Sprawozdanie finansowe
Commercial Union Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Polskich Akcji
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2005 roku
wraz z opinig niezaleznego biegtego rewidenta

Szanowni Panstwo,

zakonczyt sie 2005 rok. Byt to bardzo dobry rok dla polskiej gospodarki i rynkéw
finansowych, a co sie z tym wigze réwniez dla inwestycji kapitatowych.

Miniony rok byt pierwszym petnym rokiem cztonkostwa Polski w Unii Europejskiej.
Chociaz nie odczulismy jeszcze w petni pozytywnego wptywu srodkéw pomo-
cowych przeznaczonych dla nowych panstw cztonkowskich, niemniej mozna
juz oceniac nasze wejscie do poszerzonej Europy jako sukces, zaréwno w wymia-
rze gospodarczym, jak i spotecznym. Polski eksport do panstw Wspdlnoty stat
sie motorem naszej gospodarki, tysigce Polakéw zostato dobrze przyjetych jako
pracownicy i studenci w innych krajach Unii, a w polskim spoteczenstwie caty
czas utrzymuje sie wysokie poparcie dla naszego czfonkostwa w zjednoczonej
Europie.

Na rynkach finansowych rok 2005 spetnit najsmielsze oczekiwania. Na rynku
akgji byt to trzeci z kolei rok dynamicznej hossy — gtéwny indeks gietdowy WIG
zyskat na wartosci 33,7 proc. Na rynku obligacji spadajace stopy procentowe
i oczekiwania niskiej inflacji w przewidywalnej przysztosci zaowocowaty swoistg
minihossg i zyskami z obligacji, znaczaco wyzszymi niz oprocentowanie lokat
bankowych.

W tych warunkach wszystkie fundusze inwestycyjne CU TFI przyniosty wysokie,
dodatnie stopy zwrotu, odpowiednie do ich poziomu ryzyka i strategii inwes-
tycyjnych. Po raz kolejny zarobilismy dla naszych klientéw setki miliondw ztotych.
To dla nas ogromna satysfakcja, ze w ten sposéb przyczyniamy sie do wzrostu
zamoznosci spofeczenstwa i zwigkszamy bezpieczenstwo finansowe naszych
klientéw.

Od poczatku 2003 roku inwestycja w CU FIO Polskich Akgji przyniosta ponad 158
proc. zysku, co pozwolito mu utrzymac miejsce w Scistej czotéwee. W 2005
roku fundusz zarobit 23,1 proc. co uplasowato go w srodku stawki w grupie fun-
duszy akcyjnych. W czwartym kwartale jednostka CU FIO Polskich Akcji wzrosta
0 4,4 proc. Za szczegdlne udane w tym okresie nalezy uznac inwestycje w spétki
branzy budowlanej (Polimex, Polnord, Rafako, ZREW), chemicznej (PKN Orlen,
Ciech, Bioton), drzewnej (Grajewo, Forte) oraz bankach (BPH, Kredyt Bank, BRE).
Istotny dla osiggnietego wyniku byt réwniez udziat funduszu w ofertach na
rynku pierwotnym (Asseco Poland, Jago, Novitus).

Z optymizmem wchodzimy w rok 2006 — pefen wyzwan gospodarczych
i spotecznych, ale réwniez nowych mozliwosci inwestycyjnych dla nas i naszych

Klientow.

Tymoteusz Paleczny
wiceprezes Zarzadu

55~
Marek Przybylski
prezes Zarzadu

Warszawa, 23 lutego 2006 roku

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Rady Nadzorczej Commercial Union Polska — Towarzystwo Funduszy Inwes-
tycyjnych SA

1. Przeprowadzilismy badanie zatgczonego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2005 roku Commercial Union Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego Polskich Akgji (,,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie
przy ulicy Prostej 70, obejmujacego:

e wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

e zestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2005 roku w kwocie 338.561
tysiecy ztotych,

e bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2005 roku, ktéry wykazuje akty-
wa netto w kwocie 359.676 tysiecy zfotych,

e rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2005 roku do dnia
31 grudnia 2005 roku, wykazujgcy dodatni wynik z operacji w kwocie
66.596 tysiecy zfotych,
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e zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2005
roku do dnia 31 grudnia 2005 roku, wykazujace zmniejszenie stanu
aktywow netto o kwote 51.463 tysiecy ztotych,

* noty objasniajace i informacje dodatkows (,,zatgczone sprawozdanie
finansowe").

2. Za rzetelnos¢, prawidtowos¢ i jasno$¢ zatagczonego sprawozdania finan-
sowego, jak réwniez za prawidtowosc¢ ksiag rachunkowych odpowiada
Zarzad Commercial Union Polska — Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA
(zwanego dalej , Towarzystwem”), towarzystwa funduszy inwestycyjnych
zarzadzajgcego Funduszem i reprezentujgcego Fundusz. Naszym zadaniem
byto zbadanie zataczonego sprawozdania finansowego i wyrazenie, na pod-
stawie badania, opinii o tym, czy sprawozdanie to jest, we wszystkich istot-
nych aspektach, rzetelne, prawidtowe i jasne oraz czy ksiegi rachunkowe
stanowigce podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich
istotnych aspektach, w sposéb prawidfowy.

3. Badanie zafgczonego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy
stosownie do obowigzujgcych w Polsce postanowien:
e rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci
(,ustawa o rachunkowosci”),
¢ norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez
Krajowa Rade Biegtych Rewidentéw w Polsce,
w taki sposdb, aby uzyskac racjonalng pewnos¢ co do tego, czy sprawoz-
danie to nie zawiera istotnych nieprawidtowosci. W szczegdlnosci badanie
obejmowato sprawdzenie - w duzej mierze metoda wyrywkowa - dokumen-
tacji, z ktérej wynikajg kwoty i informacje zawarte w zatagczonym sprawoz-
daniu finansowym. Badanie obejmowato réwniez ocene poprawnosci przyje-
tych i stosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci
i znaczacych szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogol-
nej prezentacji zatgczonego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze
przeprowadzone przez nas badanie dostarczyto nam wystarczajacych pod-
staw do wyrazenia opinii o zatagczonym sprawozdaniu finansowym trak-
towanym jako catos¢.

4. Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie finansowe, we wszystkich istot-
nych aspektach:

* przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny
wyniku finansowego dziatalnosci za okres od dnia 1 stycznia 2005 roku
do dnia 31 grudnia 2005 roku, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej
badanego Funduszu na dzien 31 grudnia 2005 roku;

* sporzadzone zostato zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi
w ustawie o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie przepisami,
na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych;

e jest zgodne z ustawg o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie
przepisami oraz postanowieniami statutu Funduszu, wptywajgcymi na
jego tresc.

5. Zapoznalismy sie z informacjg Zarzadu Towarzystwa skierowang do czfonkéw

Funduszu, sporzadzong za okres od dnia 1 stycznia 2005 roku do dnia

31 grudnia 2005 roku (,Raport Zarzadu”) i uznalismy, ze informacje w niej

zawarte pochodzace z zataczonego sprawozdania finansowego sg z nim

zgodne. Informacje zawarte w Raporcie Zarzadu uwzgledniajg postanowienia

§ 37, punkt 1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004

roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

6. Do sprawozdania finansowego dofagczono o$wiadczenie Depozytariusza.

w imieniu Ernst & Young Audit Sp. z 0.0.
ul. Emilii Plater 53, 00-113 Warszawa
nr ewidencyjny 130

Iy

Dorota Snarska-Kuman
Biegly rewident
nr ewidencyjny 9667/7232

E S

Beata Snarska
Biegly rewident
nr ewidencyjny 10223/7540

Warszawa, dnia 23 lutego 2006 roku




I. WPROWADZENIE

1. INFORMACJE OGOLNE

Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Polskich Akgji (,Fundusz”)
zostat utworzony na podstawie zezwolenia Komisji Papieréw Wartosciowych
i Gietd wydanego decyzja nr DFI1-4050/14-6/02-669 z dnia 5 marca 2002 roku.

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych w dniu 5 kwietnia
2002 roku, pod numerem RFj 112.

Fundusz jako fundusz inwestycyjny otwarty zostat utworzony na czas nieograni-
czony.

2. CEL INWESTYCYJNY FUNDUSZU

Celem inwestycyjnym Funduszu jest dtugoterminowy wzrost wartosci aktywow
Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.

Aktywa Funduszu sg lokowane w dtuzne papiery wartosciowe i inne instrumen-
ty finansowe przewidziane w statucie Funduszu, w tym gtéwnie w akcje.

Udziat lokat w akcje w wartosci aktywédw Funduszu wynosi od 60 proc. do
100 proc.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzadzajacym Funduszem jest Commercial Union Polska — Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych SA (,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie,
ul. Prosta 70, 00-838 Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sgdowego pod

II. ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GEOWNA
Sktadniki lokat

31 grudnia 2005 roku

numerem 0000011017. Sagdem rejestrowym dla Towarzystwa jest Sad rejonowy
dla m. st. Warszawy XIX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego.

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone za okres od dnia 1 sty-
cznia 2005 roku do dnia 31 grudnia 2005 roku. Dniem bilansowym jest
31 grudnia 2005 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kon-
tynuowania dziafalnosci przez Fundusz w dajacej sie przewidziec¢ przysztosci.
Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzien podpisania sprawozdania finan-
sowego Funduszu istnienia faktéw i okolicznosci, ktére wskazywatyby na
zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w okresie 12 miesiecy
po dniu bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania
badz istotnego ograniczenia dziatalnosci Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIt. BADANIE
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Sprawozdanie finansowe podlegato badaniu przez biegtego rewidenta. Badania
sprawozdania finansowego dokonat Ernst & Young Audit Sp. z 0.0. z siedziba
w Warszawie, ul. Emilii Plater 53, wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych pod numerem 130.

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Fundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa réznych kategorii.

31 grudnia 2004 roku*

Wartos¢ Wartos¢ Procentowy Wartos¢ Wartos¢ Procentowy
wg ceny wg wyceny udziat wg ceny wg wyceny udziat
nabycia na dzien w aktywach nabycia na dzien w aktywach
(tys. zt) bilansowy ogotem (tys. zt) bilansowy ogotem
(tys. zt) (tys. zt)
Akcje 234740 322035 84,37% 254 391 319482 75,69%
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Prawa do akgji 1338 1651 0,43% 600 690 0,16%
Prawa poboru 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Kwity depozytowe 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Listy zastawne 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Dtuzne papiery wartosciowe 14163 14 875 3,90% 49 677 50 827 12,04%
Instrumenty pochodne 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Tytuty uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania
majace siedzibe za granica 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Wierzytelnosci 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Weksle 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Depozyty 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Inne 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Razem 250 241 338561 88,70% 304 668 370999 87,89%

* dane poréwnywalne
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2. TABELE UZUPELNIAJACE
2.1. Akcje

(w tys. PLN z wyjatkiem wartosci nominalnej oraz ilosci papieréw warto$ciowych podanych w sztukach)

Akcje

AGORA
ALMA
AMBRA
AMREST
APATOR
ASSECO POLAND
ATLANTA POLAND
ATM GRUPA
ATM SA
BARLINEK
BIOTON

BPH PBK

BRE

BROKER FM
CERAMIKA NOWA GALA
CERSANIT
CIECH

COMP WARSZAWA
COMPUTERLAND
css

DEBICA
ELDORADO
EMAX
FARMACOL
FORTE

GRAAL
GRAJEWO
GROCLIN
GRUPA LOTOS
GTC
HANDLOWY
IMPEL
INDYKPOL
INGBSK

JAGO

JC AUTO
KABLE

KETY

KGHM
KOELNER
KOPEX
KREDYT BANK
KROSNO
KRUSZWICA
LENTEX
MILMET

MoL

NETIA
NOVITA
NOVITUS
ODLEWNIE
ORBIS

PAGED

PBG

PEKAES
PEKAO
PERMEDIA
PGF

PGNIG

PKN ORLEN
PKO BP
POLICE
POLIMEX
POLNORD
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Rodzaj

rynku

AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR

Nazwa
rynku

GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW

Liczba

157 340
625

66 455
56 883
4107
10574
85 000
54 233
5867
55749
129078
21116
15418
20279
258 872
84020
258 888
15000
55470
118014
38076
68 242
33906
118 620
461 007
11656
81016
1724
104 948
15075
25 245
43083
22913
13 666
308410
129 859
26302
9950
377513
73 855
9741
162 297
200 460
59 761
155014
35 467
5447
211 361
69 905
85 000
38422
77 617
91838
422
75929
83 664
110419
49 422
4599 154
508 490
846 769
274 480
167 996
65 434

Kraj
siedziby
emitenta

Polska
Polska
Polska
Holandia
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Wegry
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska

Wartos¢
wedfug
ceny
nabycia
9245
16

631
1395
433
1205
893
2134
192
407
1164
12 878
2 446
1726
1697
338
7197
810
5100
1972
2749
1717
2927
2229
4103
178
2004
102
4256
2019
1581
594
1337
6133
642
3591
627
1307
10 115
812
641
1810
2 367
1184
3648
549
1982
782
788
1318
179
2182
1306
14
553
8415
1775
2 674
14818
16 309
19 587
2827
3499
879

Wartos¢

wg wyceny
na dzien
bilansowy
10 856
15

731
2099
772
1549
1492
2 495
399
482
1523
15 848
2 606
2 301
1061
1176
9087
1124
5159
1829
2 475
2102
3350
4745
6362
266
2876
110
4639
2 608
1679
627
1375
7707
904
4883
513
1248
23594
2290
594
2288
1604
1560
2093
481
1612
1205
601
1347
192

2 561
1483
36
638
14 599
3036
3000
15 959
31882
24 556
2278
10 466
910

Procentowy
udziat
w aktywach
ogdtem
2,84%
0,00%
0,19%
0,55%
0,20%
0,41%
0,39%
0,65%
0,10%
0,13%
0,40%
4,15%
0,68%
0,60%
0,28%
0,31%
2,38%
0,29%
1,35%
0,48%
0,65%
0,55%
0,88%
1,24%
1,67%
0,07%
0,75%
0,03%
1,22%
0,68%
0,44%
0,16%
0,36%
2,02%
0,24%
1,28%
0,13%
0,33%
6,18%
0,60%
0,16%
0,60%
0,42%
0,41%
0,55%
0,13%
0,42%
0,32%
0,16%
0,35%
0,05%
0,67%
0,39%
0,01%
0,17%
3,82%
0,80%
0,79%
4,18%
8,35%
6,43%
0,60%
2,74%
0,24%




2.1. Akcje c.d.

(w tys. PLN z wyjatkiem wartosci nominalnej oraz ilosci papieréw warto$ciowych podanych w sztukach)

PONARFEH AR-RR GPW 5919 Polska 148 108
PRATERM AR-RR GPW 122 652 Polska 2876 2 980
PROCHEM AR-RR GPW 103 158 Polska 1818 3074
PROJPRZEM AR-RR GPW 225118 Polska 1608 3343
PROKOM AR-RR GPW 64 946 Polska 7 043 8963
RAFAKO AR-RR GPW 73750 Polska 819 1464
RELPOL AR-RR GPW 14 422 Polska 361 777
ROLIMPEX AR-RR GPW 76210 Polska 368 1136
SANOK AR-RR GPW 20102 Polska 1582 2674
SNIEZKA AR-RR GPW 9388 Polska 266 253
SOFTBANK AR-RR GPW 49 424 Polska 1115 1928
SOKOLOW AR-RR GPW 29976 Polska 148 156
STALPROFIL AR-RR GPW 136 663 Polska 1364 1353
SWARZEDZ AR-RR GPW 500 Polska 1 1
SWIECIE AR-RR GPW 75725 Polska 4498 3862
TECHMEX AR-RR GPW 17 820 Polska 225 267
TELMAX AR-RR GPW 33332 Polska 1900 1043
TIM AR-RR GPW 117 652 Polska 1178 1200
TPSA AR-RR GPW 903 798 Polska 13 044 21149
UNIMIL AR-RR GPW 27 238 Polska 1030 825
VISTULA AR-RR GPW 8794 Polska 111 333
WANDALEX AR-RR GPW 145 249 Polska 736 550
WSIP AR-RR GPW 75798 Polska 603 648
ZREW AR-RR GPW 15225 Polska 910 2010
Akcje razem 13775 422 234 740 322 035
ARR - aktywny rynek regulowany
2.2. Prawa do akgcji
(w tys. PLN z wyjatkiem wartosci nominalnej oraz ilosci papieréw wartosciowych podanych w sztukach)
Prawa do akgji Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug
emitenta ceny nabycia wyceny na dzien
bilansowy
PDA ASSECO POLAND AR-RR GPW 11230 Polska 1338 1651
Prawa do akcji razem 11230 1338 1651

AR-RR — aktywny rynek — rynek regulowany

2.3. Dtuzne papiery wartosciowe

(w tys. PLN z wyjatkiem wartosci nominalnej oraz ilosci papieréw wartosciowych podanych w sztukach)

Dfuzne Rodzaj Nazwa Emitent Kraj Termin Warunki Wartos¢
papiery rynku rynku siedziby wykupu oprocen- nominalna
wartosciowe emitenta  dd.mm.rr towania

O terminie wykupu do 1 roku:
Obligacje
Bony skarbowe

BSS 220206 NNRA nie dotyczy Skarb Polska 22.02.06 nie dotyczy 10 000

Panstwa
Razem
Bony pienigzne
Inne
O terminie wykupu do 1 roku razem

O terminie wykupu powyzej 1 roku:
Obligacje

Bony skarbowe

Bony pieniezne

Inne

O terminie wykupu powyzej 1 roku razem

Dtuzne papiery wartosciowe razem

NNRA — nienotowane na rynku aktywnym
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Liczba Wartos¢
wedtug ceny
nabycia

1500 14163

1500 14163

1500 14163

1500 14163

Wartos¢
wedtug
wyceny

na dzien

bilansowy

14 875

14 875

14 875

14 875

0,03%
0,78%
0,81%
0,88%
2,35%
0,38%
0,20%
0,30%
0,70%
0,07%
0,51%
0,04%
0,35%
0,00%
1,01%
0,07%
0,27%
0,31%
5,54%
0,22%
0,09%
0,14%
0,17%
0,53%
84,37%

Procentowy
udziat

w aktywach
ogdbtem
0,43%

0,43%

Procentowy
udziat

w aktywach
ogdtem

3,90%

3,90%

3,90%

0,00%

3,90%




3. Tabele dodatkowe

(w tys. PLN z wyjatkiem wartosci nominalnej oraz ilosci papieréw warto$ciowych podanych w sztukach)

Gwarantowane sktadniki lokat Rodzaj taczna  Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug Procentowy udziat
liczba ceny nabycia wyceny na dzien w aktywach

bilansowy ogotem

Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa 0 0 0 0%
Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP 0 0 0 0%
Papiery wartosciowe gwarantowane 0 0 0 0%

przez jednostki samorzadu terytorialnego

Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa nalezace do OECD 0 0 0 0%
(z wytaczeniem Rzeczpospolitej Polskiej)

Papiery wartosciowe gwarantowane przez miedzynarodowe instytucje 0 0 0 0%
finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej

jedno z panstw nalezacych do OECD

Grupy kapitatowe, o ktérych mowa w art. 98 ustawy Wartos¢ wedtug wyceny Procentowy udziat

na dzien bilansowy w aktywach ogoétem
Prokom Software SA 10 891 2.86%
Polimex - Mostostal Siedlce SA 12476 3.27%
Skfadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art. 107 ustawy Wartos¢ wedtug wyceny Procentowy udziat

na dzien bilansowy w aktywach ogotem
Fundusz nie nabywat od podmiotéw, o ktérych mowa w art. 107 ustawy papieréw 0 0%

wartosciowych innych niz emitowane przez Skarb Pafistwa lub Narodowy Bank Polski

Papiery wartosciowe emitowane Nazwa emitenta Kraj Rodzaj Nazwa Liczba  Wartos¢ wediug Wartos¢ Procentowy
przez migedzynarodowe instytucje siedziby rynku  rynku ceny nabycia wedtug wyceny udziat
finansowe, ktérych cztonkiem jest emitenta na dzien w aktywach
RP lub przynamniej jedno bilansowy ogotem
z panstw OECD

0 0 0 0%
Sprawozdanie finansowe .
CU FIO Polskich Akcji >




VI

VII.

BILANS

AKTYWA

1.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

1.1. Srodki pieniezne na rachunku biezacym

1.2. Srodki pieniezne na rachunku naby¢

1.3. Srodki pieniezne na rachunku odkupien

1.4. Srodki pieniezne na rachunkach wyspecjalizowanych programéw inwestowania
1.5. Srodki pieniezne na krétkoterminowych lokatach bankowych
Naleznosci

2.1. Z tytutu zbytych aktywow

2.2. Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych
2.3. Dywidendy

2.4. Odsetki

2.5. Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw

2.6. Z tytutu udzielonych pozyczek

2.7. Pozostate

Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:

4.1. Papiery wartosciowe udziatowe

4.2. Dtuzne papiery warto$ciowe odsetkowe

4.3. Diuzne papiery wartosciowe dyskontowe

4.5. Jednostki i tytuty uczestnictwa

4.6. Inne

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:

5.1. Papiery wartosciowe udziatowe

5.2. Dtuzne papiery wartosciowe odsetkowe

5.3. Dtuzne papiery wartosciowe dyskontowe

5.4. Jednostki i tytuty uczestnictwa

5.6. Udziaty w spotkach z o.0.

5.7. Inne

Nieruchomosci

Pozostate aktywa

ZOBOWIAZANIA

LNV WN =

Z tytutu nabytych aktywow

Z tytutu wystawionych opcji

Odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatéw inw.
Z tytutu wyptaty dochoddw funduszu

Z tytutu pozyczek i kredytéw o terminie sptaty do roku

Z tytutu pozyczek i kredytéw o terminie sptaty powyzej roku

Rezerwa na wydatki

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne
Pozostate

AKTYWA NETTO (I-1I)

KAPITAL FUNDUSZU

1.
2.

Kapitat wptacony
Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna)

DOCHODY ZATRZYMANE

1.

Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto

1.1. W biezagcym roku obrotowym

1.2. Z lat ubiegtych

Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
2.1. W biezgcym roku obrotowym

2.2. Z lat ubiegtych

WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA

1. W biezacym roku obrotowym
2. Z lat ubiegtych

KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACII (IV+V+/-VI)

Liczba jednostek uczestnictwa
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w ztotych)

* dane poréwnywalne
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31.12.2005
tys. zt
381777
41513
3

1374

0

74

40 062
1703
1564
115

8

O VWO o

22101
11431

8523
0

0

0
1212
569
366

359676

187 528
1099 207
(911 679)

84 540
(12 159)
(3 086)
(9073)
96 699
47 255
49 444

87 608
22427
65 181
359676

1243 847,13
289,16

31.12.2004*
tys. zt
422 094
43 487
0

1568

4

59

41 856
7 608

6 080
576

0

7

0

0

945

0
320172
320172

10 955
5534
0
2704
0

0

0
1371
1069
277

411139

305 587
841 065
(535 478)

40 371
(9 073)
(6 604)
(2 469)
49 444
41337

8107

65 181
34220
30961
411139

1746 946,94
235,35




IV. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII

. PRZYCHODY Z LOKAT

Dywidendy i inne udziaty w zyskach

Przychody odsetkowe

Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci
Dodatnie saldo réznic kursowych

Pozostate

v WwN =

1. KOSZTY FUNDUSZU

Wynagrodzenie dla towarzystwa

Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje
Optaty dla depozytariusza

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu
Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

Ustugi prawne

9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

10. Koszty odsetkowe (w tym amortyzacja premii)

11.  Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

12. Ujemne saldo réznic kursowych

13. Pozostate

©®NOoOUThWN =

Il KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO
IV.  KOSZTY FUNDUSZU NETTO (lI-Il)
V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (I-V)

VI.  ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK / (STRATA)
1.  Zrealizowany zysk / (strata) ze zbycia lokat, w tym:
— z tytutu réznic kursowych
2. Wazrost / (spadek) niezrealizowanego zysku / (straty) z wyceny lokat, w tym:
— z tytutu réznic kursowych

VII.  WYNIK Z OPERACJI (V+VI)
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w ztotych)

* dane poréwnywalne
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1.01-31.12.2005
tys. zt

10 250

7 380

2870

0

0

0

13336
13 241

o o

[ecNeNeoNoNeNoNoNVNo]

[oe]
N

13336
(3 086)

69 682
47 255

22 427

66 596
53,54

1.01-31.12.2004*
tys. zt

6523

2746

3769

0

0

8

13127
13023

o o

[eNeoNeNeNeNeNeN S No}

e}
N

13127
(6 604)

75557
41337

34220

68 953
39,47




ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO

1. Wartos¢ aktywoéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym:

a)  Przychody z lokat netto

b)  Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

) Wozrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji
4.  Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem):

a)  z przychoddw z lokat netto

b)  ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

c)  z przychoddéw ze zbycia lokat
5.  Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym:

a)  Powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa

b)  Zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa
6. taczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5)
7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego
8.  Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym

ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA (w jednostkach)

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym:
a)  Liczba zbytych jednostek uczestnictwa
b)  Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
c)  Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

2.  Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku

dziatalnosci Funduszu w tym:

a)  Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

b)  Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
c)  Saldo jednostek uczestnictwa

ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA

1.

Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec

poprzedniego okresu sprawozdawczego

Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec

okresu sprawozdawczego

Procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa

w okresie sprawozdawczym (w stosunku rocznym)

Minimalna i maksymalna wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa
w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny:

Wartos¢ minimalna (28.04.2005 r.), (02.01.2004 r.)

Warto$¢ maksymalna (27.12.2005 r.), (21.12.2004 r.)

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny
w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny

(30.12.2005 1), (31.12.2004 r.)

PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI
AKTYWOW NETTO, W TYM:

oA WN =

Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa

Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje
Procentowy udziat optat dla depozytariusza

Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu
Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci

Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu

* dane poréwnywalne
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1.01-31.12.2005
tys. zt

411139
66 596
(3 086)
47 255
22 427
66 596

0

0

0

0

(118 059)
258 143
(376 202)

(51 463)

359 676

330900

(503 099,81)
1036 580,13
(1539 679,94)
(503 099,81)

1243 847,13
5545 086,40
(4 301 239,27)
1243 847,13

235,35
289,16

22,86%

221,88
290,54

289,19

4,03%
4,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%

1.01-31.12.2004
tys. zt

189 447
68 953
(6 604)
41337
34220
68 953

0

0

0

0
152739
481 580
(328 841)

221692

411139

327 316

717 703,36
2254 729,44
(1537 026,08)
717 703,36

1746 946,94
4508 506,27
(2761 559,33)
1746 946,94

184,06
235,35

27,87%

184,05
234,87

234,86

4,01%
3,98%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%




VI. NOTY OBJAS'N|AJACE zbyte, wedtug wartosci réwnej zero, w dniu nastepnym po wygasnie-
ciu tego prawa.
1. POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU 13. Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje

sie w ksiegach rachunkowych Funduszu w dniu, w ktérym na potrze-
by wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynko-
wy nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa do dywidendy.

1.1. Przyjete zasady rachunkowosci

1.1.1. Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finan-

sowego 14. Prawo poboru akgji nie notowanych na aktywnym rynku oraz prawo

do otrzymania dywidendy od akgji nie notowanych na aktywnym ryn-
ku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu w dniu nastepnym
po dniu ustalenia tych praw.

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z przepisami

ustawy z dnia 29 wrzednia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U.

Nr 76 z dnia 17 czerwca 2002 roku, z pdzniejszymi zmianami) oraz roz-

porzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004 r. w sprawie 15
szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U.

Nr 231 z 2004 roku, poz. 2318) (,Rozporzadzenie”).

. Podatki z tytutu dochoddéw od odsetek lub innych pozytkéw uzyska-
nych od papieréw wartosciowych emitowanych za granica ujmuje sie
w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu wyptaty tych dochoddéw.

1.1.2. Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych 16. Zobowigzania Funduszu z tytutu wystawionych opdji ujmuje sie w bi-

Funduszu

Operacje dotyczgce Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
w okresie, ktérego dotycza.

. Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w walucie, w ktérej sg wyra-
zone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug $redniego
kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na
dzien ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu.

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksie-
gach rachunkowych Funduszu w dacie zawarcia umowy.

Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po
momencie dokonania wyceny okreslonym w statucie Funduszu oraz
sktadniki, dla ktérych we wskazanym momencie brak jest potwierdze-
nia zawarcia transakgji uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywdw
Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych Fundu-
szu wedtug ceny nabycia. Przyjmuje sie, ze sktadniki lokat nabyte nie-
odpfatnie posiadaja cene nabycia réwna zeru.

Sktadniki lokat Funduszu otrzymane w zamian za inne skfadniki maja
przypisang cene nabycia wynikajgca z ceny nabycia tych sktadnikéw lo-
kat, w zamian za ktére zostaty otrzymane, skorygowana o ewentual-
ne doptaty lub otrzymane przychody pieniezne.

. Zmiane wartosci nominalnej nabytych akgji, nie powodujaca zmiany wy-
sokosci kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w ewidencji anali-
tycznej, w ktorej dokonuje sie zmiany liczby jednostek posiadanych
akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

. Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metoda , najdrozsze sprzeda-
je sie jako pierwsze” (HIFO), polegajaca na przypisaniu sprzedanym
sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego skfadnika lokat, a w przy-
padku instrumentéw wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny na-
bycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,
najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej. Przy wyliczaniu zysku lub stra-
ty ze zbycia lokat metody, o ktérej mowa powyzej nie stosuje sie do:

* papieréw wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu sie drugiej
strony do odkupu,

* zobowigzan z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowia-
zaniu sie Funduszu do odkupu,

* naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych,
W rozumieniu rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartoscio-
wych,

* zobowigzan z tytutu otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych,
W rozumieniu rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartoscio-
wych.

. W przypadku, gdy jednego dnia dokonuje sie transakgji zbycia i naby-
cia danego skfadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuije sie nabycie
danego skfadnika.

20.

2

lansie w pozycji zobowigzania z tytutu wystawionych opcji. W dniu
wystawienia opcji zobowigzanie z tytutu wystawienia opcji ujmuje sie
w wysokosci otrzymanej premii netto.

. Otwarty kontrakt terminowy ujmuije sie w ksiegach rachunkowych Fun-

duszu wedtug wartosci ksiegowej réwnej zeru. Prowizja maklerska
i inne koszty zwigzane z jego otwarciem pomniejszaja niezrealizowa-
ny zysk (powiekszajg niezrealizowana strate) z wyceny kontraktu. Pro-
wizja maklerska oraz inne koszty zwigzane z zamknieciem kontraktu
pomniejszajg zrealizowany zysk (powiekszajg zrealizowang strate)
z kontraktu terminowego.

. Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wptywa na wzrost (spa-

dek) wyniku z operacji.

. Przychody z lokat obejmuja w szczegdlnosci:

 dywidendy i inne udziaty w zyskach,
* przychody odsetkowe,

* dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rod-
kéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych, wyce-
nianych w wartosci godziwej, nalicza sie zgodnie z zasadami ustalo-
nymi dla tych papieréw wartosciowych przez emitenta.

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy zastoso-
waniu efektywnej stopy procentowe;.

Koszty operacyjne Funduszu obejmujg w szczegdlnosci:
* wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem,
* koszty odsetkowe,

* ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng srod-
kéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Funduszem naliczane jest
w kazdym dniu wyceny za kazdy dzien roku od wartosci aktywdw net-
to Funduszu ustalonych w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie
rozliczane jest w okresach miesiecznych i ptatne jest do 7 (sibdmego)
dnia roboczego nastepnego miesigca kalendarzowego.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zaciggnietych przez
Fundusz rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy pro-
centowej.

. Warto$¢ aktywow netto Funduszu ustalana jest w dniu wyceny okre-

$lonym w statucie Funduszu.

1.1.3. Zasady wyceny aktywoéw Funduszu

A. Zasady ogdlne
1.

Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala sie we-
dtug stanéw odpowiednio aktywdw Funduszu i jego zobowigzan oraz
odpowiednio kurséw, cen i wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny.

P o, . » 2. Aktywa Funduszu wycenia si¢, a zobowigzania Funduszu ustala sie
10. W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opgji . . . P L
SRR S . : - ) wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwe;.
uznaje sie, iz wygasnieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytu-
tu ktérych zaciggniecia otrzymano najnizsza premie netto. B. Wybor rynku gtéwnego

- Srodki pieniezne wyrazone w walutach obcych likwiduie sie wedtug me-
tody ,najdrozsze likwiduje sie jako pierwsze” (HIFO).

12. Prawo poboru akgji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksie-
gach rachunkowych Funduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny
danych akgji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniaja-
cy tego prawa poboru. Niewykonane prawo poboru akgji uznaje sie za
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. W przypadku, gdy skfadniki lokat Funduszu notowane s3 na wiecej

niz jednym aktywnym rynku lub w wiecej niz jednym systemie noto-
wan, Fundusz w porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem
najwyzszej starannosci, dokonuje dla danego sktadnika lokat Fundu-
szu wyboru rynku gtéwnego lub wtasciwego systemu notowan, kté-
ry najlepiej spefnia nastepujace warunki:



a)

=

wolumen obrotéw dla danego sktadnika lokat Funduszu w ciggu mie-
sigca kalendarzowego poprzedzajacego miesigc, w ktérym nastepuje
dzien wyceny wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowan
w sposéb staly i rzetelny okredla warto$¢ rynkowa tego sktadnika lo-
kat Funduszu oraz

mozliwo$¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym aktywnym
rynku.

. Skfadniki lokat Funduszu notowane na aktywnym rynku

. Akdje, prawa do akgji, prawa poboru notowane na aktywnym rynku

Wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny,
o ktérym mowa w pkt. A1 powyzej kursu dostepnego na aktywnym
rynku, przy czym jezeli dany rynek wyznacza kurs zamkniecia lub in-
ng wartos¢ stanowigcg jego odpowiednik wycena nastepuje wedtug
tego kursu lub wartosci.

Dtuzne papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku

* Dtuzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtéwnym jest Giet-
da Papieréw Wartosciowych w Warszawie SA — wedtug ostatniego
dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o ktérym mowa
w pkt. A1 kursu zamkniecia.

* Dtuzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtéwnym jest MTS
Poland (CeTO) — wedtug ostatniego dostepnego w momencie doko-
nywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu fixing -, a w przy-
padku jego braku dla danego papieru wartosciowego wedtug ostat-
niej ceny transakcyjnej ogtoszonej przez ten rynek. W przypadku
braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sie na podstawie:

a) Bloomberg Generic, a w przypadku jego braku dla danego sktad-
nika lokat Funduszu,

b) Bloomberg Fair Value, a w przypadku jego braku dla danego
sktadnika lokat Funduszu,

c) Bondtrader Composite.

W przypadku braku wskaznikéw okreslonych w lit. a) — ¢) dla danego
sktadnika lokat Funduszu, na podstawie $redniej z cen transakgji lub
ofert kupna ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majace we-
diug najlepszej wiedzy Funduszu najwiekszy udziat w obrocie danym
walorem w miesigcu kalendarzowym poprzedzajgcym miesiac, w kté-
rym dokonywana jest wycena.

* Dtuzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtéwnym jest in-
ny aktywny rynek, w szczegdlnosci diuzne papiery wartosciowe no-
towane na rynkach zagranicznych — wedtug ostatniego dostepne-
go w momencie dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1
kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza kurs zamkniecia lub in-
ng wartos¢ stanowiaca jego odpowiednik wycena nastepuje wedtug
tego kursu lub wartodci. W przypadku braku transakcji w danym
dniu wycena odbywa sie na podstawie:

a) Bloomberg Generic, a w przypadku jego braku dla danego sktad-
nika lokat Funduszu,

b) Bloomberg Fair Value, a w przypadku jego braku dla danego
sktadnika lokat Funduszu,

¢) Bondtrader Composite.

W przypadku braku wskaznikdéw okreslonych w lit. a) — ¢) dla danego
skfadnika lokat Funduszu, na podstawie $redniej z cen transakgji lub
ofert kupna ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majgce we-
diug najlepszej wiedzy Funduszu najwiekszy udziat w obrocie danym
walorem w miesigcu kalendarzowym poprzedzajacym miesiac, w kto-
rym dokonywana jest wycena.

* W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajgcy sie termin wykupu dtuz-
nych papieréw wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny
wedtug zasad okreslonych powyzej papiery te wycenia sie metoda
odpisu dyskonta lub amortyzacji premii powstatych jako réznica po-
miedzy ceng wykupu danego papieru wartosciowego a ostatnig war-
toscig godziwg, po jakiej Fundusz wycenit dany papier wartosciowy
wedtug zasad okreslonych powyzej.

Kontrakty terminowe — wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktyw-
nym rynku kursu okreslajgcego stan rozliczen Funduszu i instytucji roz-
liczeniowej.

Pozostate sktadniki lokat Funduszu — wedtug ostatniego dostepnego
w momencie dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 usta-

Sprawozdanie finansowe
CU FIO Polskich Akcji

lonego na aktywnym rynku kursu, przy czym jezeli dany rynek wyzna-
cza kurs zamkniecia lub inng warto$¢ stanowiaca jego odpowiednik wy-
cena nastepuje wedtug tego kursu lub wartosci.

. Jezeli w przypadku sktadnikéw lokat Funduszu, o ktérych mowa w pkt.

1 —4 w opinii Funduszu ostatni dostepny kurs nie odzwierciedla war-
todci godziwej wyceniane sg one tak jakby byty sktadnikami lokat Fun-
duszu nienotowanymi na aktywnym rynku na podstawie zasad okre-
Slonych przez Fundusz, zaakceptowanych przez Depozytariusza, we-
dtug wiarygodnie ustalonej wartosci godziwej na podstawie oszaco-
wania wartosci skfadnika lokat Funduszu za pomocg powszechnie
uznanych metod estymagji.

D. Sktadniki lokat Funduszu nienotowane na aktywnym rynku

1.

Dtuzne papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku wyce-
niane sa w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastoso-
waniu efektywnej stopy procentowej, przy czym w przypadku przesza-
cowywania dtuznych papieréw wartosciowych wycenianych wedtug
warto$ci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢
godziwa wynikajgca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien prze-
szacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia. W przypad-
ku, gdy data zawarcia transakgji nabycia jest rézna od daty jej rozlicze-
nia papier wartosciowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w cenie
nabycia, a skorygowang cene nabycia wylicza sie od dnia rozliczenia
transakcji nabycia.

Depozyty wyceniane sg w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, me-
todg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efek-
tywnej stopy procentowe;.

. Zobowiazania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych przy zobowig-

zaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawar-
cia umowy sprzedazy, metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowa-
nej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Kontrakty terminowe zawarte poza aktywnym rynkiem wycenia sie
wedtug metody okredlajacej stan rozliczen Funduszu i jego kontrahen-
ta wynikajacych z warunkéw umownych, z uwzglednieniem zasad wy-
ceny dla instrumentu bazowego i terminu wykonania kontraktu.

Jednostki uczestnictwa oraz tytuty uczestnictwa nienotowane na ak-
tywnym rynku wycenia sie wedfug ostatniej ogtoszonej przez dany
fundusz lub wtasciwa instytucje wartosci aktywow netto funduszu na
jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowang o ewentualne, znane Fun-
duszowi zmiany wartosci godziwej, jakie wystapity od momentu ogto-
szenia do dnia wyceny.

Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wedtug:

* wartosci teoretycznej praw poboru jako réznicy miedzy ceng akgji
z ostatniego notowania z prawem poboru, a ceng odniesienia na
pierwszym notowaniu akgji lub

* wartosci biezacej prawa poboru uwzgledniajacej réznice miedzy bie-
z3cym kursem rynkowym akgji spétki a ceng akcji nowej emisji oraz licz-
be praw poboru potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emisji,

w zaleznosci od tego, ktéra z powyzszych wartosci jest nizsza.

Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do
akgji notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedtug cen tych pa-
pieréw wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W prze-
ciwnym wypadku akcje wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej
nabywano akcje na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej,
powiekszong o wartos¢ godziwg prawa poboru niezbednego do ich ob-
jecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku, gdy zostaty okre-
$lone rézne ceny dla nabywcdw —w oparciu o Srednig cene nabycia, wa-
zong liczbg nabytych akdji, o ile cena ta zostata podana do publicznej
wiadomosci, z uwzglednieniem zmian wartosci tych akgji, spowodowa-
nych zdarzeniami majacymi wptyw na ich wartos¢ godziwa.

Jezeli prawa do akgji nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame
w prawach do akcji notowanych na Aktywnym Rynku, wycenia sie je
wedtug cen tych papieréw wartosciowych zgodnie z zasadami okre-
Slonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku prawa do akgji wycenia
sie W oparciu o ostatnig z cen po jakiej nabywano je na rynku pierwot-
nym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o warto$¢ godzi-
wa prawa poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia te-
go prawa.




10. Pozostate skiadniki lokat Funduszu nienotowane na aktywnym rynku
wyceniane s na podstawie zasad okreslonych przez Fundusz, zaakcep-
towanych przez Depozytariusza, wedfug wiarygodnie ustalonej war-
todci godziwej na podstawie oszacowania wartosci sktadnika lokat
Funduszu za pomoca powszechnie uznanych metod estymacji.

E. Wycena aktywow i zobowigzan Funduszu denominowa-
nych w walutach obcych

1. Aktywa i zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia
sie lub ustala w walucie, w ktoérej s3 notowane na aktywnym rynku,
aw przypadku gdy nie s3 notowane na aktywnym rynku —w walucie,
w ktdrej s3 denominowane.

2. Aktywa i zobowiazania, o ktérych mowa w pkt. 1 wykazuje sie w zto-
tych polskich po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego w mo-
mencie dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1, $redniego
kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

. Zmiana Rozporzadzenia w sprawie szczegélnych zasad ra-

chunkowosci funduszy inwestycyjnych

Rozporzadzenie w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy in-
westycyjnych (Dz. U. z 2004 roku, nr 231, poz. 318 -, Rozporzadzenie”) zo-
stato wprowadzone w dniu 8 pazdziernika 2004 roku na podstawie art. 81
ust. 2 pkt 1 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U.
22002 roku, Nr 76, poz. 694, z pdzniejszymi zmianami). Przepisy Rozporza-
dzenia uchylity przepisy rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 10 grud-
nia 2001 r. w sprawie szczegdinych zasad rachunkowosci funduszy inwesty-
cyjnych (Dz. U. nr 149, poz. 1670 — ,Rozporzadzenie przed zmianami”).

Par. 41 Rozporzadzenia pozwalat funduszom inwestycyjnym utworzonym
przed dniem 31 grudnia 2004 roku, ktére nie s funduszami z wydzielony-
mi subfunduszami, zastosowac przepisy Rozporzadzenia przed zmianami do
konca roku obrotowego rozpoczynajacego sie w roku 2004 i zgodnie z ni-
mi sporzadzi¢ sprawozdanie finansowe. Fundusz skorzystat z tego prawa i spo-
rzadzit sprawozdanie finansowe za okres zakorczony dnia 31 grudnia 2004
roku na podstawie przepiséw Rozporzadzenia przed zmianami.

Przepisy Rozporzadzenia zostaty przez Fundusz zastosowane po raz pierw-
szy dla sprawozdania finansowego rozpoczynajacego sie w dniu 1 stycz-
nia 2005 roku.

Opis podstawowych zmian wprowadzonych przez przepisy Rozporzadze-
nia przedstawiono ponizej:

a) Moment ujmowania transakcji nabycia lub zbycia papieréw warto-
Sciowych

Zgodnie z przepisami Rozporzadzenia przed zmianami nabycie lub
zbycie papieréw wartosciowych, bedace przedmiotem umowy zawar-
tej przez Fundusz lub na rachunek Funduszu, nie objetej systemem
gwarantujacym prawidtowe wykonanie zobowigzan, o ktérym mowa
w art. 137 ust. 2 ustawy z dnia 21 sierpnia 1997 roku — Prawo o pu-
blicznym obrocie papierami warto$ciowymi (Dz. U. nr 49 poz. 447) uj-
mowane byto w ksiegach rachunkowych Funduszu w dacie rozlicze-
nia transakgji. Zgodnie z przepisami Rozporzadzenia nabycie albo zby-
cie skfadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunko-
wych Funduszu w dacie zawarcia umowy.

b) Zasady ujmowania odsetek od dfuznych papieréw wartosciowych

Zgodnie z przepisami Rozporzadzenia przed zmianami w przypadku
nabycia dtuznych papieréw wartosciowych z naliczanymi odsetkami war-
to$¢ ustalong w stosunku do ich wartosci nominalnej i wartos¢ nali-
czonych odsetek ujmowane byty w ksiegach rachunkowych odrebnie,
przy czym odsetki ujmowane byty jako naleznosci. Zgodnie z przepi-
sami Rozporzadzenia, w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych
wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zasto-
sowaniu efektywnej stopy procentowej nabyte naliczone odsetki ujmo-
wane sg facznie z wartoscig ustalong w stosunku do ceny nominalnej.

c) Zasady wyceny dtuznych papieréw wartosciowych nienotowanych na
aktywnym rynku

Zgodnie z przepisami Rozporzadzenia przed zmianami dfuzne papie-
ry warto$ciowe nienotowane na aktywnym rynku, dla ktérych nie jest
mozliwe state ustalanie wartosci rynkowej wyceniane byty wedtug ce-
ny nabycia z uwzglednieniem liniowego odpisu dyskonta lub amorty-
zacji premii. Zgodnie z przepisami Rozporzadzenia takie papiery war-
tosciowe wycenia sie w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Na podstawie Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych
(Dz. U. z 2004 roku, nr 146, poz. 1546), Fundusz dokonywat wyceny swoich
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aktywow, ustalat wartosci swoich aktywdw netto, ustalat ceny zbycia i odku-
pienia jednostek uczestnictwa oraz wartosci swoich aktywdw netto na jednos-
tke uczestnictwa na wszystkie daty prezentowane w niniejszym sprawozdaniu
finansowym stosujac zasady wyceny i ujmowania aktywdw obowiazujace w da-
nym okresie sprawozdawczym. Wszystkie wpfaty na jednostki uczestnictwa
oraz odkupienia jednostek uczestnictwa zostaty przeliczone wedfug zasad obo-
wigzujacych w danym dniu, bedacym dniem wyceny aktywdw Funduszu.

Powyzej opisane zmiany sg zmianami zasad wyceny obowigzujgcymi od
dnia 1 stycznia 2005 roku i nie stanowig podstawy do ponownego usta-
lania powyzszych wielkosci przed dniem 1 stycznia 2005 roku.

2. NALEZNOSCI FUNDUSZU

(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia

2005 roku 2004 roku
Z tytutu zbytych lokat 1564 6 080
Z tytutu instrumentow pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 115 576
Z tytutu dywidend 8 -
Z tytutu odsetek 7 7

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytutu udzielonych pozyczek - -

Przedptaty na zakup papieréw wartosciowych - 945
Pozostate naleznosci 9 -
Razem naleznosci Funduszu 1703 7 608

3. ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU

(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2005 roku 2004 roku
Z tytutu nabytych aktywéw 11431 5534

Z tytutu transakgji przy zobowiazaniu sie

Funduszu do odkupu - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 569 1069
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 8523 2704
Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytutu gwarancji lub poreczen -
Z tytutu rezerw 1212 1371

Pozostate zobowigzania 366 277
Razem zobowigzania Funduszu 22101 10 955

4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2005 roku 2004 roku

Srodki pieniezne denominowane

w ztotych polskich 41513 43 487

- Deutsche Bank Polska SA 41513

- ABN AMRO Bank (Polska) SA -
Srodki pieniezne denominowane

w walutach obcych - -
Srodki pieniezne, razem 41513 43 487
Sredni w okresie sprawozdawczym stan

Srodkéw pienieznych utrzymywanych

w celu zaspokojenia biezgcych

zobowiazan Funduszu 30096 41 830

43 487

5. RYZYKA

5.1. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem
stopy procentowej

5.1.1. Aktywa i zobowigzania Funduszu obcigzone ryzykiem war-
tosci godziwej wynikajgcym ze stopy procentowej

Na ryzyko zmiany wartosci godziwej zwigzane z wahaniami stopy pro-
centowej narazone sa przede wszystkim dtuzne papiery wartosciowe oraz
instrumenty rynku pienieznego o statym oprocentowaniu i zerokupono-
we, ktérych wartos¢ w aktywach Funduszu na dzier 31 grudnia 2005 ro-
ku wynosita 14 875 tysiecy ztotych, co stanowi 3,90 proc. aktywoéw Fun-
duszu (na dzie 31 grudnia 2004 roku 50 827 tysiecy ztotych, co stano-
wi 12,04 proc. aktywow Funduszu).




Na dzien 31 grudnia 2005 roku oraz na dzief 31 grudnia 2004 roku zo-
bowigzania Funduszu nie byly obcigzone ryzykiem zmiany wartosci go-
dziwej wynikajacym ze stopy procentowej.

5.1.2. Aktywa i zobowigzania Funduszu obcigzone ryzykiem prze-
ptywow srodkéw pienieznych wynikajgcym ze stopy pro-
centowej

Na dzien 31 grudnia 2005 roku oraz na dzien 31 grudnia 2004 roku ak-
tywa Funduszu nie byty obcigzone ryzykiem przeptywdw pienieznych wy-
nikajacym ze stopy procentowej.

Na dzier 31 grudnia 2005 roku oraz na dzien 31 grudnia 2004 roku zo-
bowigzania Funduszu nie byty obcigzone ryzykiem przeptywoéw pienieznych
wynikajgcym ze stopy procentowe;.

5.2. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem
kredytowym

5.2.1. Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym.

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Fundusz
lokuje aktywa gtéwnie w akcje. W okresie sprawozdawczym oraz w roku
2004 Fundusz lokowat aktywa wytacznie w papiery wartosciowe dopusz-
czone do publicznego obrotu.

Na dzierr 31 grudnia 2005 roku oraz na dzien 31 grudnia 2004 roku struk-
tura aktywow Funduszu przedstawia sie nastepujgco:

(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2005 roku 2004 roku
Akcje 323686 320172
Dtuzne papiery wartosciowe lub
instrumenty rynku pienieznego
emitowane przez Skarb Panstwa 14 875 50 827
Naleznosci z tytutu zbytych aktywoéw 1564 6 080
Dywidendy 8 -
Przedptaty na zakup papieréw wartosciowych - 945
Srodki pieniezne na rachunkach
bankowych w bankach krajowych 41513 43 487

Odsetki nalezne od srodkéw

na rachunkach bankowych 7 7
Naleznosci od innych funduszy inwestycyjnych

zarzadzanych przez CUP TFI SA

z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 115 576
Pozostate naleznosci 9

Razem aktywa Funduszu 381777 422 094

5.2.2.Wskazanie przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka kre-
dytowego w poszczegolnych kategoriach lokat

Fundusz moze lokowa¢ powyzej 35 proc. wartosci aktywdw Funduszu
wytacznie w papiery warto$ciowe emitowane, poreczone lub gwaranto-
wane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski. W takim przypad-
ku Fundusz jest obowigzany dokonywac lokat w papiery wartosciowe co
najmniej 6 réznych emisji jednego emitenta z tym, ze warto$¢ lokat w pa-
piery wartosciowe jednej emisji nie moze przekroczy¢ 30 proc. wartosci Ak-
tywow Funduszu.

Na dzier 31 grudnia 2005 roku oraz na dzien 31 grudnia 2004 roku udziat
lokat w dfuzne papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa wy-
nosit odpowiednio 3,90 proc. i 12,04 proc. aktywdéw Funduszu.

5.3. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem
walutowym

Aktywa i pasywa Funduszu sg wyrazone wytacznie w zfotych polskich.
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2004 Fundusz nie
dokonywat transakcji w walutach obcych.

6. INSTRUMENTY POCHODNE

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2004 Fundusz nie
zawierat transakgji, ktérych przedmiotem byty instrumenty pochodne.

7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB
DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2004 Fundusz nie
zawierat transakcji przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.
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7.2. Transakcje przy zobowigzaniu sie¢ Funduszu do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2004 Fundusz nie
zawierat transakcji przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu.

7.3. Naleznosci z tytutu papieréow wartosciowych pozyczonych od
Funduszu w trybie przepisdéw rozporzadzenia o pozyczkach pa-
pierow wartosciowych
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2004 Fundusz nie

zawierat transakgji w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach pa-
pieréw wartosciowych.

7.4. Zobowigzania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych
przez Fundusz w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozycz-
kach papieréow wartosciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2004 Fundusz nie
zawierat transakcji w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach pa-
pieréw wartosciowych.

8. KREDYTY | POZYCZKI

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2004 Fundusz nie
zaciggat zadnych kredytow i pozyczek.

9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

Aktywa i pasywa Funduszu sg wyrazone wytacznie w ztotych polskich.
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2004 Fundusz nie
dokonywat transakgji w walutach obcych.

10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA
10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

1.01-31.12 1.01-31.12
2005 roku 2004 roku

(w tysigcach ztotych)

Sktadniki lokat notowane na aktywnym

rynku, w tym: 47 240 41 348
Papiery wartosciowe udziatowe 47 240 41348
Dtuzne papiery wartosciowe odsetkowe - -
Dfuzne papiery wartosciowe dyskontowe - -
Jednostki i tytuty uczestnictwa - -
Inne - -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym

rynku, w tym: 15 (11)
Papiery wartosciowe udziatowe - -
Dtuzne papiery wartosciowe odsetkowe - -
Dtuzne papiery wartosciowe dyskontowe 15 (11)
Jednostki i tytuty uczestnictwa - -
Inne - -
Razem 47 255 41 337
10.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny

aktywow

1.01-31.12 1.01-31.12
2005 roku 2004 roku

(w tysigcach ztotych)

Sktadniki lokat notowane na aktywnym

rynku, w tym: 22 427 34 220
Papiery wartosciowe udziatowe 22 427 34220
Dtuzne papiery wartosciowe odsetkowe - -
Dfuzne papiery wartosciowe dyskontowe - -
Jednostki i tytuty uczestnictwa - -
Inne - -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym

rynku, w tym: - -
Papiery wartosciowe udziatowe - -
Dtuzne papiery wartosciowe odsetkowe - -
Dtuzne papiery wartosciowe dyskontowe - -
Jednostki i tytuty uczestnictwa - -
Inne
Razem

22 427 34 220

Wszelkie dochody Funduszu powiekszaja wartos¢ aktywdw netto Fundu-
szu. Fundusz nie wyptaca kwot stanowigcych dochody Funduszu bez od-
kupywania Jednostek Uczestnictwa.




11. KOSZTY FUNDUSZU
11.1. Koszty Funduszu pokrywane przez Towarzystwo

Zgodnie ze statutem Funduszu Towarzystwo pokrywa bezposrednio ze
Srodkdw wiasnych wszelkie koszty i wydatki zwigzane z dziatalnoscig Fun-
duszu, za wyjatkiem:

a) prowizji i optat za przechowywanie papieréw wartosciowych oraz
otwarcie i prowadzenie rachunkéw bankowych,

b) prowizji i optat zwigzanych z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw
wartosciowych i praw majgtkowych,

c) optat, prowizji i kosztéw zwigzanych z obstugg i sptatg zaciggnietych
przez Fundusz pozyczek i kredytéw bankowych,

d) podatkéw, taks notarialnych, optat sagdowych i innych optat wymaga-
nych przez organy panstwowe i samorzadowe, w tym optat za ze-
zwolenia i rejestracyjnych.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwiaszcza:

a) wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywéw
Funduszu;

b) opfaty dla agenta obstugujacego oraz koszty pokrywane na podstawie
umowy o swiadczenie ustug agenta obstugujacego;

c) koszty zwigzane z prowadzeniem ksigg rachunkowych i badaniem
ksigg Funduszu;

d) koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych ustug;

e) koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, dru-
ku i dystrybucji materiatéw informacyjnych i ogtoszen,

nie obciagzaja Funduszu i nie sg prezentowane w niniejszym sprawozda-
niu finansowym.
11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzadzanie Funduszem Towarzystwo pobiera z Aktywéw Funduszu
wynagrodzenie w wysokosci 4 proc. w skali roku naliczone od sredniej
rocznej Wartosci Aktywow Netto Funduszu. Wynagrodzenie Towarzystwa
nie zawiera czesci zmiennej, uzaleznionej od wynikéw Funduszu.

W okresie sprawozdawczym Fundusz ponidst 13 241 tys. ztotych kosz-
téw z tytutu wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem.

W roku obrotowym 2004 Fundusz poniést 13 023 tys. ztotych kosztéw z ty-
tutu wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem.

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2005 roku 2004 roku 2003 roku 2002 roku
Warto$¢ aktywdw netto

Funduszu w tys. zt 359676 411139 189 447 10 606
Wartos¢ aktywdw netto

na jednostke

uczestnictwa w zt 289,16 235,35 184,06 111,66

VII. INFORMACJA DODATKOWA

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

Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego nie wystgpity znaczace
zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktére wymagatyby ujecia w sprawozda-
niu finansowym.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu bilansowym,
a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie wystapity zdarzenia, ktére wymagatyby uwzglednie-
nia w sprawozdaniu finansowym.

3. Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi
w sprawozdaniu finansowym i poréwnywalnych danych finansowych
a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finan-
sowymi
Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera dane poréwnywalne. Dane te
zostaty przeksztatcone w stosunku do zatwierdzonego sprawozdania finan-
sowego za rok konczacy sie dnia 31 grudnia 2004 roku w sposdb zapew-
niajacy ich poréwnywalno$¢ przez zastosowanie jednolitych zasad (polity-
ki) rachunkowosci zgodnych z zasadami (polityka) rachunkowosci stosowa-
nymi przez Fundusz przy sporzadzaniu niniejszego sprawozdania finanso-
wego za rok konczacy sie dnia 31 grudnia 2005 roku.

Opublikowane sprawozdania finansowe za rok konczacy sie dnia 31 grud-
nia 2004 roku zostaty przygotowane zgodnie z przepisami Rozporzadzenia
przed zmianami, obowigzujacymi na dzien 31 grudnia 2004 roku.

Opis zmian wprowadzonych do sprawozdania finansowego za rok koncza-
cy sie dnia 31 grudnia 2005 roku w zwigzku z wejsciem w zycie Rozporza-
dzenia przedstawiono w pkt. 1.2 Not objasniajacych do niniejszego sprawoz-
dania finansowego.

Poréwnanie sposobu prezentacji wybranych pozycji bilansu w zatwierdzonym sprawozdaniu finansowym za rok zakornczony dnia 31 grudnia 2004 roku
do sprawozdania finansowego Funduszu za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2005 roku:

Wybrane pozycje bilansu

w sprawozdaniu finansowym
za rok zakonczony

31 grudnia 2005 .

Wybrane pozycje bilansu

w sprawozdaniu finansowym
za rok zakonczony

31 grudnia 2004 .

I. Aktywa I. Aktywa
I. 1. Lokaty brak
I. 1.4. Papiery wartosciowe brak
I. 1.4.1 Papiery warto$ciowe udziatowe brak
I. 1.4.3 papiery wartosciowe dyskontowe brak

brak I. 4. Sktadniki lokat notowane na
aktywnym rynku
brak I. 4.1 Papiery warto$ciowe
udziatowe
brak I. 5. Sktadniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku
brak I. 5.3 Dtuzne papiery wartosciowe

dyskontowe
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Zatwierdzone Sprawozdanie finansowe Réznica

sprawozdanie finansowe za rok zakonczony (tys. zt)
za rok zakonczony 31 grudnia 2005 r.
31 grudnia 2004 . — dane za rok 2004
(tys. zt) prezentowane jako
dane poréwnawcze
(tys. zt)

422 093,88 422 093.88 -

370 999,07 - (370 999,07)

370 999,07 - (370 999,07)

320172,15 - (320 172,15)

50 826,92 - (50 826,92)

- 320 172,15 320172,15

- 320172,15 320172,15

- 50 826,92 50 826,92

- 50 826,92 50 826,92




Poréwnanie sposobu prezentacji wybranych pozycji rachunku wyniku z operacji w zatwierdzonym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2004 roku do sprawozdania finansowego Funduszu za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2005 roku:

Wybrane pozycje bilansu

w sprawozdaniu finansowym
za rok zakonczony

31 grudnia 2005 .

Zatwierdzone Sprawozdanie finansowe Réznica
sprawozdanie finansowe za rok zakonczony (tys. zt)
za rok zakonczony 31 grudnia 2005 .
31 grudnia 2004 . — dane za rok 2004

Wybrane pozycje bilansu

w sprawozdaniu finansowym
za rok zakonczony

31 grudnia 2004 .

(tys. zt) prezentowane jako

dane poréwnawcze

(tys. zt)
I. Przychody z lokat I. Przychody z lokat 6 523,01 6523,01 -
I. 2. Odsetki I. 2. Przychody odsetkowe 2 375,46 3769,46 1394,00
I. 3 Odpis dyskonta Brak 1394,00 - (1.394,00)

4. Dokonane korekty btedow podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz z wiasnych srodkéw dokonato doptaty do Funduszu w celu wyréwna-

wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa
i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢ Funduszu

W okresie sprawozdawczym btedy podstawowe nie wystapity.

W roku obrotowym 2004 wystapity przypadki, w ktérych Fundusz poinfor-
mowat Uczestnikdw Funduszu o korekcie wyceny aktywoéw netto na jed-
nostke uczestnictwa:

Dzien Wyceny Dzien ogtoszenia Wartos¢ aktywow Wartos¢ aktywow
korekty netto na jednos- netto na jednos-

tke uczestnictwa tke uczestnictwa

przed korekta (zf) po korekcie (z)

23.04.2004 06.05.2004 216,88 216,95
26.04.2004 06.05.2004 218,68 218,74
27.04.2004 06.05.2004 219,47 219,53
28.04.2004 06.05.2004 219,06 219,13
29.04.2004 06.05.2004 219,06 219,13
30.04.2004 06.05.2004 214,99 215,05
04.05.2004 06.05.2004 216,23 216,30

W dniu 26 kwietnia 2004 roku przypadat dzien ustalenia prawa do dywidendy
z akgji spotki Zaktady ,Lentex” SA, oznaczonych kodami: PLLENTX00010,
PLLENTX00028. Dywidenda przypadajaca na jedng akcje wynosi 0,88 ztotych.
Zgodnie z przepisami par. 16 ust. 3 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
10 grudnia 2001 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci fun-
duszy inwestycyjnych (,Rozporzadzenie”) nalezng dywidende z akgji
notowanych na rynku zorganizowanym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
w nastepnym dniu po dniu, w ktérym po raz ostatni akcje byty notowane
na rynku zorganizowanym z prawem do dywidendy. W tym przypadku pier-
wszym dniem, w ktorym akgje spoétki Zakfady ,Lentex” SA byty notowane bez
z prawa do dywidendy byt dzieh 22 kwietnia 2004 roku, natomiast pier-
wszym dniem wyceny, w ktérym Fundusz powinien wykaza¢ prawo do
dywidendy, zgodnie z przepisami par. 26 ust. 3 Rozporzadzenia, byt dzien
23 kwietnia 2003 roku.

Informacje o przystugujgcym prawie do dywidendy Fundusz otrzymat od
Depozytariusza — jako pierwotnego zrédta tego typu informacji — w dniu
5 maja 2004 roku, w zwigzku z czym w okresie od 22 kwietnia do 5 maja
2004 roku Fundusz nie ujmowat w ksiegach rachunkowych przystugujacego
prawa do dywidendy. Wedtug stanu na dzien 22 kwietnia 2004 roku Fundusz
posiadat 120.000 sztuk akcji spotki Zaktady ,,Lentex” SA, a nalezna kwota
dywidendy, o ktdra zostaty zanizone w tym okresie aktywa Funduszu wynosita
105.600,00 zfotych.

Po otrzymaniu informacji o wysokosci dywidendy Fundusz natychmiast sko-
rygowat swoje ksiegi rachunkowe w taki sposéb, aby uzyska¢ prawidtowa
wartos¢ aktywow netto Funduszu.

Fundusz dokonat ponownego przeliczenia ilosci jednostek uczestnictwa
nabytych przez Uczestnikdw Funduszu po niewtasciwie wyliczonej cenie
i dokonat korekty zapiséw na rejestrach tych Uczestnikéw Funduszu, ktérzy
poniesli strate finansowa na skutek btednej wyceny jednostek uczestnictwa
w taki sposéb, aby nabyta ilos¢ jednostek uczestnictwa odzwierciedlata
prawidtowa warto$¢ aktywdw netto przypadajaca na jednostke uczestnic-
twa. tgczna kwota powyzszych korekt zostata przekazana do Funduszu ze
Srodkdw wiasnych Towarzystwa. Powyzsze korekty obejmuja:

e Dla Uczestnikéw Funduszu, ktérzy dokonali nabycia jednostek uczestnic-
twa w Funduszu po zanizonej cenie, w wyniku czego na ich rejestrach
zapisano odpowiednio wiekszg ilos¢ jednostek uczestnictwa, Towarzystwo
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nia strat pozostatym Uczestnikom Funduszu. tgczna wartos¢ doptat
wyniosta 4.525,42 ztotych.

¢ Dla Uczestnikdéw Funduszu, ktérzy dokonali odkupienia jednostek uczest-
nictwa w Funduszu na okreslong w zleceniu kwote po zanizonej cenie,
w wyniku czego zostata odkupiona zbyt duza ilos¢ jednostek uczest-
nictwa, Towarzystwo z wiasnych srodkdéw dokonato doptaty do rejestréw
poszczegolnych Uczestnikéw Funduszu w celu wyréwnania salda jednos-
tek uczestnictwa. taczna wartos¢ doptat wyniosta 283,34 ztotych.

e Dla Uczestnikoéw Funduszu, ktérzy dokonali odkupienia okreslonej
w zleceniu liczby jednostek uczestnictwa w Funduszu po zanizonej cenie,
w wyniku czego zostata im wyptacona zanizona kwota z tytutu odkupie-
nia, Towarzystwo z wtasnych $rodkéw dokonato dodatkowej ptatnosci
dla poszczegélnych Uczestnikow Funduszu. taczna wartos¢ doptat
wyniosta 3.949,30 ztotych.

Dzien Wyceny Dzien ogfoszenia Wartos¢ aktywow Wartosé aktywow
korekty netto na jednos- netto na jednos-

tke uczestnictwa tke uczestnictwa

przed korekta (zt) po korekcie (zt)

15.06.2004 23.07.2004 211.85 211.82
16.06.2004 23.07.2004 212.13 212.09
17.06.2004 23.07.2004 212.15 212.12
18.06.2004 23.07.2004 209.79 209.77
23.06.2004 23.07.2004 212.80 212.81
24.06.2004 23.07.2004 214.08 214.09
25.06.2004 23.07.2004 214.18 214.19
28.06.2004 23.07.2004 215.62 215.65
29.06.2004 23.07.2004 216.63 216.66
30.06.2004 23.07.2004 216.95 216.98

W dniu 9 czerwca 2004 roku Fundusz nabyt na Gietdzie papierdéw
Wartosciowych w Warszawie 18.000 szt. Praw do Akcji Pekao SA (ISIN
PLPEKAO00255) po 122 ztotych za sztuke. W dniu 11 czerwca 2004 roku
Fundusz nabyt dodatkowe 3.000 szt. PDA Pekao SA réwniez po 122 ztotych
za szt.

Wycena papieréw wartosciowych wchodzacych w skiad aktywédw Funduszu
jest dokonywana przez system ksiegowy w oparciu o przekazywane
Towarzystwu przez zarzadzajacego portfelem inwestycyjnym Funduszu pliki
tekstowe w formie elektronicznej zawierajace informacje o cenach papieréw
wartosciowych.

W dniach 9 czerwca 2004 roku — 1 lipca 2004 roku w otrzymanych plikach
nie byta ujeta biezaca cena PDA Pekao SA, w zwiazku z czym system ksie-
gowy Funduszu przyjmowat do wyceny tego papieru wartosciowego cene
nabycia czyli 122 ztotych za szt. Spowodowato to btedng wycene aktywow
Funduszu, a w konsekwencji btedng wycene wartosci aktywdw netto na
jednostke uczestnictwa w dniach, o ktérych mowa powyzej.

Dodatkowo w wyniku bfedu systemu komputerowego Depozytariusz
Funduszu potwierdzat codziennie bfedng cene PDA Pekao SA i w konsekwencji
btedna wycene aktywow Funduszu.

Fundusz po wykryciu btedu natychmiast dokonat ponownego przeliczenia
ilosci jednostek uczestnictwa nabytych oraz zbytych przez Uczestnikow
Funduszu po niewtasciwie wyliczonej cenie i dokonat korekty zapiséw na
rejestrach tych Uczestnikéw Funduszu, ktérzy poniesli strate finansowg na
skutek btednej wyceny jednostek uczestnictwa.



e Dla Uczestnikéw Funduszu, ktérzy dokonali nabycia jednostek uczestnic-
twa w Funduszu po zawyzonej cenie, w wyniku czego na ich rejestrach
zapisano odpowiednio mniejszg ilos¢ jednostek uczestnictwa,
Towarzystwo z wtasnych srodkéw dokonato doptaty do rejestrow
poszczegdlnych Uczestnikdw Funduszu w celu wyréwnania salda jednos-
tek uczestnictwa. taczna wartos¢ doptat wyniosta 443,20 ztotych.

* Dla Uczestnikéw Funduszu, ktérzy dokonali nabycia jednostek uczestnic-
twa w Funduszu po zanizonej cenie, w wyniku czego na ich rejestrach
zapisano odpowiednio wigkszg ilos¢ jednostek uczestnictwa, Towarzystwo
z wiasnych srodkéw dokonato doptaty do Funduszu w celu wyréwna-
nia strat pozostatym Uczestnikom Funduszu. tgczna wartos¢ doptat
wyniosta 2 156,15 ztotych.

* Dla Uczestnikdw Funduszu, ktérzy dokonali odkupienia jednostek uczest-
nictwa w Funduszu na okreslong w zleceniu kwote po zawyzonej cenie,
w wyniku czego zostata odkupiona zbyt mata ilos¢ jednostek uczest-
nictwa, Towarzystwo z wtasnych srodkéw dokonato doptaty do Funduszu
w celu wyréwnania strat pozostatym Uczestnikom Funduszu. taczna
wartos¢ doptat wyniosta 97,34 ztotych.

* Dla Uczestnikdw Funduszu, ktérzy dokonali odkupienia jednostek uczest-
nictwa w Funduszu na okre$long w zleceniu kwote po zanizonej cenie,
w wyniku czego zostata odkupiona zbyt duza ilos¢ jednostek uczest-
nictwa, Towarzystwo z wiasnych srodkéw dokona doptaty do rejestrow
poszczegdlnych Uczestnikdw Funduszu w celu wyréwnania salda jednos-
tek uczestnictwa. taczna wartos¢ doptat wyniosta 143,92 ztotych.

e Dla Uczestnikéw Funduszu, ktérzy dokonali odkupienia okreslonej
w zleceniu iloéci jednostek uczestnictwa w Funduszu po zawyzonej cenie,
w wyniku czego zostata przekazana Uczestnikom Funduszu zawyzona
kwota $rodkéw z tytutu odkupienia, Towarzystwo z wiasnych srodkéw
dokona doptaty do Funduszu, w celu wyréwnania strat pozostatym
Uczestnikom Funduszu. taczna wartos¢ doptat wyniosta 871,96 ztotych.

e Dla Uczestnikéw Funduszu, ktérzy dokonali odkupienia okreslonej
w zleceniu ilosci jednostek uczestnictwa w Funduszu po zanizonej cenie,
w wyniku czego zostata przekazana Uczestnikom Funduszu zanizona
kwota $rodkéw z tytutu odkupienia, Towarzystwo z wiasnych srodkéw
dokona dodatkowej ptatnosci dla poszczegdlnych Uczestnikdéw Funduszu.
tagczna wartos¢ doptat wyniosta 764,91 ztotych.

5. Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktére w istotny sposéb mogty-
by wptynac¢ na ocene sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z ope-
racji Funduszu
W okresie sprawozdawczym nie wystapity zdarzenia, inne niz ujawnione
w sprawozdaniu finansowym, ktére w istotny sposéb mogtyby wptynaé¢ na
ocene sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Funduszu.

W dniu 7 listopada 2005 roku Towarzystwo zfozyto wniosek do Komisji Pa-

pieréw Wartosciowych i Gietd o wydanie zezwolenia na przeksztafcenie pie-

ciu funduszy inwestycyjnych:

— Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Depozyt Plus,

— Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji,

— Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Ochrony Kapitatu
Plus,

— Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Inwesto-
wania oraz

— Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Polskich Akgji

w jeden fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami pod
nazwg Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego postepowanie
administracyjne w ww. sprawie nie zostato zakonczone.

R

Tymoteusz Paleczn
wiceprezes Zarzadu
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Marek Przybylski
prezes Zarzadu

Warszawa, 23 lutego 2006 roku

Warszawa, dnia 23 lutego 2006 r.
Deutsche Bank Polska SA

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 pkt. 1) rozporzadzenia Ministra Finanséw
z dnia 8 pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych, Deutsche Bank Polska SA jako Depozytariusz dla
Commercial Union Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Polskich Akcji (zwanego
dalej Funduszem) oswiadcza, ze dane dotyczace standw aktywéw zapisanych na
rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw wartosciowych, jak tez pozytkéw
z nich wynikajacych przedstawionych w sprawozdaniu finansowym Funduszu za
okres od 01.01.2005 r. do 31.12.2005 r. s3 zgodne ze stanem faktycznym.
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Piotr Zaczek
Prokurent

Barttomiej Polewczyk
Petnomocnik
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