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Sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta

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

Sprawozduanie z buadunia sprawozdania finunsewego

Przeprowadzili$my badanie zalaczonego sprawozdania finansowego L.egg Mason Akcji Skoncentrowany
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (zwanego dalej ,Funduszem”) z siedzibg w Warszawie, przy ulicy
Bielafiskiej 12, obejmujacego wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat, bilans na
dzien 31 grudnia 2016 r., rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto i rachunek
przeplywow pienieinych za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r. oraz noty objaéniajgce
i informacje dodatkows.

Odpowiedzialnoéé Zarzgdu oraz czionkéw Rady Nadzorczej
Legg Mason Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Zarzad Legg Mason Towarzystwa Funduszy Inweslycyjnych S.A. (zwanego dalej ,, Towarzystwem™) jest
odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksigg rachunkowych,
sprawozdania finansowego i za jego rzetelng prezentacje zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzeénia 1994 r.
o rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowosci” - Dz. U. z 2016 r., poz. 1047, z pdén. zm.), przepisami
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (,Rozporzadzenie" — Dz. U. z 2007 1. nr 249, poz. 1859) oraz
innymi obowigzujacymi przepisami prawa. Zarzad Towarzystwa jest réwniez odpowiedzialny za
kontrole wewnetrzng, ktéra uznaje za niezbedna dla sporzadzenia sprawozdania finansowego
niezawierajacego istotnego znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub bledem.

Zarzgd Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej sa zobowigzani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe oraz list Towarzystwa do uczestnikéw Funduszu spelnialy wymagania
przewidziane w Ustawie o rachunkowosci oraz Rozporzadzeniu.

Odpowiedzialnosé bieglego rewidenta

JesteSmy odpowiedzialni za wyrazenie opinii 0 tym sprawozdanit finansowym na podstawie
przeprowadzonego przez nas badania.

Badanie przeprowadziliémy stosownie do postanowien rozdzialu 7 Ustawy o rachunkowoéci oraz
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Badania przyjetymi jako Krajowe Standardy Rewizji
Finansowej uchwalg Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r. Standardy te
wymagaja przestrzegania wymogdw etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki
sposob, aby uzyskaé wystarczajaca pewno$é, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego
znieksztaleenia.

Badanie polegalo na przeprowadzeniu procedur stuzgcych uzyskaniu dowodéw badania kwot
iujawnien w sprawozdaniu finansowym. Dobdr procedur zalezy od osadu bieglego rewidenta, w tym
od oceny ryzyka istotnego znieksztalcenia sprawozdania finansowego spowodowanego oszustwem lub
bl¢dem. Dokonujac oceny tego ryzyka, biegly rewident bierze pod uwage dzialanie kontroli
wewnetrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej prezentacji przez jednostke sprawozdania
finansowego, w celu zaprojektowania odpowiednich w danych okolicznoéciach procedur badania, nie
za$ wyrazenia opinii o skutecznosei kontroli wewnetrznej jednostki. Badanie obejmuje takze ocene
odpowiedniodci przyjetych zasad (polityki) rachunkowos$ci, racjonalnoéei ustalonych przez
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Sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta (c.d.)

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

kierownictwo wartoéci szacunkowych, jak roéwniez ocene ogdlnej prezentacji sprawozdania
finansowego.

Uwazamy, Ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajaca i odpowiednig podstawe do
wyrazenia opinii z badania.

Opinia
Naszym zdaniem, zalaczone sprawozdanie finansowe:

a. przekazuje rzetelny i jasny obraz sytua(:]l majatkowej i finansowej Funduszu na dziei 31 grudnia
2016 r. oraz jego wynik z operacji za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r. zgodnie
z majacymi zastosowanie przepisami Ustawy o rachunkowosc:, Rozporzadzema 1 przyjetymi
zasadami (polityka) rachunkowosci;

b. jest zgodne w formie i treéci z obowigzujacymi Fundusz przepisami prawa, w tym z wymogami
Rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biei:qcyah
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartoéciowych oraz warunkéw uznawania
za réwnowazne informacji wymaganych przeplsaml prawa pafistwa niebedacego pafstwem
czlonkowskim (Dz. U. z 2014 1., poz. 133, Z péZn. zm.), Rozporzadzenia oraz Statutem Funduszu;

c. zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych.

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalnoéci Funduszu za okres obrotowy 1 stycznia do
31 grudnia 2016 r. uwzgledniaja postanowienia Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego
2009 r. w sprawic informacji biczqcych i okresowych przckazywanych przez cmitentéw papicrdw
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa nichgdacego pafnstwem czlonkowskim (Dz. 17, z 2014 1., poz. 133, 7z pA%n. zm.) i sq zgodnie
z informacjami zawartymi w zbadanym sprawozdaniu finansowym.

Przeprowadzajacy badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., spolki wpisanej na liste
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144:

ﬂ fH'CL()\rOM - W‘(W{z

Agnieszka Accordi-Krawiec

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 11665

Warszawa, 14 kwietnia 2017 .



Legg Mason

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA
ul. Bielanska 12 {budynek $enator}
00-085 Warszawa

LEGG MASON

GLORAT ASSFT MANAGEMENT

Warszawa, 14 kwietnia 2017 r.

Szanowni Paristwo,

przedstawiamy Panstwu roczne sprawozdanie finansowe funduszu Legg Mason Akcji Skoncentrowany FIZ,
zarzadzanego przez Legg Mason Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA, za okres od 1 stycznia 2016 r. do
31 grudnia 2016 r., zawierajqce petng sprawozdawczosd z dziatalnosci funduszu.

Wycena certyfikatu inwestycyjnego funduszu w 2016 roku wzrosta o 12,95%, wobec wzrostu indeksu
szerokiego rynku WG o 11,38%. Na koniec grudnia 2016 r. wartosé certyfikatu osiggnela 1 312,58 21, a wartos¢
aktywow netto wyniosta 57 miliondw 513 tysiecy zt.

Rok 2016 zapisat sie w historii jako kolejny okres zmiennych nastrojéw na swiatowych rynkach inwestycyjnych,
wywolanych przez tzw. Brexit, a  wkrétce potem - zwyciestwo Donalda Trumpa
w wyborach prezydenckich w Stanach Zjednoczonych. Pomimo dynamicznych, ale krétkotrwalych spadkéw, w
okresie sprawozdawczym wiekszos< rynkdw akcji, w tym w Polsce, odnotowata wzrosty. Najwyzszy zysk na
pulskie) gieldzie preyniusla mweslotom branzd sutruwcowd, klora hoizysldla ze warostu cen nueda 1 wegla.
Atrakryjne stopy rwratu dotyreyly rawnie? sektora spitek powiqzanyrh 7 hran?a rafineryjna, ktére ryskiwaty
na wzroscie marty rafineryjnej. Najstabiej zachowaty sie kursy spétek z sektora chemicznego ze wzgledu na
wzrost kosztéw {rosnace ceny gazu) oraz spadajace ceny ptodéw rolnych.

W 2016 roku pozytywnie do wyniku funduszu kontrybuowaty: ComArch S.A., Instal Krakdw S.A., Mabion S.A.
vl a2 Prochem S.A., negalywnie 2as. Indykpol S.A, Elekirolim S.A. urae Pelion S.A. W ukiesie sprawozdawizym
do portfela nahylismy nastepujace spétkic Volkswagen AG, Newmont Mining Corporation, Biuro Inwestycji
Kapitatowych S.A. oraz Amaya Gaming Group Inc, catkowicie sprzedaliémy natomiast akcje: Jeronimo Martins
SGPS S.A., Centrum Medyczne Enel-Med $.A., Biomed-Lublin Wytwdrnia Surowic i Szczepionek S.A., Wittchen
S.A., Libet S.A., Barrick Gold Carp., Prime Car Management S.A. araz P.R.F.5.C.0. Group S.A.

W rok 2017 wchodzimy z portfelem sktadajacym sie z 11 spétek, ktdre sa eksponowane na wiele réznych brani.
tqcey Je jednak Jedno - nieadekwalnosé wyceny do potencjatu wzrostu ich zyskdw. Oczekujemy, te szczepdlnie
nasze gtdwne pozycje inwestycyjne - branza informatyczna, deweloperska, medyczna, przemystowa czy metale
szlachetne - powinny mie¢ sprzyjajgce otoczenie zewnetrzne w niedalekiej przysziosci. Wynikiem zwigkszenia
Zyskdw spétek powinny by¢ rowniez wzrosty kurséw ich akgji.

Dziekujemy Panstwu za zaufanie do naszej marki i powierzenie swoich srodkow w zarzadzanie funduszowi Legg
Mason Akcji Skoncentrowany FIZ. W przypadku pytar uprzejmie prosimy o kontakt z bankiem, w ktdrym ztoiyli
Panstwo zapis na certyfikaty inwestycyjne, badi o korzystanie ze skrzynki info@leggmason.com. Aktualne
wyceny wartosci certyfikatow inwestycyjnych znajda Paristwo na stronie www.leggmason.pl.

Zyczac Panstwu sukcesow inwestycyjnych, pozostaje z powazaniem,

4/;;? k1

Prezes Zarzadu

Legg Mason Towarzysiwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Bielariska 12 {budynek Senator),

00-085 Warszawa, Zostala wpisana do Rejestru Przedsigbiorcdw przez $3d Rejonowy dla M. 5t. Warszawy w Warszawie, Xl Wydzial Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdoewepo, pod numerem KRS 0000002717. Spotka posiada numer identyfikagji podatkowej (NIP) 527 21 58 048

iw petni oplacony kapital 2aktadowy w wysokosci 1 288 500,00 zt.



1.

Sprawozdanie z dzialalnosci
LEGG MASON AKCJI SKONCENTROWANY Fundusz Inwestycyjny Zamknigty
za okres od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r.

Informacje okreSlone w ustawie z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z
2016 r. poz. 1047, z poéiniejszymi zmianami) — istotne informacje o stanie
majatkowym i sytuacji finansowej, w tym ocena uzyskiwanych efektéw oraz

wskazanie czynnikéw ryzyka i opis zagrozen

1.1. Zdarzenia istotnie wplywajgce na dziafalno$é Funduszu, jakie nastgpily w roku
obrotowym 2016, a takze po jego zakorczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania

finansowego.

Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamknigty (,,Legg Mason

Akcji Skoncentrowany FIZ”,  Fundusz”) zostat zarejestrowany 22 lipca 2009 roku.

W dniu 24 lutcgo 2016 roku costal przeprowadzony wykup 7.510 cetlylikalow

inwestycyjnych serii A, B, Ci D o tacznej wartosci 8.637.251,00 zt.

W dniu 31 sierpnia 2016 roku zostal przeprowadzony wykup 10.953 certyfikatow
inwestycyjnych serii A, B, C, D 1 E o lacznej wartosci 14.841.205,47 zi. Do wykupu
zostalo zgloszonych 11.269 certyfikatéw inwestycyjnych. Fundusz wykupit

certyfikaty inwestycyjne z redukcja zgodnie z art. 16 ust.2 Statutu Funduszu.

W 2016 roku do portfela Funduszu zostaly nabyte spdlki: Biuro Inwestycji
Kapitalowych S.A., Volksvagen AG, Newmont Mining Corporation, oraz Amaya

Gaming Group Inc.

W roku 2010 Fundusz dokonal calkowite) sprzedazy 2 portlela akeji spolek: Jeronimo
Martins SGPS S.A., Centrum Medyczne Enel-Med S.A., Biomed-Lublin Wytwémia
Surowic i1 Szczepionek S.A., Wittchen S.A., Libet S.A., Barrick Gold Corp., Prime

Car Management S.A. oraz P.R.E.S.C.O. Group S.A.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku 98,22 % wartosci aktywow Funduszu bylo
zaangazowanych wakcje: osmiu spolek notowanych na Gieldzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie, oraz po jednej notowanej na Toronto Stock Exchange,

New York Stock Exchange oraz Xetra (Frankfurt Stock Exchange).

W roku 2016 roku wynagrodzenie pobierane przez Legg Mason Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) za zarzadzanie Funduszem

wynosito 4,5% rocznie i obliczane jest zgodnie ze Statutem Funduszu.
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Przewidywany rozwoj Funduszu.

Fundusz bedzie inwestowal s$rodki zgodnie =z zalozeniami inwestycyjnymi
przedstawionymi uczestnikom Funduszu. Intencja Funduszu jest, aby catoéé aktywow
zaangazowana byla w akcje, jak rowniez pozostawala silnie skoncentrowana.

Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju,

Nie dotyczy.

Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa.

W okresie od 1 stycznia 2016 r do 31 grudnia 2016 r. Fundusz osiagnat dodatni wynik
Z operacji w wysokosci 8.615 tys. zt. Na dzien 31 grudnia 2016 r. warto$¢ aktywoéw
netto funduszu wynosa 57.513 Lys. 21, a wartodé aklywow neltv na cerlyfikat
inwestycyjny 1.312,58 zt. W okresie od | stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r.
wartos¢ aklywow nello na cerlyfikat inwestycyjny funduszu wzrosta o 12,95%.

Przewiduje sig, iz sytuacja finansowa Funduszu bgdzie stabilna. Fundusz nic planujc
zaciagania zobowiazan.

Nabycie certyfikatow wlasnych.

W okresie objetym sprawozdaniem Fundusz nie nabywat certyfikatow wlasnych.

Instrumenty finansowe (opis ryzyka — zmiany cen, kredytowego, istotnych zaklocen
przeplywow Srodkow pieniginych oraz utraty plynnosci finansowej, na jakie jest
narazony Fundusz — opis przyjetych przez Fundusz celow | metod zarzgdzania
ryzykiem finansowym, Igcznie z metodami zabezpieczenia istotmych rodzajow
planowanych transakcji, dla ktorych stosowana jest rachunkowosc zabezpieczen).

Na dzien 31 grudnia 2016 roku 98,22 % wartosci aktywéw Funduszu bylo
zaangazowanych wakcje: osmiu spolek notowanych na Gieldzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie, oraz po jednej notowanej na Toronto Stock Exchange,
New York Stock Exchange oraz Xetra (Frankfurt Stock Exchange).

Ryzyka zwigzane z instrumentami finansowymi, w ktore inwestuje Fundusz, opisane
zostaly w pkt. 3 niniejszego sprawozdania.



Ryzyka wymienione w pkt. 3 niniejszego sprawozdania sa limitowane zgodnie
z zatozeniami Funduszu.

Omoéwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych
w rocznym sprawozdaniu finansowym, w szczegolnosci opis czynnikow i zdarzen,
wtym o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wplyw na dzialalnosc
Funduszu i osiaggnigte przez niego zyski lub poniesione straty w roku obrotowym,
a takize omolwienie perspektyw rozwoju dzialalnosci Funduszu przynajmniej
w najblizszym roku obrotowym.

Na dzien 31 grudnia 2016 r. warto$¢ aktywdw netto funduszu wynosita 57.513 tys. zi,
a wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1.312,58 zt. W okresie od 1 stycznia
2016 1. do 31 grudnia 2016 r. wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu
wzrosta o 12,95%. W relacji do ceny emisyjnej certyfikatow serii A (1.000,00 zt) wartos¢
aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wzrosta o 31,26%, w relacji do ceny
emisyjnej certyfikatow serii B (1.141,42 zt) wzrosta o 15,00%, w relacji do ceny emisyjnej
certyfikatow serii C (1.296,33 zl) wzrosla o 1,25 %, w 1elacji do ceny emisyjnegj
certyfikatow serii D (1.458,63 zl) spadta o 10,01%, za§ w relacji do ceny emisyjnej
certyfikatéw serii E (1.472,95 zl) spadta o 10,89%. Indeks szerokiego rynku WIG w roku
obrotowym 2016 wzrdsl o 11,38%.

[nwestycje, ktére miaty pozytywny wptyw na wynik Funduszu to akcje spotek: ComArch
S.A, Instal Krakéw S.A |, Mahion S A. oraz Prochem §. A

Negatywny wplyw na wynik Funduszu miaty akcje spotki Libet S.A., Pelion S.A., Instal
Krakow S.A., Barrick Gold Corporation, Comarch S.A. oraz Centrum Medyczne ENEL-
MED S.A.

Zdaniem Zarzadzajacych Funduszem w 2017 roku na rynek akcji korzystnie moga
wpltywaé miedzy innymi nast¢pujace czynniki:

— Niskie stopy procentowe,

— Projekt reformy OFE oraz wprowadzenie Pracowniczych Planéw Kapitatowych

— Niewygérowane wyceny

— Mozliwe naptywy $rodkéw do akcyjnych funduszy inwestycyjnych

— Prognozowany wzrost tempa przyrostu PKB w 2017 roku (wzrost inwestycji i

konsumpcji prywatnej)
— Slaba zlotéwka,
—  Wysoki budzet UE dla Polski (ok. EUR 70mld).

Zdaniem Zarzadzajacych Funduszem w 2017 roku na rynek akcji niekorzystnie moga
wplywac migdzy innymi nastgpujace czynniki:
— Projekt reformy OFE,
— Zaciesnienie polityki pieni¢znej FED oraz EBC,
- Wysokie tempo zadluzania kraju powoduje, iz niebawem zadluzenie do PKB
osiagnie konstytucyjny poziom 60%,



— Niepewnos¢ co do polityki gospodarczej prezydenta Trumpa moze negatywnie
odbi¢ si¢ na krajach eksportowych, w tym Polsce,

— Niestabilna sytuacja geopolityczna na swiecie,

— Negatywne konsekwencje Brexitu t zblizajace si¢ wybory parlamentarne w
Niemczech i we Francji,

— Ponad 40% WIG’u to spoltki kontrolowane przez Skarb Panstwa,

—  Wysokie wyceny globalnych rynkéw akeji.

Fundusz zamierza kontynuowa¢ polityke zaangazowania w akcje w okolicach lub powyzej
90%. Na konicc 2016 roku zaangazowanie Funduszu w akcje wynosilo 98,22%.

Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w jakim stopniu emitent
jest na nie narazony.

Fundusz prowadzi aktywna polityke inwestycyjna cechujacg sie znacznym ryzykiem
systematycznym typowym dla insirumentow udziatowych, a w szczegélnosci wysokim
ryzykiem relatywnym w stosunku do stopy odniesienia jaka jest WIG. Realizacja celu
inwestycyjnego Funduszu jest zwiazana w gléwnej mierze z odpowiednim doborem
spotek do portfela. Nietrafione decyzje inweslycyjne mogy mie¢ negatywny wplyw na
wartoé¢ aktywow netto Funduszu.

Ryzyko inwestycyjne portfela lokat Funduszu.

Ryzyko makroekonomiczne

Atrakcyjnosé inwestycyjna instrumentéw bgdacych przedmiotem lokat Funduszu jest
zalezna od wielu czynnikéw makroekonomicznych obejmujacych zarowno gospodarke
polskg jak i globalng (m.in. tempo wzrostu gospodarczego, stopa inflacji, deficyt
budzetowy, poziom bezrobocia, polityka pieniezna). Niekorzystne zmiany w otoczeniu
makroekonomicznym moga mieé negatywny wplyw na wartos¢ aktywéw netto Funduszu.
Szeroki zakres instrumentow oraz rynkow, na ktorych Fundusz moze inwestowaé swoje
aktywa, jak rdwnicz mozliwos¢ otwierania krotkich pozycji moga powodowal, ze
zaleznosci pomiedzy otoczeniem makroekonomicznym a wartoscig lokat Funduszu
osiagng wysoki poziom ztoZzonosci. Powoduje to, Ze nie jest mozliwe syntetyczne i proste
przedstawienie zaleznosci wartodci lokat Funduszu od poszczegdlnych parametrow
ekonomicznych.

Ryzyko rynkowe

Ryzyko to wiagze si¢ z mozliwoscia spadku wartosci aktywdw netto na certyfikat w wyniku
niekorzystnych zmian cen rynkowych instrumentéw bedacych przedmiotem lokat
Funduszu. Istotnc czynniki ryzyka zwigzanc z poszczegdlnymi rynkami, na ktérych
Fundusz bedzie lokowat swoje aktywa, zostalty wymienione ponizej:

- Ryzyko rynku akcji
Ryzyko to wystepuje w odniesieniu do lokat Funduszu majacych za przedmiot akcje
oraz instrumenty pochodne oparte na akcjach badZ gietdowych indeksach akciji.



Fundusz inwestuje minimalnie 60% wartosci aktywow netto w akcje. Koniunktura na
rynku akeji moze podlega¢ znaczacym wahaniom zaréwno z powodow
fundamentalnych (ryzyko makroekonomiczne — powyzej), jak i z przyczyn
o charakterze technicznym (aktywnos¢ spekulacyjna). Niekorzystne zmiany
koniunktury moga mie¢ negatywny wplyw na stopg zwrotu z lokaty na rynku akcji,
atym samym na wartos¢ aktywow netto na certyfikat. Poniewaz Fundusz moze
lokowaé swoje aktywa na zagranicznych rynkach akeji, ryzyko rynku akcji obejmuje
rownicz ryzyko zwigzanc zc zmianami koniunktury gicldowej na tych rynkach.
Ponadto, podobne zachowanic si¢ rynkéw akcji w poszczegolnych krajach sprawia, ze
dywersytikacja pomigdzy rynkami akcji réznych krajow nie pozwala na
wyeliminowanie giobhalnego ryzyka rynku akcji. Polityka inwestycyjna Funduszu
dopuszcza otwieranie krotkich pozycji na rynku akcji (krétka pozycja pozwala zarabiaé
na spadkach, ale przynosi straty w przypadku wzrostu cen). Otwarcie krotkich pozycji
moze powodowac, ze zaleznos¢ pomiedzy zmianami koniunktury gieldowej a wartoscia
lokat Funduszu przyjmie charakter odwrotny — tzn. istnieje mozliwosé spadku wartosci
aktywow netto na skutek wzrostow cen na rynku akcji.

W kontekscie opisanej w Statucie polityce inwestycyjnej Funduszu, zgodnie z ktérg
zaangazowanie w akcje nie bedzie mnivjsze niz 60% wartodei aktywdw Funduszu,
istnieje ryzyko spadku cen akcji oraz zwigkszenie zmiennosci instrumentow mogacych
stanowi¢ lokaty Funduszu. W konsekwencji, moze to doprowadzi¢ do znaczacego
spadku wartosci aktywow Funduszu.

Ryzyko stop procentowych

Jednym 7z najwazniejszych aspektow ryzyka stop procentowych jest odwrotna
zaleznosé¢ pomigdzy wartoscia instrumentow dluznych (np. dluine papiery
wartosciowe, instrumenty rynku pieni¢znego) a poziomem stop procentowych. Oznacza
o, 2¢ wzrost stop procenlowych przelozy sie na spadek wartodei lub cen Llakich
instrumentow, co moze mieé niekorzystny wplyw na wartosé lokat Funduszu.
Przedmiotem lokat Funduszu moga by¢ réwniez instrumenty pochodne oparte na
dluznych papierach wartosciowych lub instrumentach rynku pienigznego. Ich
konstrukcja moze powodowacé edmienny (w tym takze odwrotny) od opisanego
powyzej wplyw zmian stép procentowych na wartos¢ lokat Funduszu. Ryzyko stdp
procentowych nie ogranicza si¢ w przypadku Funduszu wylacznie do krajowych stép
procentowych. Poniewaz Fundusz moze lokowac swoje aktywa w instrumenty dluzne
denominowane w walutach obcych, ryzyko to obejmuje rowniez zagraniczne stopy
procentowe,

Jezeli Fundusz zaciagnie zobowigzania, kidére beda oprocentowane wedlug stopy
zmiennej, to wzrost stép procentowych moze mie¢ niekorzystny wplyw na wysokosé
odsetek placonych od zobowiazari Funduszu.

Ryzyko walutowe

Polityka inwestycyjna Funduszu dopuszcza lokowanie aktywow Funduszu w waluty
obce, w instrumenty denominowane w walutach obcych oraz otwicranic pozycji
w instrumentach pochodnych, dla ktérych instrumentem bazowym jest waluta obca.
Inwestycje takie wiaza sie z ryzykiem poniesienia przez Fundusz strat na skutek
niekorzystnych zmian kurséw walut obcych.



Ryzyko zwigzane 7 inwestowaniem w akcje spolek nie bedgcych spothami publicznymi
oraz w udzialy w spélkach 7 ograniczonq odpowiedzialnoscig

Najwazniejszym aspektem ryzyka przy inwestycji w akcje spofek nie bedacych spétkami
publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (Dz. U. 2013 r, poz. 1382 z pdzniejszymi
zmianami), zwana dalej Ustawg o Ofercie Publicznej, badz w udzialy w spotkach
z ograniczong odpowiedzialnosdcia jest niska plynnosé lokat (ryzykoe to zostato opisane
ponizej). Ponadto podmioty dzialajace w takiej formie prawnej cechuja sie zazwyczaj
mniejszg niz w przypadku spotek akcyjnych skalg dziatalnosci, a co za tym idzie
mniejsza stabilnoscig prowadzonej dzialalnosci gospodarczej, co z kolei oznacza wigcksze
ryzyko dla posiadaczy udziatéw niz w przypadku inwestycji w spoiki akcyjne. Nieudane
inwestycje w udzialy moga sig¢ wiazac¢ z istotnym spadkiem wartosci takich lokat. Ryzyko
zwigzane z inwestowaniem w akcje spolek nie bedacych spotkami publicznymi
wrozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej, badz w udzialy w spotkach
z ograniczong odpowiedzialnoscia jest ograniczone limitem inwestycyjnym (do 20%
wartodci  aktywoéw Funduszu oddziclnic dla akcji spolck nic bgdacych spétkami
publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej oraz udziatow
w spolkach ¢ vgraniczong odpowiedzialnogeia, przy czym nie wigeej niz 10% w akeje
pojedynczego emitenta lub udziaty jednej spotki z 0.0., a taczne zaangazowanie w akcje
spotek nie bgdacych spotkami publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie
Publicznej oraz w udziaty w sp. z 0.0. nie bedzie przekracza¢ 20% aktywéw Funduszu).

Ryzyko diwigni finansowej

Mechanizm dzwigni finansowej polega na pozyczaniu kapitalu w celu jego dalszej
inwestycjl. Powodem stosowanla dzwigni finansowej jest dazenie do zwielokrotnienia
zyskéw, jednakze w przypadku nietrafnych decyzji inwestycyjnych stosowanie dZzwigni
[inansowe} moze prowadzi¢ do zwielokrotnienia strat w pordwnaniu do inwestycji, ktére
nie korzystajg z tego mechanizmu.

Ryzyko plynnosci lokat

Ograniczona ptynnosé powoduje, iz moga wystepowa¢ trudnosci z szybka sprzedazg lub
nabyciem okreslonych kategorii lokat lub tez transakcje takie moga byé zrealizowane
jedynie po cenach znaczaco odbiegajgcych od cen rynkowych, co moze negatywnie
wplywac na rentownos$¢ takich lokat, a tym samym na osiggane przez Fundusz stopy
zwrotu. Ryzyko ptynnosci lokat jest szczegdlnie duze w przypadku dokonywania lokat
w akcje spdlek nie bedacych spotkami publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy
o Ofercie Publicznej, badZ udzialy w spdtkach z ograniczona odpowiedzialnoscia oraz
inne ni7z zdematerializowane papiery wartosciowe,

Ryzyko kredytowe (niewyplacalnosci)

Inwestycje Funduszu w instrumenty dluine obarczone sa ryzykiem niewyplacalnosci
emitentow tych instrumentéw w zaleznosci od ich wiarygodnosci kredytowej i zwigzanym
z tym ryzykiem czg¢sciowej lub catkowitej utraty wartosci danych sktadnikow aktywow
przez Fundusz. Zmiany pozycji finansowe} emitenta lub perspektyw jego rozwoju moga



skutkowaé spadkiem ceny wyemitowanych przez ten podmiot instrumentéw diuznych,
atym samym pogorszeniem rentownosci inwestycji w dany instrument, co moze
negatywnie wplywac na wartos¢ aktywow netto na certyfikat.

Ryzyko kredytowe zwigzane jest rowniez z mozliwoscig niewywiazywania si¢ ze swoich
zobowiazan przez kontrahentow, z ktdérymi Fundusz bedzie zawieral umowy majace za
przedmiot pozyczki papierdow  wartosciowych. Jakiekolwiek opoznienie  lub
nieprawidtowosci w realizacji zobowigzan przez kontrahenta moga oznacza¢ poniesienie
strat przez Fundusz.

Ryzyko instrumentow pochodnych

Instrumenty pochodne moga by¢ wykorzystywane przez Fundusz:

- w celu ograniczenia ryzyka zwigzanego ze zmiang kurséw instrumentéw bazowych;

- w celach inwestycyjnych.

Zabezpieczenie pozycji w instrumentach bazowych za pomocg instrumentéw pochodnych
ogranicza ryzyko, gdy oczekiwana jest niekorzystna zmiana kurséw instrumentow
bazowych — zabezpieczenie to moze jednak zniwelowaé ewentualne zyski z lokaty
w instrumenty bazowe. Wrykorzystywanie instrumentéw pochodnych do celow
inwestycyjnych wiaze si¢ z wystgpowanicm ryzyla rynkowego charakterystyeznego dlu
instrumentow bazowych (ryzyka rynkowe zostaly opisane powyzej). Nieudane transakcje
moga mie¢ niekorzysiny wplyw na wyniki inwestycyjue Funduszu. Istotnytn aspekieim
ryzyka w przypadku takich transakcji jest ponadto ryzyko dZwigni finansowej. Stosowanie
instrumentow pochodnych w transakcjach arbitrazowych wiaze si¢ z ograniczonym
ryzykiem, poniewaz ze swej natury transakcje arbitrazowe to takie, ktére umozliwiaja
osiggnigecie zyskow przy minimalnym ryzyku inwestycyjnym. Skladnikiem ryzyka
instrumentéw pochodnych jest rowniez ryzyko niedopasowania wyceny instrumentu
pochodnego do wyceny instrumentu bazowego. Wiaze si¢ ono z tym, ze cena rynkowa
instrumentu pochodnego moze si¢ okresowo rozni¢ od wartosci teoretycznej tego
instrumentu (wartos¢ teoretyczna instrumentu pochodnego réwna jest takiej jego cenie,
przy ktérej nie ma mozliwosci zawierania transakcji arbitrazowych) i réznica ta moze
pogorszy¢ rentownos¢ inwestycji Funduszu w dany instrument pochodny w poréwnaniu
7 renfownoscia inwestycji w instrument bazowy w fym samym c7asie

Specyficzne rodzaje ryzyk zwigzanych z instrumentami pochodnymi:

a) ryzyko rynkowe zwigzane ze zmiennoscia notowan instrumentdéw pochodnych.
Znaczne zaangazowanie w instrumenty pochodne Funduszu, powoduje, ze ryzyko to
jest wysokie,

b) ryzyko niedopasowania wyceny instrumentu bazowego 1 pochodnego, wystepuje
gtownie w przypadku zabezpieczania portfela inwestycji, jego skala nie bedzie
w sposdb istotny wplywacé na wyniki i aktywa Funduszu,

¢) ryzyko rozliczenia transakcji — jest to ryzyko wynikajace 7 mozliwosdci wystapienia
opoéznien lub bledéw w rozliczaniu transakcji majacych za przedmiot instrumenty
pochodne. Fundusz ogranicza to ryzyko przez lokowanie aktywéw w instrumenty
pochodne na zasadach ograniczonych w art. 20 ust. 2 i 3 Statutu.

d) ryzyko plynnosci instrumentéw pochodnych — Fundusz ogranicza ryzyko plynnosci
poprzez lokowanie aktywow przede wszystkim na rynkach instrumentéw pochodnych
charakteryzujacych si¢ duza ptynnoscia,



e) ryzyko kursowe zwigzane z walutg instrumentu bazowego — w przypadku inwestycji
w instrument pochodny, ktérego instrument bazowy wystepuje w walucie obcej,
istnieje ryzyko zwiazane ze zmiennoscia danej waluty.

W roku obrotowym 2016 Fundusz nie inwestowal w instrumenty pochodne.

Ryzyko zwigzane z Krotkg Sprzedaiq akcji

Krotka Sprzedaz jest specyficznym rodzajem transakcji umozliwiajacym wykorzystanie
spadkéw cen papieréw wartosciowych. Otwarcie pozycji polega na tym, ze sprzedaje sig
uprzednio pozyczone papiery wartosciowe. Zamknigcie pozycji polega na tym, ze papiery
warlosciowe nabywa sig, a nastgpnie zwraca podmiotowi, od ktérego zostaly pozyczone.
Transakeja przynosi 7ysk, jezeli papiery warto$ciowe bedace przedmiotem Krétkiej
Sprzedazy zostaly odkupione po cenie nizszej od ceny, po ktdérej zostaly wczesniej
sprzedane. W przeciwnym przypadku transakcja przynosi strat¢. Z transakcjami Krotkiej
Sprzedazy moze wiazaé si¢ ryzyko polegajace na tym, ze podmiot, od ktdérego papiery
wartosciowe zostaly pozyczone moze zazadac ich zwrotu (jezeli umowa pozyczki zawarta
z tym podmiotem na to zezwala), zmuszajac tym samym Fundusz do zamkniecia pozycji
w niekorzystnym momencie, co moze mie¢ negatywny wplyw na stopg zwrotu z takiej
lokaty, a tym saomym na wartosé alctywdw ncetto na certyfikat.

Rycyho roglicieniu vraz ryzyko transferdw pieniginych (ryzyko operacyjne)

Bi¢dne lub opéznione rozliczenie zawartej przez Fundusz transakcji moze przyczynié¢ sie
do odst¢pstwa od rcalizowancj polityki inwestycyjnej, a w konsekwencji — do pogorszenia
rentownosci lokat Funduszu.

Ryzyko transferéw pienigznych jest niezalezne od Funduszu i jest zwiagzane
z funkcjonowaniem rozliczen w sektorze finansowym. Ten czynnik ryzyka moze wplywaé
na rentownos¢ lokat Funduszu w sposéb analogiczny do ryzyka rozliczenia transakcji.

Ze wzgledu na specyfike instrumentéw pochodnych (efekt dzwigni finansowej, mozliwosé
zajmowania krétkiej pozycji, poziom skomplikowania wyceny tych instrumentéw) ryzyka
operacyjne przy dokonywaniu transakcji tymi instrumentami majg wigksze znaczenie niz
w przypadku pozostatych instrumentéw finansowych

Ryzyko upadiosci przedsigbiorstwa

Ryzyko to dotyczy zardwno spolek niepublicznych, jak i publicznych o réznej formie
prawnej. Ze wzgledu na mozliwo$¢ wystapienia bankructwa w kazdym przedsicbiorstwie
istnieje ryzyko, iz wartosé lokat przedsi¢biorstwa bedacego w upadlosci moze sie znaczaco
obnizy¢ lub spas¢ do zera. Fundusz bedzie monitorowat dziatalnosé spotek, ktorych akeji
bedzie posiadaczem.

Ryzyko zwigzane z wykorzystywanymi przez Fundusz wehikulami inwestycyjnymi

W przypadku wykorzystania przez Fundusz wehikulu inwestycyjnego, istnieje ryzyko
ptynnosci oraz probleméw z ustaleniem wartosci na potrzeby wyceny takiego wehikulu.
Fundusz bedzie unikal wykorzystywania wehikutéw inwestycyjnych o ograniczonej
ptynnosci i niemoznosci ustalania wartosci na potrzeby wyceny.

Ryzyko wigzane 7 wyjsciem Funduszu 7 przeprowadzonych inwestycji



W przypadku spélek niepublicznych, wobec ktérych Fundusz oczekuje upublicznienia oraz
wprowadzenia do obrotu gieldowego, jako sposobu na wyjscie z przeprowadzonych
inwestycji, moga wystgpi¢ czynniki, ktére uniemozliwig fakt upublicznienia oraz
wprowadzenia do obrotu gieldowego. Na skutek tego moze wystapié¢ znaczace opdznienie
lub koniecznosé poszukiwania alternatywnej drogi wyjscia z inwestycji.

Ryzyko zwiqzane 7 ewentualnym kredytowaniem dokonywanych inwestycji

W zwigzku z mozliwosciami zwiazanymi z ewentualnym kredytowaniem dokonywanych
inwestycji, istnieje ryzyko poniesienia strat wiekszych niz zainwestowane s$rodki wlasne
Funduszu.

Ryzyko wystapienia szczegélnych okolicznosci, na wystapienie ktorych Uczestnik
Funduszu nie ma wplywu lub ma ograniczony wplyw.

Ryzyko zwigzane 7 prredterminowym rozwigzaniem Funduszu
Polityka inwestycyjna Funduszu oparta jest na zatoZeniu, ze czas jego trwania jest
nieograniczony. Przedwczesna likwidacja Funduszu moze mieé¢ niekorzystny wplyw na
ceng zbycin nieklorych lokat, o Lym sumym no stopg zwrotu z inwestycji w Certyfikaty.
Dotyczy to w szczegolnosci inwestycji w akeje spotek nie bedacych spotkami publicznymi
w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej, badz w spilki 2 ograniczong
odpowiedzialnoscig oraz w inne niz zdematerializowane akcje. Przedwczesna likwidacja
Funduszu mozc nastapi¢ w nasi¢pujacych przypadkach:
~ zarzagdzanie Funduszem nie zostalo przejete przez inne towarzystwo w terminie trzech
miesigcy od dnia wydania decyzji o cofnigciu zezwolenia lub od dnia wygasnigcia
zezwolenia na wykonywanie dzialalnosci przez Towarzystwo;
Depozytariusz zaprzestal wykonywania swoich obowigzkéw i nic zawarto z innym
depozytariuszem umowy o prowadzenie rejestru aktywow Funduszu;
- Rada Inwestoréw podjeta uchwate o rozwigzaniu Funduszu;
— Towarzystwo podijeto decyzje o rozwigzaniu Funduszu w przypadku spadku wartosei
aktywow netto ponizej 20.000.000 ztotych.

Inne cgynniki ryzyka zwigzane z okolicznosciami, na wystgpienie ktorych Uczestnik
Funduszu nie ma wplywu lub ma ograniczony wplyw

Nastgpujace zdarzenia zwigzane z dziatalnoscia Funduszu moga mie¢ réwniez
niekorzystny wplyw na warto$¢ aktywow netto na certyfikat: przejecie zarzadzania
Funduszem przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych, zmiana depozytariusza,
zmiana zasad polityki inwestycyjnej Funduszu oraz ryzyko zwigzane z Kkolejnymi
emisjami certyfikatow.

Stanowigce wyodrcbniong cz¢$é sprawozdania os$wiadczenie o stosowaniu ladu
korporacyjnego.

Nie ma zastosowania. Fundusz nie stosuje zasad tadu korporacyjnego.



Wskazanie postgpowan toczacych si¢ przed sgdem, organem wlasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publiczne;j.

W okresie od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. nie toczyly si¢ zadne postepowania
sadowe lub arbitrazowe, w ktérej strong bytby Fundusz.

Informacje, z uwzglednieniem specyfiki dzialalnosci Funduszu

6.1.

6.2.

6.3.

6.4.

Informacje o podstawowej dzialalnosci Funduszu.

Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety zostal
utworzony przez Legg Mason Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie, 00-085 Warszawa ul. Bielanska 12. Fundusz zostat
zarejestrowany w rejestrze funduszy inwestycyjnych w dniu 22 lipca 2009 roku.
Fundusz zostal utworzony na czas nieoznaczony.

Do dnia 31 grudnia 2016 r. F'undusz wycmitowal ccrtyfikaty inwestycyjne serii A, B,
C, D oraz E ktére do dnia, na ktéry sporzadzono sprawozdanie finansowe znajduja si¢
w vbrocie na rynku gieldowym prowadzonym przez Gielde Papieréw Wartosciowych
w Warszawie S.A.

Cele inwestycyjne Funduszu.

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost warto$ci aktywéw Funduszu w wyniku
wzrostu wartosci lokat. Fundusz dazy do realizacji celu inwestycyjnego poprzez
inwestowanie swoich aktywdw w przewazajacej czesci w akcje.

Fundusz realizuje polityke inwestycyjng oparta na fundamentalnej wycenie
atrakcyjnosci poszczegoélnych lokat i kategorii lokat, dazac do osiagniecia stop zwrotu

adekwatnych do poziomu ryzyka podejmowanego przez Fundusz.

Inwestycje dokonywane przez Fundusz charakteryzuje wysoki poziom ryzyka, co
oznacza, iz warto$¢ aktywow netto na certyfikat moze podlega¢ istotnym wahaniom.

Fundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego.
Informacje o umowach znaczqeych dla dzialalnosci Funduszu.

W okresie od | stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. nie byly zawierane zadne
Znaczace umowy.

Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitalowych Funduszu z innymi

podmiotami oraz okreslenie jego glownych inwestycji krajowych i zagranicznych
(papiery wartosciowe, instrumenty finansowe, wartosci niematerialne i prawne oraz
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6.5.

6.6.

6.7.

(]

6.9.

nieruchomosci), w tym inwestycji kapitalowych dokonanych poza jego grupg
Jjednostek powigzanych oraz opis metod ich finansowania.

Fundusz dziata w oparciu o przepisy Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. W mysi
przepiséw ustawy nie jest podmiotem zaleznym od towarzystwa nim zarzadzajacego
ani od osoby posiadajacej bezposrednio lub posrednio wigkszosé glosow w radzie
inwestorow.

Wszystkie inwestycje dokonane przez Fundusz zostaly sfinansowane ze srodkéw
Funduszu. Szczegblowy opis inwestycji ze srodkéw Funduszu zostat opisany w pkt. 7.

Informacje o istomych transakcjach zawartych przez Fundusz lub jednostke od niego
zalezng z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe, wraz z ich
kwotami oraz informacjami okreslajgcymi charakter tych transakcji.

Nie dotyczy

Informacje o zaciggnigtych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach
dotyczgcych kredytow i pozyczek, z podaniem co najmniej kwoty, rodzaju i wysokosci
stopy procentowej oraz waluty i terminu wymagalnosci.

Nie dotyczy

Informacje o udzielonych pozyczkach, ze szczegolnym uwzglednieniem poiyczek
udzielonych jednostkom powigzanym Funduszu, z podaniem co najmniej ich kwoty,
rodzaju [ wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci.

Nie dotyczy

Informacje o wudzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach i
gwarancjach, ze szczegolnym uwzglednieniem porgczen i gwarancji udzielonych
Jednostkom powigzanym Funduszu.

Nie dotyczy

W przypadku emisji papierow wartosciowych w okresie objetym raportem — opis
wykorzystania przez Fundusz wplywow z emisji do chwili sporzgdzenia sprawozdania

z dziatalnosci

Nie dotyczy

6.10.0Objasnienie roznic pomigdzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym

a wczesnief publikowanymi prognozami wynikow za dany rok.

Fundusz nie publikuje prognoz wynikow.
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6.11.0cena, wraz z uzasadnieniem, dotyczgca zarzgdzania zasobami finansowymi, ze
szczegolnym  uwzglednieniem  zdolnosci  wywigzywania sie z  zaciggnigtych
zobowiqzan, oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dzialan, jakie Fundusz podjgl
lub zamierza podjgé w celu przeciwdzialania tym zagrozeniom.

Fundusz nie posiada zobowiazan innych niz zobowigzania wynikajace z dziatalnosci
Funduszu oraz z tytutu ponoszonych kosztéw okreslonych w Statucie Funduszu.

Do dnia sporzgdzenia sprawozdania nic zidentyfikowano zagrozen w zdolnosci
wywigzywania si¢ Funduszu z zaciagnietych zobowigzan.

6.12.0cena mozliwosci realizacji zamierzert inwestycyjnych, w tym inwestycji
kapitatowych, w porownaniu do wielkosci posiadanych srodkéw, z uwzglednieniem
mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dzialalnosci.

Przedmiotem dziatalnosci Funduszu jest inwestowanie przewazajacej czesci aktywow
w akcje. Nie istnieje zagrozenie co do realizacji zamierzen inwestycyjnych Funduszu.
W roku obj¢tym sprawozdanicm finansowym nic bylo zmian w strukturze
finansowania dziatalnosci Funduszu.

0.13.Ocena czynnikow i nietypowych zdarzenn majgcych wphyw na wynik z dzialalnosci za
rok obrotowy, z okresleniem stopnia wplywu tych czynnikow lub nietypowych zdurzen

na osiggniety wynik.

W Funduszu nie pojawily si¢ zadne nieoczekiwane wydarzenia, ktére mogtyby miec
wplyw na sytuacje Funduszu badzZ jego uczestnikow.

6.14.Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istomych dla rozwoju
Funduszu oraz opis perspektyw rozwoju dzialalnosci Funduszu co najmniej do kovica
roku obrotowego nastgpujgcego po roku obrotowym, za ktory sporzqdzono
sprawozdanie finansowe zamieszczone w raporcie rocznym, z uwzglednieniem
elementow strategii rynkowej przez niego wypracowanej.

Obszar zainteresowan Funduszu (akcje), jak tez i jego konstrukcja (niewielka
dywersyfikacja) powoduja, ze gtéwnym celem Funduszu jest i bedzie maksymalizacja
szans w powtarzalnym osiaganiu ponadprzecigtnych zyskow. Dlatego tez cala uwage
Fundusz koncentruje na fundamentalnym analizowaniu spélek, ze szczegdlnym
uwzglednieniem ich przewag konkurencyjnych, ktére s3 o tyle istotne, ze zwickszaja
prawdopodobienstwo, iz przyszla zyskowno$¢ danej spotki bedzie ponadprzecietna.
Wszystkie spétki, w ktdre zainwestowal Fundusz posiadajg pewne unikalne przewagi
konkurencyjne.

Przy dokonywaniu inwestycji Fundusz zwraca rowniez uwage na poziom zadluzenia
spotek oraz na relacjg¢ ceny do wartosci ksi¢gowej przejmowanego majatku.



W rok 2017 Fundusz wchodzi z portfelem pelnym atrakcyjnych przedsiebiorstw.
Oczekujemy, ze wraz z poprawa koniunktury gospodarczej w 2017 roku, nasze spotki
zwigksza generowane zyski, dzieki czemu ceny ich akcji wzrosna.

6.15. Zmiany w podstawowych zasadach zarzqdzania Funduszem i jego grupg kapitatowq.

W roku objetym sprawozdaniem finansowym nie bylo zmian w zasadach zarzadzania
Funduszem.

6.16. Informacje o znanych Funduszowi wmowach (w tym rowniez zawartych po dniu
hilansowym), w wyniku ktorych mogg w przysztosei nastqpié zmiany w proporciach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

Nie dotyczy.

6.17.Informacje o systemie kontroli programow akcji pracowniczych.
Nie dotyczy.

6.18 Informacje o dacie zawarcia przez Fundusz umowy, z podmiotem uprawnionym do
badania sprawozda# finansowych, o dokonanie badania lub przeglgdu sprawozdania
finansowego, okresie, na jaki zostala zawarta ta umowa oraz wynagrodzeniu
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdar finansowych.

W dniu 28 lipca 2016 r. Fundusz zawarl umowe o przeglad sprawozdania
finansowego Funduszu za okres od 1 stycznia 2016 r. do 30 czerwca 2016 r. oraz za
okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r., badania rocznego sprawozdania
Funduszu za rok obrotowy korniczacy si¢ 31 grudnia 2016 r. oraz badania rocznego
sprawozdania  Funduszu za rok obrotowy koliczacy sie¢ 31 grudnia 2017 10ku.
Z.godnie 7z umowg oraz statutem Funduszi koszty badania sprawozdania finansowego
pokrywane sa przez Fundusz. Wynagrodzenie PricewaterhouseCoopers sp. z 0.0. za
przeglad sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2016 r. do 30 czerwca
2016 r. wyniosto 6.000 ziotych, za badanie sprawozdania finansowego za rok
obrotowy koniczacy si¢ 31 grudnia 2016 r. wynosi 8.500 zt. Wyzej wymienione kwoty
nie zawieraja podatku od towarow i ustug (VAT).

W poprzednim roku obrotowym obowigzywata umowa zwarta w dniu 24 lipca 2014 r.
przeglad sprawozdania finansowego Funduszu za okres od 1 stycznia 2015 r. do 30
czerwca 2015 r. oraz badania rocznego sprawozdania Funduszu 7za rok obrotowy
konczacy si¢ 31 grudnia 2015 r. Zgodnie z umowa oraz statutem Funduszu koszty
badania sprawozdania finansowego pokrywane sa przez Fundusz. Wynagrodzenie
KPMG Audyt Spotka zograniczong odpowiedzialnoscia sk. za przeglad
sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2015 r. do 30 czerwca 2015 r.
wyniosto 15.000 zlotych, za badanie sprawozdania finansowego za rok obrotowy
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konczacy si¢ 31 grudnia 2015 r. wyniosto 18.000 zt. Wyzej wymienione kwoty nie
zawieraja podatku od towaréw i ustug (VAT).

Omoéwienie podstawowych zmian w lokatach Funduszu, z opisem gléwnych
inwestycji dokonanych w danym roku obrotowym oraz zmian w strukturze portfela
(lokat).

Na dzien 31 grudnia 2016 r. Fundusz zainwestowal 56.731 tys. 7zt w osiem spolek
notowanych na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, oraz po jednej
notowanej na Toronto Stock Exchange, New York Stock Exchange oraz Xetra (Frank furt
Stock Exchange).

Pozostate srodki pienigzne Funduszu przechowywane sa na rachunku bankowym
Funduszu oraz w postaci depozytu.

W roku 2016 Fundusz dokonal calkowilej sprzedazy 2 porifela akeji spolek: Jeronimo
Martins SGPS S.A., Centrum Medyczne Enel-Med S.A., Biomed-Lublin Wytwornia
Surowic i Szczepionek S.A., Witlchen S.A., Libet S.A,, Barrick Gold Corp., Prime Car
Management S.A. oraz P.R.E.S.C.O. Group S.A.

W 2016 roku pojawily si¢ nowe pozycje w portfelu Funduszu. Zarzadzajacy Funduszem
nabyli akcje spétek: Biuro Inwestycji Kapitatowych S.A., Volksvagen AG, Newmont
Mining Corporation oraz Amaya Gaming Group Inc.

W sklad portfela Funduszu w 2016 roku wchodzilo 7 spolck, ktore Fundusz kupit
wczesniej 1 weigz pozostaje ich akcjonariuszem.

Sa to:

ComAich 5.A., 18,79% wartosci aklywow ogdlem
Elektrotim S.A., 7,56%

Indykpol S.A., 0,64%

Instal Krakéw S.A., 13,63%

Mabion S.A., 8,86%

Pelion S.A., 5,51%

. Prochem S.A., 7,99%

Nows LN

Spotki nabyte przez Fundusz w 2016 roku stanowity:

1. Biuro Inwestycji Kapitatowych S.A., 5,86% wartosci aktywéw ogétem
2. Amaya Gaming Group Inc, 8,92%,

3. Newmont Mining Corporation, 6,16%

4. Volksvagen AG, 14,30%.
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8. Omowienie polityki inwestycyjnej Funduszu w raportowanym okresie wraz z analizg
dzialan zwigzanych z realizacja jego celu.

Zgodnie z zatozeniami Funduszu, jego czg¢s¢ akcyjna jest silnie skoncentrowana. Fundusz
calg uwage koncentruje na fundamentalnym analizowaniu spélek ze szczeg6lnym
uwzglednieniem ich przewag konkurencyjnych takich jak: silna marka, wlasna baza
surowcowa, unikalna logistyka, monopolistyczna pozycja rynkowa czy patenty
technologiczne. Wszystkie spotki, w ktdére zainwestowal Fundusz majg pewne unikalne
przewagi konkurencyjne

/

f ! |I \},
Prezes Zarzadu “Czlonek Zarzadu ' Czlonek Zarzadu
Tomasz Jedrzejezak Jacek Treumann Piotr RzeZniczak

Warszawa, dnia 14 kwietnia 2017 r.
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OSWIADCZENIE

Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu Legg Mason Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
roczne sprawozdanie finansowe sporzadzone zostato zgodnie z obowiazujacymi zasadami
rachunkowosci oraz w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny odzwierciedla sytuacje majatkows
i finansowg funduszu Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamknigty
oraz jego wynik z operacji.

Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu Legg Mason Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
sprawozdanie z dziatalnosci funduszu Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusz
Inwestycyjny Zamknigty zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiagnieé oraz sytuacji
emitenta, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

Podmiot uprawniony do badania sprawozdui {inunsowych i dokonujgcy badania rocznego
sprawozdania finansowego funduszu Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusz
Inwestycyjny Zamknigty zostal wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiol ten oraz biegli
rewidenci, dokonujacy badania sprawozdania Funduszu, speiiali warunki do wyrazenia
bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym rocznym sprawozdaniu finansowym, zgodnie
z obowigzujgcymi przepisami prawa polskiego.
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Prezes Zarzadu ; Czlonek Zarzadu Czionek Zarzadu

Tomasz Jedrzejczak Jacek Treumann Piotr Rzezniczak

Warszawa, dnia 14 kwietnia 2017 roku



SPRAWOZDANIE FINANSOWE

LEGG MASON AKCJI SKONCENTROWANY
FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY

ZA OKRES OD DNIA 1 S1'YCZNIA 2016 ROKU
DO DNIA 31 GRUDNIA 2016 ROKU



Legg Mason Akgji Skoncentrowany
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Roczne sprawozdanie finansowe
za okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa Funduszu

Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusz
Inwestycyjny ~ Zamknigty, zwany dalej
Funduszem. Fundusz moze zamiast oznaczenia
Fundusz Inwestycyjny Zamknigty uzywaé w
nazwie skrétu ,,FI1Z".

Fundusz  jest funduszem inwestycyjnym
zamknigtym. Fundusz zostat zarejestrowany w
Rejestrze Funduszy Inwestycyjnych pod nr RFi
490 w dniu 22 lipca 2009 roku.

Fundusz zostal utworzony na podstawie
przepisow Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o

funduszach  inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
(zwanz  dalej ustawg o  funduszach

inwestycyjnych) i Statutu nadanego mu przez

Legg  Mason  Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. Zwane dalej
Towarzysiwem.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Wskazane w tresci niniejszego sprawozdania
finansowego odwolania Iub odniesienia do
postanowiefi statutu odnoszg si¢ do statutu
Funduszu obowigzujgcego na dzien
sporzadzenia sprawozdania finansowego.

Cel inwestycyjny Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost
wartosci Aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat. Fundusz dazy do realizacji celu
inwestycyjnego poprzez inwestowanie swoich
Aktywow w przewazajgcej czeéci w akeje.
Fundusz realizuje polityke inwestycyjng oparta
na fundamentalnej wycenie atrakcyjnosci
poszczegOlnych lokat i kategorii lokat, dgzsc do
osiggnigcia stdp zwrotu adekwatnych do
poziomu  ryzyka podejmowanego  przez
Fundusz. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia
celu inwestycyjnego.

Lokaty Funduszu
I. 70 zastrzezeniem ustepow 7. 8. 9 10 orar

ograniczen  opisanyeh woczesci LLimin
imwestvevine  Funduszo™  Fundusz  mose

Odpovicdsiaing za prewadeenic Lz rmehuihom

1)

2)

3)

4)

3)

6)

7

inwestowa¢ w lokaty przewidziane w
Statucie, w tym:

akcje oraz dluzne papiery wartoiciowe
dopuszczone do obrotu na  rynku
regulowanym lub zorganizowanym na
terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, na
zagranicznych rynkach regulowanych lub
zorganizowanych,

instrumenty rynku pieni¢znego,

depozyty w bankach krajowych, bankach
zagranicznych  lub  w  instytucjach
kredytowych,

Instrumenty pochodne, z zastrzezeniem
ust. 213,

waluty,

akcje spdlek nie bedgcych spotkami

publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20
Ustawy o Ofercie Publicznej, z dnia 29
lipca 2005 r. o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzania instrumentéw
finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spétkach publicznych (Dz.U.
z 2013 r, poz. 1382 =z pd7niejszymi
zmianami) zwana dalej Ustawa o ofercie
publicznej, badz udzialy w sp. z 0. 0.,

listy zastawne.

Fundusz moze lokowaé swoje Aktywa w
instrumenty pochodne notowane na rynku
regulowanym lub zorganizowanym na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na
zagranicznym rynku regulowanym lub
zorganizowanym, opiewajace na: indeksy
gieldowe, akgcje, waluty, stopy procentowe.

W celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego
lub  zapewnienia sprawnego zarzadzania
portfelem inwestycyjnym  Fundusz move

rawiera¢ umowy majace za  przedmiot
wylgcznie nastepujgce instrimenty
pochodne nicbedgee  niewystandaryzowa-
nymi instrumentami pochodnyvmi:

waluiowe transakeje wermimow e,



2)

3)

4)

5)

Legg Mason Akcji Skoncentrowany
Fundusz Inwestycyjny Zamknicty
Roczne sprawozdanie finansowe
za okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku

transakcje terminowe na stope procentowa
(FRA),

transakcje zamiany stop procentowych

(IRS),
walutowe  transakcje  zamiany  stép
procentowych (CIRS),

kontrakty terminowe na indeksy gietdowe i
akcje.

Fundusz moze dokonywaé Krotkiej
Sprzedazy i udzielaé poZyczek papierow
warto$ciowych i  instrumentéw rynku
pienigznego na warunkach stosowanych na
danym rynku regulowanym i w innych
segmentach obrotu.

Fundusz lokuje Aktywa w instrumenty
rynku pienigznego w celu zapewnienia
plynnosci i efektywnego zarzadzania
Funduszem.

Fundusz moze lokowaé $rodki gotowkowe
w depozyty bankowe.

Fundusz lokuje swoje Aklywa w papiery
wartoSciowe emitowane, poreczane lub
gwarantowane przez Skarb Parnstwa,
Narodowy Bank Polski, panistwa nalezace
do OECD albo migdzynarodowe instytucje
finansowe,  ktorych  czlonkiem  jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej
Jjedno z paristw nalezacych do OECD.

Fundusz lokuje swoje Aktywa w papiery
wartoSciowe dopuszczone do obrotu na
rynku regulowanym lub zorganizowanym
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub
w panstwie czionkowskim w rozumieniu
Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych lub
w nastepujacych panstwach nalezacych do
OECD:  Australia, Kanada, 1slandia,
Japomia, Korea, Meksyk, Nowa Zelandia,
Norwegia, Szwajcaria, Turcja, USA lub w
nastepujacych  panstwach  niebedacych
panstwami  czlonkowskimt w rozwmieniu
Ustawy o Funduszach Inwestyeyinyeh oraz
nicnalczacyeh do OECD: Rosja. Ukraina,
Chorwacja. Serbia,

9.

10.

Fundusz lokuje swoje Aktywa w akcje oraz
dluzne papiery wartosciowe dopuszczone
do obrotu na rynku regulowanym lub
Zorganizowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, na zagranicznych
rynkach regulowanych lub
zorganizowanych,  instrumenty  rynku
pienigznego, inne niz niewystandaryzowane
instrumenty pochodne, depozyty w bankach
krajowych, bankach zagranicznych lub w
instytucjach kredytowych oraz w waluty.
Aktywa te stanowig minimum 80% wartosci
Aktywo6w Netto Funduszu.

Fundusz lokuje swoje Aktywa w papiery
wartosciowe niedopuszczone do obrotu na
rynku regulowanym lub zorganizowanym
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub
na zagranicznym rynku regulowanym Iuh
zorganizowanym, jezeli prospekt emisyjny,
memorandum  informacyjne lub inny
dokument o podobnym charakterze,
przygotowany w zwigzku z oferowaniem
przedmiotowych papieréw wartosciowych,
zaklada zlozenie wniosku o dopuszczenie
tych papieréw do obrotu na rynku
regulowanym lub zorganizowanym na
terytorium Rzoczypospolitej Polskiej lub na
zagranicznym rynku regulowanym lub
zorganizowanym wskazanym wérdd rynkéw
okreslonych w ust. 8, w terminie nie
dhizszym niz rok,

Limity inwestycyjne Funduszu

1.

Papiery wartosciowe lub instrumenty rynku
pienigznego wyemitowane przez jeden
podmiot i udzialy w tym podmiocie nie
mogq stanowi¢ facznie wiecej niz 20%
wartosci Aktywow Funduszu z
zastrzezenicm ust. 4 i 5 ponizej.

Ygczna warto§¢ pozyczonych papierow
warto$ciowych | papieréw wartosciowych
wyemitowanych przez jeden podmiot,
bedgcych w portfelu Funduszu nie moze
przekroczy¢  20%  Wartosci  Aktywow
Funduszu, a  w  przypadku  listéw
zastawnych  25%  Wartosei  Aklywow
Funduszu,  Przy  obliczaniu limitow. o
Ktorveh mowa w zdaniu poprzedzajacvm.
papiery wartosciowe lub instrumenty rvnkae
piviiemese bedace przadmiotem heotkic



Legg Mason Akcji Skoncentrowany
Fundusz Inwestycyjny Zamknicty
Roczne sprawozdanie finansowe
za okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku

sprzedazy nie pomniejszaja wartosci lokat w
dany papier warto§ciowy lub instrument
rynku pienig¢znego, a papiery wartosciowe
lub instrumenty rynku pienigznego bedace
przedmiotem udzielonej pozyczki
powigkszajg laczng wartosé lokat w dany
papier wartosciowy lub instrument rynku
pieni¢znego. Przy obliczaniu limitéw, o
ktérych mowa w niniejszym ustepie, pod
uwage bierze sie sume  wartosci
bezwzgiednej lokat w dany papier
wartodciowy  lub  instrument  rynku
plenigznego. tgeczna warto$¢ papierdw
warto§ciowych i instrumentéw rynku
pienigznego bedacych przedmiotem krétkiej
sprzedazy nie moze przekroczyé 50%
Wartosci Aktywéw Funduszu.

Fundusz nie moze lokowaé wiecej niz 20%
wartodci  Aktywow  Funduszu  wo listy
zastawne wyemitowane przez jeden bank
hipotecziny w rozunieniu ustawy z dnia 29
sierpnia 1997 r. o listach zastawnych i
bankach hipoteczaych (Dz. U. z 2015 r,,
poz. 1588 z p6zniejszymi zmianami).

Ograniczenia, o ktérych mowa w ust. 11 2,
nie stosuje si¢ do papieréw wartosciowych
emitowanych, poreczonych lub
gwarantowanych przez Skarb Panstwa,
Narodowy Bank Polski, pafstwa nalezjce
do OECD albo migdzynarodowe instytucje
finansowe,  ktérych  czlonkiem  jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej
jedno z paiistw nalezacych do OECD.

Nie wigcej niz 20% Aktywoéw Funduszu
moze by¢ lokowane w akcje spotek, ktére
nie s3 spétkami publicznymi w rozumieniu
art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej,
przy czym wielkos¢ zaangazowania w akcje
pojedynczej spotki, ktéra nie jest spotka
publiczng, nie bedzie przekraczaé 10%
Aktywéw Funduszu. Nie wiecej niz 20%
Aktywéw Funduszu moze byé lokowane w
udzialy w sp. z 0.0., przy czym wielko$é
zaangazowania w udzialy jednej spotki z
0.0., w kiére) udzialy Fundusz lokuje swoje
Aktywa, nie  bedzic prrzekraczac  [0%
Aktywow Funduszu. Laczac zaangazowanie
w o akcje spolek, ktore nie sy spolkami
publicznymt w rozumicniv art. 4 pkt 20
Ustawy o Ofercie Publiczne] oraz w ndzialy

W sp. z 0.0. nie bedzie przekraczaé 20%
Aktywdéw Funduszu.

6. Depozyty w jednym banku krajowym,
banku  zagranicznym  lub  instytucji
kredytowej nie moga stanowié¢ wigcej niz
20% warto$ci Aktywow Funduszu.

7. Waluta obca jednego panstwa lub euro nie
moze stanowi¢ wigcej niz 20% wartosci
Aktywow Funduszu.

8. Dopuszczalna faczna wysokosé kredytow i
pozyczek zacigganych przez Fundusz
wynosi 50% wartosci Aktywéw Funduszu.

9. Fundusz ‘moze emitowaé obligacje. Emisja
obligacji moze nastapi¢ do wysokosci nie
wigkszej niz 15% wartosci Aktywoéw
Funduszu. Emisja obligacji przez l'unduss
moze nastapi¢ wylacznie w  trybie
przewidzianym w Ustawie o Ofercie
Publicznej.

Towarzystwo bedgce organem Funduszu

Fundusz jest zarzadzany przez Legg Mason
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka
Akcyjna  majace siedzibe w  Warszawie,
ul. Bielafiska 12. Towarzystwo zostalo w dniu
12 marca 2001 roku wpisane do rcjestrn
przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla Miasta Stolecznego Warszawy,
XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, pod numerem KRS 2717.

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od
1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku.
Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2016 roku.
Sprawozdanie finansowe na dzien 31 grudnia
2016 roku zawiera dane pordwnawcze: dla
tabeli gldwnej zestawienia lokat, bilansu i
zestawicnia zmian w aktywach netto jest to
konicc poprzednicgo roku obrotowego, dla
rachunku wyniku z operacji oraz rachunku
przeplywow pienigznveh jest o poprzedni rok
obrotowy,



Legg Mason Akceji Skoncentrowany
Fundusz Inwestycyjny Zamknigty
Roczne sprawozdanie finansowe
za okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku

Kontynuowanie dzialalnosci przez Fundusz
oraz okolicznosci wskazujgce
na zagrozenie kontynuowania dzialalnosci
Funduszu

Ninigjsze sprawozdanie finansowe zostalo
sporzagdzone przy zalozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Fundusz w  dajacej
przewidzie¢  si¢  przyszloéci. Na  dzief
sporzadzenia niniejszego sprawozdania
nie ujawnily si¢ zadne przestanki $wiadczace

0 mozliwosci zaprzestania dzialalnosci
Funduszu.

Informacje 0 podmiocie, ktory
przeprowadzif  badanie  sprawozdania
Jinansowego

Podmiotem, ktéry przeprowadzil badanie
sprawozdania linansowego Jjest
PricewaterhouseCoopers Spotka z ograniczong
odpowiedzialnosuig 2 siedziby w Warszawie
przy Al. Armii Ludowej 14.
PricewaterhouseCoopers Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig wpisana jest do Krajowego
Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla m. st. Warszawy pod numerem
KRS000044655.

Informacje o podmiocie prowadzgcym
ksiegi rachunkowe Funduszu

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

Serie certyfikatow inwestycyjnych

W dniach od 4 do 30 czerwca 2009 r. odbyla sie
pierwsza emisja certyfikatow inwestycyjnych
serii A, w ktorej Fundusz wyemitowat 36 102
certyfikaty inwestycyjne i zebrat 36 102 000 zt

aktywow,

W dniach od 17 do 30 czerwca 2010 roku
odbyla si¢ emisja certyfikatow inwestycyjnych
serii B, w ktorej Fundusz wyemitowal 15 795
certylikalow inwestycyjnych [ zebral
I8 028 728, 90 7 akiywow,

W dniach od 5 do 24 maja 2011 roku odbyla sie
emisja certyfikatéw inwestycyjnych serii C, w
ktérej Fundusz wyemitowat 29 627 certyfikatow
inwestycyjnych i zebral 38406368, 91 z
aktywéw.

W dniach od 9 do 25 wrze$nia 2013 roku odbyla
si¢ emisja certyfikatéw inwestycyjnych serii D, w
ktorej Fundusz wyemitowat 29 279 certyfikatéw
inwestycyjnych i zebrat 42 707 227, 77 z

aktywow.

W dniach od 4 do 25 marca 2014 roku odbyla sie
emisja certyfikatow inwestycyjnych serii E, w
ktérej Fundusz wyemitowal 5 196 certyfikatow
inwestycyjnych i zebral 7 653 448, 20 zt aktywow.

Od 1 stycznia 2016r. do 31 grudnia 2016 roku
zostalo wykupionych zostalo wykupionych 3 594
certyfikatéw inwestycyjuych serii A, 2 305
certyfikatéw inwestycyjnych serii B, 3 536
certyfikatdw inwestycyjnych serii C, 8 210
certyfikatow inwestycyjnych serti D oraz 818
certyfikatow inwestycyjnych serii E o igcznej
wartosci 23 478 456,47 zL.

Od 1 stycznia 2015r. do 31 grodnia 2015 roku
zostalo  wykupionych 6 022 certyfikatéw
inwestycyjnych serii A, 1261 certylikalow serii B
oraz 7 279 certyfikatéw serii C o lacznej wartosci
18 206 855,30 zt.

Certyfikaty inweslycyjne wszystkich serii sg
przedmiotem obrotu na Gieldzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A.

Certyfikaty emitowane przez Fundusz s
certyfikatami publicznymi. Serie poszczegdlnych
certyfikatéw charakteryzuja si¢ takimi samymi
prawami.

Warszawa, dnia 14 kwictnia 2017 roka,

h
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WYBRANE DANE FINANSOWE

(w tys. z} 2 wyjatkiem liczby zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjaych przedstawionych w sztukach, wartodei akiywow nefto na certyfikat inwestycyjny oraz wyniku z

operacfi na certyfikat inwestycyjny odpowiednio w zl oraz w EURO}

ROK 2016 ROK 2015
Wybrane dane finansowe PLN EURQ PLN EURO
I. Przychody z lokat 1573 359 1283 307
. Koszty Funduszu nefto 3226 737 4 245 1016
Ill. Przychody z lokat netto -1 653 -378 -2 962 -708
IV. Zrealizowane zyski (straty} ze zbycia lokat 3305 755 -534 -128
V. Niezrealizowane zyski (straty} z wyceny lokat 6 963 150 -4 371 -1 044
VI. Wynik z operacji 8615 1 969 -7 867 -1 880
VIl. Zobowiazania 247 56 361 85
VI, Aktywa 57 760 13 056 72737 17 (68
1X. Aklywa netto 57 513 13 000 72 376 16 984
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyinych 43 817 43 817 62 280 62 280
X1. Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inweslycyjny 131258 296,70 1162,11 272,70
Xt Wynlk z gperacjl nd cetlylikal Inweslycyiny 235,55 53,83 ~114,39 -27,33

Dane finansowo przodstawione w punkitach od | do VI oraz Xl dolycsq tachutiky wyniku 2 uperac]l ( zostaly przellezone na EURU wedlug &redniej
arytmetycznej Srednich kurséw wyliczanych przez NBP dia EURO cbowigzujacych na ostatni dzien kazdego miesizca w ckrasie sprawozdawczym. Sredni

kurs wyniést w 2015 roku 4,1848 PLN/EUR, a w 2016 roku 4,3757 PLN/EUR.

Dane finansowe przedstawlone w punktach VI, VIII, IX oraz XJ zoslaly przeliczone na EURO wedlug $redniego kursu NBP na dzier 31 grudnia 2015 roku

{4,2615 PLN/EURQ) oraz na dzleA 31 grudnia 2016 roku {4,4240 PLN/EURQ).
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za okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 gradnia 2015 roku

ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela gléwna
Skladniki lokat
{wiys. 2t 2 wyjatkiem procentowego udzialu w ektywach ogélem podanego w %)
31-12-2015 31-12-2015
Skiadnikd lokat Wincktwettug | Werelbwediug | Procwtowy | g, | Weneltwedtg |
cony nabycia wy:o"w.y.:wdﬂen i "“ Y cony nabycls "v:;'.‘; m"ﬁ sktywach ogSlem

Akcie 52619 56 731 98,22 75272 72429 99,58
Warranty subs| ne
Prawa do akdji
Prawa
Kwi owe
Listy zastawne
Dhuzng paplery wartosclowa
Instrumenly pochodne Nie dotyc2y Nia dotyczy
Udzialy w spiikach Z ograniczona
Jednosiid uczestnictva
Certyfikaty inwestycyjne
Tytuly uczestniciwa emitowane przez instytucje
Wierzytelnosci
Weksle
De 804] 804] 1,39 96] 96] 013
Waluty
Nleruchomosci "
Statid morsiie Nie dotyczy Nie dotycry
inne
RAZEM 53 423] 57 535| 99,61 75 JSBI 72 525) 28,71

Zestawienis lokat nalezy analizowat z notami objadnisjgcymi oraz informacjaml dadatkowymi, kidre stanowia integraing czoé¢ sprawozdania fianasowego
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Fundusz Inwestycyjny Zamknigly

Roczne Sprawozdanie Finansowe
za okres od 1 stycznia 2016 roku da 31 grdnla 2018 roku

ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela uzupelniajgea
Akcje
(wtys‘zI;\\qvqukimpmcumwcgoudﬁaluwaktywuhonélempodmesow%omzliwy,_,' & Sciowych w sznukack)
Wartod¢ wedlug |  Procentowy
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba K’:jmm' vf::; !:::;:::g wyceny na dzief udzial w
bllansowy sktywach ogdtem
Razem 1 608 281 25 pa? 39 794 88,84
Bluro fmwoslycil Kapitalowych S.A. Altywny ryneic - rynak | Glekla Paplerdw Wancbclowyeh w
PLBIKET00014 P A 188 000 Polda 3402 3382 5.86
Aktywny nymek - rynek | Giekia Paplerow Wartobciowych w
Comauch 5.4 PLEOMARGN012 e S 622374 Polska 5162 10853 18,79
Aidywny cynek - fynek | Gleida Paplerdw Warodclowych w
ELEKTROTIM $§ A PLELEKT00016 i Zr Y 968 057 Iolska 4437 4308 156
Altywny rynek - tynek | Gielda Papierdw Warokeiowych w
INDYKPOL §.A PLINDKPO0O13 Tagiisacy ¥ A 7485 Polska 923 i 084
INGTAL KRAKEW 5.A PLINGTHO0019 ”‘“"'“"Y e _r;rmk P & mwychy sz 211 Polsia 10 125 767 1083
Axtywny rynek - nmek | Giekta Paploriw Wartosciowych w
MABION 8.4 PLMBIONO0016 reguinwany wa A 65022 Poitka 3264 5116 8,86
PELION 5.A PLMEDCS00015 Atyamy ryrek.- qmek | Gledda P Skl ST 68439 Poltka 2708 3102 351
feguiowsny __| arezawie 5,
Aktywny rynek - rynok | Giekia Paplerdw
PROCHEM S.A. PLPRCHMO00T4 i, el 261 773 Polska 5858 4615 7.09
(.\
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ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela uzupeiniajgca
Akcje zagraniczne
{w tysigeach zlotych z wyjatkiem p 80 udziatu w aktywach ogétem podanej w % oraz liczby papierdw wartodciowych w sztukach)
Procentowy
Wartodé wediug
Kra) siedziby | Wartoéé wedlug udzlal
Akcle zagraniczne Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba wyceny na
emitenta ceny nabycla dziedi bllansowy | ¥ aktywach
ogdlem |
Razem akeje zagraniczne 128 454 12333 16972 29,30
b et Sl W b e ;’“"‘ Torontn Stock Exchangs 87454 Kanada $382 51853 am
Newmont Miaing Corporution | Aktywny ryneX - ek
USE516301068 roguiowany New York Stock Exchange 25000] Swny Zjednoczena 4243 3 580 618
Volkswagen AG Akdysmsy rynek - nymek
E000768403D requl Yetre - Frankfurt Stock Exchungs 14 000 Niemcy 7507 5250 14,30
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Legg Mason Akcji Skoncentrowany
Fundusz tnwestycyjny Zamkniety
Roczne Sprawozdanle Finansowe sporzgdzone

za okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku

BILANS
{ wtys. zt 2a wyjatklem liczby certyfikatéw inwestycyjnych w sztukach | warloscl aktywéw netio na certylikat inwestycyjny w
2
Lp Opis 31122048 31-12-2018
1. |A 8 57 760 72737
1.|Srodkl pienigtne § ich ekwiwalenty 5 8
2.]Nale2nosci 220 204
3.|Transakeje przy zobowiazaniuv sle drugis] strony do edkupu ] 0
4.|Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym; 86 731 72 429
- duzne papiery warloéciowe 0 1]
- akcje £6 731 72429
5. |Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynkuy, w tym: 804 96
= duzne papiery wartofciowe 0 0
- depozyly 804 96
8. |Nieruchomodci 0 0
7.|Pozostale aktywa [ 0
il. |Zobowiazania 247 361
1ll. JAktywa netto {I-1) 57 513 72376
V. | Kapital funduszu 50 154 73632
1.|Kapitat wplacony 142 898 142 898
2.!Kapitat wyplacony (wielkogé ujsmna) -52 744/ -fif) 266
V. |Doohody eatrzymane 3233 1 581
1.]Zakumulowane, nigrozdysponowane przychody z lokat netto -10 869 -8 216
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk/strata ze 14 102 10 767
2. i:bycln lokat
V1. [Wzrost (spadek) wartosci lokat w adniesieniu do ceny nabycia 4126 =2 837
Mll. | Kapitat funduszu | zakumulowany wynik z opearaci (IV+V+-VT) 57 513 72 376
Liczba zare]estrowanych cedyfikatéw inwestycyjnych 43 817 62 280
Liczba certyfikatéw inweslycyinych w podziale na serie certyfikatow 43 817 62 280
Seria A 5 446 S 040
Seria B 4137 6 442
Geria C 8 787 17 373
Sena D 21069 29 279
Seria E 4378 5196
Warlos¢ aklywow nello na certyfikat inwestycyjny semi A 131258 116211
Warlo$< aktywéw nelio na certyfikat inwestycyiny senii B 1312,58 1 162,11
WartoS¢ aktywow netto na cerlyfikat mwestycyjny ser ¢ 131258 1162,11
Warto$¢ aktywow netio na cerlyfikat inwestycyjny serii O 1312,58 116211
Wartos¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny serii £ 1312,58 1 162,11
Przewidywana liczba ceryfikatéw inwestycyjnych 43 817 124 560
Rorwadniona warlo$¢ aktywéw netio na certyfikat inwoatyoyjny 131258 1162,91

Bilans nalesy analizowaé lgcanie 2 notami shindnizjgeyml oraz informacjami dodathowymi, ktdre stanowiy integrakig cegi

sprawozdenia finansowepy.



Legg Mason Akcji Skoncentrowany
Fundusz Inwestycyjny Zamknigty
Roczne Sprawozdanie Finansowe sporzgdzone
za okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

(wtys 71z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na certyfikat inwestycyjny w zl)

Lp Opis 2016-01-01 2015-01-01

2016-12-31 2015-12-31
I. |Przychody z lokat 15673 1283
1. |Dywidendy | inne udzialy w zyskach 15642 1127
2. |Przychody adsetkowe 31 124
3. {Przychody 2wigzane z posiadaniem nieruchomodei 0 0
4. [Dodatnie saldo roznic kursowych 1] 32
5. |Pozostale 0 0
IIl_[Koszty fundugzu 3243 4 284
1. {Wynagrodzenie dla Towarzystwa 3 003 4026
2. |Wynagrodzenie dla podmiotdw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. |Oplaly dla depozylarlusza 48 48
4. |Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 24 31
5. [Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 80 50
6. |Ustugl w zakresie rachunkowosci 73 o7
7. 1Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. |Usiugi prawne 0 1]
9. |Uslugi wydawnicze w lym poligraficzne 0 1
10. |Koszty odsetkowe 0 0
11. {Koszly zwigzane z posiadaniem nieruchomoéci 0 0
12. [Ujemne saldo réZnic kursowych 0 0
13. |Pozostale 5 1
lll_|Koszty pokrywane przez Towarzystwo 17 9
IV _|Koszty funduszu netto {lI-lll} 3226 4 245
V |Przychody z lokat netto {I1V) -1 653 -2 962
V| |Zrealizowany | niezrealizowany zysk [strata) 10 268 -4 908
._|Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 3305 -534
Z tytutu réznic kurcowych ca. - 2222 1733
Wzrost (spadek) nlezrealizowanego zysku (straly) z wyceny lokat, w tym: 6 963 -4 371
Z tytutu réznic kursowych -1 703 -94
Vil {Wynik z operacji (V+/-Vi) 8615 -7 867
Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny * 235,55 -114,39
Rozwodniony wynik 2 operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyiny 235,55 -114,39

" Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny zostal wyliczony jake érednia wazona liczba certyfikatow w posiadaniu przez
uczestnikdw Funduszu w trakcie okresu sprawozdawczego

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowaé igcznie z nolami objasnizjacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowig integralng

czesé sprawozdania finansowego




Legg Mason Akcji Skoncentrowany
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Roczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

{w tys. zt z wyjatkiem liczby certyfikatéw inwestycyjnych podanych w sztukach oraz wartosci aktywdw netto

na certyfikat inwestycyiny w zl)

2016-01-01 2015-01-01
Lp Opis 2016-12-31 2015-12-31
L __|Zmiana wartosci aktywdw netto -14 863 -26 074
1. |Warlos¢ aktywdw nelto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 72378 98 450
2. |Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 8615 -7 867
a) przychody z lokat netio -1653 -2 962
b) zrealizowany zysk {strata) za zbycia lokat 3305 -534
¢) Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 6963 -4 371
3. |Zmiana w aklywach neflo z lyfulu wyniku z operacji 8615 -7 867
4. |Dysirybucja dochodéw (przychodéw) funduszu {razem): 1] 0
a} z przychodow z tokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat [1] 0
c) z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
5. _|Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym {razem), w tym: -23 478 -18 207
a) zmiana kapitalu wptaconego {powiekszenie kapitalu z tytufu wydanych certyfikatow 0 0
inwestycyinych)
b} zmiana kapitatu wyplaconego (zmniejszenie kapitatu z tytiiu wykupionych cerlyfikatow 23478 .18 207
inwestycyjnych)
b. {taczna zmiana aktywow netlo w okresie sprawozdawczym (3-4+5) -14 863 -26 074
7. |Wartos¢ aktywdw netto na koniec okresur sprawozdawczego 57 513 72 376
8. _]Srednia warlos€ aktywéw nefto w okresie sprawozdawczym 64 449 86 890
Il __|Zmiana liczby certyfikatéw Inwestycyjnych -18 463 -14 562
1. |Zmiana liczby certyftkatdw inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym; -18 463 -14 562
a) liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 0 0
b} liczba wykupionych certyfikalow inwestyeyjnych 18 463 14 562
¢) saldo zmian -18 463 -14 562
2. _[liczba ceryfikatow inwestycyinych narastafaco od poczgitku dzialalnosci funduszur: 43 817 62 280
a) liczba wydanych certyfikaléw inwestycyjnych 116 999 115 999
b) liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 72 182 53719
¢} saldo zmian 43 817 62 280
3. |Przewidywana liczba cerlyfikatéw inwestycylnych 43 817 124 580
. |Zmisna wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 12,95% -9,30%
Warto$¢ aktywow netto na certyfikat Inwestycyjny na koniec poprzedniego okresu
1. _|sprawozdawczego 1162,11 1281,20
Wartoéc aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec hiezgcego okresu 131258 116211
2. |sprawozdawczego ' '
Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie 12.95% 9 0%
- + u = n
3. |sprawozdawczym (w ujeciu rocznym)
Minimalna wartos¢ aklywdw netlo na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym (ze 1093.39 1162.02
4. |wskazaniem daty wyceny) ' '
27-01-2018 30-12-2015
Maksymalna warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym (ze 1354.99 137208
5. |wskazaniem daty wyceny)} ' ’
31-08-2016 29-04-2015
Wartos¢ akiywow netto na certyfikat inwestycyjny wedlug ostainiej wyceny w okresie 5312 58 1162.14
6. _jsprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ! !
31-12-2016 31-12-2015
7. _|Rozwodniona warlos¢ aktywdw netlo na cerlyfikat inwestycyjny 1312,58 1162,11
Procentowy udzial kosztéw funduszu w Erednle] wartosci aktywdw netto (w ujeciu 5.03% 4.00%
IV, [rocznym}, w tym: . s it
1. _|Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 4,66% 4,63%
2. jProcentowy udziat wynagrodzenta dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00% 0.00%
3. |Procentowy udziat oplat dla depozytariusza 0,07% 0,06%
4. _|Procentowy udzial oplat zwigzanych z prowadzeniern rejesiru aktywdw funduszu 0,04% 0,04%
5. {Procenlowy udzial optat za uslugi w zakresie rachunkowoci 0,11% 0,11%
6. [Procentowy udziat oplat za usiugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00% 0,00%
Zestawicmee zmian w aktywach netto nalery analizowaé lacznic 7 notasmi ebjasniajgeymi oraz mformacjami dodatkowymi, Ktere stanowiy
intezralng czesé spraworzclania finansowego.

Ocipovascdzaing za proviadsenn ksiag) rachunkoviyain i s
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RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

(wtys. zl)
. 2018-01-01 2015-01-01
L Opis 2016-12-31 2015-12-34
A |Przeplywy Srodkéw pienieznych z dzialalnosci operacyjnej {1-1) 23471 18 201
I [Wplywy 464 483 1135119
1. [Z tytulu posiadanych lokat 1573 1196
2. |Z tytulu zbycia skladnikdw lokat 462 899 1133 922
3. |Pozoslale 11 1
Il {Wydatki 441 012 1116 918
1. |Z tytulu posiadanych iokat 0 0
2. |2 tytutu nabycia skladnikow lokat 437 624 1112 547
3. £ tytuhu wyplaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 3106 4132
4. |2 tytulu wyplaconego wynagrodzenia dla podmiotdw prowadzacych dystrybucie 0 0
5. | Z tytulu optat dla depozytariusza 54 54
6. |7 tytulu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 24 36
7. |Z tytulu oplat za zezwolenie craz oplat rejestracyjnych 84 50
8. |Z tytulu ustug w zakresie rachunkowosci 109 97
9. |Z tytulu ustug w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0 0
10. |Z tytutu ustug prawnych N 0
11, _|Z tytulu posiadania nieruchomosci 0 0
12. |Pozostale 11 2
B. |Przaplywy srodkéw pienietnych 7 drialainogci finansowsj (I-H) 23 478 -10 207
. |Wplywy [1] 0
1. |Z tytulu wydania certyfikatéw inwestycyjnych 0 0
2. |Z tytuhu zaclagnietych kredytéw 0 0
3. |Z tytulu zaciagnietych pozyczek 0 0
4. |Z tytutu splaty 2aciggnietych pozyczek 1] 0
5. |Odsetki 0 )
6. |Pozostate 0 0
1. |Wydatki 23 478 18 207
1. _)Z tytulu wykupienia certyfikatdw inwestycyinych 23 478 18 207
2. |Z iytulu spial zaciagnietych kredytéw i 0
3. _|Z tytulu splat zaciggnietych pozyczek 0 0
4. |2 tytulu wyernitowanych obligacji 0 0
5. |Z tyhulu wyplaty przychoddw 4] [4]
8. |Z tytuht udzielonych pozyczek [4] [1]
7 |Ddsetki 0 0
8. |Pozostate 0 0
Stkutki zmian kurséw wymiany érodkdw pienigZnych | ckwiwalontéw drodkéw - 4 0
C. |pienieznych
D. |Zmiana stanu Srodkéw pienieznych netto (A+/-B+/-C) -3 %
Srodki pienigZne i ekwiwalenty $rodkéw plenigZnych na poczatek okresu 8 14
E. |sprawozdawczego
Srodki pienigzne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych na koniec okresu 5 8
F. |sprawozdawczego (E+/-D)*

* Saido na koniec okresu sprawozdawczego prezentowane w rachunku przeplywéw pienigznych skiada sie z sumy Srodkéw na rashunkach bankowych .

Rachunek przeplywéw pienigznych nalezy analizowaé {acznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dadatkowymi, ktére stanowia integralng czeéé

sprawozdania finansowego
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NOTY OBJASNIAJACE

Nota nr 1 - Polityka rachunkowosci
Funduszu

Uwagi ogdine

kundusz  stosuje przepisy rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku
w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r.
nr249, poz.  1859), zwanego  dalej
Rozporzadzeniem o rachunkowodci funduszy,
oraz  sporzadzit niniejsze  sprawozdanie
finansowe zgodnie z przepisami tego
rozporzgdzenia oraz  przepisami  Ustawy
U tuchunkowosci z dala 29 wizesnia 1994 roku
(Dz.U. z2016 1., poz. 1047, z p6in. 7zm.).

Ujawnianie i prezentacja informacji
w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie zostalo sporzadzone wedhig
nastgpujacych zasad:

|. Sprawozdanie  finansowe  sporzadzone
Jest w jezyku polskim i w walucie polskiej,
zgodnie z formatem okreslonym przez
Rozporzgdzenie o rachunkowodci funduszy.

2. Kkwoty zamieszczone w sprawozdaniu
finansowym wykazane sa3 w tysigcach
zlotych, z wyjatkiem wartoéci aktywéw
netto na certyfikat inwestycyjny, ktéra
podana jest w zlotych, liczby certyfikatéw
inwestycyjnych podanych w sztukach oraz
wynikn  z  operacji na certyfikat
inwestycyjny, ktéry podany jest w ztotych.

3. Sprawozdanie finansowe zawicra wynik
z operacji Funduszu obejmujacy:

a} Przychody z lokat netto,

b) Zrealizowany zysk (stratg) ze zbycia lokat,

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

4. Sprawozdanic linansowe przygotowane jest

zgodnte z zasadami  rachunkowosci
okreslonymi - w polityee  rachunkowosci
Fanduszu oraz wedlug mctod  waeem

obewazmaesch na dzen brlansowy

Sprawozdanie finansowe obejmuje:

1. Wprowadzenie do sprawozdania
finansowego,

2. Zestawienie lokat,

3 Bilans,

4. Rachunek wyniku z operacii,

5. Zestawienie zmian w aktywach netto,

6. Rachunek przeptywdéw pienigznych,

7. Noty objasniajace,

8. Informacj¢ dodatkowa.

Uimowanie w ksiggach rachunkowych
operacii dotvezgeyeh Funduszu

Operacje  dotyczace  Funduszu  ujmuje
si¢ w ksiggach  rachunkowych w  okresie,
ktorego dotyczs.

Nabyte sktadniki lokat w dnin nabycia ujmuje
sig w ksiggach rachunkowych Funduszu wedtug
ceny nabycia.

Cena nabycia obejmuje prowizjg maklerska,
a w przypadku nabycia akeji z wykorzystaniem
praw poboru takze koszt nabycia tych praw.
Skiadniki lokat nabyte nieodplatnie ujmuje
sig wedlug ceny nabycla réwne] zero. Cena
nabycia papierdw wartosciowych
nominowanych w walutach obcych wyrazana
Jest w walucie obcej oraz w walucie polskiej po
przeliczeniu  wedtug $redniego kursu NBP
obowigzujacego  wdniu  ujecia  operacji
w ksiegach rachunkowych Funduszu.

Nabycie albo zbycie skladnikéw lokat ujmuje
si¢ w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy. Skladniki lokat nabyte albo zbyte przez
Fundusz w dniv wyceny po godzinie 23:00
(godzina wskazana przez Fundusz, o ktérej
okresla si¢ ostatnie dostepne kursy w dniu
wyceny} oraz skiadniki, dla ktérych o godzinie
23:00 brak jest potwierdzenia zawarcia
transakcji, uwzglednia sig w najblizszej wyeenic
aktywow Funduszu i ustaleniu jego zobowiazan.
lezelt transakeja  kupnafsprzedazs papicru
wartosciowego wowaniku braku porwierdzenia
sostadaajetn w ksiczach rachunkowch
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w nastepnym dniu po dniu zawarcia transakcji
wynikajacym z pierwotnego  dokumentu,
to w przypadku transakcji walutowych ujmuje
si¢ je w walucie, w ktérej s3 wyrazone, a takze
w walucie polskiej, po przeliczeniu wedlug
$redniego kursu wyliczonego dla danej waluty
przez Narodowy Bank Polski na dzier ujecia
operacji w ksiggach rachunkowych Funduszu.

Dla  celéow  sporzadzenia  sprawozdania
finansowego skiadniki lokat nabyte lub zbyte
przez Fundusz do dnia bilansowego, dla ktorych
potwierdzenia transakcji dotarly do Funduszu
po dniu bilansowym s3 ujmowane w aktywach
Funduszu.

Zysk lub stratg ze zbycia lokat, wylicza
si¢ metodg ,najdrozsze sprzedaje sie, jako
pierwsze”, ktéra polega na przypisaniu
sprzedanym  skfadnikom najwyzszej ceny
nabycia danego skfadnika lokat, a w przypadku
skladnikéw  wycenianych w  wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j,
najwyzszej biezgcej wartosei ksiegowej.

Waluty obce nabywane przez Fundusz w celu
rozliczenia transakcji kupna zagranicznych
papierow wartosciowych, ktére nie stanowig
lokal Funduszu, oraz waluty obce sprzedawane
przez Fundusz, ujmuje sic w dniu rozliczenia
transakcji nabycia/sprzedazy waluty. Do dnia
rozliczenia wycenie podlega forward walutowy,
ujmowany, jako niezrealizowany zysk/strata,
wynikajacy Z pordwnania kursu
rozliczeniowego i Sredniego kursu wyliczonego
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.
Transakcje nabycia walut obcych ujmuje sie w
ksiggach rachunkowych wedlug faktycznie
poniesionego kosztu, a transakcje sprzedazy
walut obcych ujmuje sie wedhig faktycznie
uzyskanych srodkéw. Wynik na transakcji
zakupu i sprzedazy walut stanowi przychéd lub
koszt Funduszu,

Wartos¢ wg ceny nabycia oraz wartosé
wg wyceny na dzied bilansowy dolyczace
dluznych papicrow  wartodciowyeh wykazane
w zestawienit lokat oraz bilansic Funduszu
obefmuja  wartos¢ nominalu - odpowiednio
na dzien zakupu i dzien bilansowy orar
naliczone odsetki.

Nalezng dywidend¢ z akcji notowanych
na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiggach
rachunkowych w dnin, w ktérym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajacy
wartosci tego prawa do dywidendy. Nalezna
dywidendg¢ od jednostek i tytuléw uczestnictwa
ujimuje si¢ w ksiggach proporcjonalnie
do czgstotliwosci ustalania aktywéw netto
w dniach wyceny.

Przystugujace prawo poboru akcji notowanych
na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksigegach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego
prawa poboru. Niewykorzystane prawo poboru
akcji uznaje si¢ za zbyte po wartodci réwnej
zero, w dniu nastgpnym po dniu wygasdniecia
tego prawa,

Przystugujace prawo poboru akcji oraz prawo
do otrzymania dywidendy od akeji
nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje
si¢ w ksiggach rachunkowych Funduszu w dniu
nast¢pnym po dniu ustalenia tych praw.

Prawo poboru akcji oraz prawo do otrzymania
dywidendy od akcji notowanych na aktywnych
rynkach ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w
dniu, w ktérym po raz pierwszy papier
warto$ciowy jest notowany bez tych praw.

Fundusz nalicza i ujmuje przychody

odsetkowe od dluznych papieréw

wartoSciowych w nastgpujacy sposéb:

- w  przypadku  dluznych  papieréw
warto$ciowych nienotowanych na
aktywnym rynku - odsetki naliczone sg przy
zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej;

- w  przypadku  dluznych  papieréw

wartosciowych wycenianych w  wartosci
godziwej - odsetki naliczone sy zgodnie
z zasadami ustalonymi dla tych papicréw
przez emitenta;

- w  przypadku  dluznych papieréw
wartosciowych zerokuponowych
notowanych na aktywnym rynku, réinica
migdzy wartodcig biczgeg a  wartoscia
w cenie nabycia jest ujmowana w calodci
w niczrealizowanych zyskachfstratach
(w przypadku  sprzedazy odpowicdanio
wozrealizowanych zvskach/stratach).
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Dniem wprowadzenia do ksiagg zmiany kapitatu
wplaconego badZ wyplaconego jest dzien ujecia
zbycia lub odkupienia certyfikatow
inwestycyjnych w odpowiednim rejestrze.

Fundusz ujmuje koszty w okresie, ktorego
dotycza. Fundusz tworzy rezerwe
na przewidywane wydatki (preliminarz
kosztéw). Platnosci z tytutu kosztéw Funduszu
Zmniejszaja uprzednio utworzong
rezerwe. Preliminarz kosztéw zawiera pozycje
w wysokosei uzasadnionej, ustalone
na podstawie stawek okresowych odpowiednio
do czgstotliwoéci ustalania wartosci aktywow
netto w dniach wyceny.

Szczegblowe informacje znajduja sie w Nocie
nr 11 — Koszty Funduszu,

Wycena skiadnikéw lokat

I. Fundusz dokonuje wyceny Aktywow
Funduszu oraz ustala Wartosé¢ Aktywéw
Netto Funduszu oraz Wartosé Aktywéw
Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny
w kazdym Dniu Wyceny oraz na dzied
sporzadzenia sprawozdania finansowego.

2. Aktywa Funduszu wycenia si¢, a
zobowiazania Funduszu ustala si¢ wedhg
wiarygodnie oszacowanej wartosci
godziwej w rozumieniu art. 28 ust. 6 ustawy
7 dnia 29 wrzesnia 1994 r, o rachunkowosci
(Dz. U. 22016 1., poz. 1047, z pézn. zm.) w
Dniv  Wyceny, z zastrzezeniem zasad
wyceny:

- dhuznych papieréw wartosciowych
nienotowanych na aktywnym rynku,

- papierdw wartoSciowych nabytych przy
zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu,

- zobowigzah z tytulu zbycia papieréw
wartosciowych, przy zobowigzaniu sig
Funduszu do odkupu.

Warto$¢ aktywéw netto Funduszu jest réwna
warto$ci  wszystkich  aktywéw  Funduszu
pomniejszonych o  warto§¢  zobowigzan
Funduszu w dniu wyceny.

Warto$¢ aktywow netto Funduszu na certyfikat
inwestycyjny jest rowna  wartodei  akiywow
nelto Funduszu. wodniu wyceny, podziclong
proes cathowita licsbe certx fthatown

inwestycyjnych, ktére wtym dniu s3 w
posiadaniu uczestnikéw Funduszu.

3. Warto$¢ godziwa  skiadnikéw  lokat
notowanych na aktywnym rynku ustala sie
W nast¢pujacy sposéb:

1} jezeli dzien wyceny jest réwnoczesnie
zwyklym dniem dokonywania transakcji
na aktywnym rynku — w oparciu o:

a) ostatni dostgpny w momencie dokonywania
wyceny kurs ustalony na aktywnym rynku
w dnlu wyceny, zzastrzezeniem, ze gdy
wycena aktywéw Funduszu dokonywana
Jest po ustaleniu wdniu wyceny kursu
zamknigcia, za ostatni dostepny kurs
przyjmuje sig ten kurs,

b) w przypadku braku kursu zamknigcia,
oktérym mowa w pkt. 1 lit. a ~ inng
ustwlony przez rynck wartodé stanowigey
Jjego odpowiednik, w szczegélnodci cene
srednig transakcji wazong wolumenem
obrotu,

2) jezeli dzien wyceny jest réwnoczesnie
zwyklym dniem dokonywania transakcji na
aktywnym rynku, przy czym w dniu wyceny
nie zawarto zadnej transakcji na danym
sktadniku aktywéw albo wolumen obrotow
na danym sktadniku aktywéw jest znaczaco
niski, w oparciu o wiarygodnie oszacowana
wartos¢ godziwg wedlig metod wyceny
okreslonych w ust. 6,

3) Jezeli dzien wyceny nie jest zwyklym dniem
dokonywania transakcji na aktywnym rynku
- wedhg ostatniego  dostepnego
w momencie dokonywania wyceny kursu
zamKnigcia ustalonego na aktywnym rynku,
a w przypadku braku kursu zamknigcia ~
innej, ustalonej przez rynek wartosci
stanowigcej jego odpowiednik, zgodnie
z zasadami, o ktérych mowa w ust. 6.

4. Uznanie danego rynku za aktywny
nastepuje po facznym spehieniu przez ten
rynek  w odniesieniu  do  okreslonego
skiadnika aktywéw Funduszu nastepujacych
kryteriow:

- instrumenty bedace przedmiotem obrotu na
tym rynku sg jednorodne,

- razwyczaj wo kaxdym crzasic wystgpuja
zainteresowani nabywey i spraedawey,

- oceny  sa podawane  do o publicane;
wiadomosgi
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Fundusz w celu pelnego ujecia transakcji
zdnia wyceny bedzie okreslal w dniu
dokonywania wyceny ostatnie dostepne
kursy, o godzinie 23:00.

Za wiarygodnie oszacowana warto$é
godziwg uznaje si¢ warto§¢ wyznaczong
wediug  nastgpujacej  kolejnosci, na
podstawie:

nietransakcyjnego kursu fixingowego 7 dnia
wyceny ustalonego na BondSpot S.A.,
a w przypadku jego braku,

$redniej w dniu wyceny z pochodzacych
zrynku aktywnego najlepszych ofert kupna
isprzedazy z tym, ze uwzglednianie
wylacznie ceny w ofertach sprzedazy badz
wylagcznie  w  ofertach  kupna  jest
niedopuszczalne, a w przypadku jej braku,

wartosct sktadnika lokat oszacowanej przez
wyspecjalizowany, niezalezng jednostke
$wiadczaca tego rodzaju uslugi (Bloomberg,
a przy jego braku Reuters, a przy jego braku
Barra), o ile mozliwe jest rzetelne
oszacowanie przez t¢ jednostke przeplywow
pienigznych zwigzanych z tym skladnikiem,
a w przypadku jej braku,

publicznie ogloszonej na aktywnym rynku
ceny nierdznigcego si¢ istotnie skiadnika
lokat, w szczegdlnoéci o podobnej
konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym,
a w przypadku jej braku,

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

W przypadku papieréw wartociowych
notowanych na wigcej niz jednym
aktywnym rynku, za kryterium wyboru
rynku gléwnego, w oparciu o ktéry ustalana
jest warto$¢ danego skladnika aktywdw
przyjmuje si¢ w pierwszej
kolejnosci  mozliwos¢ dokonania przez
Fundusz transakeji na danym rynku a jako
rownoprawne kryteria dodatkowe przyjmuje
si¢. wolumen obrotu na danym papicrze

wartodciowym  lub  liczbg  zawarlych
transakeji na danym papicrze
wartosciowym. Wyboru rynku  glownego.
usasacioneso politvka inmwesivey i

1)

2)

10.

Funduszu, dokonuje si¢ na koniec kazdego
kolejnego miesiaca kalendarzowego.

Dla skladnikow lokat
na aktywnym rynku ich
z zastrzezeniem ust. 9 i
sie wedlug:

w  przypadku dhuznych papierow
wartosciowych, listow zastawnych, weksli i
depozytdow — skorygowanej ceny nabycia,
oszacowane] przy zastosowaniu etektywnej
stopy procentowej, przy czym skutek
wyceny tych skladnikéw lokat zalicza sie
odpowiednio do przychodéw odsetkowych
albo kosztdéw odsetkowych Funduszu
proporcjonalnie do czestotliwosci ustalania
wartosei aktywow netto w dniach wyceny,

nienotowanych
wartosci
10 wycenia

w przypadku papierow wartosciowych
innych niz w pkt. 1) — wartoéci godziwej
okreslonej w ust. 6.

przeszacowania papieru
wycenianego

W przypadku
warto$ciowego dotychczas

w wartodei  godziwej do  wysokosei
slorygowancj ceny nabycia
dotychczasowa wartos¢ papieru
warto$ciowego  wynikajaca z  ksiag
rachunkowych  stanowi, na  dzien
przeszacowania, nowo ustalong
skorygowang ceng nabycia.

Papiery wartosciowe nabytc

przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do
odkupu wycenia sie, poczawszy od dnia
zawarcia  umowy  kupna,  metoda
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy  zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej. Zobowiazania z tytulu zbycia
papierow wartosciowych, przy
zobowigzanin si¢ Funduszu do odkupu,
wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia
umowy sprzedazy, metoda korekty réznicy
pomigdzy ceng odkupu a ceng sprzedazy,

przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;j.
. Obligacje od dnia nastgpujacego

bezposrednio po dniu ostalniego notowania
do dnia wykupu wycentane sa  metoda
skorygowane} ceny nabycia. oszacowanc]

prey o zastosowaniu o elehivwnej  stopy
procemowe]. poprzes horekte  rdzniey
pomicdsy cenn wykapu daneg obligagy
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a ceng, po jakiej Fundusz wycenit obligacje
w ostatnim dniu notowania.

12. Kontrakty terminowe notowane
na aktywnym rynku Fundusz wycenia
wedlug zasad okreslonych w ust. 3.
Kontrakty  terminowe zawarte poza
aktywnym rynkiem wycenia si¢ w wartosci
godziwej, o ktérej mowa w ust. 6,

13. W dniu wyceny zobowigzania Funduszu
ztytulu wystawionych opcji notowanych
na aktywnym rynku ustala si¢ wedhg
warto$ci ustalonej zgodnie z zasadami
okreslonymi w ust. 3-8.

14. Jednostki uczestnictwa wyceniane s3
wedlug ostatniej ogloszonej przez fundusz
wartosci  aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa przy uwzglednieniu
wszystkich  istotnych zmian  wartodci
godziwej w okresie pomiedzy ogloszeniem
wartosci jednostki a godzina w dniu wyceny
wskazana w ust. 5.

15. Papiery wartniciowe notowane

na zagranicznych rynkach:

1) wycenia si¢ w spos6éb okreélony w ust. 3,
przy czym w zakresie kryterium wyboru
rynku gléwnego sfosuje sie odpowiednio
postanowienia ust. 7,

2) zagraniczne papiery wartosciowe wycenia
si¢. w walucie kraju notowania lub — w
przypadku  papieréw  nienotowanych
na aktywnym rynku — w walucie, w ktérej
papier wartoéciowy jest denominowany,
iwykazuje si¢ w walucie polskiej
po przeliczeniu wedlug ostatniego
dostepnego S$redniego kursu wyliczonego
dla danej waluty przez Narodowy Bank
Polski,

3) Jjezeli zagraniczne papiery wartosciowe
sa notowane lub denominowane
w walutach, dla ktérych Narodowy Bank
Polski nie ustala kursu, ich wartoéé
Jjestokreslana  w relacji do ostatnicgo
dostepnego  sredniego  kursu  curo
wyliczonego przez Narodowy Bank Polski.

16. Aktywa oraz zobowigzania denominowane
wowitlutach obeyeh wyeenia sie lub ustala
wowalucioo  w Kidrel sa notowane
nacakiveasm ok a0 oW praypadho.

VN e

gdy nie s3 notowane na aktywnym rynku
w walucie, w ktérej s3 denominowane.
Aktywa oraz zobowigzania denominowane
w walutach obcych wykazuje si¢ w walucie
polskiej, po przeliczeniu wedhig ostatniego
dostepnego $redniego kursu wyliczonego
przez Narodowy Bank Polski.

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

Wartosci szacunkowe

Sporzadzanie  sprawozdania  finansowego
wymaga  od  Kierownictwa - dokonania
subiektywnych ocen, estymacji i przyjecia
7atozenn wplywajacych na stosowane zasady
rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci
aktywéw i pasywow oraz kwoty przychodéw
i kosztow. Szacunki dokonywane s w oparciu
o dostgpne dane historyczne, dane mozliwe
do zaobserwowania na rynku oraz szereg innych
czynnikéw uwazanych za wiasciwe w danych
okolicznosciach.  Stanowig one podstawe
do oszacowania  wartoéci  poszczegdinych
skladnikéw lokat, ktérych nie da sie okreslié
w jednoznaczny sposéb na podstawie ceny

pochodzacej z aktywnego rynku.

Szacunki i zalozenia stanowigce ich podstawe
podlegajg okresowym przegladom. Korekty
w szacunkach s3 rozpoznawane w okresie,
w ktérym dokonano zmiany szacunku, jezeli
korekta dotyczy tylko tego okresu lub w okresie,
w  ktérym dokonano zmiany i okresach
przysztych, jesli korekta wpltywa zaréwno
na biezyey, jak i przysele okresy.

Na kazdy dzief wyceny kierownictwo ocenia,
czy zaistnialy obiektywne dowody utraty
wartosci  skladnika  lokat  wycenianego
w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej. W przypadku ich zaistnienia
dokonuje sig odpisu aktualizujacego
wawysokosel  rdznicy  pomicdzy  warloseiy
bilansowa. a oszacowany  wartoscig  biczacy
prevasiveh preephavon picnigziveh
oesckivamch wo okresic do sapadatnoded
lub wymagalnodet. wanikajueseh 2 daneen
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skiadnika lokat. Nota nr 2 - Nalezno$ci

Wyznaczenie obiektywnych dowodéw utraty 31-12-2016  31-12-2015

wartosci  skladnika lokat oraz wyliczenie (wtys.zl)  (wtys. zh)
biezacej wartqéc% oczekiwanych przysz}yc‘h Dywidendy 202 194
przeplywow pienigznych wymaga dokonania -

przez kierownictwo szacunkéw opartych na Poz?stale naleznosci, w 18 10
okreleniu réznych mozliwych scenariuszy fym:

zwigzanych  zoczekiwanymi  przyszlymi - koszty pokrywane przez 18 10
przeplywami pienigznymi, jak réwniez ocenie Towarzystwo

prawdopodobienstwa ich wystapienia. Razem 220 204

Metodologia i zatozenia wykorzystywane przy
ustalaniu poziomu utraty wartosci sa regularnie
przegladane i vaktualniane w razie potrzeby.

Szacunki dokonane na dzien bilansowy
uwzgledniajg parametry z tego dnia i poziom
ryzyka na ten dzieh. Biorgc pod uwage
zmienno$¢ otoczenia gospodarczego istnieje
niepewnos¢ w zakresie dokonanych szacunkéw.

Na dzienh 31 grudnia 2016 roku 1,39 % aktywow
Funduszu zostalo wycenionych w sposéb inny
niz w oparciu o kurs ustalony na aktywnym
rynku tj. metodg skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej (na dzicn 31 grudnia 2015
roku odpowiednio 0,13 %). Wystepuje
niepewnosé, iz dla takich aktywow wyceny
ujgte w sprawozdaniu finansowym mogg réznié
si¢ od wartosci, jakie zostalyby wyznaczone,
gdyby istniat dla nich aktywny rynek. Zdaniem
kierownictwa wartodci bilansowe wszystkich
istotnych  skiadnikéw aktywéw na  dziod
31  grudnia 2016 roku s3 mozliwe
do odzyskania.

Wprowadzone zmiany ujmowania i metod
wyceny skiadnikéw lokat

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

Nota ur 3 — Zobowigzania

31-12-2016 31-12-2015
(wtys. zl) (wtys. zb)

Z tyt. rezerw, w tym: 231 333

- na  wynagrodzenie 294 327

l'owarzystwa

Pozostale, w tym : 16 28

- ushugi w zakn?sie 15 27
rachunkowosci

- inne 1 1

Razem 247 361
Nota nr 4 — Srodki pieniezne i ich
ekwiwalenty

W okresie sprawozdawczym wszystkie $rodki
pienigzne i ich ekwiwalenty lokowane byly na
rachunkach w Raiffeisen Bank Polska S.A.
$rodki i ich ekwiwalenty byly denominowane w
USD.

Srodki pienigine i ich ekwiwalenty na dzien

31 grudnia 2016 roku
. W zlotych
$rodki pienigzne “E\fa":")‘e polskich
tys. | (w tys. zt)
Raiffeisen Bank | (USD) 5

Palska S.A

Razem 3
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Srodki Pplenigzne i ich ekwiwalenty na dzier

31 grudnia 2015 roku
. W zlotych
Srodki pieniezne Vi‘;val:c):e polskich
tys. {w tys. zi)
Raiffeisen Bank
Polska S.A 2 (USD) 8
Razem 8

Na dziefi bilansowy Fundusz posiadat depozyty
bankowe, ktére s3 prezentowane, jako skladniki
lokat. Depozyty zostaly zaprezentowane w
tabeli uzupelniajace;j.

W okresie od 1 stycznia 2016 do 31 grudnia
2016  roku  sprawozdawczym  Fundusz
utrzymywat na rachunkach bankowych 4redni
poziom sSrodkéw pienigznych w wysokodei
2672 tys. zt.

W okresie od 1 stycznia 2015 do 31 grudnia
2015  roku  sprawozdawczym  Fundusz
utrzymywat na rachunkach bankowych sredni
poziom srodkéw pienigznych w wysokosci
6 604 tys. zt.

Nota nr 5 — Ryzyka
Ryzyko stopy procentowej

Dluzne papiery wartosciowe o stalym
oprocentowaniu, szczegélnie dhlugoterminowe,
narazone s3 na ryzyko zmiany st6p
procentowych, co moze spowodowaé zmiany
ich cen, a tym samym wartosci certyfikatéw
inwestycyjnych Funduszu.

Ryzyko zmiany stép procentowych dotyczy
zmiany wartosci godziwej dluznych papicréw
wartosciowych zerokuponowych i
stalokuponowych oraz  zmiany  przeplywow
pienigznych w przypadku dluznych papicrow
zmicnnokuponowych,

Wookresic sprasozdawesyne oraz w roku 2013
rvaakowvnikajaee e zminm slop

procentowych bylo nieistotne. Fundusz lokowat
swoje aktywa wylacznie w akcje, transakcje
typu buy-sell-back i depozyty bankowe.

Ryzyko kredytowe

Ryzykami, na ktére wyeksponowane sa lokaty
Funduszu s3: ryzyko kredytowe bankéw, w
ktorych znajdowaly sig¢ érodki pieniezne
Funduszu oraz naleznosci od kontrahentéw
Funduszu.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2015
ryzyko kredytowe bylo nieistotne. Fundusz
lokowat swoje aktywa wylacznie w akeje, buy-
sell-back i depozyty bankowe.

Ryzyko plynnosci

Ryzyko plynnosci jest definiowane, jako
ryzyko, iz Fundusz nie bedzie w stanie
wygenerowac dostatecznych Srodkow
pienigznych niezbednych do wykonania swoich
zobowigzan w terminach ich wymagalnosci lub
tez zbycie aktywdéw nastapi na warunkach
istotnie niekorzystnych dla Funduszu.

Fundusz inwestuje w sktadniki lokat o duzej
plynnosci,  glownie w  akcje,  kidre
sa przedmiotem obrotu na Gieldzie Papieréw
Wartoiciowych w Warszawie oraz na gieldach
we Frankfurcie i Nowym Jorku, w zwigzku z
tym nalezy przyjgé, 2ze w  okresie
sprawozdawczym ryzyko plynnosci  bylo
nieistotne.

Wykup certyfikatow nastepuje na . zgdanie
uczestnika w  kazdym dniu  wykupu,
wyznaczonym przez Towarzystwo. Pierwszy
dziefi wykupu dla certyfikatéw inwestycyjnych
danej serii zostaje wyznaczony nie wczesniej
niz po uplywie 24 miesieccy od dnia
dopuszczenia  certyfikatbw do  obrotu
gieldowego i nie pozniej niz po uplywie 36
micsiccy od tego wydarzenia. Kolejne dni
wykupu  dla dane)  serii certylikatow
inwestveynych S wyznaczanc  przez
Towarzystwo nic rzadziej niz raz na 6 micsigey.
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W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2015
Fundusz nie zawieszal wykupu certyfikatéw
inwestycyjnych,

Ryzyko walutowe

Wartos¢  certyfikatu  inwestycyjnego  jest
wyrazona w zlotych, jednakze Fundusz moze
nabywaé¢ waluty obce oraz inwestowad
w aktywa denominowane w walutach obcych,
zatem moga na warto$¢ certyfikatu oddziatywaé
zaréwno pozytywnie; jak i negatywnie zmiany
kursow walutowych jak i zmiany prawa
dewizowego. Zmiany kurséw walutowych
moga wigc wplywaé na warto$é certyfikatu
inwestycyjnego, jak rowniez mogg wplywaé na
wartos¢ dywidend i odsetek uzyskiwanych
przez Fundusz.

Struktura walutowa bilansu zostala
przedstawiona w nocie nr 9,

Towarzystwo oblicza catkowit ekspozycje
Funduszu zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra
Finanséw z dnia 30 kwictnia 2013 r. w sprawie
sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia
dzialalnosci  przez towarzystwa  funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2013 r., poz. 538).
Catkowita ekspozycja Funduszu obliczana jest
zgodnie z metodg zaangazowania w rozumieniu
wyz2ej wymienionego rozporzadzenia.

Towarzystwo oblicza ekspozycje AFI Funduszu
zgodnie z Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. (Dz.
U. Nr 2014, poz.157 z pézn. Zm.) o funduszach
inwestycyjnych. Ekspozycja AFI Funduszu
obliczana jest zgodnie z metoda zaangazowania
oraz  metoda brutto w  rozumieniu
Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE)
Nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r.
uzupehiajgcego dyrektywe Parlamentu
Europejskiego i Rady 2011/61/UE w
odniesieniu do zwolnien, ogélnych warunkéw

dotyczacych prowadzenia dzialalnosci,
depozytariuszy, dzwigni finansowej,
przejrzystosci i nadzoru.

Nota nr 6 — Instrumenty pochodne
Wokresic od | stveznia 2006 roku  do
M oerudnia 2016 roku Fundusz oic inwestowal

woinstrimenty pochodne.

Wokresie od 1 stycznia 2015 roku do
31 grudnia 2015 roku Fundusz nie inwestowal
w instrumenty pochodne.

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

Na dzicit 31 grudnia 2016 roku Fundusz nie
posiadal transakcji przy zobowiazaniu sig
drugiej strony do odkupu.

Na dzieri 31 grudnia 2015 roku Fundusz nie
posiadat transakcji przy zobowigzaniu sie
drugiej strony do odkupu.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku Fundusz nie
posiadal transakcji przy zobowigzaniu sig
Funduszu do odkupu.

Na dzien 3| grudnia 2015 roku Fundusz nie
posiadal transakcji przy zobowigzaniu sie
Funduszu do odkupu.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku Fundusz nie
posiadal  naleinoici/zobowigzan  z  tytulu
papieréw  wartosciowych pozyczonych od
Funduszu/przez Fundusz.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku Fundusz nie
posiadal  naleznoéci/zobowigzaii z  tytulu
papierow  wartosciowych pozyczonych od
Funduszu/przez Fundusz.

Nota nr 8 - Kredyty i pozyczki

W okresie  sprawozdawczym  t.  od
1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku
Fundusz nie zaciagal, nie wykorzystal ani nie
udziclal kredytow i pozyczek picnicinych w
kwocice stanowiacej, na dzien ich wykorzystania
badz  udziclenia  wiece] niz 1%  wartodci
aktywow Tunduszu,

AW ohresie
[stvezma 2003 robu Jdo S0 eradiia 2913 ok

\!)l'él\\ﬂ/li.'l\\\.‘/_\ll] ad
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Fundusz nie zaciggal, nie wykorzystat ani nie
udzielat kredytow i pozyczek pienigznych w
kwocie stanowiacej, na dzief ich wykorzystania
bgdZ udzielenia wigcej niz 1% wartosci
aktywoéw Funduszu.

Nota nr 9 — Waluty i réznice kursowe

Na dzien 31 grudnia 2016 roku w pozycjach
bilansu Funduszu znajdowaly sie skladniki lokat
denominowane w EUR i USD oraz srodki
pienigzne denominowane USD. Warto§é
powyzszych skladnikow w walutach obcych
zostala przeliczona na PLN wedhig éredniego
kursu ogtaszanego przez Narodowy Bank Polski
na dzien 31 grudnia 2016 roku.

EUR
Kurs sredni NBP — 4,2615
Udzial w
. Wartosé w tys. Wartosé
Rodzaj aktywach
EUR wtys, zt I
Skladniki lokat- 0
akcje zagraniczne 840 3578 4.92%
UsD
Kurs $redni NBP — 3,901 |
Udziat w
. Wartos$é w tys. Wartosé
Rodzaj USD w tys. 7t aktywach
ogdlem
Skifadniki lokat- o
akcje zagraniczne 959 3743 3,15%
Srodki pienigzue 2 8 0,01%

Zrealizowane réznice kursowe

0d ¢1-01-2016  od 01-01-2015

EUR
Kurs $redni NBP — 4,4240
Udzial w
. Wartod¢ w tys, Warlosé
Rodzaj EUR wtys. 2} aktywach
ogotem
Sktadniki lokat-
akcje zagraniczne 1867 ___§_2_5_9__14’30%
UsD
Kurs sredni NBP —4,1793
Udziat w
Warto$¢ w tys, Wartodé
Rodzaj aktywach
UsD W tys. zt ogblem
Sktadniki lokat-
akcje zagraniczne 2085 8713 15,08%
$rodki pienigzne 1 5 0,01%

Rodzaj do 31-12-2016  do 31-12-2015
_ (wys.zl) (w tys. zf)

Dodatnie ), 1733

(z akgeji)

Ujemne

(z akeji) & L

aw

Niezrealizowane roznice kursowe

od 01-01-2016 od 01-01-2015

Na dzien 31 grudnia 2015 roku w pozycjach
bilansu Funduszu znajdowaly sie sktadniki lokat
denominowane w EUR i USD oraz $rodki
pienigzne denominowane w USD. Wartoé¢
powyzszych skladnikéw w walutach obcych
zostala przeliczona na PLN wedlug $redniego
kursu oglaszancgo pizez Narodowy Bank Polski
na dzien 31 grudnia 2015 roku.

Rodzaj do 31-12-2016 do 31-12-2015
{wtys. zb) (wtys. zt)

Dodatnie

(z akgji) s .

Ujemne

(z akeji) -1 703 -94

Nota nr 10 — Dochody i ich dystrybucja

Statt Funduszu wie  przewiduje  wyplacania
dochodow Tunduszu Uczestnikom bez wykupu
certvithatéow inwestveyinveh
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Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

od 01-01-2016 0d 01-01-2015
do 31-12-2016 do 31-12-2015

(w tys. zi) (w tys. zt)
Akeje, W 5305 534
- tym:
“roznice 55y 1733
kursowe

Calo$¢ zrealizowanego zysku zostala uzyskana
na papierach warto$ciowych notowanych na

aktywnym rynku.

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

od ¢1-01-2016 od ¢1-01-2015
do 31-12-2016 do 31-12-2015

W okresie sprawozdawczym i w 2015 roku
wynagrodzenie pobierane przez Towarzystwo
wynosito 4,5% Wartosci Aktywow Netto.

Towarzystwo nie pobiera wynagrodzenia
zmiennego za zarzgdzanie Funduszem.

Oplata za zarzqdzanie
od 01-01-2016 od 01-01-2015
do 31-12-2016 do 31-12-2015
(wtys. z1) {w tys. z1)
3003 4 026

3. Koszty pokrywane przez Towarzystwo

od ¢1-01-2016 od 01-01-2015
do 31-12-2016 do 31-12-2015

(wtys. zb) (w tys. z)
Akee.w 6963 4371
tym:
romnice 703 94
kursowe

. Calosé¢  niezrealizowanego zysku zostata
uzyskana na  papierach  wartosciowych
notowanych na aktywnym rynku,

Nota nr 11 - Koszty Funduszu

1. Towarzystwo jest uprawnione do pobierania
stalego  wynagrodzenia za  zarzadzanie
Funduszem.

2. Wynagrodzenie stale naliczane jest w
wysokosci nie wyzszej niz 5% rocznie.
Wynagrodzenie stale naliczane jest w kazdym
Dniu Wyceny i za kazdy dziefi roku liczonego,
jako 360  dni.  Podstawe  naliczania
wynagrodzenia stalego, o klorym mowa w
zdaniu  poprzedzajgcym,  stanowi  Wartogé
Aktywiow Netto 7 poprzedniego Dnia Wyceny.

(w tys. zt) (wtys. 21}
Koszty
pokrywane 17 9
przez ’
Towarzystwo
- oplaty
Depozytariusza 17 3
ponad limit
- optaty Audyt 0 6

ponad limit

Warszawa, dnia 14 kwietnia 2017 roku.



Legg Mason Akcji Skoncentrowany
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Roczne sprawozdanie finansowe
za okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku

INFORMACJA DODATKOWA
Informacje dodatkowe

1. Informacje o znaczgcych zdarzeniach, dotyczqcych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu
Jfinansowym za biezgcy okres sprawozdawczy.

W latach ubieglych nie wystapily zdarzenia, ktére wymagalyby ujecia w biezgcym sprawozdaniu
finansowym,

2. Informacje o znaczgeych zdarzemiach, jakie nastgpily po dniu  bilansowym,
a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.

Po dniu bilansowym nie ujawnily sie istotne zdarzenia, ktére nie zostalyby ujete w sprawozdaniu
finansowym.

3. Zestawienie oraz objasnienie réinic pomiedzy danymi ujawniomymi w sprawozdaniu
finunsowym i w  poréwnywalnych danych Sinansowych ua  uprzednio sporzgdzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

Nie wystapily zadne rdznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym

i'w poréwnywalnych danych finansowych a  uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

4. Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych tym
skutkéw finansowych na sytuacje majqtkowq i finansowq, plynno$é oraz wynik z operacji
i rentownos¢ Funduszu (w zi).

W okresie sprawozdawczym nie wystapity korekty biedow podstawowych, jak réwniez nie wystapily
preypadkl blednych wycen.

5. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposéb
wplynqé na oceng sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji Junduszu i ich zmian

W tabeli dodatkowej ,,Rachunek Wyniku™ prezentowany wynik z operacji przypadajacy na poszezegdlne
klasy byt liczony dia danych w z}. Pozostale pozycie tej tabeli przeliczane sg dla danych w tys. zi.

Warszawa, dnia 14 kwietnia 2017 roku



Legg Mason Akcji Skoncentrowany
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Roczne sprawozdanie finansowe
za okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku

Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:

y

Konrad Perlifiski
Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy
Moventum Sp. z o.0.

Podpisy 0s6b reprezentujacych Fundusz:

| e
(il Ny

Prezes Zarzqdu Legg Mason TFIS.A. t  Crlonek Zarzgdu I_--;*gg Mason TFT S.A.

Piotr Rzezniczak
Czlonek Zarzgdu Legg Mason TFIS.A.

Podpisy 0s6b odpowiedzialnych za prowadzenie ksiag rachunkowych:

/,,b%:ﬁm,/
\(Weppalmskl
; k Zarzqgdu

MoventumSp. z o.o.

Warszawa, dnia |4 kwietnia 2017 roku
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Warszawa, 2017-04-14

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatojge  stosownie do dyspozycji §37 wusl.1 pki 2 Rozporzgdzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowoéci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) - Raiffeisen Bank Polska S.A. jako Depozytariusz
dla Legg Mason Akcji Skoncentrowany Funduszu Inwestycyjnego Zamknietege (zwanego
dalej Funduszem) zarzqdzanego przez Legg Mason Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. oéwiadcza, 7e dane dotyczqce standw aktywdw Funduszu, w tym w szczegblnosci
aktywéw zapisanych na rachunkach bankowych i papierdw wartoéciowych oraz pozytkéw
z nich wynikajqeych, przedstawionych w rocznym sprawozdaniuv finansowym Funduszu,

sporzqdzonym na dziedA 31 grudnia 2016 r., sq zgodne ze stanem faktycznym.

Anna Zurawska

Pelnompenik il
Magda Wolska Raiffeisen -g" @#/ﬂi
Peinomocnik

Raiffeisen Bank Polska S.A.
4 Lol

Raiffeisen Bank Polska S.A. z siedzibq w Warszawie przy ul. Graybowskiej 78, 00-844 Warszawo, wpisana do Krajowego Rejestru
Sqdowego pod nr KRS 0000014540 przez Sgd Rejonowy dia miasta stolecznego Warszawy, Xif Wydziat Gospodarczy Krojowego Rejestru
Sqdowego, o nr NIP: 526-020-58-71, o nr REGON: 010000854, o oplaconym kapitale zakladowym w wysokosci PLN 2.256.683.400,00.

Raiffeisen Bank Polska S.A. ul. Grzybowska 78 + 00-844 Warszawa * Tel. 022

347 70 00

* Fax 022 585 25 85 + Kod SWIFT: RCBWPLPW ¢ http://www.raitfeisen.pl
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Informacje, o ktérych mowa w art. 222b Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i
zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (,,Ustawa”)
1. Udziat procentowy aktywow, ktdre s3 przedmiotem specjalnych ustalen w zwigzku z ich
nieptynnoscia.
Udziat procentowy aktywéw Legg Mason Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
(,,Fundusz”), ktdre sg przedmiotem specjalnych ustalen w zwigzku z ich nieptynnoscig wynosi 0%.
2. Zmiany regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania ptynnoscia.
W roku 2016 Fundusz dostosowat obowigzujgce wczesdniej regulacje wewnetrzne w zakresie
zarzadzania ptynnoscig do Ustawy oraz Rozporzgdzenia Delegowanego Komisji (UE) nr 231/2013
z dnia 19 grudnia 2012 r. Po wdrozeniu tych regulacji do dnia 31 grudnia 2016 roku nie zostaty
wprowadzone zadne zmiany.
3. Profil ryzyka Funduszu na dzien 31 grudnia 2016 roku.

Wskaznik zmiennosci wartosci certyfikatu inwestycyjnego: 4

Wskaznik dzwigni: Fundusz nie stosuje dzwigni
finansowej na ,,znaczng skale”

Wskaznik wykupdw: 2

Wskaznik facznej procentowej wartosci limitéw

na poszczegdlne rodzaje ryzyk w odniesieniu 49%

do wartosci aktywow netto:

Wskaznik zmiennosci tytutu uczestnictwa

Wskaznik oparty na 5-stopniowej skali wartosci odchylenia standardowego wyceny certyfikatu
inwestycyjnego. Stosuje sie nastepujacg skale wartosci wskaznika:

1 - oznacza zmiennos¢ w zakresie 0-3%,

2 — oznacza zmiennos¢ w zakresie 3,01-5%,

3 — oznacza zmiennos¢ w zakresie 5,01-10%,

4 — oznacza zmienno$¢ w zakresie 10,01-25%,

5 —oznacza zmiennos¢ pow. 25%.

Wskaznik dzwigni

Wskaznik przedstawia warto$¢ ekspozycji Funduszu obliczonej zgodnie z metoda zaangazowania
w stosunku do wartosci jego aktywow netto. Fundusz stosuje polityke nienabywania
instrumentéw pochodnych. Dzwignie finansowg uznaje sie za stosowang na ,znaczng skale” gdy
wartos¢ wskaznika przekracza 300%.

Wskaznik wykupéw

Wskaznik okreslajgcy polityke umorzen Funduszu, wg nastepujgcej skali:

1 - oznacza, iz Fundusz zapewnia wykupy certyfikatow inwestycyjnych nie rzadziej niz co kwartat,
formalnie niezaleznie od dostepnosci srodkéw ptynnych,

2 — oznacza, iz Fundusz zapewnia wykupy certyfikatéw inwestycyjnych rzadziej niz co kwartat,
formalnie niezaleznie od dostepnosci srodkéw ptynnych,

3 — oznacza, iz Fundusz zapewnia wykupy certyfikatow inwestycyjnych pod formalnym
warunkiem dostepnosci Srodkow ptynnych,

4 — Fundusz nie przewiduje wykupu certyfikatow inwestycyjnych.



Wskaznik facznej procentowej wartosci limitéw na poszczegdlne rodzaje ryzyk w odniesieniu

do wartosci aktywow netto

Wskaznik prezentujacy sume limitdw na poszczegdlne rodzaje istotnych ryzyk, na ktére narazony

jest Fundusz (tj. ryzyko rynkowe, kredytowe, ptynnosci, kontrahenta, operacyjne). Oznacza

taczna, mozliwg wysokos¢ straty z tytutu materializacji ryzyk istotnych dla Funduszu, okreslong
przez Towarzystwo jako mozliwa do poniesienia przez Fundusz w normalnych warunkach
rynkowych, majac na uwadze obecny i przyszty sktad portfela Funduszu oraz okolicznosci
zwigzane z dokonywaniem lokat i relacjami z uczestnikami tego Funduszu.

4. System zarzadzania ryzykiem Funduszu przez Legg Mason TFI S.A.

W ramach systemu zarzgdzania ryzykiem w Towarzystwie dokonywana jest regularnie ocena

narazenia Funduszu na poszczegdlne, istotne rodzaje ryzyka. Katalog ten obejmuje m.in.

nastepujgce ryzyka:

a) ryzyko ptynnosci — stanowigce ryzyko polegajace na braku mozliwosci sprzedazy, likwidacji
lub zamkniecia pozycji w aktywach Funduszu, przy ograniczonych kosztach i w
odpowiednio krétkim czasie, na skutek czego jest zagrozona zdolno$¢ Funduszu do statego
odkupywania certyfikatow inwestycyjnych na Zadanie uczestnika Funduszu, z
uwzglednieniem zapisdw statutu Funduszu oraz obowigzujgcymi przepisami prawa.

b) ryzyko rynkowe — okreslone jako warto$¢ najwyzszej potencjalnej straty wynikajacej ze
zmiany cen instrumentéw oraz kurséw walut obcych znajdujacych sie w portfelu Funduszu.
W skfad ryzyka rynkowego wchodzg nastepujgce rodzaje ryzyk: ryzyko cen instrumentéw
kapitatowych, ryzyko instrumentéw pochodnych oraz ryzyko walutowe.

c) ryzyko kredytowe — zdefiniowane jako wartosé potencjalnej straty z tytutu instrumentéw
dtuznych wynikajacej ze zdolnosci podmiotu wzgledem ktdrego wystepuje dana ekspozycja
do sptaty naleznosci.

d) ryzyko kontrahenta — obejmujgce analize sptaty zobowigzan z tytutu zawartych przez
Fundusz transakcji na niewystandaryzowanych instrumentach pochodnych.

e) ryzyko operacyjne — stanowigce ryzyko zajscia niekorzystnych dla funduszu zdarzen
operacyjnych, z uwzglednieniem ryzyka zwigzanego z odpowiedzialnoscig zawodowg, na
ktére narazone jest Towarzystwo w zwigzku z zarzgdzaniem Funduszem.

W ramach mechanizmdéw zarzadzania ryzykiem wprowadzone s3 metody i procedury

umozliwiajgce pomiar ryzyka, wyznaczone sg limity wewnetrzne dopuszczajgce okreslone

poziomy dla poszczegdlnych rodzajow ryzyk, jak réwniez wdrozone sg odpowiednie mechanizmy
zapewniajgce ich przestrzeganie.

Ponadto w ramach systemu zarzadzania ryzykiem okresla sie mechanizmy zarzadzania ryzykiem

dotyczace stosowania dzwigni finansowej przez Fundusz oraz sposdb obliczania ekspozycji AFI

Funduszu.

5. Wysoko$¢ stosowanej dzwigni finansowe;j.

Fundusz nie stosuje strategii powodujgcych powstanie dzwigni finansowej. W celach

kontrolnych, wartos¢ dzwigni finansowe] oblicza sie codziennie metodg zaangazowania oraz

metoda brutto.

Niniejsza informacja, nie jest czesciag rocznego sprawozdania finansowego funduszu. Stanowi
wypetnienie obowigzku wynikajgcego z art. 222b Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.
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