notami objaśniającymi oraz informacjami dodatkowymi, które stanowią integralną część sprawozdania finansowego.
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
(w tys. zł z wyjątkiem wyniku z operacji przypadającego na jednostkę uczestnictwa w zł)

Lp. Rachunek wyniku z operacji od 01-01-2014 od 01-01-2013
do 31-12-2014 do 31-12-2013

I. Przychody z lokat 37 177 41 049
1. Dywidendy i inne udziały w zyskach 9 774 11 705
2. Przychody odsetkowe 27 398 29 288
3. Przychody związane z posiadaniem nieruchomości 0 0
4. Dodatnie saldo różnic kursowych 2 52
5. Pozostałe 3 4
II. Koszty funduszu 15 305 15 660
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 15 053 15 424
2. Wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0 0
3. Opłaty dla depozytariusza 55 181
4. Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu 188 42
5. Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Usługi w zakresie rachunkowości 0 0
7. Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu 0 0
8. Opłaty za usługi prawne 1 6
9. Opłaty za usługi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Koszty związane z posiadaniem nieruchomości 0 0
12. Ujemne saldo różnic kursowych 0 0
13. Pozostałe 8 7
III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto 15 305 15 660
V. Przychody z lokat netto 21 872 25 389
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 11 561 8 390
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 12 876 15 099

z tytułu różnic kursowych 152 77
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -1 315 -6 709

z tytułu różnic kursowych 904 -347
VII. Wynik z operacji 33 433 33 779

A 3 765 4 550
E 19 225 26 112
F 695 -
S 9 561 2 927
V 187 190
Wynik z operacji przypadający na jednostkę uczestnictwa 9,58 9,47
A 6,58 6,10
E 10,83 13,27
F 5,32 -
S 9,60 3,52
V 10,13 9,39

Rachunek wyniku z operacji należy analizować łącznie z notami objaśniającymi oraz informacjami dodatkowymi, które stanowią integralną część
sprawozdania finansowego.
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za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
(w tys. zł z wyjątkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa podanej w zł)

Lp. Zestawienie zmnian w aktywach nettto od 01-01-2014 od 01-01-2013
do 31-12-2014 do 31-12-2013

I. Zmiana wartości aktywów netto 7 231 25 229
1 Wartość aktywów netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 1 076 769 1 051 540
2 Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 33 433 33 779
a) przychody z lokat netto 21 872 25 389
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 12 876 15 099
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -1 315 -6 709
3 Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji 33 433 33 779
4 Dystrybucja dochodów (przychodów) Funduszu (razem) 0 0
a) z przychodów z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) z przychodów ze zbycia lokat 0 0
5 Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -26 202 -8 550
a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa) 106 842 135 724,00
b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa) -133 044 -144 274,00
6 Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym 7 231 25 229
7 Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 1 084 000 1 076 769
8 Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 1 086 082 1 046 179
II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa -74 102,681 30 562,527
1 Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym: -74 102,681 30 562,527
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 372 270,453 523 703,572

A 94 719,503 196 920,909
E -81 208,728 -521 363,014
F 134 152,127 0,000
S 225 991,158 845 985,850
V -1 383,607 2 159,827

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 446 373,134 493 141,045
A 269 144,678 243 100,983
E 112 031,898 206 142,535
F 3 537,708 0,000
S 61 339,842 34 662,779
V 319,008 9 234,748

c) saldo zmian -74 102,681 30 562,527
A -174 425,175 -46 180,074
E -193 240,626 -727 505,549
F 130 614,419 0,000
S 164 651,316 811 323,071
V -1 702,615 -7 074,921

2 Liczba jednostek uczestnictwa narastająco od początku działalności Funduszu, w tym: 3 491 474,197 3 565 576,878
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 19 408 513,356 19 036 242,903

A 14 959 795,931 14 865 076,428
E 2 731 535,437 2 812 744,165
F 134 152,127 0,000
S 1 434 976,721 1 208 985,563
V 148 053,140 149 436,747

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 15 917 039,159 15 470 666,025
A 14 388 013,593 14 118 868,915
E 956 846,821 844 814,923
F 3 537,708 0,000
S 439 091,049 377 751,207
V 129 549,988 129 230,980

c) saldo zmian 3 491 474,197 3 565 576,878
A 571 782,338 746 207,513
E 1 774 688,616 1 967 929,242
F 130 614,419 0,000
S 995 885,672 831 234,356
V 18 503,152 20 205,767

III. Zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa 2,81% 1,52%
1 wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 301,99 297,46

A 286,92 280,77
E 313,08 302,36
F - -
S 289,09 295,81
V 309,49 299,81



2 wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec bieżącego okresu sprawozdawczego 310,47 301,99
A 292,52 286,92
E 323,42 313,08
F 297,48 -
S 299,25 289,09
V 318,75 309,49

3 procentowa zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa
w okresie sprawozdawczym (w ujęciu rocznym) 2,81% 1,52%
A 1,95% 2,19%
E 3,30% 3,55%
F 3,97% -
S 3,51% -2,27%
V 2,99% 3,23%

4 minimalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 284,15 275,03
A 284,15 275,03
-data wyceny 2014.01.29 2013.06.24

E 310,38 298,05
-data wyceny 2014.01.29 2013.06.24

F 285,75 -
-data wyceny 2014.03.14 -

S 286,65 276,62
-data wyceny 2014.01.29 2013.07.08

V 306,75 295,10
-data wyceny 2014.01.29 2013.06.24

5 maksymalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 326,28 318,78
A 296,20 292,60
-data wyceny 2014.09.19 2013.11.18

E 326,28 318,78
-data wyceny 2014.09.19 2013.11.18

F 299,63 -
-data wyceny 2014.09.19 -

S 301,72 294,28
-data wyceny 2014.09.19 2013.11.18

V 321,84 315,24
-data wyceny 2014.09.19 2013.11.18

6 wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa według
ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 310,52 301,95
A 292,58 286,88
-data wyceny 2014.12.30 2013.12.30

E 323,47 313,02
-data wyceny 2014.12.30 2013.12.30

F 297,52 -
-data wyceny 2014.12.30 -

S 299,29 289,04
-data wyceny 2014.12.30 2013.12.30

V 318,80 309,44
-data wyceny 2014.12.30 2013.12.30

IV. Procentowy udział kosztów Funduszu w średniej wartości aktywów netto (w ujęciu rocznym), w tym: 1,4% 1,5%
1 procentowy udział wynagrodzenia dla towarzystwa 1,4% 1,5%
2 procentowy udział wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0,0% 0,0%
3 procentowy udział opłat dla depozytariusza 0,0% 0,0%
4 procentowy udział opłat związanych z prowadzeniem rejestru aktywów Funduszu 0,0% 0,0%
5 procentowy udział opłat za usługi w zakresie rachunkowości 0,0% 0,0%
6 procentowy udział opłat za usługi w zakresie zarządzania aktywami Funduszu 0,0% 0,0%

Zestawienie zmian w aktywach netto należy analizować łącznie z notami objaśniającymi oraz informacjami dodatkowymi, które stanowią integralną
część sprawozdania finansowego.
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za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku

NOTY OBJAŚNIAJĄCE

Nota nr 1 – Polityka rachunkowości Funduszu

Uwagi ogólne
Fundusz stosuje przepisy rozporządzenia Ministra Finansów
z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczególnych zasad ra-
chunkowości funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249,
poz. 1859), zwane dalej Rozporządzeniem o rachunkowości
funduszy inwestycyjnych oraz sporządził niniejsze sprawozda-
nie finansowe zgodnie z przepisami tego rozporządzenia oraz
przepisami Ustawy o rachunkowości z dnia 29 września 1994
roku (Dz. U. z 2013 r., poz. 330 z późniejszymi zmianami).

Ujawnianie i prezentacja informacji
w sprawozdaniu finansowym
Sprawozdanie zostało sporządzone według następujących zasad:
1. Sprawozdanie finansowe sporządzone jest w języku polskim

i w walucie polskiej, zgodnie z formatem określonym przez
Rozporządzenie o rachunkowości funduszy.

2. Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu finansowym wyka-
zane są w tysiącach złotych, z wyjątkiem wartości aktywów
netto na jednostkę uczestnictwa, która podana jest w złotych,
liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz
wyniku z operacji na jednostkę uczestnictwa, który podawany
jest w złotych.

3. Sprawozdanie finansowe zawiera wynik z operacji Funduszu
obejmujący:
a) Przychody z lokat netto,
b) Zrealizowany zysk (stratę) ze zbycia lokat,
c) Niezrealizowany zysk (stratę) z wyceny lokat.

4. Sprawozdanie finansowe przygotowane jest zgodnie z za-
sadami rachunkowości określonymi w polityce rachunkowo-
ści Funduszu oraz według metod wyceny obowiązujących na
dzień bilansowy.

Sprawozdanie finansowe obejmuje:
1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
2. Zestawienie lokat,
3. Bilans,
4. Rachunek wyniku z operacji,
5. Zestawienie zmian w aktywach netto,
6. Noty objaśniające,
7. Informację dodatkową.

Ujmowanie w księgach rachunkowych operacji dotyczą-
cych Funduszu
Operacje dotyczące Funduszu ujmuje się w księgach rachun-
kowych w okresie, którego dotyczą.
Nabyte składniki lokat w dniu nabycia ujmuje się w księgach ra-
chunkowych Funduszu według ceny nabycia.
Cena nabycia obejmuje prowizję maklerską, a w przypadku na-
bycia akcji z wykorzystaniem praw poboru także koszt nabycia
tych praw. Składniki lokat nabyte nieodpłatnie ujmuje się wed-
ług ceny nabycia równej zero. Cena nabycia papierów warto-
ściowych nominowanych w walutach obcych wyrażana jest
w walucie obcej oraz w walucie polskiej po przeliczeniu według
średniego kursu NBP obowiązującego w dniu ujęcia operacji
w księgach rachunkowych Funduszu.
Nabycie albo zbycie składników lokat ujmuje się w księgach ra-
chunkowych w dacie zawarcia umowy. Składniki lokat nabyte
albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po godzinie 23:00 (go-
dzina wskazana przez Fundusz, o której określa się ostatnie do-
stępne kursy w dniu wyceny) oraz składniki, dla których o go-
dzinie 23:00 brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji,
uwzględnia się w najbliższej wycenie aktywów Funduszu i usta-
leniu jego zobowiązań.
Jeżeli transakcja kupna/sprzedaży papieru wartościowego w wy-
niku braku potwierdzenia została ujęta w księgach rachunkowych

w następnym dniu po dniu zawarcia transakcji wynikającym
z pierwotnego dokumentu, to w przypadku transakcji walutowych
ujmuje się je w walucie, w której są wyrażone, a także w walu-
cie polskiej, po przeliczeniu według średniego kursu wyliczonego
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzień ujęcia
operacji w księgach rachunkowych Funduszu.
Dla celów sporządzenia sprawozdania finansowego składniki lo-
kat nabyte lub zbyte przez Fundusz do dnia bilansowego, dla
których potwierdzenia transakcji dotarły do Funduszu po dniu bi-
lansowym są ujmowane w aktywach Funduszu.
Zysk lub stratę ze zbycia lokat, wylicza się metodą „najdroższe
sprzedaje się, jako pierwsze”, która polega na przypisaniu sprze-
danym składnikom najwyższej ceny nabycia danego składnika lo-
kat, a w przypadku składników wycenianych w wysokości skory-
gowanej ceny nabycia – oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, najwyższej bieżącej wartości księgowej.
Waluty obce nabywane przez Fundusz w celu rozliczenia trans-
akcji kupna zagranicznych papierów wartościowych, nie stano-
wiące lokat Funduszu, oraz waluty obce sprzedawane przez
Fundusz, ujmuje się w dniu rozliczenia transakcji nabycia/sprze-
daży waluty. Do dnia rozliczenia wycenie podlega forward wa-
lutowy, ujmowany jako niezrealizowany zysk/strata, wynikający
z porównania kursu rozliczeniowego i średniego kursu wyliczo-
nego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Transakcje
nabycia walut obcych ujmuje się w księgach rachunkowych
według faktycznie poniesionego kosztu, a transakcje sprze-
daży walut obcych ujmuje się według faktycznie uzyskanych
środków. Wynik na transakcji zakupu i sprzedaży walut stanowi
przychód lub koszt Funduszu.
Wartość wg ceny nabycia oraz wartość wg wyceny na dzień bi-
lansowy dotyczące dłużnych papierów wartościowych wyka-
zane w zestawieniu lokat oraz bilansie Funduszu obejmują war-
tość nominału – odpowiednio na dzień zakupu i dzień bilansowy
– oraz naliczone odsetki.
Należną dywidendę z akcji notowanych na aktywnym rynku uj-
muje się w księgach rachunkowych w dniu, w którym na po-
trzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy
kurs rynkowy nieuwzględniający wartości tego prawa do dywi-
dendy. Należną dywidendę od jednostek i tytułów uczestnictwa
ujmuje się w księgach proporcjonalnie do częstotliwości usta-
lania aktywów netto w dniach wyceny.
Przysługujące prawo poboru akcji notowanych na aktywnym
rynku ujmuje się w księgach rachunkowych w dniu, w którym na
potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy
kurs nieuwzględniający wartości tego prawa poboru. Niewyko-
rzystane prawo poboru akcji uznaje się za zbyte po wartości rów-
nej zero, w dniu następnym po dniu wygaśnięcia tego prawa.
Przysługujące prawo poboru akcji oraz prawo do otrzymania dy-
widendy od akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje
się w księgach rachunkowych Funduszu w dniu następnym po
dniu ustalenia tych praw.
Prawo poboru akcji oraz prawo do otrzymania dywidendy od ak-
cji notowanych na aktywnych rynkach zagranicznych ujmuje się
w księgach rachunkowych w dniu, w którym po raz pierwszy pa-
pier wartościowy jest notowany bez tych praw.
Fundusz nalicza i ujmuje przychody odsetkowe od dłużnych pa-
pierów wartościowych w następujący sposób:
– w przypadku dłużnych papierów wartościowych nienotowa-

nych na aktywnym rynku – odsetki naliczone są przy zasto-
sowaniu efektywnej stopy procentowej,

– w przypadku dłużnych papierów wartościowych wycenianych
w wartości godziwej – odsetki naliczone są zgodnie z zasa-
dami ustalonymi dla tych papierów przez emitenta,

– w przypadku dłużnych papierów wartościowych zerokupono-
wych notowanych na aktywnym rynku, różnica między warto-
ścią bieżącą a wartością w cenie nabycia jest ujmowana w ca-
łości w niezrealizowanych zyskach/stratach (w przypadku
sprzedaży odpowiednio w zrealizowanych zyskach/stratach).

Dniem wprowadzenia do ksiąg zmiany kapitału wpłaconego



17
Legg Mason Senior
Fundusz Inwestycyjny Otwarty

bądź wypłaconego jest dzień ujęcia zbycia lub odkupienia jed-
nostek uczestnictwa w odpowiednim rejestrze.
Na dzień 31 grudnia 2014 roku Fundusz uwzględnił zmiany
w kapitale wpłaconym oraz zmiany w kapitale wypłaconym
związane z wpłatami i wypłatami rozliczonymi według wartości
na jednostkę uczestnictwa z dnia 31 grudnia 2014 roku.
Fundusz ujmuje koszty w okresie, którego dotyczą. Fundusz
tworzy rezerwę na przewidywane wydatki (preliminarz kosz-
tów). Płatności z tytułu kosztów Funduszu zmniejszają uprzed-
nio utworzoną rezerwę. Preliminarz kosztów zawiera pozycje
w wysokości uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okre-
sowych odpowiednio do częstotliwości ustalania wartości ak-
tywów netto w dniach wyceny.
Szczegółowe informacje znajdują się w Nocie nr 11 – Koszty
Funduszu.

Wycena składników lokat
Wycena aktywów Funduszu oraz ustalenie wartości aktywów
netto Funduszu dokonywane jest w dniach wyceny, przypada-
jących na wszystkie dni regularnych sesji na Giełdzie Papierów
Wartościowych w Warszawie S.A. oraz na dzień sporządzenia
sprawozdania finansowego.
Wartość aktywów netto Funduszu jest równa wartości wszyst-
kich aktywów Funduszu pomniejszonych o wartość zobowiązań
Funduszu w dniu wyceny.
Wartość aktywów netto Funduszu na jednostkę uczestnictwa
jest równa wartości aktywów netto Funduszu, w dniu wyceny,
podzielonej przez całkowitą liczbę jednostek uczestnictwa, które
w tym dniu są w posiadaniu uczestników Funduszu.
Aktywa Funduszu wycenia się, a zobowiązania Funduszu ustala
się według wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej w ro-
zumieniu art. 28 ust. 6 ustawy z dnia 29 września 1994 r. o ra-
chunkowości (Dz.U. z 2013 r., poz. 330 z późniejszymi zmia-
nami) w dniu wyceny, z zastrzeżeniem zasad wyceny:
– dłużnych papierów wartościowych nienotowanych na aktyw-

nym rynku,
– papierów wartościowych nabytych przy zobowiązaniu się dru-

giej strony do odkupu,
– zobowiązań z tytułu zbycia papierów wartościowych, przy zo-

bowiązaniu się Funduszu do odkupu.
1. Wartość godziwą składników lokat notowanych na aktywnym

rynku ustala się w następujący sposób:
1) jeżeli dzień wyceny jest równocześnie zwykłym dniem do-

konywania transakcji na aktywnym rynku – w oparciu o:
a) ostatni dostępny w momencie dokonywania wyceny kurs

ustalony na aktywnym rynku w dniu wyceny, z zastrze-
żeniem, że gdy wycena aktywów Funduszu dokony-
wana jest po ustaleniu w dniu wyceny kursu zamknięcia,
za ostatni dostępny kurs przyjmuje się ten kurs,

b) w przypadku braku kursu zamknięcia, o którym mowa
w pkt. 1 lit. a – inną ustaloną przez rynek wartość sta-
nowiącą jego odpowiednik, w szczególności cenę śred-
nią transakcji ważoną wolumenem obrotu,

2) jeżeli dzień wyceny jest równocześnie zwykłym dniem do-
konywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym w dniu
wyceny nie zawarto żadnej transakcji na danym składniku
aktywów albo wolumen obrotów na danym składniku ak-
tywów jest znacząco niski, w oparciu o wiarygodnie osza-
cowaną wartość godziwą według metod wyceny określo-
nych w ust. 4,

3) jeżeli dzień wyceny nie jest zwykłym dniem dokonywania
transakcji na aktywnym rynku – według ostatniego do-
stępnego w momencie dokonywania wyceny kursu za-
mknięcia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku
braku kursu zamknięcia – innej, ustalonej przez rynek war-
tości stanowiącej jego odpowiednik, zgodnie z zasadami,
o których mowa w ust. 4.

2. Uznanie danego rynku za aktywny następuje po łącznym
spełnieniu przez ten rynek w odniesieniu do określonego

składnika aktywów Funduszu następujących kryteriów:
– instrumenty będące przedmiotem obrotu na tym rynku są jed-

norodne,
– zazwyczaj w każdym czasie występują zainteresowani na-

bywcy i sprzedawcy,
– ceny są podawane do publicznej wiadomości.
3. Fundusz w celu pełnego ujęcia transakcji z dnia wyceny bę-

dzie określał w dniu dokonywania wyceny ostatnie dostępne
kursy, o godzinie 23:00.

4. Za wiarygodnie oszacowaną wartość godziwą uznaje się
wartość wyznaczoną według następującej kolejności, na
podstawie:
1) nietransakcyjnego kursu fixingowego z dnia wyceny usta-

lonego na BondSpot S.A., a w przypadku jego braku
2) średniej w dniu wyceny z pochodzących z rynku aktywnego

najlepszych ofert kupna i sprzedaży, z tym że uwzględnia-
nie wyłącznie ceny w ofertach sprzedaży bądź wyłącznie
w ofertach kupna jest niedopuszczalne, a w przypadku jej
braku

3) wartości oszacowanej składnika lokat przez wyspecjalizo-
waną, niezależną jednostkę świadczącą tego rodzaju usługi
(Bloomberg, a przy jego braku Reuters, a przy jego braku
Barra), o ile możliwe jest rzetelne oszacowanie przez tę jed-
nostkę przepływów pieniężnych związanych z tym skład-
nikiem, a w przypadku jej braku

4) publicznie ogłoszonej na aktywnym rynku ceny nieróżnią-
cego się istotnie składnika lokat, w szczególności o po-
dobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przy-
padku jej braku

5) właściwego modelu wyceny składnika lokat, o ile wprowa-
dzone do tego modelu dane wejściowe pochodzą z ak-
tywnego rynku lub innych powszechnie uznanych metod
estymacji.

5. W przypadku papierów wartościowych notowanych na wię-
cej niż jednym aktywnym rynku, za kryterium wyboru rynku
głównego, w oparciu o który ustalana jest wartość danego
składnika aktywów Funduszu, przyjmuje się w pierwszej ko-
lejności możliwość dokonania przez Fundusz transakcji na
danym rynku a jako równoprawne kryteria dodatkowe przyj-
muje się wolumen obrotu na danym papierze wartościowym
lub liczbę zawartych transakcji na danym papierze warto-
ściowym. Wyboru rynku głównego, uzasadnionego polityką
inwestycyjną Funduszu, dokonuje się na koniec każdego ko-
lejnego miesiąca kalendarzowego.

6. Dla składników lokat nienotowanych na aktywnym rynku ich
wartości z zastrzeżeniem ust. 7 i 9 wycenia się według:
1) w przypadku dłużnych papierów wartościowych, listów za-

stawnych, weksli i depozytów – skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procen-
towej, przy czym skutek wyceny tych składników lokat zali-
cza się odpowiednio do przychodów odsetkowych albo
kosztów odsetkowych Funduszu proporcjonalnie do częs-
totliwości ustalania wartości aktywów netto w dniach wyceny,

2) w przypadku papierów wartościowych innych niż w pkt. 1)
– wartości godziwej określonej w ust. 4.

7. W przypadku przeszacowania papieru wartościowego do-
tychczas wycenianego w wartości godziwej do wysokości
skorygowanej ceny nabycia – dotychczasowa wartość pa-
pieru wartościowego wynikająca z ksiąg rachunkowych sta-
nowi, na dzień przeszacowania, nowo ustaloną skorygowaną
cenę nabycia.

8. Papiery wartościowe nabyte przy zobowiązaniu się drugiej
strony do odkupu wycenia się, począwszy od dnia zawarcia
umowy kupna, metodą skorygowanej ceny nabycia, osza-
cowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.
Zobowiązania z tytułu zbycia papierów wartościowych, przy
zobowiązaniu się Funduszu do odkupu, wycenia się, po-
cząwszy od dnia zawarcia umowy sprzedaży, metodą korekty
różnicy pomiędzy ceną odkupu a ceną sprzedaży, przy za-



stosowaniu efektywnej stopy procentowej.
9. Obligacje od dnia następującego bezpośrednio po dniu ostat-

niego notowania do dnia wykupu wyceniane są metodą sko-
rygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, poprzez korektę różnicy po-
między ceną wykupu danej obligacji a ceną, po jakiej Fundusz
wycenił obligację w ostatnim dniu notowania.

10. Kontrakty terminowe notowane na aktywnym rynku Fun-
dusz wycenia według zasad określonych w ust. 1. Kontrakty
terminowe zawarte poza aktywnym rynkiem wycenia się
w wartości godziwej, o której mowa w ust. 4.

11. W dniu wyceny zobowiązania Funduszu z tytułu wystawio-
nych opcji notowanych na aktywnym rynku ustala się wed-
ług wartości ustalonej zgodnie z zasadami określonymi
w ust. 1-6.

12. Jednostki uczestnictwa wyceniane są według ostatniej ogło-
szonej przez fundusz wartości aktywów netto na jednostkę
uczestnictwa przy uwzględnieniu wszystkich istotnych zmian
wartości godziwej w okresie pomiędzy ogłoszeniem warto-
ści jednostki a godziną w dniu wyceny wskazaną w ust. 3.

13. Papiery wartościowe notowane na zagranicznych rynkach:
1) wycenia się w sposób określony w ust. 1, przy czym w za-

kresie kryterium wyboru rynku głównego stosuje się odpo-
wiednio postanowienia ust. 5,

2) zagraniczne papiery wartościowe wycenia się w walucie
kraju notowania lub – w przypadku papierów nienotowa-
nych na aktywnym rynku – w walucie, w której papier war-
tościowy jest denominowany, i wykazuje się w walucie pol-
skiej po przeliczeniu według ostatniego dostępnego
średniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Naro-
dowy Bank Polski,

3) jeżeli zagraniczne papiery wartościowe są notowane lub
denominowane w walutach, dla których Narodowy Bank
Polski nie ustala kursu, ich wartość jest określana w relacji
do ostatniego dostępnego średniego kursu euro wyliczo-
nego przez Narodowy Bank Polski.

14. Aktywa oraz zobowiązania denominowane w walutach ob-
cych wycenia się lub ustala w walucie, w której są notowane
na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nie są notowane na
aktywnym rynku w walucie, w której są denominowane.
Aktywa oraz zobowiązania denominowane w walutach ob-
cych wykazuje się w walucie polskiej, po przeliczeniu wed-
ług ostatniego dostępnego średniego kursu wyliczonego
przez Narodowy Bank Polski.

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

Wartości szacunkowe
Sporządzanie sprawozdania finansowego wymaga od kierow-
nictwa dokonania subiektywnych ocen, estymacji i przyjęcia
założeń wpływających na stosowane zasady rachunkowości
oraz na prezentowane wartości aktywów i pasywów oraz kwoty
przychodów i kosztów. Szacunki dokonywane są w oparciu
o dostępne dane historyczne, dane możliwe do zaobserwowa-
nia na rynku oraz szereg innych czynników uważanych za wła-
ściwe w danych okolicznościach. Stanowią one podstawę
do oszacowania wartości poszczególnych składników lokat,
których nie da się określić w jednoznaczny sposób na podsta-
wie ceny pochodzącej z aktywnego rynku.
Szacunki i założenia stanowiące ich podstawę podlegają okre-
sowym przeglądom. Korekty w szacunkach są rozpoznawane
w okresie, w którym dokonano zmiany szacunku, jeżeli korekta
dotyczy tylko tego okresu lub w okresie, w którym dokonano
zmiany i okresach przyszłych, jeśli korekta wpływa zarówno
na bieżący, jak i przyszłe okresy.
Na każdy dzień wyceny kierownictwo ocenia, czy zaistniały obiek-
tywne dowody utraty wartości składnika lokat wycenianego w sko-
rygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efek-

tywnej stopy procentowej. W przypadku ich zaistnienia dokonuje
się odpisu aktualizującego w wysokości różnicy pomiędzy warto-
ścią bilansową, a oszacowaną wartością bieżącą przyszłych prze-
pływów pieniężnych oczekiwanych w okresie do zapadalności
lub wymagalności, wynikających z danego składnika lokat.
Wyznaczenie obiektywnych dowodów utraty wartości skład-
nika lokat oraz wyliczenie bieżącej wartości oczekiwanych przy-
szłych przepływów pieniężnych wymaga dokonania przez kie-
rownictwo szacunków opartych na określeniu różnych
możliwych scenariuszy związanych z oczekiwanymi przyszłymi
przepływami pieniężnymi, jak również ocenie prawdopodo-
bieństwa ich wystąpienia. Metodologia i założenia wykorzysty-
wane przy ustalaniu poziomu utraty wartości są regularnie prze-
glądane i uaktualniane w razie potrzeby.
Szacunki dokonane na dzień bilansowy uwzględniają parametry
z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzień. Biorąc pod uwagę
zmienność otoczenia gospodarczego istnieje niepewność w za-
kresie dokonanych szacunków.
Na dzień 31 grudnia 2014 roku 4,87% aktywów Funduszu zos-
tało wycenionych w sposób inny niż w oparciu o kurs ustalony na
aktywnym rynku tj. metodą skorygowanej ceny nabycia, oszaco-
wanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej (na dzień
31 grudnia 2013 roku odpowiednio 4,99%). Występuje niepew-
ność, że dla takich aktywów wyceny ujęte w sprawozdaniu finan-
sowym mogą różnić się od wartości, jakie zostałyby wyznaczone,
gdyby istniał dla nich aktywny rynek. Zdaniem kierownictwa war-
tości bilansowe wszystkich istotnych składników aktywów na
dzień 31 grudnia 2014 roku są możliwe do odzyskania.

Wprowadzone zmiany ujmowania i metod wyceny
składników lokat
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie wprowadził zmian
w stosowanych zasadach rachunkowości.

Nota nr 2 – Należności

31-12-2014 31-12-2013
(w tys. zł) (w tys. zł)

Z tyt. zbytych jednostek
uczestnictwa 19 2
Z tyt. dywidend 1 276 167
Razem 1 295 169

Nota nr 3 – Zobowiązania

31-12-2014 31-12-2013
(w tys. zł) (w tys. zł)

Z tytułu nabytych składników lokat 787 0
Z tyt. wpłat na jednostki uczestnictwa 770 545
Z tyt. odkupionych
jednostek uczestnictwa 884 147
Z tyt. rezerw, w tym: 1 384 1 427
– na wynagrodzenie Towarzystwa 1 363 1 397
Pozostałe 76 38
Razem 3 901 2 157

Nota nr 4 – Środki pieniężne i ich ekwiwalenty
W okresie sprawozdawczym wszystkie środki pieniężne loko-
wane były na rachunku bankowym w ING Banku Śląskim S.A.
Na dzień bilansowy Fundusz posiadał depozyty bankowe, które
są składnikami lokat. Depozyty zostały zaprezentowane w tabeli
uzupełniającej.
Średni poziom środków pieniężnych i depozytów utrzymywa-
nych w celu zaspokojenia bieżących zobowiązań Funduszu
w okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2014 roku do
31 grudnia 2014 roku wynosił 1 014 tys. zł.
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Średni poziom środków pieniężnych i depozytów utrzymywa-
nych w celu zaspokojenia bieżących zobowiązań Funduszu
w okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2013 roku do
31 grudnia 2013 roku wynosił 17 944 tys. zł.

Środki pieniężne i ich ekwiwalenty na dzień
31 grudnia 2014 roku

W złotych
W walucie polskich

Środki pieniężne (w tys.) (w tys.)
ING Bank Śląski S.A. 677 (PLN) 677
ING Bank Śląski S.A. 0,3 (EUR) 1
ING Bank Śląski S.A. 18 (USD) 62
Razem 740

Środki pieniężne i ich ekwiwalenty na dzień
31 grudnia 2013 roku

W złotych
W walucie polskich

Środki pieniężne (w tys.) (w tys.)
ING Bank Śląski S.A. 355 (PLN) 355
Razem 355

Nota nr 5 – Ryzyka

Ryzyko stopy procentowej
Dłużne papiery wartościowe o stałym oprocentowaniu, szcze-
gólnie długoterminowe, narażone są na ryzyko zmiany stóp
procentowych, co może spowodować zmiany ich cen, a tym sa-
mym wartości jednostek uczestnictwa Funduszu.
Ryzyko zmiany stóp procentowych dotyczy zmiany wartości go-
dziwej dłużnych papierów wartościowych zerokuponowych i sta-
łokuponowych oraz zmiany przepływów pieniężnych w przy-
padku dłużnych papierów zmiennokuponowych.

31-12-2014 31-12-2013
Wartość w tys. Wartość w tys.

zł/udział % zł/udział %
w aktywach w aktywach

ogółem ogółem
Aktywa obciążone ryzykiem
wartości godziwej wynikającym 758 336/ 796 190/
ze zmiany stopy procentowej 69,72% 73,79%
Aktywa obciążone ryzykiem
przepływów środków pieniężnych
wynikającym ze zmiany 68 195/ 23 280/
stopy procentowej 6,26% 2,16%

Ryzyko kredytowe
Ryzyko kredytowe, na które narażony jest Fundusz dotyczy
ekspozycji wobec banków, w których zdeponowane są środki
pieniężne Funduszu, kontrahentów, od których Fundusz posiada
należności oraz emitentów dłużnych papierów wartościowych
nabywanych przez Fundusz.
Fundusz minimalizuje ryzyko kredytowe ekspozycji wobec ban-
ków lokując środki pieniężne i depozyty jedynie w renomowa-
nych bankach o największym poziomie wiarygodności.
Ryzyko kredytowe związane z dłużnymi papierami wartościo-
wymi jest różne dla poszczególnych emitentów i związane jest
ze zdolnością do terminowej realizacji zobowiązań opisanych
w warunkach emisji. Ryzyka te różnią się pomiędzy sobą w za-
leżności od zdolności realizacji przez poszczególnych emitentów
spłaty kapitału i odsetek w związku z zaciągniętymi zobowią-
zaniami. Ocena pozycji rynkowej, finansowej i majątkowej emi-
tenta może wywierać wpływ na kształtowanie się ceny długu
emitenta, stanowiących składnik portfela inwestycyjnego Fun-

duszu a tym samym oddziaływać na wartość jednostek uczest-
nictwa Funduszu.
Jakiekolwiek opóźnienie lub nieprawidłowości w realizacji ww.
zobowiązań przez emitenta może mieć wpływ na wycenę dłuż-
nych papierów wartościowych oraz w konsekwencji oznaczać
poniesienie strat przez Fundusz, a tym samym mieć wpływ na
wartość jednostki uczestnictwa Funduszu.
Działalność Funduszu związana jest również z istnieniem ryzyka
kredytowego stron, z którymi zawierane są transakcje doty-
czące papierów wartościowych. Przykładowo przy transakcjach
odkupu (repurchase agreement) oraz transakcjach typu SWAP
w przypadku utraty płynności lub niewypłacalności drugiej strony
transakcji Fundusz może otrzymać płatność z opóźnieniem lub
nie otrzymać jej w ogóle, co może mieć wpływ na płynność ak-
tywów Funduszu, a nawet poniesienie strat przez Fundusz.
Zarządzający portfelem inwestycyjnym Funduszu zawierają
w umowach postanowienia mające na celu ograniczenie lub wy-
łączenie przedmiotowych ryzyk w związku z realizacją po-
szczególnych transakcji. Czynności powyższe mogą jednakże
czasami okazać się niewystarczające, w szczególności w za-
kresie zastosowania dostatecznych zabezpieczeń.
Uważa się, iż ryzyko kredytowe w przypadku papierów dłużnych
emitowanych przez Skarb Państwa jest mniejsze niż ryzyko
kredytowe papierów dłużnych korporacyjnych.
W działalności Funduszu na ryzyko narażone są również na-
leżności Funduszu od innych podmiotów. Wynika to z ryzyka
braku wywiązania się przez dłużnika z płatności lub dokonania
płatności należnych Funduszowi z opóźnieniem.
Kwoty odzwierciedlające maksymalne obciążenie ryzykiem kre-
dytowym na dzień bilansowy w przypadku, gdyby strony trans-
akcji nie wypełniały swoich obowiązków (bez uwzględnienia
wartości godziwych dodatkowych zabezpieczeń), w podziale
na kategorie bilansowe:

31-12-2014 31-12-2013
Wartość w tys. Wartość w tys.

zł/udział % zł/udział %
w aktywach w aktywach

ogółem ogółem
Środki pieniężne 740/ 355/
i ich ekwiwalenty 0,07 % 0,03 %
Składniki lokat o charakterze
dłużnym notowane
na aktywnym rynku, 823 464/ 816 434/
w tym: 75,70 % 75,67 %
– Dłużne instrumenty finansowe
emitowane bądź gwarantowane
przez Skarb Państwa 773 893/ 766 571/
lub NBP 71,14 % 71,05 %
– Transakcje BSB 49 571/ 49 863/

4,56 % 4,62 %
Składniki lokat o charakterze
dłużnym nienotowane
na aktywnym rynku, 3 448/ 4 000/
w tym: 0,32 % 0,37 %
– Dłużne instrumenty finansowe
emitowane bądź gwarantowane 0/ 0/
przez Skarb Państwa lub NBP 0,00 % 0,00 %
– Pozostałe składniki lokat 3 448/ 4 000/
o charakterze dłużnym 0,32 % 0,37 %
Należności 1 295/ 169/

0,12 % 0,02 %
Razem aktywa Funduszu
obciążone ryzykiem 828 947/ 820 958/
kredytowym 76,21 % 76,09 %

Kwoty odzwierciedlające maksymalne obciążenie ryzykiem kre-
dytowym zostały zaprezentowane, jako wartości bilansowe po-
szczególnych kategorii aktywów.
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Przypadki znaczącej koncentracji ryzyka kredytowego
w poszczególnych kategoriach lokat:

31-12-2014 31-12-2013
Wartość w tys. Wartość w tys.

zł/udział % zł/udział %
w aktywach w aktywach

ogółem ogółem
Dłużne papiery wartościowe, 823 464/ 816 434/
w tym: 75,70 % 75,67 %
– Skarb Państwa 823 464/ 816 434/

75,70 % 75,67 %
Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczególnych katego-
riach lokat (wg Tabeli głównej lokat) została zaprezentowana
w bilansie, jako wartość bilansowa lokat w instrumenty dłużne
emitowane lub poręczane przez podmiot, którego papiery sta-
nowią powyżej 5% wartości aktywów Funduszu.

Ryzyko walutowe
Wartość jednostki uczestnictwa jest wyrażona w złotych, jed-
nakże Fundusz może nabywać waluty obce oraz inwestować
w aktywa denominowane w walutach obcych, zatem mogą na
wartość jednostki oddziaływać zarówno pozytywnie, jak i nega-
tywnie zmiany kursów walutowych, jak i zmiany prawa dewizo-
wego. Zmiany kursów walutowych mogą więc wpływać na war-
tość jednostki uczestnictwa jak również mogą wpływać na
wartość dywidend i odsetek uzyskiwanych przez Fundusz. Ry-
zyko nabywania walut obcych oraz ryzyko inwestowania w ak-
tywa denominowane w walutach obcych będzie minimalizo-
wane przez strategię zawierania transakcji zabezpieczających.
Niemniej istnieje prawdopodobieństwo niepełnego dopasowania
instrumentów zabezpieczających, co może spowodować wpływ
wahań kursów walut na jednostkę uczestnictwa Funduszu.
Strategia ta może także znacząco ograniczać stopę zwrotu ze
składników lokat wyrażoną w walucie obcej, jeżeli waluta, w któ-
rej denominowane są aktywa umacnia się względem złotego.
Transakcje zabezpieczające, mające na celu redukcję ryzyka
walutowego, mogą wywołać inne rodzaje ryzyk, takie jak ryzyko
niewypłacalności partnera transakcji, które zostało opisane przy
omawianiu ryzyka kredytowego, a także wyceny instrumentu za-
bezpieczającego (np. „cross-currency hedge” tj. walutowe trans-
akcje wymiany płatności).
Struktura walutowa bilansu została przedstawiona w nocie nr 9.

Ryzyko płynności
Ryzyko płynności jest definiowane jako ryzyko, iż Fundusz nie
będzie w stanie wygenerować dostatecznych środków pie-
niężnych niezbędnych do wykonania swoich zobowiązań w ter-
minach ich wymagalności lub też zbycie aktywów nastąpi na
warunkach istotnie niekorzystnych dla Funduszu.
Z uwagi na fakt, iż jednostki uczestnictwa Funduszu mogą być
odkupywane codziennie, polityką Funduszu jest utrzymywanie
odpowiedniego poziomu środków pieniężnych oraz codzienne
monitorowanie płynności. Zgodnie z polityką Funduszu, kie-
rownictwo Towarzystwa określa limity płynności oraz dokonuje
okresowej ich analizy.
Fundusz inwestuje w składniki lokat o dużej płynności oraz
składniki lokat, które nie są przedmiotem obrotu na aktywnych
rynkach i które charakteryzują się niską płynnością. Istnieje ry-
zyko, iż Fundusz może nie być w stanie zbyć w krótkim termi-
nie składników lokat, dla których nie istnieje aktywny rynek,
w wartości odpowiadającej ich oszacowanej wartości godziwej,
jak też może nie być w stanie podjąć odpowiednich działań
w odpowiedzi na zaistniałe okoliczności takie, jak na przykład
podwyższenie ryzyka kredytowego emitenta.
W bieżącym okresie sprawozdawczym oraz w roku 2013 Fun-
dusz nie zawieszał zbywania jednostek uczestnictwa.
Towarzystwo oblicza całkowitą ekspozycję Funduszu zgodnie
z Rozporządzeniem Ministra Finansów z dnia 30 kwietnia

2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunków prowadzenia
działalności przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.
U. z 2013 r., poz. 538). Całkowita ekspozycja Funduszu obli-
czana jest zgodnie z metodą zaangażowania w rozumieniu wy-
żej wymienionego rozporządzenia.

Nota nr 6 – Instrumenty pochodne
W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2014 roku do 31
grudnia 2014 roku Fundusz nie inwestował w instrumenty po-
chodne.
W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2013 roku do 31
grudnia 2013 roku Fundusz nie inwestował w instrumenty po-
chodne.

Nota nr 7 – Transakcje przy zobowiązaniu się Funduszu
lub drugiej strony do odkupu
Na dzień 31 grudnia 2014 roku Fundusz posiadał transakcję
przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu na kwotę 49
571 tys. zł. W wyniku powyższej transakcji nastąpiło przenie-
sienie na Fundusz praw własności bez przeniesienia ryzyka.
Na dzień 31 grudnia 2013 roku Fundusz posiadał transakcję
przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu na kwotę 49
863 tys. zł. W wyniku powyższej transakcji nastąpiło przenie-
sienie na Fundusz praw własności bez przeniesienia ryzyka.
Na dzień 31 grudnia 2014 roku Fundusz nie posiadał transak-
cji przy zobowiązaniu się Funduszu do odkupu.
Na dzień 31 grudnia 2013 roku Fundusz nie posiadał transak-
cji przy zobowiązaniu się Funduszu do odkupu.
Na dzień 31 grudnia 2014 roku Fundusz nie posiadał należno-
ści/zobowiązań z tytułu papierów wartościowych pożyczonych
od Funduszu/przez Fundusz.
Na dzień 31 grudnia 2013 roku Fundusz nie posiadał należno-
ści/zobowiązań z tytułu papierów wartościowych pożyczonych
od Funduszu/przez Fundusz.

Nota nr 8 – Kredyty i pożyczki
W okresie sprawozdawczym tj. od 1 stycznia 2014 roku do 31
grudnia 2014 roku Fundusz nie zaciągał, nie wykorzystał ani nie
udzielał kredytów i pożyczek pieniężnych w kwocie stanowiącej,
na dzień ich wykorzystania bądź udzielenia więcej niż 1% war-
tości aktywów Funduszu.
W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2013 roku do 31
grudnia 2013 roku Fundusz nie zaciągał, nie wykorzystał ani nie
udzielał kredytów i pożyczek pieniężnych w kwocie stanowiącej,
na dzień ich wykorzystania bądź udzielenia więcej niż 1% war-
tości aktywów Funduszu.

Nota nr 9 – Waluty i różnice kursowe
Na dzień 31 grudnia 2014 roku w pozycjach bilansu Funduszu
znajdowały się składniki lokat denominowane w EUR, HUF,
CZK i USD oraz środki pieniężne denominowane w EUR i USD.
Wartość powyższych składników w walutach obcych została
przeliczona na PLN według średniego kursu ogłaszanego przez
Narodowy Bank Polski na dzień 31 grudnia 2014 roku.

EUR
Kurs średni NBP – 4,2623

Rodzaj Wartość Wartość Udział w
w tys.EUR w tys. zł Aktywach

Ogółem
Składniki lokat 1 255 5 351 0,49 %
Środki pieniężne 0,3 1 0,00%
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HUF
Kurs średni NBP – 0,013538

Rodzaj Wartość Wartość Udział w
w tys.HUF w tys. zł Aktywach

Ogółem
Składniki lokat 60 570 820 0,08 %

CZK
Kurs średni NBP – 0,1537

Rodzaj Wartość Wartość Udział w
w tys.CZK w tys. zł Aktywach

Ogółem
Składniki lokat 31 906 4 904 0,45 %

USD
Kurs średni NBP – 3,5072

Rodzaj Wartość Wartość Udział w
w tys.USD w tys. zł Aktywach

Ogółem
Składniki lokat 914 3 205 0,30 %
Środki pieniężne 18 62 0,01%

Na dzień 31 grudnia 2013 roku w pozycjach bilansu Funduszu
znajdowały się składniki lokat denominowane w EUR, HUF,
CAD i CZK oraz środki pieniężne denominowane w EUR i USD.
Wartość powyższych składników w walutach obcych została
przeliczona na PLN według średniego kursu ogłaszanego przez
Narodowy Bank Polski na dzień 31 grudnia 2013 roku.

EUR
Kurs średni NBP – 4,1472

Rodzaj Wartość Wartość Udział w
w tys.EUR w tys. zł Aktywach

Ogółem
Składniki lokat 2 632 10 916 1,02 %
Środki pieniężne 5 21 0,00%

HUF
Kurs średni NBP – 0,013969

Rodzaj Wartość Wartość Udział w
w tys.HUF w tys. zł Aktywach

Ogółem
Składniki lokat 74 594 1 042 0,10 %

CZK
Kurs średni NBP – 0,1513

Rodzaj Wartość Wartość Udział w
w tys.CZK w tys. zł Aktywach

Ogółem
Składniki lokat 29 392 4 447 0,41 %

CAD
Kurs średni NBP – 2,8297

Rodzaj Wartość Wartość Udział w
w tys.CAD w tys. zł Aktywach

Ogółem
Składniki lokat 1 590 4 500 0,42 %

USD
Kurs średni NBP – 3,0120

Rodzaj Wartość Wartość Udział w
w tys.USD w tys. zł Aktywach

Ogółem
Środki pieniężne 5 15 0,00%

Zrealizowane różnice kursowe
Rodzaj od 01.01.14 od 01.01.13

do 31.12.14 do 31.12.13
(w tys. zł) (w tys. zł)

Dodatnie (z akcji) 152 77
Ujemne (z akcji) 0 0

Niezrealizowane różnice kursowe
Rodzaj od 01.01.14 od 01.01.13

do 31.12.14 do 31.12.13
(w tys. zł) (w tys. zł)

Dodatnie (z akcji) 904 0
Ujemne (z akcji) 0 -347

Nota nr 10 – Dochody i ich dystrybucja
Dochody osiągnięte przez Fundusz w wyniku dokonanych in-
westycji, włączając w to dywidendy i odsetki, powiększają war-
tość aktywów Funduszu jak również odpowiednio zwiększają
wartość jednostek uczestnictwa Funduszu.
Statut Funduszu nie przewiduje wypłacania dochodów Fundu-
szu Uczestnikom bez wykupu jednostek uczestnictwa.

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
od 01.01.14 od 01.01.13
do 31.12.14 do 31.12.13

(w tys. zł) (w tys. zł)
Akcje, w tym: 1 926 2 693
– różnice kursowe 152 77
Dłużne papiery wartościowe 10 950 12 406
Razem 12 876 15 099

Całość zrealizowanego zysku została uzyskana na papierach
wartościowych notowanych na aktywnym rynku.

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

od 01.01.14 od 01.01.13
do 31.12.14 do 31.12.13

(w tys. zł) (w tys. zł)
Akcje, w tym: -5 331 3 995
– różnice kursowe 904 -347
Dłużne papiery wartościowe 4 016 -10 729
Razem -1 315 -6 709

Całość niezrealizowanej straty została uzyskana na papierach
wartościowych notowanych na aktywnym rynku.

Nota nr 11 – Koszty Funduszu
Towarzystwo otrzymuje ze środków Funduszu wynagrodzenie
stałe z tytułu zarządzania Funduszem i reprezentowania go
wobec osób trzecich. Wynagrodzenie Towarzystwa z tytułu za-
rządzania Funduszem, stanowiące koszt limitowany Funduszu,
nie może być większe niż 2,5%, w skali roku, liczonego jako 360
dni od średniej wartości aktywów netto Funduszu reprezento-
wanych przez jednostki uczestnictwa kategorii A, S, V w danym
roku oraz nie może być większe niż 1,5%, w skali roku, liczonego
jako 360 dni od średniej wartości aktywów netto Funduszu re-
prezentowanych przez jednostki uczestnictwa kategorii E i F
w danym roku. W okresie sprawozdawczym Towarzystwo nali-
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czało opłatę za zarządzanie dla jednostek uczestnictwa kategorii
A w wysokości 2,5% średniej wartości aktywów netto Funduszu,
dla jednostek uczestnictwa kategorii E w wysokości 1,2% śred-
niej wartości aktywów netto Funduszu, dla jednostek kategorii
V w wysokości 1,5% średniej wartości aktywów netto Funduszu,
dla jednostek kategorii S w wysokości 1% średniej wartości ak-
tywów netto Funduszu, a dla jednostek kategorii F w wysoko-
ści 0,65% średniej wartości aktywów netto Funduszu .
Wysokość stawek za zarządzanie nie uległa zmianie w sto-
sunku do roku 2013.
Towarzystwo nie pobiera wynagrodzenia zmiennego z tytułu za-
rządzania Funduszem.

Opłata ta w okresie sprawozdawczym wyniosła:

Opłata za zarządzanie
od 01.01.14 od 01.01.13
do 31.12.14 do 31.12.13

(w tys. zł) (w tys. zł)
15 053 15 424

Nota nr 12 – Dane porównawcze o jednostkach
uczestnictwa

Wartość aktywów netto
31.12.2014 31.12.2013 31.12.2012

(w tys. zł) (w tys. zł) (w tys. zł)
WAN 1 084 000 1 076 769 1 051 540
A 167 257 214 101 222 481
E 573 972 616 112 814 990
S 298 018 240 303 5 890
V 5 898 6 253 8 179
F 38 855 - -

Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa
31.12.2014 31.12.2013 31.12.2012

(w tys. zł) (w tys. zł) (w tys. zł)
A 292,52 286,92 280,77
E 323,42 313,08 302,36
S 299,25 289,09 295,81
V 318,75 309,49 299,81
F 297,48 - -

Warszawa, dnia 14 kwietnia 2015 roku.
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INFORMACJA DODATKOWA

1.Informacje o znaczących zdarzeniach, dotyczących lat ubiegłych, ujętych w sprawozdaniu finansowym za bieżący okres
sprawozdawczy.
W latach ubiegłych nie wystąpiły zdarzenia, które wymagałyby ujęcia w bieżącym sprawozdaniu finansowym.

2.Informacje o znaczących zdarzeniach, jakie nastąpiły po dniu bilansowym, a nieuwzględnionych w sprawozdaniu
finansowym.
Po dniu bilansowym nie wystąpiły istotne zdarzenia, które nie zostałyby ujęte w sprawozdaniu finansowym.

3.Dokonane korekty błędów podstawowych, ich przyczyny, tytuły oraz wpływ wywołanych tym skutków finansowych na
sytuację majątkową i finansową, płynność oraz wynik z operacji i rentowność Funduszu (w zł).
W okresie sprawozdawczym nie wystąpiły korekty błędów podstawowych. Nie wystąpiły również przypadki błędnych wycen.
W okresie sprawozdawczym nie wystąpiły przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawie-
szenia w dokonywaniu wyceny aktywów netto na jednostkę uczestnictwa.
W okresie sprawozdawczym nie wystąpiły przypadki nie rozliczenia się transakcji zawieranych przez Fundusz.

4.Zestawienie różnic pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w porównywalnych danych finan-
sowych a uprzednio sporządzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi
W rocznym sprawozdaniu finansowym za okres od 1 stycznia 2013 do 31 grudnia 2013 oraz w bieżącym sprawozdaniu doko-
nano następujących zmian danych dotyczących roku 2013 w porównaniu do danych zaprezentowanych w sprawozdaniu rocz-
nym za rok 2013.

Zmiany w Bilansie
Pozycja Jest Było
Kapitał wpłacony 4,372,930 9,535,344
Kapitał wypłacony -3,725,050 -8,887,464

Zmiany w Zestawieniu zmian w aktywach netto
Pozycja Jest Było
Zmiana kapitału wpłaconego 135,724 759,406
Zmiana kapitału wypłaconego -144,274 -767,956

Zmiana prezentowanych danych spowodowana została zmianą sposobu ujmowania kapitału wpłaconego i kapitału wypłaconego
z tytułu jednoczesnego odkupienia i nabycia jednostek uczestnictwa. Dotychczasowy sposób ujęcia transakcji jednoczesnego od-
kupienia i nabycia jednostek uczestnictwa wpływał na jednoczesny wzrost kapitału wpłaconego i kapitału wypłaconego Fundu-
szu o tę samą wartość. W związku z tym w okresie sprawozdawczym obejmującym okres od 1 stycznia 2013 roku do 31 grud-
nia 2013 roku oraz w bieżącym sprawozdaniu finansowym dokonano stosownej korekty z tego tytułu. Korekta skutkowała
pomniejszeniem kapitału wpłaconego i wypłaconego o kwoty wynikające z transakcji jednoczesnego odkupienia i nabycia jedno-
stek uczestnictwa w porównywalnych danych finansowych Funduszu.

5.Inne informacje niż wskazane w sprawozdaniu finansowym, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na ocenę
sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian
W okresie sprawozdawczym utworzona została nowa klasa jednostek uczestnictwa – klasa F.
W tabeli dodatkowej „Rachunek Wyniku” prezentowany wynik z operacji przypadający na poszczególne klasy był liczony dla da-
nych w PLN. Pozostałe pozycje tej tabeli przeliczane są dla danych w tys. PLN

Warszawa, dnia 14 kwietnia 2015 roku.
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