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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia Legg Mason Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Opinia o sprawozdaniu jednostkowym

Przeprowadzili$my badanie zalaczonego sprawozdania jednostkowego Legg Mason Subfundusz
CEE Select wydzielonego w Legg Mason Parasol Funduszu Inwestycyjnym Otwartym z siedzibg
w Warszawie, przy ul. Bielanskiej 12 (,,Subfundusz”), na ktore sktada si¢ zestawienie lokat oraz
bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie
zmian w aktywach netto sporzadzone za rok obrotowy konczacy si¢ tego dnia oraz noty
objasniajace i informacja dodatkowa.

Odpowiedzialnos¢ Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad Legg Mason Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo”) jest
odpowiedzialny za prawidtowos$¢ ksigg rachunkowych, sporzadzenie i rzetelng prezentacje tego
sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.
U. z 2013 r. poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci”), wydanymi na jej
podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowigzujacymi przepisami prawa. Zarzad
Towarzystwa jest odpowiedzialny rowniez za kontrole wewnetrzng, ktora uznaje za niezbedna,
aby sporzadzane sprawozdania finansowe byty wolne od nieprawidtowosci powstatych wskutek
celowych dziatan lub btedow.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci, Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej sg
zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spetniato wymagania przewidziane
W tej ustawie.

Odpowiedzialnos¢ Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii 0 tym
sprawozdaniu jednostkowym oraz prawidlowosci ksigg rachunkowych stanowiacych podstawe
jego sporzadzenia. Badanie sprawozdania jednostkowego przeprowadziliémy stosownie do
postanowien rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci oraz krajowych standardow rewizji finansowe;j
w brzmieniu Migdzynarodowych Standardow Badania wydanych przez Rade Miedzynarodowych
Standardow Rewizji Finansowej i Ustug Atestacyjnych (IAASB). Regulacje te naktadaja na nas
obowigzek postepowania zgodnego z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia
badania w taki sposob, aby uzyskac racjonalnga pewnos¢, ze sprawozdanie jednostkowe i ksiggi
rachunkowe stanowiace podstawe jego sporzadzenia sa wolne od istotnych nieprawidtowosci.
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Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowodéw badania
dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wybor procedur
badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnej nieprawidtowosci
sprawozdania jednostkowego na skutek celowych dziatan lub btedow. Przeprowadzajac ocene
tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzna zwiazang ze sporzadzeniem oraz rzetelng
prezentacja sprawozdania jednostkowego w celu zaplanowania stosownych do okolicznosci
procedur badania, nie za§ w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dziatania kontroli
wewnetrznej w jednostce. Badanie obejmuje rowniez oceng odpowiednio$ci stosowanej polityki
rachunkowosci, zasadno$ci szacunkdéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa oraz ocene
og6lnej prezentacji sprawozdania jednostkowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajaca
i odpowiednig podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zalaczone sprawozdanie jednostkowe Legg Mason Subfundusz CEE Select
wydzielonego w Legg Mason Parasol Funduszu Inwestycyjnym Otwartym przedstawia rzetelnie
i jasno sytuacje majatkowa i finansowa Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2015 r. oraz wynik
z operacji za rok obrotowy konczacy si¢ tego dnia, zostato sporzadzone, we wszystkich istotnych
aspektach, zgodnie z zasadami rachunkowosci obowigzujacymi na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowo$ci i wydanych na jej podstawie przepisach
wykonawczych, jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ sprawozdania jednostkowego Subfunduszu
przepisami prawa i postanowieniami statutu Legg Mason Parasol Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego oraz zostatlo sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych, we wszystkich
istotnych aspektach, ksiag rachunkowych.

W imieniu KPMG Audyt Spotka z ograniczona odpowiedzialno$cia sp.k.
Nr ewidencyjny 3546

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

(podpis) (podpis)
Magdalena Grzesik Stacy Ligas
Kluczowy biegty rewident Cztonek Zarzadu KPMG Audyt Sp. z o0.0.,
Nr ewidencyjny 12032 Komplementariusza KPMG Audyt Spotka

z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k.

15 kwietnia 2016 r.
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OSWIADCZENIE ZARZADU

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

nami) Zarzad Legg Mason Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akeyjna, przedstawia roczne sprawozdanie jednostkowe

Legg Mason Subfunduszu CEE Select, na ktére sktada sie:

1. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2015 roku, o tgcznej wartosci 1 271 tys. zt.

2. Bilans Subfunduszu sporzgdzony na dzien 31 grudnia 2015 roku wykazujgcy aktywa netto i kapitaty w wysokosci 1 272 tys. zt.

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku wykazujgcy ujemny wynik z operagji
w kwocie 52 tys. zt.

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku.

5. Noty objasniajgce.

6. Informacja dodatkowa.

W imieniu Legg Mason Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.:
Prezes Zarzgdu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
Tomasz Jedrzejczak Jacek Treumann Piotr Rzezniczak
W imieniu Podmiotu odpowiedzialnego za prowadzenie ksigg rachunkowych i sporzgdzenie sprawozdania finansowego — Atlantic

Fund Services Sp. z 0.0.:

Cztonek Zarzadu
Pawet Opalinski

Warszawa, dnia 15 kwietnia 2016 roku.
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ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela gtowna
Skfadniki lokat (w tysigcach ztotych z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem podanego w %)

31-12-2015 31-12-2014
Wartos¢ Wartos¢ Procentowy Wartos¢ Wartos¢ Procentowy
wedfug wedtug udziat wedtug wedfug udziat
ceny wyceny na w aktywach ceny wyceny na w aktywach
nabycia dzien ogotem nabycia dzien ogoétem
Sktadniki lokat bilansowy bilansowy
Akcje 1318 1215 95,48 1376 1374 99,64
Warranty subskrypcyjne
Prawa do akcji
Prawa poboru
Kwity depozytowe
Listy zastawne
Dtuzne papiery wartosciowe
Instrumenty pochodne Nie dotyczy Nie dotyczy
Udziaty w spotkach z ograniczong
odpowiedzialnoscig
Jednostki uczestnictwa
Certyfikaty inwestycyjne
Wierzytelnosci
Weksle
Depozyty 56 56 4,40 4 4 0,29
Inne
Waluty Nie dotyczy Nie dotyczy
Nieruchomosci
Statki morskie
Suma 1374 1271 99,88 1380 1378 99,93

Zestawienie lokat nalezy analizowac tacznie z tabelami uzupetniajgcymi i dodatkowymi oraz notami objasniajgcymi i informacjami dodatkowymi,
ktore stanowig integralng cze$¢ sprawozdania jednostkowego.
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BILANS
(w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wartoéci aktywédw netto na jednostke uczestnictwa podanej w zt)

Lp. Bilans 31.12.2015 31.12.2014
I, Aktywa 1273 1379
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 1 1
2. Naleznosci 1 0
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1215 1374
akcje 1215 1374
dtuzne papiery wartosciowe 0 0
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 56 4
dtuzne papiery wartosciowe 0 0
depozyty 56 4
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
Il.  Zobowigzania 1 0
Ill.  Aktywa netto 1272 1379
V. Kapitat subfunduszu 1324 1379
1. Kapitat wptacony 1892 1379
2. Kapitat wyptacony (wielkos¢ ujemna) -568 0
V. Dochody zatrzymane 55 9
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 60 10
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -5 -1
V1. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -107 -9
VIl. Kapitat subfunduszu i zakumulowany wynik z operaciji 1272 1379
Liczba jednostek uczestnictwa 13 217,559 13 836,278
A 12 877,692 13 836,278
E 75,282 0,000
F 235,215 0,000
G 27,289 0,000
V 2,081 0,000
Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa 96,28 99,69
A 96,28 99,69
E 96,28 -
F 96,28 -
G 96,28 -
V 96,28 -

Bilans nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi oraz informacjami dodatkowymi, ktdre stanowig integralng cze$¢ sprawozdania jednostkowego.
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

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

Lp.

Rachunek wyniku z operaciji

od 01-01-2015  od 01-09-2014
do 31-12-2015 do 31-12-2014

I.  Przychody z lokat 51 10
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 50 0
2. Przychody odsetkowe 1 1
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 9
5. Pozostate 0 0
Il Koszty subfunduszu 153 0
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 0 0
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 58 0
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw Subfunduszu 15 0
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowos$ci 74 0
7. Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Subfunduszu 0 0
8. Optaty za ustugi prawne 0 0
9. Optaty za ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
12. Ujemne saldo réznic kursowych 1 0
13. Pozostate 5 0
lIl.  Koszty pokrywane przez towarzystwo 152 0
IV.  Koszty subfunduszu netto 1 0
V. Przychody z lokat netto 50 10
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -102 -10
1.  Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -4 -1
z tytutu réznic kursowych -9 -1
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -98 -9
z tytutu réznic kursowych -48 16
VII. Wynik z operaciji -52 0
A -46 0
E 0 -
F -5 -
G 0 -
V 0 -
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa -3,93 0,00
A -3,66 0
E -5,08 -
F -71,02 -
G 413 -
\% -3,40 -

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tacznie z notami objasniajgcymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowia integralng czesé
sprawozdania jednostkowego.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

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

Lp. Zestawienie zmnian w aktywach nettto od 01-01-2015  od 01-09-2014

do 31-12-2015  do 31-12-2014

I.  Zmiana wartosci aktywdw netto -107 1379

1. Wartos¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 1379 0

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -52 0

a) przychody z lokat netto 50 10

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -4 -1

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -98 -9

3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaciji -52 0

4. Dystrybucja dochoddw (przychoddw) Subfunduszu (razem) 0 0

a) zprzychoddw z lokat netto 0 0

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0

c) zprzychodow ze zbycia lokat 0 0

5.  Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -55 1379

a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 513 1379

b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) -568 0

6. taczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym -107 1379

7.  Warto$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 1272 1379

8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 1348 1284

Il.  Zmiana liczby jednostek uczestnictwa -618,719 13 836,278

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym: -618,719 13 836,278

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 5 048,693 13 838,309

A 4 031,739 13 838,309

E 75,282 0,000

F 907,323 0,000

G 27,289 0,000

V 7,060 0,000

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 5667,412 2,031

A 4 990,325 2,031

E 0,000 0,000

F 672,108 0,000

G 0,000 0,000

V 4,979 0,000

c) saldo zmian -618,719 13 836,278

A -958,586 13 836,278

E 75,282 0,000

F 235,215 0,000

G 27,289 0,000

V 2,081 0,000

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczagtku dziatalno$ci Subfunduszu, w tym: 13 217,559 13 836,278

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 18 887,002 13 838,309

A 17 870,048 13 838,309

E 75,282 0,000

F 907,323 0,000

G 27,289 0,000

V 7,060 0,000

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 5 669,443 2,031

A 4 992,356 2,031

E 0,000 0,000

F 672,108 0,000

G 0,000 0,000

V 4,979 0,000

c) saldo zmian 13 217,559 13 836,278

A 12 877,692 13 836,278

E 75,282 0,000

F 235,215 0,000

G 27,289 0,000

V 2,081 0,000

IIl.  Zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa -3,42% -0,93%

1. warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 99,69 100,00

A 99,69 100,00

E - -

F - -

G R _

\Y - -
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2. wartos¢ aktywédw netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego 96,28 99,69
A 96,28 99,69
E 96,28 -
F 96,28 -
G 96,28 -
V 96,28 -

3. procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa
w okresie sprawozdawczym (w ujeciu rocznym) -3,42% -0,93%
A -3,42% -0,93%
E (od 06.07.2015)* -10,20% -
F (od 24.02.2015)* -8,21% -
G (od 26.06.2015)* -11,59% -
V (od 29.04.2015)* -7,66% -
4. minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 93,08 92,69
A 93,08 92,69
-data wyceny 2015.09.14 2014.12.16
E 93,08 -
-data wyceny 2015.09.14 -
F 93,08 -
-data wyceny 2015.09.14 -
G 93,08 -
-data wyceny 2015.09.14 -
V 93,08 -
-data wyceny 2015.09.14 -
5. maksymalna wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 105,47 100,81
A 105,47 100,81
-data wyceny 2015.01.23 2014.12.30
E 103,22 -
-data wyceny 2015.07.14 -
F 104,03 -
-data wyceny 2015.05.27 -
G 103,22 -
-data wyceny 2015.07.14 -
V 104,08 -
-data wyceny 2015.05.27 -
6. wartos¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 96,31 100,81
A 96,31 100,81
-data wyceny 2015.12.30 2014.12.30
E 96,31 -
-data wyceny 2015.12.30 -
F 96,31 -
-data wyceny 2015.12.30 -
G 96,31 -
-data wyceny 2015.12.30 -
V 96,31 -
-data wyceny 2015.12.30 -
IV.  Procentowy udziat kosztow Subfunduszu w $redniej wartosci aktywow netto (w ujeciu rocznym), w tym: 11,4% 0,0%
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,0% 0,0%
2. procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucije 0,0% 0,0%
3. procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,0% 0,0%
4. procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow Subfunduszu 0,0% 0,0%
5. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,0% 0,0%
6. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Subfunduszu 0,0% 0,0%

* Podana stopa zwrotu jest teoretyczng wartoécia, ktéra wskazuje, jaka bytaby roczna stopa zwrotu danej kategorii JU Subfunduszu, gdyby istniata od poczatku roku.

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

czgs¢ sprawozdania jednostkowego.
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Roczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2015 do 31 grudnia 2015 roku



NOTY OBJASNIAJACE
Nota nr 1 — Polityka rachunkowosci Funduszu/Subfunduszu

Uwagi ogélne

Fundusz stosuje przepisy rozporzgdzenia Ministra Finanséw
z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegodlnych zasad ra-
chunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. nr 249,
poz. 1859) zwanego dalej rozporzadzeniem o rachunkowosci
funduszy oraz sporzadzit niniejsze sprawozdanie jednostkowe
zgodnie z przepisami tego rozporzgdzenia oraz przepisami
Ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
(Dz. U. 22013 ., poz. 330, z pdzniejszymi zmianami).
Zgodnie z rozporzadzeniem o rachunkowosci funduszy ksiegi
rachunkowe subfunduszy wydzielonych w funduszu inwesty-
cyjnym prowadzone sg odrebnie.

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu
Sprawozdanie zostato sporzgdzone wedtug nastepujgcych
zasad:

1. Sprawozdanie jednostkowe sporzgdzone jest w jezyku pol-
skim i w walucie polskiej, zgodnie z formatem okreslonym
przez Rozporzgdzenie o rachunkowosci funduszy.

2. Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu jednostkowym wyka-
zane sg w tysigcach ztotych, z wyjgtkiem wartosci aktywow
netto na jednostke uczestnictwa, ktéra podana jest w zto-
tych, liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach
oraz wyniku z operacji na jednostke uczestnictwa, ktory po-
dany jest w ztotych.

3. Sprawozdanie jednostkowe zawiera wynik z operacji Sub-
funduszu obejmujgcy:

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

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

Sprawozdanie jednostkowe obejmuije:
1. Zestawienie lokat,

2. Bilans,

3. Rachunek wyniku z operadiji,

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

6. Informacje dodatkowa.

Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczg-
cych Subfunduszu

Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach ra-
chunkowych w okresie, ktorego dotycza.

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

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

Nabycie albo zbycie sktadnikow lokat ujmuje sie w ksiegach ra-
chunkowych w dacie zawarcia umowy. Skfadniki lokat nabyte
albo zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po godzinie
23:00 (godzina wskazana przez Fundusz, o ktorej okresla sie
ostatnie dostepne kursy w dniu wyceny) oraz sktadniki, dla kto-
rych o godzinie 23:00 brak jest potwierdzenia zawarcia trans-
akcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywdow
Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Legg Mason Subfundusz CEE Select
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Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru wartosciowego

w wyniku braku potwierdzenia zostata ujeta w ksiegach ra-

chunkowych w nastepnym dniu po dniu zawarcia transakcji wy-

nikajgcym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku transakcji
walutowych ujmuje sie je w walucie, w ktorej sg wyrazone,

a takze w walucie polskiej, po przeliczeniu wedtug $redniego

kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Pol-

ski na dzien ujecia operacji w ksiegach rachunkowych Subfun-
duszu. Dla celdow sporzadzenia sprawozdania jednostkowego
sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Subfundusz do dnia bi-
lansowego, dla ktdrych potwierdzenia transakcji dotarty do Sub-
funduszu po dniu bilansowym sg ujmowane w aktywach

Subfunduszu.

Zysk lub strate ze zbycia lokat, wylicza sie metodg ,najdrozsze

sprzedaje sie jako pierwsze”, ktéra polega na przypisaniu sprze-

danym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika
lokat, a w przypadku sktadnikéw wycenianych w wysokosci sko-
rygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efek-
tywnej stopy procentowej, najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowe).
Waluty obce nabywane przez Subfundusz w celu rozliczenia
transakcji kupna zagranicznych papierow wartosciowych, nie
stanowigce lokat Subfunduszu, oraz waluty obce sprzedawane
przez Subfundusz, ujmuje sie w dniu rozliczenia transakcji na-
bycia/sprzedazy waluty. Do dnia rozliczenia wycenie podlega
forward walutowy, ujmowany jako niezrealizowany zysk/strata,
wynikajgcy z porownania kursu rozliczeniowego i $redniego
kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Pol-
ski. Transakcje nabycia walut obcych ujmuije sie w ksiegach ra-
chunkowych wedtug faktycznie poniesionego kosztu,

a transakcje sprzedazy walut obcych ujmuje sie wedtug fak-

tycznie uzyskanych srodkéw. Wynik na transakcji zakupu

i sprzedazy walut stanowi przychdd lub koszt Subfunduszu.

Wartos¢ wg ceny nabycia oraz wartos¢ wg wyceny na dzien bi-

lansowy dotyczgce dtuznych papieréw wartosciowych wyka-

zane w zestawieniu lokat oraz bilansie Subfunduszu obejmuja
warto$¢ nominatu — odpowiednio na dzien zakupu i dzien bi-
lansowy — oraz naliczone odsetki.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku uj-

muje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby

wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs ryn-
kowy nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa do dywidendy.

Przystugujace prawo poboru akcji notowanych na aktywnym

rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na

potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy
kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa poboru. Niewyko-
rzystane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte po wartosci
rownej zero, w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

Przystugujace prawo poboru akcji oraz prawo do otrzymania

dywidendy od akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje

sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu w dniu nastepnym
po dniu ustalenia tych praw.

Prawo poboru akgji oraz prawo do otrzymania dywidendy od

akeji notowanych na aktywnych rynkach zagranicznych ujmuje

sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym po raz pierw-
szy papier wartosciowy jest notowany bez tych praw.

Subfundusz nalicza i ujmuje przychody odsetkowe od dtuznych

papierow wartosciowych w nastepujgcy sposob:

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

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

—w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych zerokupono-
wych notowanych na aktywnym rynku, réznica miedzy war-
toscig biezacg a wartoscig w cenie nabycia jest ujmowana
w catosci w niezrealizowanych zyskach/stratach (w przy-
padku sprzedazy odpowiednio w zrealizowanych zyskach
/stratach).
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Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego
badz wyptaconego jest dzien ujecia zbycia lub odkupienia jed-
nostek uczestnictwa w odpowiednim rejestrze.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku Subfundusz uwzglednit zmiany
w kapitale wptaconym oraz zmiany w kapitale wyptaconym
zwigzane z wptatami i wyptatami rozliczonymi wedtug wartosci
na jednostke uczestnictwa z dnia 30 grudnia 2015 roku.
Subfundusz ujmuje koszty w okresie, ktérego dotyczg. Subfun-
dusz tworzy rezerwe na przewidywane wydatki (preliminarz
kosztow). Ptatnosci z tytutu kosztow Subfunduszu zmniejszajg
uprzednio utworzong rezerwe. Preliminarz kosztéw zawiera po-
zycje w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie sta-
wek okresowych odpowiednio do czestotliwosci ustalania
wartosci aktywdw netto w dniach wyceny.

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

Wycena sktadnikoéw lokat

Wycena aktywow Subfunduszu oraz ustalenie wartosci akty-

wow netto Subfunduszu dokonywane jest w dniach wyceny,

przypadajacych na wszystkie dni regularnych sesji na Gietdzie

Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A oraz na dzien spo-

rzadzenia sprawozdania jednostkowego.

Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu jest réwna wartosci

wszystkich aktywow Subfunduszu pomniejszonych o wartos$¢

zobowigzan Subfunduszu w dniu wyceny.

Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa

jest rowna wartosci aktywow netto Subfunduszu, w dniu wy-

ceny, podzielonej przez catkowitg liczbe jednostek uczestnictwa,

ktére w tym dniu sg w posiadaniu uczestnikow Subfunduszu.

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfundu-

szu ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci go-

dziwej w rozumieniu art. 28 ust. 6 ustawy z dnia 29 wrzesnia

1994 r. o rachunkowoséci (Dz. U. z 2013 r., poz. 330 z pdzniej-

Szymi zmianami) w dniu wyceny, z zastrzezeniem zasad wyceny:

— dtuznych papierdw wartosciowych nienotowanych na aktyw-
nym rynku,

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

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

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

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

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

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

2) jezeli dzien wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem do-
konywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym
w dniu wyceny nie zawarto zadnej transakcji na danym
sktadniku aktywow albo wolumen obrotow na danym
sktadniku aktywow jest znaczgco niski, w oparciu o wiary-
godnie oszacowang warto$¢ godziwg wedtug metod wy-
ceny okreslonych w ust. 4,

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

2. Uznanie danego rynku za aktywny nastepuje po tgcznym
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spetnieniu przez ten rynek w odniesieniu do okreslonego

sktadnika aktywow Subfunduszu nastepujgcych kryteridw:

—instrumenty bedace przedmiotem obrotu na tym rynku sg
jednorodne,

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

— ceny sg podawane do publicznej wiadomosci.

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

dzie okreslat w dniu dokonywania wyceny ostatnie dostepne
kursy, 0 godzinie 23:00.

. Za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwa, uznaje sie

wartos¢ wyznaczong wedtug nastepujgcej kolejnosci na pod-

stawie:

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

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

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

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

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

. W przypadku papierow wartosciowych notowanych na wie-

cej niz jednym aktywnym rynku, za kryterium wyboru rynku
gtbwnego, w oparciu o ktory ustalana jest wartos¢ danego
sktadnika aktywow Subfunduszu, przyjmuije sie w pierwszej
kolejnosci mozliwos¢ dokonania przez Subfundusz transak-
cji na danym rynku a jako réwnoprawne kryteria dodatkowe
przyjmuje sie wolumen obrotu na danym papierze warto-
Sciowym lub liczbe zawartych transakcji na danym papierze
wartosciowym. Wyboru rynku gtdwnego, uzasadnionego po-
litykg inwestycyjng Subfunduszu, dokonuje sie na koniec kaz-
dego kolejnego miesigca kalendarzowego.

. Dla sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku ich

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

1) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, listéw za-
stawnych, weksli i depozytéw — skorygowanej ceny naby-
cia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym skutek wyceny tych skfadnikdw
lokat zalicza sie odpowiednio do przychoddw odsetko-
wych albo kosztéw odsetkowych Subfunduszu proporcjo-
nalnie do czestotliwosci ustalania wartosci aktywow netto
w dniach wyceny;

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

. W przypadku przeszacowania papieru wartosciowego do-

tychczas wycenianego w wartosci godziwej do wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — dotychczasowa wartos¢ pa-
pieru warto$ciowego wynikajgca z ksigg rachunkowych sta-
nowi, na dzien przeszacowania, Nowo ustalong skorygowang
cene nabycia.

. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej

strony do odkupu wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia
umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia, osza-
cowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentows;.
Zobowigzania z tytutu zbycia papierow wartosciowych, przy
zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, po-

Roczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone
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czawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty

roznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy za-

stosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

9. Obligacje od dnia nastepujgcego bezposrednio po dniu
ostatniego notowania do dnia wykupu wyceniane sg metodg
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, poprzez korekte rdznicy po-
miedzy ceng wykupu danej obligacji a ceng, po jakiej Sub-
fundusz wycenit obligacje w ostatnim dniu notowania.

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

11. W dniu wyceny zobowigzania Subfunduszu z tytutu wysta-
wionych opcji notowanych na aktywnym rynku ustala sie
wedtug wartosci ustalonej zgodnie z zasadami okreslonymi
w ust. 1-6.

12. Jednostki uczestnictwa wyceniane sg wedtug ostatniej
ogtoszonej przez Subfundusz wartosci aktywodw netto na
jednostke uczestnictwa przy uwzglednieniu wszystkich is-
totnych zmian wartosci godziwej w okresie pomiedzy ogto-
szeniem wartosci jednostki a godzing w dniu wyceny
wskazang w ust. 3.

13. Papiery wartosciowe notowane na zagranicznych rynkach:

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

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

3) jezeli zagraniczne papiery wartosciowe sg notowane lub
denominowane w walutach, dla ktérych Narodowy Bank
Polski nie ustala kursu, ich warto$¢ jest okreslana w relacji
do ostatniego dostepnego Sredniego kursu euro wyliczo-
nego przez Narodowy Bank Polski.

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

15. Zmiany w stosowanych przez Subfundusz zasadach wy-
ceny bedg publikowane w sprawozdaniu jednostkowym
Subfunduszu przez dwa kolejne lata.

Wartosci szacunkowe

Sporzgdzanie sprawozdania jednostkowego wymaga od kie-
rownictwa dokonania subiektywnych ocen, estymaciji i przyjecia
zatozen wptywajgcych na stosowane zasady rachunkowosci
oraz na prezentowane wartosci aktywow i pasywoéw oraz kwoty
przychoddw i kosztow. Szacunki dokonywane sg w oparciu
o dostepne dane historyczne, dane mozliwe do zaobserwowa-
nia na rynku oraz szereg innych czynnikbw uwazanych za wia-
Sciwe w danych okolicznosciach. Stanowig one podstawe
do oszacowania wartosci poszczegoélnych sktadnikow lokat,
ktorych nie da sie okresli¢ w jednoznaczny sposdb na podsta-
wie ceny pochodzgcej z aktywnego rynku.

Szacunki i zatozenia stanowigce ich podstawe podlegajg okre-
sowym przegladom. Korekty w szacunkach sg rozpoznawane
w okresie, w ktorym dokonano zmiany szacunku, jezeli korekta
dotyczy tylko tego okresu lub w okresie, w ktdrym dokonano
zmiany i okresach przysztych, jesli korekta wptywa zaréwno
na biezacy, jak i przyszte okresy.
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Na kazdy dzien wyceny kierownictwo ocenia, czy zaistniaty
obiektywne dowody utraty wartosci sktadnika lokat wycenia-
nego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zasto-
sowaniu efektywnej stopy procentowej. W przypadku ich
zaistnienia dokonuje sie odpisu aktualizujgcego w wysokosci
roznicy pomiedzy wartoscig bilansowg, a oszacowang warto-
8cig biezgca przysztych przeptywow pienigznych oczekiwanych
w okresie do zapadalnosci lub wymagalnosci, wynikajgcych
z danego sktadnika lokat.

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

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

Na dzien 31 grudnia 2015 roku 4,40% aktywow Subfunduszu
zostato wycenionych w sposéb inny niz w oparciu o kurs usta-
lony na aktywnym rynku tj. metodg skorygowanej ceny naby-
cia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej (na dzien 31 grudnia 2014 roku odpowiednio
0,29%).

Wprowadzone zmiany ujmowania i metod

wyceny sktadnikoéw lokat

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

Nota nr 2 — Naleznosci

31-12-2015  31-12-2014

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

Z tyt. dywidend 1 0

Razem 1 0
Nota nr 3 — Zobowigzania

31-12-2015  31-12-2014

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

Pozostate 1 0

Razem 1 0

Nota nr 4 — Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

W okresie sprawozdawczym wszystkie srodki pieniezne loko-
wane byty na rachunkach bankowych w ING Banku Slaskim S.A.
Na dzien bilansowy Subfundusz posiadat depozyty bankowe,
ktdre sg sktadnikami lokat. Depozyty zostaty zaprezentowane
w tabeli uzupetniajgcej.

Sredni poziom $rodkéw pienieznych i depozytow utrzymywa-
nych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzan Subfunduszu
w okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2015 roku do 31
grudnia 2015 roku wynosit 55 tys. zt.

Sredni poziom $rodkéw pienieznych i depozytow utrzymywa-
nych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzan Subfunduszu
w okresie sprawozdawczym od 1 wrzesnia 2014 roku do 31
grudnia 2014 roku wynosit 145 tys. zt.
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Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na dzien 31 grudnia
2015 roku

Na dzien 31 grudnia 2015 roku Subfundusz posiadat tylko
Srodki pieniezne nominowane w PLN.

W ztotych

W walucie polskich

Srodki pieniezne (w tys.) (W tys.)
ING Bank Slaski 1 (PLN) 1
Razem 1 1

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na dzien 31 grudnia
2014 roku

Na dzien 31 grudnia 2014 roku Subfundusz posiadat srodki pie-
niezne nominowane w RON i TRY w wysokosci razem (po prze-
liczeniu) 1 tys. PLN.

W ztotych

W walucie polskich

Srodki pieniezne (W tys.) (W tys.)
ING Bank Slaski 0 (RON) 1
ING Bank Slaski 0 (TRY) 0
Razem 1

transakcjach odkupu (repurchase agreement) oraz transakcjach
typu SWAP w przypadku utraty ptynnoéci lub niewyptacalnosci
drugiej strony transakcji Subfundusz moze otrzymac ptatnosc
z opo6znieniem lub nie otrzymac jej w ogdle, co moze mie¢
wptyw na ptynnos¢ aktywdw Subfunduszu, a nawet poniesienie
strat przez Subfundusz.

Zarzgdzajgcey portfelem inwestycyjnym Subfunduszu zawierajg
w umowach postanowienia majgce na celu ograniczenie lub
wyfgczenie przedmiotowych ryzyk w zwigzku z realizacjg po-
szczegolnych transakcji. Czynnosci powyzsze moga jednakze
czasami okaza¢ sie niewystarczajgce, w szczegdlnosci w za-
kresie zastosowania dostatecznych zabezpieczen.

Uwaza sig, iz ryzyko kredytowe w przypadku papieréw dtuz-
nych emitowanych przez Skarb Panstwa jest mniejsze niz ry-
zyko kredytowe papierow dtuznych korporacyjnych.

W dziatalnosci Subfunduszu na ryzyko narazone sg réwniez na-
leznosci Subfunduszu od innych podmiotéw. Wynika to z ry-
zyka braku wywigzania sie przez dtuznika z ptatnosci lub
dokonania ptatnosci naleznych Subfunduszowi z opdznieniem.
Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kre-
dytowym na dzien bilansowy w przypadku, gdyby strony trans-
akcji nie wypetniaty swoich obowigzkdéw (bez uwzglednienia
wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen), w podziale
na kategorie bilansowe:

Nota nr 5 — Ryzyka

Ryzyko stopy procentowej

Dtuzne papiery wartosciowe o statym oprocentowaniu, szcze-
gdlnie diugoterminowe, narazone s na ryzyko zmiany stop pro-
centowych, co moze spowodowac zmiany ich cen, a tym
samym wartosci jednostek uczestnictwa Subfunduszu.
Ryzyko zmiany stép procentowych dotyczy zmiany warto$ci go-
dziwej dtuznych papieréw wartosciowych zerokuponowych
i statokuponowych oraz zmiany przeptywow pienieznych
w przypadku dtuznych papieréw zmiennokuponowych.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku Subfundusz nie posiadat dtuz-
nych papierow wartosciowych.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe, na ktére narazony jest Subfundusz dotyczy
ekspozycji wobec bankoéw, w ktérych zdeponowane sg srodki
pieniezne Subfunduszu, kontrahentow, od ktérych Subfundusz
posiada naleznosci oraz emitentow dtuznych papieréw warto-
Sciowych nabywanych przez Subfundusz.

Subfundusz minimalizuje ryzyko kredytowe ekspozycji wobec
bankéw lokujge srodki pieniezne i depozyty jedynie w renomo-
wanych bankach o najwiekszym poziomie wiarygodnosci.
Ryzyko kredytowe zwigzane z dtuznymi papierami wartoscio-
wymi jest rozne dla poszczegdinych emitentow i zwigzane jest
ze zdolnoscig do terminowej realizacji zobowigzan opisanych
w warunkach emisji. Ryzyka te roznig sie pomiedzy sobg w za-
leznosci od zdolnosci realizacji przez poszczegodlnych emiten-
tow spfaty kapitatu i odsetek w zwigzku z zaciggnietymi
zobowigzaniami. Ocena pozycji rynkowej, finansowej i majat-
kowej emitenta moze wywiera¢ wptyw na ksztatowanie sie
ceny dtugu emitenta, stanowigcych sktadnik portfela inwesty-
cyjnego Subfunduszu a tym samym oddziatywa¢ na wartos¢
jednostek uczestnictwa Subfunduszu.

Jakiekolwiek opdznienie lub nieprawidtowosci w realizacji ww.
zobowigzan przez emitenta moze mie¢ wptyw na wycene dtuz-
nych papieréw wartosciowych oraz w konsekwencji oznacza¢
poniesienie strat przez Subfundusz, a tym samym mie¢ wptyw
na wartos¢ jednostki uczestnictwa Subfunduszu.

Dziafalnos¢ Subfunduszu zwigzana jest rowniez z istnieniem ry-
zyka kredytowego stron, z ktorymi zawierane sg transakcje do-
tyczace papierbw  wartosciowych.  Przyktadowo przy
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31-12-2015 31-12-2014
Wartos¢ w tys. Warto$¢ w tys.
zt/udziat % zt/udziat %
w aktywach w aktywach
ogdtem ogdtem
Srodki pieniezne 1/ 1/
i ich ekwiwalenty 0,08% 0,07%
Sktadniki lokat o charakterze
dtuznym nienotowane
na aktywnym rynku, 56/ 4/
w tym: 4,40% 0,29%
— Pozostate skfadniki lokat 56/ 4/
o charakterze dtuznym 4,40% 0,29%
Naleznosci 1/ o/
0,08% 0,00%
Razem aktywa Subfunduszu
obcigzone ryzykiem 58/ 5/
kredytowym 4,56% 0,36%

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

Na dzien 31 grudnia 2015 roku nie wystgpity przypadki zna-
czgcej koncentracji ryzyka kredytowego.

Ryzyko walutowe

Wartos¢ jednostki uczestnictwa jest wyrazona w ztotych, jed-
nakze Subfundusz moze nabywac¢ waluty obce oraz inwesto-
wac w aktywa denominowane w walutach obcych, zatem moga
na wartos¢ jednostki oddziatywac zaréwno pozytywnie, jak i ne-
gatywnie zmiany kursow walutowych jak i zmiany prawa dewi-
zowego. Zmiany kursow walutowych mogg wiec wptywac na
wartos¢ jednostki uczestnictwa jak rowniez mogg wptywac na
wartos¢ dywidend i odsetek uzyskiwanych przez Subfundusz.
Ryzyko nabywania walut obcych oraz ryzyko inwestowania
w aktywa denominowane w walutach obcych bedzie minimali-
zowane przez strategie zawierania transakcji zabezpieczajg-
cych. Niemnigj istnieje prawdopodobienstwo niepetnego
dopasowania instrumentow zabezpieczajgcych, co moze spo-
wodowac¢ wptyw wahan kursow walut na jednostke uczest-
nictwa Subfunduszu.

Strategia ta moze takze znaczgco ograniczac stope zwrotu ze
sktadnikéw lokat wyrazong w walucie obcej, jezeli waluta, w kto-
rej denominowane sg aktywa umacnia sie wzgledem ztotego.

Roczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2015 do 31 grudnia 2015 roku



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

Struktura walutowa bilansu zostafa przedstawiona w nocie nr 9.

Ryzyko ptynnosci

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

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu mogg
by¢ odkupywane codziennie, politykg Funduszu jest utrzymy-
wanie odpowiedniego poziomu $rodkéw pienieznych Subfun-
duszu oraz codzienne monitorowanie ptynnosci. Zgodnie
z polityka Funduszu, kierownictwo Towarzystwa okresla limity
ptynnosci oraz dokonuje okresowej ich analizy.

Subfundusz inwestuje w sktadniki lokat o duzej ptynnosci oraz
sktadniki lokat, ktore nie sg przedmiotem obrotu na aktywnych
rynkach i ktére charakteryzujg sie niskg ptynnoscia. Istnieje ry-
zyko, iz Subfundusz moze nie by¢ w stanie zby¢ w krotkim ter-
minie sktadnikow lokat, dla ktérych nie istnigje aktywny rynek,
w wartosci odpowiadajgcej ich oszacowanej wartosci godziwej,
jak tez moze nie by¢ w stanie podjg¢ odpowiednich dziatan
w odpowiedzi na zaistniate okolicznosci takie, jak na przyktad
podwyzszenie ryzyka kredytowego emitenta.

W biezgcym okresie sprawozdawczym oraz w 2014 roku Sub-
fundusz nie zawieszat zbywania jednostek uczestnictwa.
Towarzystwo oblicza catkowitg ekspozycje Subfunduszu zgod-
nie z Rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia
2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia
dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.
U.z 2013, poz. 538). Catkowita ekspozycja Subfunduszu ob-
liczana jest zgodnie z metodg zaangazowania w rozumieniu
wyzej wymienionego rozporzadzenia.

Nota nr 6 — Instrumenty pochodne

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2015 roku do 31
grudnia 2015 roku Subfundusz nie inwestowat w instrumenty
pochodne.

W okresie od 1 wrzesnia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku
Subfundusz nie inwestowat w instrumenty pochodne.

Nota nr 7 — Transakcje przy zobowigzaniu sig
Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu

Na dzien 31 grudnia 2015 roku Subfundusz nie posiadat tran-
sakgji przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

Na dzien 31 grudnia 2014 roku Subfundusz nie posiadat tran-
sakgji przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku Subfundusz nie posiadat tran-
sakgji przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

Na dzien 31 grudnia 2014 roku Subfundusz nie posiadat tran-
sakgji przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku Subfundusz nie posiadat na-
leznosci/zobowigzan z tytutu papieréw wartosciowych pozy-
czonych od Subfunduszu/przez Subfundusz.

Na dzien 31 grudnia 2014 roku Subfundusz nie posiadat na-
leznosci/zobowigzan z tytutu papieréw wartosciowych pozy-
czonych od Subfunduszu/przez Subfundusz.

Nota nr 8 — Kredyty i pozyczki
W okresie sprawozdawczym tj. od 1 stycznia 2015 roku do 31
grudnia 2015 roku Subfundusz nie zaciggat, nie wykorzystat ani
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nie udzielat kredytow i pozyczek pienieznych w kwocie stano-
wigcej, na dzien ich wykorzystania bgdz udzielenia wiecej niz
1% wartosci aktywow Subfunduszu.

Od 1 wrzesnia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku Subfundusz
nie zaciggat, nie wykorzystat ani nie udzielat kredytow i pozy-
czek pienieznych w kwocie stanowigcej, na dzien ich wyko-
rzystania badz udzielenia wiecej niz 1% wartosci aktywow
Subfunduszu.

Nota nr 9 — Waluty i r6znice kursowe

Na dzien 31 grudnia 2015 roku w pozycjach bilansu Subfun-
duszu znajdowaty sie sktadniki lokat denominowane w EUR,
TRY, HUF, CZK, RON i HRK. Wartos¢ powyzszych skfadnikow
w walutach obcych zostata przeliczona na PLN wedtug $red-
niego kursu ogtaszanego przez Narodowy Bank Polski na dzien
31 grudnia 2015 roku

EUR
Kurs sredni NBP — 4,2615
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
w tys. EUR w tys. zt aktywach
ogdtem
Sktadniki lokat 105 445 34,98%
TRY
Kurs sredni NBP — 1,3330
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
w tys. TRY w tys. zt aktywach
ogodtem
Sktadniki lokat 245 328 25,78%
HUF
Kurs $redni NBP — 0,013601
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
w tys. HUF w tys. zt aktywach
ogdtem
Skfadniki lokat 4411 60 4,71%
CZK
Kurs $redni NBP - 0,1577
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
w tys. CZK w tys. zt aktywach
ogdtem
Sktadniki lokat 222 35 2,75%
RON
Kurs sredni NBP — 0,9421
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
w tys. RON w tys. zt aktywach
ogdtem
Skfadniki lokat 289 272 21,37%
HRK
Kurs $redni NBP — 0,5578
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
w tys. HRK w tys. zt aktywach
ogdtem
Sktadniki lokat 136 75 5,89%

Na dzien 31 grudnia 2014 roku w pozycjach bilansu Subfun-
duszu znajdowaty sie sktadniki lokat denominowane w EUR,
TRY, HUF, CZK, RON i HRK oraz $rodki pieniezne denomino-




wane w TRY i RON. Warto$¢ powyzszych sktadnikow w walu-
tach obcych zostata przeliczona na PLN wedtug $redniego
kursu ogtaszanego przez Narodowy Bank Polski na dzien 31
grudnia 2014 roku.

EUR
Kurs sredni NBP — 4,2623

Nota nr 10 — Dochody i ich dystrybucja

Dochody osiggniete przez Subfundusz w wyniku dokonanych
inwestycji, wigczajgc w to dywidendy i odsetki, powiekszajg
wartos¢ aktywow Subfunduszu jak rowniez odpowiednio zwiek-
szajg wartos¢ jednostek uczestnictwa Subfunduszu.

Statut Subfunduszu nie przewiduje wyptacania dochodow Sub-
funduszu Uczestnikom bez wykupu jednostek uczestnictwa.

Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
w tys. EUR w tys. zt aktywach Rodzaj od 01-01-15 od 01-09-14
ogoétem do 31-12-15 do 31-12-14
Skiadniki lokat 134 572 41,47% (Wiys.zt)  (wtys. 2
Akcje, w tym: -4 -1
TRY — rdznice kursowe -9 -1
Kurs sredni NBP — 1,5070 Razem -4 -1
Catos¢ zrealizowanego zysku zostata uzyskana na papierach
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w wartoéciowych notowanych na aktywnym rynku.
w tys. TRY w tys. zt aktywach
ogoétem Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty)
Skfadniki lokat 232 350 25,38% z wyceny lokat
Srodki pieniezne 0 0 0,00% Rodzaj 0d 01-01-15 od 01-09-14
do 31-12-15 do 31-12-14
HUF (w tys. zi) (w tys. z)
Kurs éredni NBP — 0,013538 Akcje, w tym: -98 -9
— rdznice kursowe -48 16
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w Razem -98 -9
w tys. HUF wtys.zt  aktywach Cato$¢ niezrealizowanej straty zostata uzyskana na papierach
ogotem warto$ciowych notowanych na aktywnym rynku.
Skfadniki lokat 2216 30 2,18%
CZK Nota nr 11 — Koszty Subfunduszu
Kurs sredni NBP - 0,1537 Towarzystwo otrzymuje ze $rodkéw Subfunduszu wynagro-
dzenie state z tytutu zarzgdzania Subfunduszem i reprezento-
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w wania go wobec 0s6b trzecich. Wynagrodzenie Towarzystwa
w tys. CZK wtys.zt  aktywach z tytutu zarzadzania Subfunduszem, stanowigce koszt limito-
ogoétem wany Subfunduszu, nie moze by¢ wieksze niz 3,5% w skali
Sktadniki lokat 214 33 2,39% roku, liczonego jako 360 dni od sredniej wartosci aktywow netto
Subfunduszu reprezentowanych przez jednostki uczestnictwa
RON kategorii A i V w danym roku oraz nie moze by¢ wieksze niz
Kurs $redni NBP - 0,9510 2,5% w skali roku, liczonego jako 360 dni od $rednigj wartosci
aktywdw netto Subfunduszu reprezentowanych przez jednostki
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w uczestnictwa kategorii E, F i G w danym roku.
w tys. RON wtys.zt  aktywach W okresie sprawozdawczym Towarzystwo nie pobierato wyna-
ogoétem grodzenia statego za zarzadzanie.
Sktadniki lokat 345 328 23,80% Towarzystwo uprawnione jest do pobierania wynagrodzenia
Srodki pienigzne 0 1 0,07% zmiennego w wysoko$ci nie wyzszej niz 20% wzrostu warto$ci
jednostki uczestnictwa danej kategorii Subfunduszu ponad
HRK punkt odniesienia i nie wyzszej niz 1,5% wartosci jednostki
Kurs $redni NBP - 0,5566 uczestnictwa danej kategorii. Punkt odniesienia rowny jest $red-
niej wazonej zmianie indeksow: 20% WIG, 10% PX (indeks Pra-
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w gue Stock Exchange), 10% BUX (indeks Budapest Stock
w tys. HRK wtys. zt  aktywach Exchange), 20% RTSI$ (indeks Moscow Exchange), 20%
ogoétem XU100 (indeks Borsa Istanbul), 20% ATX (indeks Vienna Stock
Sktadniki lokat 109 61 4,42% Exchange).

Zrealizowane réznice kursowe

Rodzaj od 01-01-15 od 01-01-14
do 31-12-15 do 31-12-14

(w tys. zh) (w tys. zt)

Dodatnie (z akcji) 0 0
Ujemne (z akgji) -9 -1

Niezrealizowane ré6znice kursowe

W okresie sprawozdawczym Towarzystwo nie pobierato wyna-
grodzenia zmiennego z tytutu zarzadzania Subfunduszem.

W okresie sprawozdawczym na mocy uchwaty Zarzadu, Towa-
rzystwo pokrywato koszty obcigzajgce Subfundusz, z wytgcze-
niem kosztéw prowizji maklerskich, podatkéw zwigzanych
z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw wartosciowych oraz
praw majgtkowych.

Rodzaj od 01-01-15 od 01-01-14

do 31-12-15 do 31-12-14

(w tys. zh) (w tys. zt)

Dodatnie (z akcji) 0 16

Ujemne (z akgji) -48 0
LEGG MASON Roczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone
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Nota nr 12 — Dane poréwnawcze o jednostkach
uczestnictwa

Warto$¢ aktywoéw netto

31-12-2015 31-12-2014
(w tys. z) (w tys. zh)

WAN 1272 1379
A 1240 1379
E 7 -
F 23 -
G 2 i
V 0 B

Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
31-12-2015 31-12-2014
(w tys. zH (w tys. zH)

A 96,28 99,69

E 96,28 -

F 96,28 -

G 96,28 -

) 96,28 -
Warszawa, dnia 15 kwietnia 2016 roku. L]
Legg Mason Subfundusz CEE Select LEGG MASON
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INFORMACJA DODATKOWA
Informacje dodatkowe

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach, dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezgcy
okres sprawozdawczy.
W latach ubiegtych nie wystgpity zdarzenia, ktore wymagatyby ujecia w biezgcym sprawozdaniu jednostkowym.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu
finansowym.
Po dniu bilansowym nie wystgpity istotne zdarzenia, ktére nie zostatyby ujete w sprawozdaniu jednostkowym.

3. Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych na
sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnos$¢é oraz wynik z operacji i rentownos¢ Subfunduszu (w zt).
W okresie sprawozdawczym nie wystgpity korekty btedow podstawowych. Nie wystgpity rowniez przypadki btednych wycen.

4. Zestawienie roznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi
W okresie objetym sprawozdaniem nie wystgpity zdarzenia, ktére wymagatyby zmiany danych poréwnywalnych w stosunku do
uprzednio sporzgdzonych i opublikowanych sprawozdan finansowych.

5. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposob wptyna¢ na oceng sytuaciji
majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian
W okresie sprawozdawczym utworzone zostaty nowe klasy jednostek uczestnictwa: F, G oraz V.
W tabeli dodatkowej ,Rachunek Wyniku” prezentowany wynik z operacji przypadajgcy na poszczegolne klasy byt liczony dla
danych w zt. Pozostate pozycje tej tabeli przeliczane sa dla danych w tys. zt.

Warszawa, dnia 15 kwietnia 2016 roku.

LEGG MASON Roczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone
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ING.

Katowice, 15 kwieciefi 2016 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finanséw
z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A., jako Depozytariusz dla Legg Mason Parasol Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego os$wiadcza, ze dane dotyczgce stanéw aktywéw, w tym
w szczegolnosci aktywdw zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw
wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywow przedstawionych w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym Legg Mason Subfunduszu CEE Select za okres od 1 stycznia 2015
r. do 31 grudnia 2015 r., sporzadzonego 15 kwietnia 2016 r., s3 zgodne ze stanem faktycznym.

DYRHIKTOR

Departamentu Operadf Rynkow Finansowycl LASTEPCA DYREK TORA
i Kliento Braiegicznych Departamentu Operagji Rynkéw Finansowych

i KhemowBrategicznych

nusiewicz .
Btawomir Trapszo

Legg Mason Subfundusz CEE Select LEGG MASON
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