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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z PRZEGLADU POLROCZNEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
FUNDUSZU WEASNOSCI PRACOWNICZEJ PKP
SPECJALISTYCZNEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO
OTWARTEGO
OBEJMUJACEGO OKRES
OD 1 STYCZNIA 2011 ROKU DO 30 CZERWCA 2011 ROKU

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

PrzeprowadziliSmy przeglad zataczonego pétrocznego sprawozdania finansowego Funduszu
Wtasnosci Pracowniczej PKP Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z siedziba
w Warszawie, przy Pl. Pitsudskiego 2 (,Fundusz”), na ktére sklada sie: wprowadzenie do
sprawozdania  finansowego,  zestawienie  lokat, bilans  sporzadzony na  dzieh
30 czerwca 2011 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres
szesciu miesigcy konczacy sig tego dnia oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa.

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

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadziliSmy stosownie do postanowien krajowego standardu rewizji finansowej
nr 3 Ogdlne zasady przeprowadzania przeglgdu sprawozdanh finansowych/skréconych
sprawozdan  finansowych oraz  wykonywania innych ustug poswiadczajgcych —oraz
Migdzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd Srédrocznych informacji
Jfinansowych przeprowadzany przez niezaleznego biegltego rewidenta jednostki. Przeglad
potrocznego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych
w szczeg6lInosci od 0s6b odpowiedzialnych za finanse i ksiegowo$é Funduszu oraz zastosowanie
procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres i metoda przegladu istotnie rézni sie
od zakresu badania i nie pozwala na uzyskanie pewnosci, ze wszystkie istotne zagadnienia
mogtyby zosta¢ zidentyfikowane, jak ma to miejsce w przypadku petnego zakresu badania.
Dlatego nie mozemy wyrazi¢ opinii z badania o zalaczonym pétrocznym sprawozdaniu
finansowym.
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Whiosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazat niczego, co pozwalaloby sadzié, iz zataczone
potroczne sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnie i jasno, we wszystkich istotnych
aspektach, sytuacji majatkowej i finansowej Funduszu Wtasnosci Pracowniczej PKP
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego na dzien 30 czerwca 2011 roku, jego
wyniku z operacji za okres szesciu miesiecy konczacy si¢ tego dnia zgodnie z zasadami
rachunkowosci obowigzujgcymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie
o rachunkowosci oraz wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych.

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

Czlonek Zarzadu G Audyt Sp.
Komandytariusz, Petnomocnik z 0.0., komplementariusza spétki KPMG
Mariola Szczesiak Audyt Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscia sp.k.
Richard Cysarz
29 sierpnia 2011 r.
Warszawa, Polska
Fundusz Wiasnosci Pracowniczej PKP LEGG MASON
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr 1562, poz. 1223, z pozniejszymi

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

nansowe Funduszu Wtasnosci Pracowniczej PKP Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty, na ktére sktada sie:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.

2. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2011 roku, o tgcznej wartosci 139 189 tys. zt.

3. Bilans Funduszu sporzadzony na dzien 30 czerwca 2011 roku wykazujgcy aktywa netto i kapitaty w wysokosci 139 213 tys. zt.

4. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2011 roku do 30 czerwca 2011 roku wykazujgcy dodatni wynik z operaciji
w kwocie 3 592 tys. zt.

. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2011 roku do 30 czerwca 2011.

. Noty objasniajgce.

. Informacja dodatkowa.

~N O O

Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
Tomasz Jedrzejczak Jacek Treumann Piotr Rzezniczak

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2011 roku.
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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa Funduszu

Fundusz Wtasnosci Pracowniczej PKP jest osobg prawng i
dziata pod nazwag ,Fundusz Wtasnosci Pracowniczej PKP Spe-
cjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty”, zwany dalej ,Fun-
duszem”. Fundusz moze uzywac skroconej nazwy ,Fundusz
Wiasnosci Pracowniczej PKP SFIO”. Fundusz zostat zareje-
strowany w Rejestrze Funduszy Inwestycyjnych pod nr Rfi 125,
w dniu 24 wrzes$nia 2002 roku.

Fundusz zostat utworzony na podstawie decyzji Komisji Papie-
row Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisja Nadzoru Finanso-
wego) nr DFI1-4033-5/2-1/02-2019 z dnia 16 lipca 2002 roku.
Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

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

Specijalizacja Funduszu

Fundusz powstat z wptat dokonanych przez PKP S.A. na pod-
stawie ustawy z dnia 8 wrzesnia 2000 roku o komercjalizacj,
restrukturyzacji i prywatyzacji przedsiebiorstwa panstwowego
,Polskie Koleje Panstwowe” (Dz. U. nr 84 poz. 948, z pdzniej-
szymi zmianami). Uczestnikami Funduszu sg osoby upraw-
nione na podstawie ustawy o PKP.

Cel inwestycyjny Funduszu

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

Punktem odniesienia dla oceny realizacji celu inwestycyjnego w
okresach trzyletnich jest reinwestowana srednia wazona suma
zmiany ,Warszawskiego Indeksu Gietdowego (WIG)” z wagg 0,2
oraz zmiany indeksu ,Citigroup Poland Government Bond Index
1 1o 3 Year Local Terms” obrazujgcego sredniowazong warto-
Sciami emisji stope zwrotu z polskich obligacji skarbowych o
oprocentowaniu statym z terminami wykupu od jednego roku do
trzech lat z waga 0,8.

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

Lokaty Funduszu

1. Aktywa Funduszu mogg by¢ lokowane, z zastrzezeniem ust.
315, wytgcznie w:

1) papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwaranto-
wane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski oraz
papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego do-
puszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub w panstwie cztonkowskim w ro-
zumieniu ustawy o funduszach inwestycyjnych lub w naste-
pujgcych panstwach nalezgcych do Organizacji Wspotpracy
Gospodarczej i Rozwoju (OECD): Stany Zjednoczone Ame-
ryki, Kanada, Australia, Japonia, Republika Korei, Norwegia,
Meksyk, Islandia, Nowa Zelandia, Szwajcaria, Turcja,

2) papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego be-
dace przedmiotem oferty publicznej, jezeli warunki emisji
lub pierwszej oferty publicznej zaktadajg ztozenie wniosku o
dopuszczenie do obrotu, o ktérym mowa w ust. 1 pkt. 1), oraz
gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w okresie
nie dtuzszym niz rok od dnia, w ktérym po raz pierwszy na-
stgpi zaoferowanie tych papierow lub instrumentéw,

3) depozyty o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz rok, ptatne
na zgdanie lub ktére mozna wycofac¢ przed terminem zapa-
dalnosci, w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych
w rozumieniu ustawy o funduszach inwestycyjnych, a takze
— na podstawie zgody Komisji Nadzoru Finansowego —
w bankach zagranicznych w rozumieniu tej ustawy, pod wa-
runkiem, ze bank zagraniczny podlega nadzorowi witasci-

Fundusz Wtasnosci Pracowniczej PKP
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

wego organu nadzoru nad rynkiem finansowym w zakresie co

najmniej takim, jak okreslony w prawie wspolnotowym w ro-

zumieniu tej ustawy,

4) instrumenty rynku pienigznego inne niz okreslone w pkt. 1)
i 2), jezeli instrumenty te lub ich emitent podlegajg regulacjom
majacym na celu ochrone inwestorow i oszczednosci oraz sa:

a) emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Pan-
stwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu teryto-
rialnego, wtasciwe centralne, regionalne lub lokalne wtadze
publiczne panstwa cztonkowskiego, albo przez bank cen-
tralny panstwa cztonkowskiego, Europejski Bank Centralny,
Unie Europejska lub Europejski Bank Inwestycyjny, panstwo
inne niz panstwo cztonkowskie, albo, w przypadku panstwa
federalnego, przez jednego z cztonkéw federacji, albo przez
organizacje miedzynarodowa, do ktérej nalezy co najmniej
jedno panstwo cztonkowskie, lub

b) emitowane, poreczone lub gwarantowane przez podmiot
podlegajagcy nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad ryn-
kiem finansowym, zgodnie z kryteriami okreslonymi prawem
wspolnotowym, albo przez podmiot podlegajgcy i stosujacy
sie do zasad, ktére sg co najmniej tak rygorystyczne, jak okre-
Slone prawem wspoélnotowym, lub

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

d) emitowane przez inne podmioty, pod warunkiem, ze inwe-
stycje w takie papiery wartosciowe podlegajg ochronie in-
westora rownowaznej do okreslonej w lit. a)-c) oraz emitent
spetnia tgcznie nastepujgce warunki:

— emitent bgdz gwarant emisji lub podmiot posiadajacy akcje
lub udziaty reprezentujgce co najmniej 75% kapitatu emi-
tenta, posiada rating na poziomie inwestycyjnym nadany
przez jedng z nastepujgcych agencji ratingowych: Moody’s,
Fitch, Standard&Poor’s,

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

— publikuje roczne sprawozdania finansowe, zgodnie z prze-
pisami prawa wspolnotowego, dotyczgce rocznych spra-
wozdan finansowych niektorych rodzajow spoétek,

— nalezy do grupy kapitatowej, w sktad, ktorej wchodzi, co naj-
mniej jedna spotka, ktdrej papiery wartosciowe sg przed-
miotem obrotu na rynku regulowanym,

—zajmuje sie finansowaniem grupy, o ktorej mowa w tiret
czwartym, albo finansowaniem mechanizméw przeksztat-
cania dlugu w papiery wartosciowe z wykorzystaniem ban-
kowych narzedzi zapewnienia ptynnosci,

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

2. Lokowanie w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pie-
nieznego, bedace przedmiotem obrotu na rynku zorganizo-
wanym w rozumieniu Ustawy z dnia 27 maja 2004r. (Dz. U.
Nr 146, poz. 1546 z pézn. zm.) o funduszach inwestycyjnych
zwang dalej ustawg o funduszach inwestycyjnych oraz w
papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, ktérych
dopuszczenie do takiego obrotu jest zapewnione, w panstwie
innym niz Rzeczpospolita Polska lub panstwo nalezgce do
OECD wymaga uzyskania zgody Komisji Nadzoru Finanso-
wego na dokonywanie lokat na okreslonej gietdzie lub rynku.
Fundusz powiadomi Uczestnikdw o uzyskaniu zgody.

3. Fundusz moze nabywac:

1) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych
otwartych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej,

2) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne
w rozumieniu ustawy o funduszach inwestycyjnych,

3) tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego in-
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westowania majgce siedzibe za granicg, jezeli:

a) instytucje te oferujg publicznie tytuty uczestnictwa i umarzajg

je na zgdanie uczestnika,

b) instytucje te podlegajg nadzorowi wtasciwego organu nad-

zoru nad rynkiem finansowym lub kapitatowym panstwa
cztonkowskiego lub panstwa nalezgcego do OECD oraz za-
pewniona jest, na zasadzie wzajemnosci, wspotpraca Komisji
Nadzoru Finansowego z tym organem,

c) ochrona posiadaczy tytutbw uczestnictwa tych instytuciji jest

taka sama jak posiadaczy jednostek uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych otwartych, w szczegdlnosci instytucie te sto-
Sujg ograniczenia inwestycyjne, co najmnigj takie, jak okre-
Slone w niniejszym rozdziale,

d) instytucje te sg obowigzane do sporzgdzania rocznych i pot-

rocznych sprawozdan finansowych

— pod warunkiem, ze nie wiecej niz 10% wartosci aktywow
tych funduszy inwestycyjnych otwartych, funduszy zagra-
nicznych lub instytucji moze by¢, zgodnie z ich statutem lub
regulaminem, zainwestowana fgcznie w jednostki uczest-
nictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych oraz ty-
tuty uczestnictwa innych funduszy zagranicznych i instytu-
cji wspolnego inwestowania.

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

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

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

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

Limity inwestycyjne Funduszu

1

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

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

. Fundusz nie moze lokowac wigcej niz 5 % wartosci swoich

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

. Fundusz moze lokowac¢ do 10% wartosci swoich aktywdw w

papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wy-
emitowane przez jeden podmiot, jezeli tgczna wartosc¢ lokat,
w ktérych Fundusz ulokowat ponad 5% wartosci swoich ak-
tywdw, nie przekroczy 40% wartosci aktywow Funduszu.

. Fundusz nie moze lokowac wiecej niz 20 % wartosci swoich

aktywow w depozyty w tym samym banku krajowym, lub w
tej samej instytucji kredytowe;.

. £aczna wartos¢ lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty

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

. Fundusz moze lokowac¢ wiecej niz 35% wartosci aktywow

Funduszu w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb
Panstwa, Narodowy Bank Polski, Europejski Bank Odbu-
dowy i Rozwoju, Europejski Bank Inwestycyjny, Europejski
Bank Centralny, Unie Europejskg oraz w papiery wartosciowe
emitowane przez panstwo cztonkowskie, jednostke samo-
rzadu terytorialnego, jednostke samorzadu terytorialnego
panstwa cztonkowskiego, pod warunkiem, ze emitent (pan-
stwo cztonkowskie, jednostka samorzgdu terytorialnego, jed-
nostka samorzadu terytorialnego panstwa cztonkowskiego)
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posiada odpowiedni rating na poziomie inwestycyjnym na-
dany, przez co najmniej jedng z nastepujgcych agencii ratin-
gowych: Moody’s, Fitch, Standard&Poor’s.

7. Fundusz moze lokowac do 35% wartosci aktywow Funduszu

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

8. Fundusz moze lokowac¢ wiecej niz 35% wartosci aktywow

Funduszu w papiery wartosciowe poreczane lub gwaranto-
wane przez podmioty, o ktérych mowa w ust. 6),

9. Fundusz moze lokowac¢ do 35% wartosci aktywdw Funduszu

w papiery wartosciowe poreczone lub gwarantowane przez
podmioty, o ktérych mowa w ust. 7), przy czym tgczna war-
to$¢ lokat w papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku pie-
nieznego wyemitowane przez podmiot, ktérego papiery war-
tosciowe sg poreczane lub gwarantowane, depozytow w
tym podmiocie oraz wartos¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca
z transakcji, ktérych przedmiotem sg niewystandaryzowane
instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem, nie
moze przekroczy¢ 35% wartosci aktywow Funduszu.

10. Jezeli lokaty Funduszu w papiery wartosciowe emitowane,
poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Naro-
dowy Bank Polski, jednostke samorzadu terytorialnego,
panstwo cztonkowskie, jednostke samorzgdu terytorialnego
panstwa cztonkowskiego, Europejski Bank Odbudowy i
Rozwoju, Europejski Bank inwestycyjny, Europejski Bank
Centralny, Unie Europejska, o ktorych mowa w ust. 6) i 8),
nie spetniajg warunkéw okreslonych odpowiednio w ust. 7)
i 9), Fundusz dokonuije lokat w papiery wartosciowe co naj-
mniej szesciu roznych emisji jednego emitenta, z tym, ze
warto$¢ lokaty w papiery zadnej z tych emisji nie moze
przewyzsza¢ 30% wartosci aktywow Funduszu,

11. Fundusz nie moze lokowac wiecej niz 20% wartosci swoich
aktywow w jednostki uczestnictwa jednego funduszu inwe-
stycyjnego otwartego lub tytutdw uczestnictwa funduszu za-
granicznego lub instytucji wspdlnego inwestowania, o kto-
rej mowa w ust. 3 ,Lokaty Funduszu”,

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

13. Postanowien ust. 2 i 3 nie stosuje sie do depozytow i transakdjj,
ktérych przedmiotem sg niewystandaryzowane instrumenty po-
chodne, zawieranych z podmiotami podlegajgcymi nadzorowi
wiasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym.

14. Fundusz nie moze lokowac¢ wiecej niz 25% wartosci akty-
wow Funduszu w listy zastawne wyemitowane przez jeden
bank hipoteczny, a suma lokat w listy zastawne nie moze
przekracza¢ 30% wartosci aktywoOw Funduszu. tgczna war-
tos¢ lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku
pienieznego wyemitowane przez ten sam bank hipoteczny,

Potroczne Sprawozdanie Finansowe sporzgdzone
za okres od 1 stycznia 2011 do 30 czerwca 2011 roku



depozyty w tym podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontra-
henta wynikajgca z transakcji, ktorych przedmiotem sg nie-
wystandaryzowane instrumenty pochodne, zawartych z tym
samym bankiem, nie moze przekroczy¢ 35% wartosci ak-
tywdw Funduszu.

15. Fundusz nie moze:

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

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

c) naby¢ wiecej niz 25 % ogolinej liczby jednostek uczestnictwa
jednego funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu za-
granicznego lub tytutdw uczestnictwa jednej instytucji wspol-
nego inwestowania z siedzibg za granicg oferujgcej publicz-
nie tytuty uczestnictwa i umarzajgcej je na zgdanie uczestnika,

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

e) naby¢ wiecej niz 10% wartosci nominalnej papierow dtuznych
wyemitowanych przez jeden podmiot.

16. W przypadku, gdy papiery wartosciowe, nabyte przez fun-
dusze inwestycyjne zarzadzane przez Towarzystwo, dawa-
tyby wiecej niz 10% gtoséw w organach emitenta, fundusze
te mogg wykonywac¢ prawo gtosu z papieréw wartoscio-
wych dajgcych tgcznie 10% ogdlnej liczby gtosow.

17. W przypadku grup kapitatowych Fundusz stosuje nastepu-

jace zasady:

1) podmioty nalezgce do grupy kapitatowej, dla ktérej jest spo-
rzgdzane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, traktuje
sie, do celu stosowania limitow inwestycyjnych, jako jeden
podmiot,

2) Fundusz moze lokowac do 20% wartosci aktywow tgcznie w
papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wy-
emitowane przez podmioty nalezgce do grupy kapitatowej, w
rozumieniu ustawy o rachunkowosci, dla ktorej jest sporza-
dzane skonsolidowane sprawozdanie finansowe,

3) w przypadku o ktérym mowa w pkt. 2), Fundusz nie moze lo-
kowac wiecej niz 10% wartosci aktywodw Funduszu w papiery
wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemito-
wane przez jeden podmiot nalezacy do grupy kapitatowe;j,
0 ktorej mowa w pkt. 2),

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

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

19. Dokonujgc inwestycji w dtuzne papiery wartosciowe Fun-
dusz stosuje kryteria oceniajgce spodziewang stope zwrotu,
ryzyko kredytowe emitenta, ryzyko zmiany stop procento-
wych oraz stopien ptynnosci rynku dtuznych papierow war-
tosciowych. Udziat dtuznych papierow wartosciowych w ak-
tywach Funduszu bedzie zmienny, w zaleznosci od oceny
sytuacji makroekonomicznej oraz od oceny sytuacji na rynku
akgji. Udziat dtuznych papieréw wartosciowych w portfelu
powinien zawiera¢ sie w granicach od 60 % do 100 %. In-
westycje w akcje powinny stuzy¢ zwiekszaniu dochodowo-
§ci Funduszu. Udziat akgji w aktywach Funduszu bedzie wy-
nosi¢ do 40 %. Kryteria doboru akcji do Funduszu bedg
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nastepujagce: ocena sytuacji makroekonomicznej gospo-
darki, ocena trendéw gietdowych, ocena najlepszych branz,
ktore moga odznaczac sie przewidywalng najwyzsza dyna-
mikg wzrostu cen akcji i ocena fundamentalna poszczegol-
nych spotek z wybranych branz, jak réwniez spotek posia-
dajgcych dobre perspektywy rozwoju.

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

Towarzystwo bedgce organem Funduszu

Fundusz jest zarzadzany przez Legg Mason Towarzystwo Fun-
duszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna majace siedzibe w War-
szawie, Pl. Pitsudskiego 2. Towarzystwo zostato w dniu 12
marca 2001 roku wpisane do rejestru przedsiebiorcow prowa-
dzonego przez Sgd Rejonowy dla Miasta Stotecznego War-
szawy, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdo-
wego, pod numerem KRS 2717. Na dzien 30 czerwca 2011
roku jedynym akcjonariuszem Towarzystwa jest Legg Mason
Inc. z siedzibg w Baltimore, USA.

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2011
roku do 30 czerwca 2011 roku. Dniem bilansowym jest 30
czerwca 2011 roku.

Sprawozdanie finansowe na dzien 30 czerwca 2011 roku za-
wiera dane porownawcze: dla tabeli gtdbwnej zestawienia lokat
i bilansu jest to koniec poprzedniego roku obrotowego, dla ra-
chunku wyniku z operacii jest to poprzedni rok obrotowy i pot-
rocze poprzedniego roku obrotowego natomiast dla zestawie-
nia zmian w aktywach netto poprzedni rok obrotowy.

Kontynuowanie dziatalnos$ci przez Fundusz

oraz okolicznosci wskazujace na zagrozenie
kontynuowania dziatalno$ci Funduszu

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

Informacje o podmiocie, ktory przeprowadzit

przeglad sprawozdania finansowego

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

Informacje o podmiocie prowadzgcym

ksiegi rachunkowe Funduszu

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

Kategorie jednostek uczestnictwa

Fundusz nie posiada rozréznienia kategorii jednostek uczest-
nictwa, ktére miatyby inny udziat w zyskach, przychodach lub
kosztach Funduszu.

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2011 roku.




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

Sktadniki lokat 30-06-2011 31-12-2010
Wartos¢ Wartos¢ Procentowy Wartosé Wartos¢ Procentowy
wedfug wedtug udziat wedtug wedfug udziat

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

Akcje 18 357 25912 18,54 18 286 27 062 20,02

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru Nie dotyczy Nie dotyczy

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery wartosciowe 105 492 108 038 77,30 96 150 99 436 73,57

Instrumenty pochodne

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane

: ) i i ) Nie dotyczy Nie dotyczy
przez instytucje wspdlnego inwestowania
majace siedzibe za granicg
Wierzytelnosci
Weksle
Depozyty 5239 5239 3,75 65 65 0,05
Waluty
Nieruchomosci ) )
Statki morskie Nie dotyczy Nie dotyczy
Inne
Suma 129 088 139 189 99,59 114 501 126 563 93,64
LEGG MASON Pétroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
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ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela uzupetniajgca
Akcje (w tys. zt z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem podanej w % oraz liczby papierow wartosciowych w sztukach)

Warto$c¢
Wartos¢ wg wyceny Procentowy
wg ceny na dzien udziat
Kraj siedziby nabycia bilansowy w aktywach
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta tys. w tys. ogotem
Razem akcje 942 775 17 440 24 795 17,74
ASSECO
CENTRAL
EUROPE Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW 20 810 Stowacja 571 460 0,33
BOGDANKA Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW 3389 Polska 243 389 0,28
COMARCH Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW 1009 Polska 94 75 0,05
ELEKTROBUDOWA
Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW 3487 Polska 584 563 0,40
ELEKTROTIM Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW 53 563 Polska 629 557 0,40
EMPERIA Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW 7 304 Polska 675 809 0,58
ENEA Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW 9931 Polska 172 179 0,13
GPW Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW 2991 Polska 142 155 0,11
HANDLOWY Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW 3786 Polska 335 329 0,24
INDYKPOL Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW 9438 Polska 274 445 0,32
INSTAL KRAKOW Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW 43 782 Polska 750 762 0,55
KGHM Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW 12 658 Polska 343 2 494 1,78
KOGENERACJA Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW 4917 Polska 306 465 0,33
KRUK Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW 12 568 Polska 512 509 0,36
LIBET SA Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW 169 717 Polska 789 664 0,48
LOTOS Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW 14 793 Polska 320 668 0,48
MILLENNIUM Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW 47 158 Polska 236 255 0,18
NETIA Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW 46 388 Polska 95 267 0,19
PEKAO Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW 11 300 Polska 1349 1833 1,31
PGE Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW 62 696 Polska 1444 1503 1,08
PGF Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW 15673 Polska 617 768 0,55
PKN ORLEN Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW 33 440 Polska 838 1730 1,24
PKO BP Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW 62 891 Polska 1647 2 641 1,89
PROCHEM Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW 12 939 Polska 276 285 0,20
PUEAWY Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW 5476 Polska 296 649 0,46
PzU Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW 5083 Polska 1712 1906 1,36
QUMAK SEKOM Aktywny rynek - rynek regulowany ~ GPW 35226 Polska 402 529 0,38
RAFAKO Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW 16 828 Polska 40 212 0,15
REMAK Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW 8 245 Polska 93 420 0,30
SYGNITY Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW 19 061  Polska 288 523 0,37
TAURON Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW 109 383 Polska 559 720 0,52
TIM Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW 44 080 Polska 313 485 0,35
TP SA Aktywny rynek - rynek regulowany  GPW 32 765 Polska 496 546 0,39

ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela uzupetniajgca
Akcje zagraniczne (w tys. zt z wyjgtkiem procentowego udziatu w aktywach ogdtem podanej w % oraz liczby papierdw wartosciowych w sztukach)

Warto$c¢
Wartos¢ wg wyceny Procentowy
wg ceny na dzien udziat
Kraj siedziby nabycia bilansowy w aktywach
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta tys. w tys. ogotem
Razem akcje zagraniczne 7 495 917 1117 0,80
CEZ Aktywny rynek Gietda Papieréw
- rynek regulowany Wartosciowych
w Pradze 7173 Czechy 873 1016 0,73
MOL Aktywny rynek Gietda Papieréw
- rynek regulowany Wartosciowych
w Budapeszcie 322  Wegry 44 101 0,07
Fundusz Wtasnosci Pracowniczej PKP LEGG MASON
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ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela uzupetniajgca
(w tys. zt z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogotem w % oraz liczby papierow wartosciowych w sztukach)

Sktadniki lokat nabyte od podmiotow, Wartos¢ wedtug wyceny Procentowy udziat
o ktérych mowa w art. 107 ustawy na dzien bilansowy w tys. w aktywach ogdtem
Razem 33918 24,27
DS1013 20742 14,84
WZ0118 3000 2,15
PS0413 10176 7,28
BILANS
(w tys. zt z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w zf)
Lp. Bilans 30-06-2011 31-12-2010
I.  Aktywa 139 760 135 165
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 15 16
2. Naleznosci 556 271
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 8 304
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 127 847 123 489
dtuzne papiery wartosciowe 101 935 96 427
akcje 25912 27 062
5. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 11342 3074
dtuzne papiery wartosciowe 6103 3009
depozyty 5239 65
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 11
Il.  Zobowigzania 547 677
Il Aktywa netto 139 213 134 488
IV.  Kapitat funduszu 93 699 92 566
1. Kapitat wptacony 122 078 116 566
2.  Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -28 379 -24 000
V. Dochody zatrzymane 37 101 31705
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 22 993 20 607
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 14 108 11098
V1. Wozrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 8413 10217
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji 139 213 134 488
Liczba jednostek uczestnictwa 3160 767,2462 3263 031,6190
Wartos¢ aktywédw netto na jednostke uczestnictwa 44,04 41,22

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

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
(w tys. PLN z wyjatkiem wyniku z operaciji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa w PLN)

Lp. Rachunek wyniku od 01-01-2011 od 01-01-2010 od 01-01-2010
do 30-06-2011 do 31-12-2010 do 30-06-2010

Il.  Przychody z lokat 2598 4476 2176
1. Dywidendy iinne udziaty w zyskach 353 757 451
2. Przychody odsetkowe 2242 3711 1723
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0 0
5. Pozostate 3 8 2
IIl.  Koszty funduszu 1814 3712 1756
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 589 1247 553
z tytutu wynagrodzenia statego 589 1133 553

z tytutu wynagrodzenia za wyniki zarzadzania 0 114 0

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje 0 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 39 64 27
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywodw funduszu 0 0 0
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 608 1800 750
7. Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0 0 0
8. Optaty za ustugi prawne 0 0 0
9. Optaty za ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0 0
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
12. Ujemne saldo réznic kursowych 1 1 0
13. Pozostate 577 600 426
koszty zwiazane z Radg Inwestorow 61 125 65

Fundusz Wtasnosci Pracowniczej PKP LEGG MASON
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niewykorzystana rezerwa 305 0 135
inne 211 475 226
ll.  Koszty pokrywane przez: 1602 3196 1563
Towarzystwo 7 161 94
PKP 1595 3035 1469
IV.  Koszty funduszu netto 212 516 193
V. Przychody z lokat netto 2 386 3960 1983
VI.  Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 1206 7 486 1656
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 3010 3 051 1500
Z tytutu réznic kursowych 0 0 0
2. Wozrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -1 804 4435 156
Z tytutu réznic kursowych 0 0 0
VII. Wynik z operaciji 3592 11 446 3639
Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa 1,14 3,51 1,08

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tacznie z notami objasniajgcymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowig integralng czesc¢ spra-

wozdania finansowego.

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

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

Lp. Zestawienie zmnian w aktywach nettto

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

od 01-01-2010
do 31-12-2010

I.  Zmiana wartosci aktywéw netto 4725 13615
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 134 488 120 873
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 3592 11446
a) przychody z lokat netto 2 386 3960
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 3010 3051
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -1.804 4 435
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaciji 3592 11446
4. Dystrybucja dochoddw (przychoddw) Funduszu (razem) 0 0
a) z przychoddw z lokat netto 0 0
b)  ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) zprzychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 1133 2169
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 0 0

zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu wptat PKP) 5512 10 346
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) -4 379 -8177
6. tagczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 4725 13615
7.  Wartos$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 139 213 134 488
8. Srednia warto$¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 137 500 126 760

Il.  Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

-102 264,3728

-217 403,8219

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym:

-102 264,3728

-217 403,8219

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

100,0000

127,0000

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

102 364,3728

217 5630,8219

c) saldo zmian

-102 264,3728

-217 403,8219

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczagtku dziatalnosci Funduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 4 140 964,0000 4 140 864,0000
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 980 196,7538 877 832,3810
c) saldo zmian 3 160 767,2462 3263031,6190
lIl.  Zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa 13,80% 18,69%
1. wartos¢ aktywodw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 41,22 34,73
2. wartos¢ aktywédw netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego 44,04 41,22
3. procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
w okresie sprawozdawczym (w ujeciu rocznym) 13,80% 18,69%
4. minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 41,03 34,85
-data wyceny 2011.01.10 2010.02.05
5. maksymalna wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 44,04 41,33
-data wyceny 2011.06.30 2010.12.29
6. wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 44,04 41,22
-data wyceny 2011.06.30 2010.12.31
IV. Procentowy udziat kosztow Funduszu w $redniej wartosci aktywow netto (w ujeciu rocznym), w tym: 2,7% 2,9%
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,9% 1,0%
2. procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucije 0,0% 0,0%
3. procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,1% 0,1%
4. procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow Funduszu 0,0% 0,0%
5. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,9% 1,4%
6. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu 0,0% 0,0%

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

integralng czes$¢ sprawozdania finansowego.
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Potroczne Sprawozdanie Finansowe sporzgdzone
za okres od 1 stycznia 2011 do 30 czerwca 2011 roku



NOTY OBJASNIAJACE
Nota nr 1 — Polityka rachunkowosci Funduszu
Uwagi ogdélne

undusz stosuje przepisy rozporzadzenia Ministra Finanséw z
dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegoélnych zasad ra-
chunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. nr 249,
poz. 1859), zwane dalej ,rozporzadzenie o rachunkowosci fun-
duszy inwestycyjnych” oraz sporzgdzit niniejsze sprawozdanie
finansowe zgodnie z przepisami tego rozporzagdzenia oraz prze-
piséw Ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
(Dz. U. 22009 r. Nr 152, poz. 1223, z pdzniejszymi zmianami).

Ujawnianie i prezentacja informacji
w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie zostafo sporzgdzone wediug nastepujgcych zasad:

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

2. Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu finansowym wyka-
zane sg w tysigcach ztotych, z wyjgtkiem wartosci aktywow
netto na jednostke uczestnictwa, ktdra podana jest w zt oraz
liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach.

3. Sprawozdanie finansowe zawiera wynik z operaciji Funduszu
obejmujacy:

a) Przychody z lokat netto,

b) Zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat,

c) Niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat.

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

Sprawozdanie finansowe obejmuje:

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

3. Bilans,

4. Rachunek wyniku z operadiji,

5. Zestawienie zmian w aktywach netto,

6. Noty objasniajgce,
7. Informacje dodatkowa.

Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operaciji dotycza-
cych Funduszu

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

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

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

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

Fundusz Wtasnosci Pracowniczej PKP
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

LEGG MASON

GLOBAL ASSET MANAGEMENT 13

uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywow Funduszu i usta-
leniu jego zobowigzan.

Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru wartosciowego w
wyniku braku potwierdzenia zostata ujeta w ksiegach rachun-
kowych w nastepnym dniu po dniu zawarcia transakcji wynika-
jacym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku transakcji wa-
lutowych ujmuije sie je w walucie, w ktdrej sg wyrazone, a takze
w walucie polskiej, po przeliczeniu wedtug Sredniego kursu wy-
liczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien
ujecia operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu.

Dla celéw sporzgdzenia sprawozdania finansowego sktadniki lo-
kat nabyte lub zbyte przez Fundusz do dnia bilansowego, dla
ktorych potwierdzenia transakcji dotarty do Funduszu po dniu bi-
lansowym sg ujmowane w aktywach Funduszu.

Zysk lub strate ze zbycia lokat, wylicza sie metodg ,najdrozsze
sprzedaje sie jako pierwsze”, ktdra polega na przypisaniu sprzeda-
nym skfadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat,
aw przypadku sktadnikow wycenianych w wysokosci skorygowa-
nej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowsj, najwyzszej biezacej wartosci ksiegowe;.

Waluty obce nabywane przez Fundusz w celu rozliczenia trans-
akgji kupna zagranicznych papieréw wartosciowych, nie stano-
wigce lokat Funduszu oraz waluty obce sprzedawane przez
Fundusz, uimuije sie w dniu rozliczenia transakcji nabycia/sprze-
dazy waluty. Do dnia rozliczenia wycenie podlega forward wa-
lutowy, ujmowany jako niezrealizowany zysk/strata, wynikajgcy
z poréwnania kursu rozliczeniowego i sredniego kursu wyliczo-
nego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Transakcje
nabycia walut obcych ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
wedtug faktycznie poniesionego kosztu, a transakcje sprze-
dazy walut obcych ujmuje sie wedtug faktycznie uzyskanych
Srodkéw. Wynik na transakcji zakupu i sprzedazy walut stanowi
przychdd lub koszt Funduszu.

Wartos¢ wg ceny nabycia oraz wartos¢ wg wyceny na dzien bi-
lansowy dotyczace dtuznych papieréw wartosciowych wyka-
zane w zestawieniu lokat oraz bilansie Funduszu obejmujg war-
to$¢ nominatu — odpowiednio na dzien zakupu i dzien bilansowy
— oraz naliczone odsetki.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku uj-
muje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs ryn-
kowy nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa do dywidendy.

Przystugujace prawo poboru akcji notowanych na aktywnym
rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na
potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy
kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa poboru. Niewyko-
rzystane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte po wartosci row-
nej zero, w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

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

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

Fundusz nalicza i ujmuije przychody odsetkowe od dfuznych pa-
pieréw wartosciowych w nastepujgcy sposob:

w przypadku dtuznych papierow warto$ciowych nienotowa-
nych na aktywnym rynku - odsetki naliczone sg przy zastoso-
waniu efektywnej stopy procentowej;




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

w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych zerokupono-
wych notowanych na aktywnym rynku, roznica miedzy wartoscig
biezaca a wartoscig w cenie nabycia jest ujmowana w catosci
w niezrealizowanych zyskach/stratach (w przypadku sprzedazy
odpowiednio w zrealizowanych zyskach/stratach).

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego
badz wyptaconego jest dzien ujecia zbycia lub odkupienia jed-
nostek uczestnictwa w odpowiednim rejestrze.

Na dzien 30 czerwca 2011 roku Fundusz uwzglednit zmiany w
kapitale wptaconym oraz zmiany w kapitale wyptaconym zwig-
zane z wptatami i wyptatami rozliczonymi wedfug wartosci na
jednostke uczestnictwa z dnia 30 czerwca 2011 roku.

Fundusz ujmuje koszty w okresie, ktorego dotyczg. Fundusz
tworzy rezerwe na przewidywane wydatki (preliminarz kosz-
téw). Pfatnosci z tytutu kosztow Funduszu zmniejszajg uprzed-
nio utworzong rezerwe. Preliminarz kosztéw zawiera pozycje
w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okre-
sowych odpowiednio do czestotliwosci ustalania wartosci ak-
tywdw netto w dniach wyceny.

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

Wynagrodzenie pobierane przez Towarzystwo za zarzgdzanie
Funduszem w interesie Uczestnikow Funduszu skfada sie z cze-
Sci statej oraz zmiennej (premii za zarzadzanie).
Czes¢ stata wynagrodzenia obliczana jest kazdego dnia wyceny
od wartosci aktywodw netto z poprzedniego dnia wyceny. Pro-
centowy udziat, liczony w skali roku, optaty za zarzgdzanie uza-
lezniony jest od wielkosci aktywow netto:
— Do 100 min zt — 1 % wartosci aktywodw netto,
—0Od 100 min zt do 200 miIn zt — 1.000 tys. zt plus 0,5 % nad-
wyzki ponad 99,99 min zt,
—0Od 200 min zt do 750 miIn zt — 1.500 tys. zt plus 0,4 % nad-
wyzki ponad 199,99 min zi,
—0Od 750 min zt do 1,5 mid zt — 3.700 tys. zt plus 0,3 % nad-
wyzki ponad 749,99 min zi,
— Powyzej 1,5 mld zt — 5.950 tys. zt plus 0.2 % nadwyzki po-
nad 1,49 mid zt.

Premia za wyniki zarzgdzania jest uzalezniona od wynikéw za-
rzgdzania Funduszem przez Towarzystwo w ciggu roku kalenda-
rzowego. W celu okreslenia efektow zarzadzania obliczana jest
rentowno$¢ netto, ktdra wyliczana jest w dniu wyceny jako zmiana
procentowa wartosci aktywow netto Funduszu, gdzie biezaca
wartos¢ aktywdw netto Funduszu jest pomnigjszona o doptaty do-
konane przez PKP S.A. w dniu wyceny wartosci aktywow Fun-
duszu oraz powigkszana o wartosci wyptat w zwigzku z dokona-
nymi w dniu wyceny przez Fundusz odkupieniami jednostek
uczestnictwa. Rentowno$¢ zarzgdzania w ciggu roku kalenda-
rzowego jest obliczana jako procent sktadany z rentownosci netto
osiggnietych w tym okresie. Jako stope inflacji w okresie zarzg-
dzania przyjmuje sie procent sktadany z publikowanych przez
GUS miesiecznych zmian cen towardw i ustug konsumpcyjnych.
W przypadku zarzgdzania w niepetnym miesigcu stope inflacji
przelicza sie wedfug faktycznej liczby dni zarzadzania.

Premia jest okreslona w procencie od wartosci aktywow netto Fun-
duszu na koniec roku pomniejszonej o wptaty dokonywane przez
PKP S.A. oraz powigkszonej o wyptaty w zwigzku z dokonanymi
przez Fundusz odkupieniami jednostek uczestnictwa, przy czym
jest naliczona wytgcznie w przypadku osiggniecia przez Towarzy-
stwo rentownosci realnej ponad stope inflacji co najmnie;j:

-3 % — wowczas premia wyniesie 0,5 % podstawy premii,

-5 % — wowczas premia wyniesie 1 % podstawy premii.
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Z aktywow Funduszu pokrywane sg takze nastepujace koszty

powstate w zwigzku z zarzgdzaniem Funduszem:

1. wynagrodzenie Depozytariusza,

2. wynagrodzenie Agenta Transferowego, w tym za prowadze-
nie rejestru Uczestnikow,

3. prowizje maklerskie i inne zwigzane z transakcjami kupna i
sprzedazy papieréw wartosciowych oraz praw majgtkowych,
optaty zwigzane z przechowywaniem aktywow Funduszu, pro-
wizje bankowe, a takze optaty pocztowe w zwigzku z wyptatami
z tytutu odkupienia przez Fundusz jednostek uczestnictwa,

4. podatki i optaty, jezeli obowigzek ich poniesienia wynika z
przepiséw prawa,

5. koszty ksiegowania aktywow Funduszu przez Towarzystwo
lub inny uprawniony podmiot oraz koszty badania ksigg Fun-
duszu,

. koszty ustug wydawniczych, reklamy, dystrybucji materiatow
informacyjnych i ogtoszen,

. koszty ustug prawnych,

. opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne,

. koszty dystrybucji jednostek uczestnictwa,

0. koszty zwigzane z dziatalnoscig Rady Inwestorow.

@

—= © 00

Koszty, o ktorych mowa w pkt. 1, 2, 5, 6, 7, 91 10 sg kosztami li-
mitowanymi, uzaleznione sg od $redniej miesiecznej wartosci ak-
tywdw netto Funduszu i tgcznie nie moga przekroczy¢ w skali roku:

— Dla sredniej miesiecznej wartosci aktywdw netto Funduszu
do 200 min zt — 1,5 % wartosci aktywow netto,

—0Od 200 min zt do 750 min zt — 3.000 tys. zt plus 0,45 % nad-
wyzki ponad 199,99 min zt.

—0Od 750 min zt do 1,5 mid zt - 5.475 tys. zt plus 0,25 % nad-
wyzki ponad 749,99 min zt.

— Powyzej 1,5 mld zt — 7.350 tys. zt plus 0,15 % nadwyzki po-
nad 1,49 mid zt.

z tym, ze:

a) w przypadku, gdy koszty operacyjne limitowane przekroczg
okreslony limit, nadwyzke pokrywa Towarzystwo z wiasnych
Srodkow finansowych,

b) jezeli limitowane koszty operacyjne bedg rowne lub nizsze niz
okreslony limit, PKP S.A. pokryje koszty do wysokosci fak-
tycznych wydatkow,

c) koszty operacyjne, o ktorych mowa pkt 3, 4 i 8 sg ponoszone
w wysokosci wynegocjowanej w umowach zawartych przez
Fundusz lub okreslone przez wtasciwe przepisy prawne oraz
decyzje administracyjne,

d) inne, nie wymienione koszty zwigzane z dziatalnoscig Fun-
duszu pokrywa Towarzystwo,

€) na pokrycie kosztéw Funduszu tworzone sg rezerwy w cie-
zar kosztow Funduszu.

Koszty zarzadzania Funduszem do dnia jego przeksztatcenia w
fundusz inwestycyjny otwarty pokrywa PKP S.A.

Wycena sktadnikéw lokat

Wycena aktywow Funduszu oraz ustalenie wartosci aktywow
netto Funduszu i wartosci aktywédw netto na jednostke uczest-
nictwa dokonywana jest w dniach wyceny, przypadajacych na
wszystkie dni regularnych sesji na Gietdzie Papierow Warto-
Sciowych w Warszawie S.A. oraz na dzien sporzadzenia spra-
wozdania finansowego.

Wartos¢ aktywow netto Funduszu jest rowna wartosci wszyst-
kich aktywow Funduszu pomniejszonych o wartos¢ zobowigzan
Funduszu w dniu wyceny.

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

Potroczne Sprawozdanie Finansowe sporzgdzone
za okres od 1 stycznia 2011 do 30 czerwca 2011 roku



Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowigzania Funduszu ustala
sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej w ro-
zumieniu art. 28 ust. 6 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. O ra-
chunkowosci (Dz.U. z 2009 r., Nr 1562, poz. 1223, z pdzniejszymi
zmianami) w dniu wyceny, z zastrzezeniem zasad wyceny:
— dtuznych papierow wartosciowych nienotowanych na ak-
tywnym rynku,
— papieréw wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu sie
drugiej strony do odkupu,
— zobowigzan z tytutu zbycia papierow wartosciowych, przy
zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu,
— listow zastawnych i weksli.

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

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

a) ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs
ustalony na aktywnym rynku w dniu wyceny, z zastrzezeniem,
ze gdy wycena aktywow Funduszu dokonywana jest po usta-
leniu w dniu wyceny kursu zamkniecia, za ostatni dostepny
kurs przyjmuje sie ten kurs,

b) w przypadku braku kursu zamkniecia, o ktérym mowa w pkt.
1 lit. a — inng ustalong przez rynek warto$¢ stanowigcg jego
odpowiednik, w szczegodlnosci cene $rednig transakcji wa-
zong wolumenem obrotu,

2) jezeli dzien wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem doko-
nywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym w dniu
wyceny nie zawarto zadnej transakcji na danym sktadniku ak-
tywow albo wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywow
jest znaczaco niski, w oparciu o wiarygodnie oszacowang war-
to$¢ godziwg wedtug metod wyceny okreslonych w ust. 4,

3) jezeli dzieh wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania trans-
akcji na aktywnym rynku — wedtug ostatniego dostepnego
w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia ustalo-
nego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu za-
mkniecia — inngj, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego
odpowiednik, zgodnie z zasadami, o ktérych mowa w ust. 4.

2. Uznanie danego rynku za aktywny nastepuje po tgcznym
spetnieniu przez ten rynek w odniesieniu do okreslonego
sktadnika aktywow Funduszu nastepujgcych kryteridw:
—instrumenty bedace przedmiotem obrotu na tym rynku sg
jednorodne,

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

— ceny sg podawane do publicznej wiadomosci.

3. Fundusz w celu petnego ujecia transakcji z dnia wyceny be-
dzie okreslat w dniu dokonywania wyceny ostatnie dostepne
kursy, o godzinie 23:00.

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

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

2) $redniej w dniu wyceny z pochodzgcych z rynku aktywnego
najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym ze uwzglednianie
wytgcznie ceny w ofertach sprzedazy badz wytacznie w ofer-
tach kupna jest niedopuszczalne, a w przypadku jej braku

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

4) publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nierdznig-
cego sig istotnie sktadnika lokat, w szczegdlnosci o podob-
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nej konstrukgji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku
jej braku

5) wtasciwego modelu skfadnika lokat, o ile wprowadzone do
tego modelu dane wejéciowe pochodzg z aktywnego rynku
lub innych powszechnie uznanych metod estymacii.

5. W przypadku papierow wartosciowych notowanych na wie-
cej niz jednym aktywnym rynku, za kryterium wyboru rynku
gtéwnego, w oparciu, o ktéry ustalana jest warto$¢ danego
sktadnika aktywoéw Funduszu, przyjmuje sie w pierwszej ko-
lejnosci mozliwo$¢ dokonania przez Fundusz transakcji na
danym rynku a jako réwnoprawne kryteria dodatkowe przyj-
muije sie wolumen obrotu na danym papierze wartosciowym
lub liczbe zawartych transakcji na danym papierze warto-
Sciowym. Wyboru rynku gtéwnego, uzasadnionego politykg
inwestycyjng Funduszu, dokonuje sie na koniec kazdego ko-
lejnego miesigca kalendarzowego.

6. Dla sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku ich
wartoéci z zastrzezeniem ust. 7 i 9 wycenia sie wedtug:

1) w przypadku dtuznych papierdbw wartosciowych, listéw za-
stawnych, weksli i depozytdéw — skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procento-
wej, przy czym skutek wyceny tych sktadnikéw lokat zalicza
sie odpowiednio do przychoddw odsetkowych albo kosztow
odsetkowych Funduszu proporcjonalnie do czestotliwosci
ustalania wartosci aktywow netto w dniach wyceny,

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

7. W przypadku przeszacowania papieru wartosciowego do-
tychczas wycenianego w wartosci godziwej do wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — dotychczasowa wartos¢ pa-
pieru wartosciowego wynikajaca z ksigg rachunkowych sta-
nowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang
cene nabycia.

8. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej
strony do odkupu wycenia sie, poczgwszy od dnia zawarcia
umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia, osza-
cowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.
Zobowigzania z tytutu zbycia papierow wartosciowych, przy
zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia sie, po-
czawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty
roznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy za-
stosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

9. Obligacje od dnia nastepujacego bezposrednio po dniu ostat-
niego notowania do dnia wykupu wyceniane sg metodg sko-
rygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, poprzez korekte roznicy po-
miedzy ceng wykupu danej obligacji a cena, po jakiej Fundusz
wycenit obligacje w ostatnim dniu notowania.

10. Kontrakty terminowe notowane na aktywnym rynku Fun-
dusz wycenia wedtug zasad okreslonych w ust. 1. Kontrakty
terminowe zawarte poza aktywnym rynkiem wycenia sie w
wartosci godziwej, o ktdrej mowa w ust. 4.

11. W dniu wyceny zobowigzania Funduszu z tytutu wystawio-
nych opcji notowanych na aktywnym rynku ustala sie wed-
tug wartosci ustalonej zgodnie z zasadami okreslonymi w
ust. 1-6.

12. Jednostki uczestnictwa wyceniane sg wedtug ostatniej ogto-
szonej przez fundusz wartosci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa przy uwzglednieniu wszystkich istotnych zmian
wartoéci godziwej w okresie pomiedzy ogtoszeniem warto-
Sci jednostki a godzing w dniu wyceny wskazang w ust. 3.




13. Papiery warto$ciowe notowane na zagranicznych rynkach:

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

2) zagraniczne papiery wartosciowe wycenia sie w walucie kraju
notowania lub — w przypadku papieréw nienotowanych na ak-
tywnym rynku — w walucie, w ktérej papier wartosciowy jest
denominowany, i wykazuje sie¢ w walucie polskiej po przeli-
czeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu wyli-
czonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

3) jezeli zagraniczne papiery wartosciowe sg notowane lub de-
nominowane w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski
nie ustala kursu, ich wartos¢ jest okreslana w relacji do ostat-
niego dostepnego sredniego kursu euro wyliczonego przez
Narodowy Bank Polski.

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

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

Wartosci szacunkowe

Sporzadzanie sprawozdania finansowego wymaga od kierow-
nictwa dokonania subiektywnych ocen, estymaciji i przyjecia
zatozen wptywajgcych na stosowane zasady rachunkowosci
oraz na prezentowane wartosci aktywow i pasywow oraz kwoty
przychodow i kosztow. Szacunki dokonywane sg w oparciu
o dostepne dane historyczne, dane mozliwe do zaobserwowa-
nia na rynku oraz szereg innych czynnikbw uwazanych za wia-
Sciwe w danych okolicznosciach. Stanowig one podstawe
do oszacowania wartosci poszczegdlnych sktadnikéw lokat,
ktorych nie da sie okresli¢c w jednoznaczny sposdb na podsta-
wie ceny pochodzgcej z aktywnego rynku.

Szacunki i zatozenia stanowigce ich podstawe podlegajg okre-
sowym przeglgdom. Korekty w szacunkach sg rozpoznawane
w okresie, w ktérym dokonano zmiany szacunku, jezeli korekta
dotyczy tylko tego okresu lub w okresie, w ktorym dokonano
zmiany i okresach przysztych, jesli korekta wptywa zaréwno
na biezacy, jak i przyszte okresy.

Na kazdy dzien wyceny kierownictwo ocenia, czy zaistniaty
obiektywne dowody utraty wartosci sktadnika lokat wycenianego
w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowa-
niu efektywnej stopy procentowej. W przypadku ich zaistnienia
dokonuje sie odpisu aktualizujgcego w wysokosci réznicy po-
miedzy wartoscig bilansowg, a oszacowang wartoscig biezgcg
przysztych przeptywodw pienieznych oczekiwanych w okresie do
zapadalnosci lub wymagalnosci, wynikajgcych z danego sktad-
nika lokat.

Wyznaczenie obiektywnych dowodéw utraty wartosci sktad-
nika lokat oraz wyliczenie biezacej wartosci oczekiwanych przy-
sztych przeptywdw pienieznych wymaga dokonania przez kie-
rownictwo szacunkdéw opartych na okresleniu roznych
mozliwych scenariuszy zwigzanych z oczekiwanymi przysztymi
przeptywami pienieznymi, jak réwniez ocenie prawdopodo-
bienstwa ich wystgpienia. Metodologia i zatozenia wykorzysty-
wane przy ustalaniu poziomu utraty wartosci sg regularnie prze-
gladane i uaktualniane w razie potrzeby.
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Szacunki dokonane na dzien bilansowy uwzgledniajg parametry
z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzien. Biorgc pod uwage
zmienno$¢ otoczenia gospodarczego istnieje niepewnose w
zakresie dokonanych szacunkdw.

Na dzien 30 czerwca 2011 roku 8,12 % aktywow Funduszu
zostato wycenionych w sposéb inny niz w oparciu o kurs usta-
lony na aktywnym rynku tj. metodg skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej
(na dzien 31 grudnia 2010 odpowiednio 2,28%). Wystepuije is-
totna niepewnosc, iz dla takich aktywdw wyceny ujete w spra-
wozdaniu finansowym mogg rozni¢ sie od wartosci, jakie zos-
tatyby wyznaczone, gdyby istniat dla nich aktywny rynek.
Zdaniem kierownictwa wartosci bilansowe wszystkich istotnych
sktadnikow aktywow na dzien 30 czerwca 2011 roku sg moz-
liwe do odzyskania.

Wprowadzone zmiany ujmowania

i metod wyceny sktadnikéw lokat

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

Nota nr 2 — Naleznosci

30-06-2011 31-12-2010

(wtys. PLN)  (w tys. PLN)
Pozostate, w tym: 556 271
- od PKP 281 270
- od Towarzystwa 22 0
- dywidendy 230 1
- inne 23 0
Razem 556 271
Nota nr 3 — Zobowigzania

30-06-2011 31-12-2010

(wtys. PLN)  (w tys. PLN)
Z tyt. odkupionych
jednostek uczestnictwa 82 63
Z tyt. rezerw, w tym: 253 386
- na wynagrodzenie Towarzystwa 98 213
Pozostate zobowigzania, w tym: 212 228
- rozrachunki publiczno-prawne 123 113
- prowizje bankowe 89 115
Razem 547 677

Nota nr 4 — Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

W okresie sprawozdawczym wszystkie Srodki pienigzne w PLN
lokowane byty na rachunkach bankowych w ING Banku Slgskim
S.A

Sredni poziom érodkow pienieznych i depozytéw utrzymywa-
nych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzan Funduszu w
okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2011 roku
do 30 czerwca 2011 roku wynosit 853 tys. zt

Sredni poziom $rodkdw pienieznych i depozytow utrzymywa-

nych w celu zaspokojenia biezacych

zobowigzan Funduszu w okresie sprawozdawczym od 1 stycz-
nia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku wynosit 4 596 tys. zt.

Potroczne Sprawozdanie Finansowe sporzgdzone
za okres od 1 stycznia 2011 do 30 czerwca 2011 roku



Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
na dzieh 30 czerwca 2011 roku

W ztotych
W walucie polskich
Srodki pienigzne (wtys)  (wtys. PLN)
ING Bank Slgski 15 (PLN) 15
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
na dzien 31 grudnia 2010 roku
W ztotych
W walucie polskich
Srodki pienigzne (wtys)  (wtys. PLN)
ING Bank Slgski 16(PLN) 16

Nota nr 5 — Ryzyka
Ryzyko stopy procentowej

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

Ryzyko zmiany stép procentowych dotyczy zmiany wartosci go-
dziwej dtuznych papieréw wartosciowych zerokuponowych i
statokuponowych oraz zmiany przeptywow pienigznych w przy-
padku dtuznych papieréw zmiennokuponowych.

30-06-2011  31-12-2010
Wartos¢ w tys. Wartos¢ w tys.
PLN/udziat % PLN/udziat %

taczenie przedmiotowych ryzyk w zwigzku z realizacjg po-
szczegolnych transakcji. Czynnosci powyzsze moga jednakze
czasami okazac sie niewystarczajgce, w szczegdlnosci w za-
kresie zastosowania dostatecznych zabezpieczen.

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

Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kre-
dytowym na dzien bilansowy w przypadku, gdyby strony trans-
akcji nie wypetniaty swoich obowigzkow (bez uwzglednienia
wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen), w podziale na
kategorie bilansowe:

30-06-2011  31-12-2010
Wartos¢ w tys. Warto$¢ w tys.
PLN/udziat % PLN/udziat %

w aktywach  w aktywach
ogotem ogotem

Srodki pienigzne
i ich ekwiwalenty 15/0,01 % 16 /0,01 %
Skfadniki lokat o charakterze
dtuznym notowane na aktywnym 101 935/ 96 427 /
rynku, w tym: 72,93 % 71,34 %
- Dtuzne instrumenty finansowe
emitowane bgdz gwarantowane 101 935/ 96 427 /
przez Skarb Panstwa lub NBP 72,93 % 71,34 %
Skfadniki lokat o charakterze
dtuznym nienotowane na 11342/ 3074/
aktywnym rynku, w tym: 8,12% 2,27 %

- Dtuzne instrumenty finansowe

w aktywach  w aktywach emitowane badz gwarantowane o/ 0/

ogdtem ogdtem przez Skarb Panstwa lub NBP 0,00 % 0,00% %

Aktywa obcigzone ryzykiem - Pozostate sktadniki lokat 11342/ 3074/

wartoéci godziwej wynikajgcym 83278/ 67 796/ 0 charakterze dfuznym 812 % 2,27 %

ze zmiany stopy procentowej 59,58 % 50,16 % Razem aktywa Funduszu 113292/ 99517/

Aktywa obcigzone ryzykiem obcigzone ryzykiem kredytowym 81,06 % 73,63 %
przeptywow srodkow pienieznych

wynikajgcym ze zmiany stopy 24 760/ 31640/ Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kre-

procentowej 17,72 % 23,41 % dytowym zostaty zaprezentowane, jako wartosci bilansowe po-

Ryzyko kredytowe

Jednym z ryzyk, na ktére wyeksponowane sg lokaty Funduszu
jest ryzyko kredytowe emitentéw dtuznych papierow warto-
Sciowych, nabywanych przez Fundusz. Ryzyko to jest rozne dla
poszczegodlnych emitentow i zwigzane jest ze zdolnoscig do ter-
minowej realizacji zobowigzan opisanych w warunkach emisji
i ktore réznig sie pomiedzy sobg w zaleznosci od zdolnosci rea-
lizacji przez poszczegdlnych emitentéw sptaty kapitatu i odse-
tek w zwigzku z zaciggnietymi zobowigzaniami. Ocena pozycii
rynkowej, finansowej i majgtkowej emitenta moze wywierac
wptyw na ksztattowanie sie ceny dtugu emitenta, stanowigcych
sktadnik portfela inwestycyjnego Funduszu a tym samym od-
dziatywac na wartos¢ jednostek uczestnictwa Funduszu.
Jakiekolwiek opdznienie lub nieprawidtowosci w realizacji ww.
zobowigzan przez emitenta moze oznacza¢ poniesienie strat
przez Fundusz, a tym samym mie¢ wptyw na warto$¢ jednostki
uczestnictwa Funduszu.

Dziatalno$¢ Funduszu zwigzana jest rowniez z istnieniem ryzyka
kredytowego stron, z ktorymi zawierane sg transakcje doty-
czgce papierow wartosciowych. Przyktadowo przy transakcjach
odkupu (repurchase agreement) oraz transakcjach typu SWAP
w przypadku utraty ptynnosci lub niewyptacalnosci drugiej strony
transakcji Fundusz moze otrzymac ptatnos¢ z opdznieniem lub
nie otrzymac jej w ogole, co moze mie¢ wptyw na ptynnosc ak-
tywow Funduszu, a nawet poniesienie strat przez Fundusz.
Zarzgdzajgcy portfelem inwestycyjnym Funduszu zawierajg w
umowach postanowienia majagce na celu ograniczenie lub wy-
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szczegolnych kategorii aktywow.

Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego
w poszczegoélnych kategoriach lokat:

30-06-2011  31-12-2010
Wartos¢ w tys. Warto$¢ w tys.
PLN/udziat % PLN/udziat %

w aktywach  w aktywach

ogotem ogdtem

Dtuzne papiery wartosciowe, 108 038/ 99 436/
w tym: 77,16 % 73,57 %
- Skarb Panstwa 101 935/ 96 427 /
72,93 % 71,34 %

ncentracja ryzyka kredytowego w poszczegoéinych kategoriach
lokat (wg Tabeli gtéwnej lokat) zostata zaprezentowana w bi-
lansie jako wartos¢ bilansowa lokat w instrumenty dtuzne emi-
towane lub poreczane przez podmiot, ktérego papiery stanowig
powyzej 5% wartosci aktywow Funduszu.

Ryzyko walutowe

Wartos¢ jednostki uczestnictwa jest nominowana w ztotych, jed-
nakze Fundusz moze nabywac waluty obce oraz inwestowac
w aktywa nominowane w walutach obcych, zatem moga na war-
tos¢ jednostki oddziatywac zardwno pozytywnie, jak i negatyw-
nie zmiany kurséw walutowych jak i zmiany prawa dewizo-
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wego. Zmiany kursow walutowych mogg wiec wptywac na war-
tos¢ jednostki uczestnictwa jak rowniez mogg wptywac na war-
to$¢ dywidend i odsetek uzyskiwanych przez Fundusz.

Struktura walutowa bilansu zostata przedstawiona w nocie nr 9.
Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci jest definiowane, jako ryzyko, iz Fundusz nie
bedzie w stanie wygenerowa¢ dostatecznych srodkéw pie-
nieznych niezbednych do wykonania swoich zobowigzan w ter-
minach ich wymagalnosci lub tez zbycie aktywodw nastgpi na
warunkach istotnie niekorzystnych dla Funduszu.

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Funduszu mogg by¢
odkupywane codziennie, politykg Funduszu jest utrzymywanie
odpowiedniego poziomu srodkdw pienieznych oraz codzienne
monitorowanie ptynnosci. Zgodnie z polityka Funduszu, kie-
rownictwo Towarzystwa okresla limity ptynnosci oraz dokonuje
okresowej ich analizy.

Fundusz inwestuje w sktadniki lokat o duzej ptynnosci oraz
sktadniki lokat, ktére nie sg przedmiotem obrotu na aktywnych
rynkach i ktére charakteryzujg sie niskg ptynnoscia. Istnieje ry-
zyko, iz Fundusz moze nie by¢ w stanie zby¢ w krotkim termi-
nie sktadnikéw lokat, dla ktdrych nie istnieje aktywny rynek,
w wartosci odpowiadajgcej ich oszacowanej wartosci godziwej,
jak tez moze nie by¢ w stanie podjg¢ odpowiednich dziatan w
odpowiedzi na zaistniate okolicznoéci takie, jak na przyktad
podwyzszenie ryzyka kredytowego emitenta.

W biezacym okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawieszat
zbywania jednostek uczestnictwa.

Nota nr 6 — Instrumenty pochodne

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2011 roku do
30 czerwca 2011 roku Fundusz nie inwestowat w instrumenty
pochodne.

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2010 roku do 31 grud-
nia 2010 roku Fundusz nie inwestowat w instrumenty pochodne.

Nota nr 7 — Transakcje przy zobowigzaniu si¢ Funduszu
lub drugiej strony do odkupu

Na dzien 30 czerwca 2011 roku Fundusz nie posiadat transak-
cji przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

Na dzien 31 grudnia 2010 roku Fundusz posiadat transakcje
przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu na kwote 8 304
tys. zt. W wyniku powyzszej transakgji nastgpito przeniesienie na
Fundusz praw wtasnosci bez przeniesienia ryzyka.

Na dzien 30 czerwca 2011 roku Fundusz nie posiadat transak-
cji przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu.

Na dzien 31 grudnia 2010 roku Fundusz nie posiadat transak-
cji przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu.

Na dzien 30 czerwca 2011 roku Fundusz nie posiadat nalez-
nosci/zobowigzan z tytutu papierow wartosciowych pozyczo-
nych od Funduszu/przez Fundusz.

Na dzien 31 grudnia 2010 roku Fundusz nie posiadat nalezno-
Sci/zobowigzan z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych
od Funduszu/przez Fundusz.

LEGG MASON
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Nota nr 8 — Kredyty i pozyczki

W okresie sprawozdawczym tj. od 1 stycznia 2011 roku do 30
czerwca 2011 roku Fundusz nie zaciggat, nie wykorzystat ani nie
udzielat kredytow i pozyczek pienieznych w kwocie stanowigce,
na dzien ich wykorzystania badz udzielenia wiecej niz 1% war-
tosci aktywow Funduszu.

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2010 roku do 31
grudnia 2010 roku Fundusz nie zaciggat, nie wykorzystat ani nie
udzielat kredytow i pozyczek pienieznych w kwocie stanowigce,
na dzien ich wykorzystania badz udzielenia wigcej niz 1% war-
tosci aktywow Funduszu.

Nota nr 9 — Waluty i r6znice kursowe

Na dzien 30 czerwca 2011 roku Fundusz w aktywach Funduszu
znajdowaly sie papiery wartosciowe denominowane w CZK i HUF.

HUF
Kurs sredni NBP — 0,01501
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
wtys. HUF  wtys. PLN Aktywach
Ogdtem
Papiery wartosciowe 6 729 101 0,07%
CZK
Kurs sredni NBP — 0,1641
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
wtys. CZK  wtys. PLN Aktywach
Ogdtem
Papiery wartosciowe 6 191 1016 0,73%

Na dzien 31 grudnia 2010 roku Fundusz w aktywach Funduszu
znajdowaly sie papiery wartosciowe denominowane w CZK i HUF.

HUF
Kurs $redni NBP — 0,014206
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
wtys. HUF  wtys. PLN Aktywach
Ogdtem
Papiery wartosciowe 18 795 267 0,20%
CZK
Kurs $redni NBP — 0,1580
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
wtys. CZK  wtys. PLN Aktywach
Ogdtem
Papiery wartosciowe 5671 896 0,66%

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2011 roku do 30
czerwca 2011 roku zrealizowane roznice kursowe nie wystgpity.

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2010 roku do 31 grud-
nia 2010 roku zrealizowane réznice kursowe nie wystapity.

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2011 roku do 30 czer-
wca 2011 roku niezrealizowane roéznice kursowe nie wystapity.

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2010 roku do 31 grud-
nia 2010 roku niezrealizowane réznice kursowe nie wystgpity.

Potroczne Sprawozdanie Finansowe sporzgdzone
za okres od 1 stycznia 2011 do 30 czerwca 2011 roku



Nota nr 10 — Dochody i ich dystrybucja

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

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

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

od 01.01.11 0d 01.01.10 od 01.01.10
do 30.06.11 do 31.12.10 do 30.06.10
(wtys. PLN)  (wtys. PLN) (w tys. PLN)
Akcje 1989 2521 1001
Dtuzne papiery
warto$ciowe 1021 530 499
Razem 3010 3051 1500

Cafos¢ zrealizowanego zysku zostata uzyskana na papierach
wartoéciowych notowanych na aktywnym rynku.

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

0od 01.01.11 0d 01.01.10 od 01.01.10
do 30.06.11 do 31.12.10 do 30.06.10
(w tys. PLN)  (wtys. PLN) (w tys. PLN)
Akcje -1220 3415 -565
Dtuzne papiery
warto$ciowe -584 1020 721
Razem -1804 4 435 156

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

Nota nr 11 — Koszty Funduszu

Towarzystwo otrzymuije ze srodkéw Funduszu wynagrodzenie
z tytutu zarzgdzania Funduszem i reprezentowania go wobec
0s0b trzecich oraz premie za wyniki zarzadzania.

Towarzystwo w okresie sprawozdawczym nie otrzymato premii
za wyniki zarzadzania.

Miesieczne wynagrodzenie, ktére Towarzystwo otrzymuje za

zarzadzanie Funduszem jest wyliczane w nastepujacy sposob:

a. obliczane jest kazdego dnia wyceny od wartosci aktywow
netto z poprzedniego dnia wyceny,

b. nie moze by¢ wieksze niz:

Podstawa obliczenia
wynagrodzenia

za zarzgdzanie (Srednia
miesieczna wartos¢
aktywow netto Funduszu)

Wynagrodzenie,
liczone w skali roku,
WYNOSi

Wysoko$¢ optaty za zarzadzanie wyniosta:

Optata za zarzgdzanie

0d 01.01.11 0d 01.01.10 od 01.01.10
do 30.06.11 do 31.12.10 do 30.06.10
(wtys. PLN)  (w tys. PLN) (w tys. PLN)

589 1133 553

Optata za zarzgdzanie oraz limitowane koszty operacyjne po-
krywane sg przez PKP S.A. do wysokosci wskazanej w nocie
nr 1 - ,Polityka rachunkowosci Funduszu”.

W przypadku, gdy przekroczg okreslony limit, nadwyzke po-
krywa Towarzystwo z wtasnych srodkow finansowych.

Premia za zarzgdzanie

Premia za wyniki zarzgdzania jest uzalezniona od wynikow za-
rzadzania Funduszem przez Towarzystwo w ciggu roku kalen-
darzowego.

Rentowno$¢ zarzgdzania w ciggu roku kalendarzowego obli-
czana jest jako procent skfadany z rentownosci netto osiggnie-
tych w tym okresie. Jako stope inflacji w okresie zarzgdzania
przyjmuje sie procent sktadany z publikowanych przez GUS mie-
siecznych zmian cen towardw i ustug konsumpcyjnych. Premia
jest okreslona w procencie od wartosci aktywow netto Fundu-
Szu na koniec roku pomniejszonej o wptaty dokonywane przez
PKP S.A. oraz powiekszonej o wyptaty w zwigzku z dokony-
wanymi przez fundusz odkupieniami jednostek uczestnictwa
(zwanej podstawa premii), przy czym naliczona zostanie ona wy-
tacznie w przypadku osiggniecia przez Towarzystwo rentowno-
sci realnej (RSZ) ponad stope inflacji co najmniej:

a) 3% — wowczas premia wyniesie 0,5% podstawy premii,
b) 5% — wbwczas premia wyniesie 1% podstawy premii.

Premia za zarzadzanie

0d 01.01.11 0d 01.01.10 od 01.01.10
do 30.06.11 do 31.12.10 do 30.06.10
(wtys. PLN)  (wtys. PLN) (w tys. PLN)

0 114 0

Koszty pokrywane przez PKP S.A.

od 01.01.11 0d 01.01.10 od 01.01.10
do 30.06.11 do 31.12.10 do 30.06.10
(wtys. PLN)  (w tys. PLN) (w tys. PLN)

1595 3035 1469

Koszty pokrywane przez Legg Mason TFI

od 01.01.11 0d 01.01.10 od 01.01.10
do 30.06.11 do 31.12.10 do 30.06.10
(wtys. PLN)  (w tys. PLN) (w tys. PLN)

7 161 94

od 0 zt Do mniej niz 1% wartosci
100 min zt aktywow netto Nota nr 12 — Dane poréwnawcze
Funduszu
100 min zt 200 min zt 1000 tys. zt + 0,5% Warto$¢ aktywoéw netto
nadwyzki ponad 30.06.2011 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2008
99 999 999,99 zt (wtys. PLN) (wtys. PLN) (wtys. PLN) (wtys. PLN)
200 min zt 750 min zt 1500 tys. zt + 0,4% WAN 139213 134 488 120 873 91 109
nadwyzki ponad
199 999 999,99 zt Warto$¢é aktywow netto na jednostke uczestnictwa
750 min zt 1,5 mid zt 3700 tys. zt + 0,3% Kat. 30.06.2011 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2008
nadwyzki ponad JU (w PLN) (w PLN) (w PLN) (w PLN)
749 999 999,99 zt A 44,04 41,22 34,73 24,69
1,5 mid zt 5950 tys. zt + 0,2%
nadwyzki ponad Warszawa, dnia 29 sierpnia 2011 roku.
1499 999 999,99 zt
Fundusz Wtasnosci Pracowniczej PKP LEGG MASON
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INFORMACJA DODATKOWA

Informacje dodatkowe

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

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

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

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

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

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

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

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

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

W okresie objetym sprawozdaniem nie wystgpity zdarzenia, ktére wymagatyby zmiany danych poréwnywalnych w stosunku do
uprzednio sporzgdzonych i opublikowanych sprawozdan finansowych.

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2011 roku.

LEGG MASON Pétroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
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ING

Katowice, dnia 29 sierpnia 2011 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow z
dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla Funduszu Wlasnosci
Pracowniczej PKP Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej
Funduszem) o$wiadcza, ze dane dotyczace standéw aktywow, w tym w szczegdlnosei
aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz
pozytkéw z tych aktywéw przedstawionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
Funduszu za okres od 1 stycznia 2011lr. do 30 czerwca 2011r., sporzadzonego

dnia 29 sierpnia 2011 r., sa zgodne ze stanem faktycznym.

ING BANK SLASKI Spélka Akeyijna NIP 634-013-54-75 Kapitat zakladowy — 130 100 000,00 zi
ul. Sokolska 34, 40-086 Katowice KRS 5459 Kapitat wplacony -~ 130 100 000,00 z|
tel. (32) 357 70 00 Sad Rejonowy w Katowicach
www.ing.pl

Fundusz Wiasnosci Pracowniczej PKP LEGG MAS()N

Specijalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty GLOBAL ASSET MANAGEMENT
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Warszawa, dnia 29 sierpnia 2011 r.

Szanowni Panstwo,

Przedstawiamy Panstwu sprawozdania finansowe funduszy zarzgdzanych przez Legg Mason Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. za okres od 1 stycznia 2011 r. do 30 czerwca 2011 r. Fundusze te obejmujg zakresem swoich strategii
inwestycyjnych segmenty polskiego rynku finansowego: od instrumentow rynku pienieznego i obligacji do akcji notowanych
na Giefdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie oraz na gietdach w regionie Europy Srodkowowschodniej.

W pierwszym potroczu 2011 roku indeks warszawskiej gietdy, WIG, wzrdst 0 1,9%. Lepiej zachowywaty sie spotki duze, kto-
rych indeks WIG20 wzrost o0 2,1%. Spotki najmniejsze, reprezentowane przez indeks sWIG80 spadty o 1,1%, przy czym
w drugim kwartale 0 5,0%. Optymizm towarzyszacy pierwszemu kwartatowi, kiedy to WIG wzrdst o 2,6%, zostat przyttu-
miony przez obawy o powrét recesji z powodu problemow z zadtuzeniem niektorych krajow europejskich oraz USA. W Eu-
ropie, w tym rowniez w Polsce, zaczeto juz zacieSnianie polityki fiskalnej. Ograniczane sg wydatki oraz podnoszone podatki.
Stany Zjednoczone czeka podobny proces. Cho¢ sg to dziatania niezbedne, aby mozliwy byt zrownowazony wzrost gos-
podarczy w dtugim terminie, w najblizszym czasie obnizony popyt publiczny moze wptyng¢ na spowolnienie dynamiki PKB.

Na przestrzeni catego pétrocza stopy zwrotu (liczone jako zmiana wartosci jednostek uczestnictwa kategorii A opublikowanych
na koniec czerwca 2011 r. w stosunku do wartosci opublikowanych na koniec grudnia 2010 r.) wyniosty dla funduszy o kon-
strukgji otwartej odpowiednio: 1,86% dla funduszu Legg Mason Akgji FIO, 1,75% dla funduszu Legg Mason Zréwnowazony
Srodkowoeuropejski FIO, 1,35% dla funduszu Legg Mason Senior SFIO. Legg Mason Pienigzny FIO uzyskat stope zwrotu
w wysokosci 1,60%, natomiast stopa zwrotu dla Legg Mason Obligacji FIO wyniosta 1,65%, a dla Funduszu Korporacyj-
nego SFIO 1,86%. Dla Funduszu Wtasnosci Pracowniczej PKP SFIO stopa zwrotu wyniosta 6,76% co wigzato sie m.in. z do-
konywanymi przez spotke PKP S.A. wptatami do funduszu powiekszajgcymi jego aktywa.

Na koniec okresu sprawozdawczego tgczne aktywa netto funduszy otwartych i zamknietych zarzadzanych przez Legg Ma-
son Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych wyniosty 3,599 miliarda ztotych, wzrastajgc o 4,28% w poréwnaniu do konca
ubiegtego roku.

W okresie sprawozdawczym Towarzystwo przeprowadzito kolejng subskrypcje na certyfikaty inwestycyjne funduszu za-
mknietego Legg Mason Akgji Skoncentrowany FIZ o agresywnej strategii inwestycyjnej, opartej na analizie fundamentalnej
i wysokiej koncentracji portfela. Przeprowadzone zostaty takze trzy subskrypcje certyfikatéw inwestycyjnych nowego pro-
duktu, Legg Mason Akcji 500+ FIZ, ktory jest funduszem typu opportunity - poszukujgcym niedowartosciowanych spoétek
i/lub spdtek z duzym potencjatem wzrostu biznesu, pod warunkiem rozsadnej ceny.

Dodatkowo zmienilismy strategie inwestycyjng funduszu Legg Mason Zréwnowazony Srodkowoeuropejski FIO, ktory od 20
lipca 2011 r. nosi nazwe Legg Mason Strateg FIO. Nowa strategia inwestycyjna funduszu zakfada dokonywanie zdecydo-
wanych i istotnych zmian w realokacji kapitatu pomiedzy akcjami a obligacjami. W przeciwienstwie do funduszy zrowno-
wazonych, udziat akcji w funduszu w sposob strategiczny (czyli dtugoterminowy) bedzie oscylowat wytgcznie wokét brze-
gowych limitdw inwestycyjnych tj. albo ok.75% albo ok.25%.

Przekazujgc sprawozdania finansowe, ktdre zawierajg petng sprawozdawczos¢ dotyczgcg dziatalnosci poszczegolnych fun-
duszy, pragniemy podziekowac Panstwu za powierzenie swoich srodkdw w zarzadzanie naszym funduszom. Naszym prio-
rytetem pozostaje systematyczne osigganie satysfakcjonujgcych stép zwrotu z funduszy Legg Mason, przewyzszajgcych
odpowiadajgce im benchmarki w zatozonych okresach. Cel ten jest konsekwentnie realizowany poprzez stosowanie
selektywnego stylu inwestycyjnego i zdyscyplinowane podejscie do procesu zarzgdzania.

Z powazaniem,
Tomasz Jedrzejczak

Prezes Zarzadu
podpis

LEGG MASON Pétroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
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Legg Mason Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
PI. Pitsudskiego 2, 00-073 Warszawa
www.leggmason.pl

Centrum Obstugi Klienta: 0801 12 22 12, (+48) 22 640 06 40, (+48) 22 310 96 40
LeggMasonCOK@pekao-fs.com.pl
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