Sprawozdanie finansowe
Commercial Union Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Kapitalu Plus
za okres 6 miesiecy zakorficzony dnia 30 czerwca 2005 roku

Szanowni Panstwo,

z przyjemnosciq przekazujemy Paristwu sprawozdanie finansowe
Commercial Union Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Kapitatu
Plus zarzadzanego przez Commercial Union Polska - Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych SA za pélrocze od 1 stycznia 2005 do 30 czerwca 2005 roku.

Pierwsze pétrocze roku 2005 mingto pod znakiem niepewnosci co do tempa
wzrostu gospodarczego i co mialo miejsce szczegdlnie w pierwszym kwartale
zmiennosci rynkéw finansowych.

W pierwszym kwartale indeksy gieldowe poruszatly sie w gére i w dét
z duza zmiennoscia, jednakze caly kwartal zakoriczyly na poziomie
z poczatku roku i dopiero drugi bardzo dobry kwartat dla rynku akgji po-
zwolil zamknad pierwsze pétrocze wzrostem gléwnego indeksu gieldowego
0 6 proc. W tym czasie indeks obligacji po niewielkiej korekcie na poczatku
roku powrdcit do silnego trendu wzrostowego, koriczac pierwsze pélrocze
blisko 8 proc. zyskami.

Taka zgodnos¢ rynkéw akdji i obligadji jest swego rodzaju rzadkoscia i moze
by¢ interpretowana jako sprzeczny sygnat dotyczacy perspektyw gospodar-
czych Polski, wysylany przez te rynki: z jednej strony oczekiwanie spowol-
nienia gospodarczego, niskiej inflagji i dalszych obnizek stép procentowych
dyskontowane przez rynek obligadji, z drugiej - dalszy wzrost cen akcji na
tle dobrej koniunktury gospodarczej oczekiwany przez inwestoréw na
gieldzie. Jak to czesto bywa, racje moga miec i jedni, i drudzy, a polska
gospodarka po okresie przejSciowego spowolnienia przyspieszy, do czego
W pewnym stopniu przyczynia si¢ dalsze obnizki stép procentowych.

Dla CU TFI pierwsze p6trocze 2005 roku byto kolejnym okresem sukcesyw-
nego zwiekszania srodkéw zgromadzonych w zarzadzanych przez nie fun-
duszach. Umiejetnie inwestujac Srodki naszych funduszy oraz poszerzajac
sie¢ dystrybucji o bankowe i maklerskie kanaly dystrybucji pozyskalismy
w tym okresie aktywa o wartosci 149,4 mIn zlotych.

W pierwszych szesciu miesigcach biezacego roku CU FIO Ochrony Kapitatu
Plus osiagnatl 4,14 proc. stope zwrotu, powigkszajac tym samym $rodki
naszych klientéw o kwote 1 mln zlotych. Laczna wartos¢ zgromadzonych w
funduszu $rodkéw na 30 czerwca 2005 wyniosta 31,6 mln zlotych.

Celem CU FIO Ochrony Kapitatu Plus jest uzyskanie dochodéw z inwesty-
¢ji na poziomie wyzszym od rocznej lokaty bankowej, przy przyjeciu nie-
znacznie wyzszego ryzyka inwestycyjnego. Celem zarzadzajacych jest
osigganie zyskéw w $rednich i diuzszych okresach w pewnym stopniu nieza-
leznie od koniunktury na gieldzie. Dla realizacji tego celu czes¢ srodkéw
- do 30 proc. - jest inwestowana w akcje spélek, ktére w ocenie zarzadzajacych
maja potencjal wzrostowy i jednoczesnie ograniczone ryzyko spadku warto-
$ci. Okresowo ryzyko inwestycyjne moze by¢ maksymalnie ograniczone
poprzez redukcje portfela akcji nawet do zera.

W kolejnych latach prognozujemy dalszy wzrost wartosci zarzadzanych akty-
wow, przede wszystkim dzieki wykorzystaniu aktywnego kanatu dystry-
bugji jakim jest sie¢ dystrybucji Grupy Commercial Union wspieranej przez
oddziaty bankowe i punkty obstugi klienta biur maklerskich. Nasz wysitek
bedzie koncentrowat si¢ na stalym poszerzaniu oferty, zaréwno w oparciu
0 obecne jak i nowe fundusze inwestycyjne oraz kontynuowaniu osiggania
ponadprzecietnych stép zwrotu plasujacych je w gronie najlepszych fun-
duszy o poréwnywalnym profilu na rynku.
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Marek Przybylski
prezes Zarzadu

\

Jacek Koronkiewicz
wiceprezes Zarzadu

Warszawa, 29 sierpnia 2005 roku
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA
z przegladu sprawozdania finansowego za okres szesciu
miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwca 2005 roku

Dla Rady Nadzorczej Commercial Union Polska — Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych SA

1. Przeprowadziliémy przeglad zalaczonego pélrocznego sprawozdania
Commercial Union Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony
Kapitatu Plus (,Funduszu”) z siedziba w Warszawie, przy ul. Prostej 70,
obejmujacego:

e wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

e zestawienie lokat na dzier 30 czerwca 2005 roku w kwocie 26.811,77
tysiecy zlotych,

¢ bilans sporzadzony na dzieni 30 czerwca 2005 roku, ktéry wykazuje
sume aktywow netto 31.564,32 tysiecy zlotych,

¢ rachunek wyniku z operacji za okres szesciu miesiecy od dnia 1 sty-
cznia 2005 roku do dnia 30 czerwca 2005 roku wykazujacy dodatni
wynik z operacji w wysokosci 995,58 tysiecy zlotych,

® zestawienie zmian w aktywach netto za okres szesciu miesiecy od dnia
1 stycznia 2005 roku do dnia 30 czerwca 2005 roku wykazujace zwigk-
szenie stanu aktywdéw netto o kwote 14.625,40 tysiecy zlotych, oraz

* noty objasniajace i informacje dodatkowa.

2. Fundusz jest zarzadzany i reprezentowany przez Commercial Union
Polska - Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA (, Towarzystwo”).
Za rzetelnosé, prawidlowosc i jasnos¢ zataczonego sprawozdania finan-
sowego, jak réwniez za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych odpowiada
Zarzad Towarzystwa. Naszym zadaniem bylo wydanie, na podstawie
przegladu tego sprawozdania, raportu z przegladu.

3. Przeglad przeprowadziliSmy stosownie do obowiazujacych w Polsce
przepiséw prawa oraz norm wykonywania zawodu bieglego rewiden-
ta wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw. Normy
nakladaja na nas obowiazek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu
w taki sposéb, aby uzyska¢ umiarkowang pewnos¢, ze sprawozdanie
finansowe nie zawiera istotnych nieprawidlowosci. Przegladu dokonali-
$my gléwnie droga analizy danych finansowych, wgladu w ksiegi
rachunkowe oraz wykorzystania informacji uzyskanych od kierownic-
twa oraz personelu Towarzystwa. Zakres i metoda przegladu sprawo-
zdania finansowego istotnie r6zniq sie od badan lezacych u podstaw
opinii wydawanej o rzetelnoéci, prawidlowosci i jasnosci sprawozdania
finansowego. Dlatego nie mozemy wydac takiej opinii o zalaczonym
sprawozdaniu finansowym.

4. Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazal potrzeby dokonania
zmian w zalaczonym sprawozdaniu finansowym, aby przedstawiato
ono prawidlowo, rzetelnie i jasno, we wszystkich istotnych aspektach,
sytuacje majatkowa i finansowa Funduszu na dzieri 30 czerwca
2005 roku oraz jego wynik z operacji za okres szesciu miesiecy zakoriczony
dnia 30 czerwca 2005 roku zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslony-
mi w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jed-
nolity Dz. U. z 2002 roku nr 76, poz. 694, z péZniejszymi zmianami)
i odpowiednio wydanymi na jej podstawie przepisami.

5. Zgodnos¢ danych przedstawionych w zalaczonym sprawozdaniu finan-
sowym Funduszu ze stanem faktycznym zostata potwierdzona oswiad-
czeniem depozytariusza Funduszu dolaczonym do zalaczonego spra-
wozdania finansowego.

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

Seoacwe

Iwona Kozera
Biegly rewident
nr ewidencyjny 9528/7104

4 Forzaliy.

Adam Fornalik
Biegly rewident
nr ewidencyjny 9916/7376

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2005 roku




I. WPROWADZENIE

1. INFORMACJE OGOLNE

Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Ochrony Kapitatu Plus
(,Fundusz”) zostal utworzony na podstawie zezwolenia Komisji Papieréw
Wartosciowych i Gield wydanego decyzja nr DFI/W /4032-14/4-1-3710/04
z dnia 10 wrze$nia 2004 roku.

Fundusz zostal wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych w dniu 6 paz-
dziernika 2004 roku, pod numerem RFj 176.

Fundusz jako fundusz inwestycyjny otwarty zostat utworzony na czas nie-
ograniczony.

2. CEL INWESTYCYJNY FUNDUSZU

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci aktywéw Funduszu
w wyniku wzrostu wartosci lokat.

Fundusz poprzez odpowiedni dobér lokat dazy do minimalizowania w $red-
nim okresie wartosci aktywéw netto przypadajacych na jednostke uczestnic-
twa oraz do tego, aby w dowolnym dniu wyceny warto$¢ jednostki uczestnic-
twa nie byta nizsza od wartosci jednostki uczestnictwa w dniu wyceny przy-
padajacym 365 dni wczesniej.

Aktywa Funduszu sa lokowane giéwnie w dtuzne papiery wartosciowe, in-
strumenty rynku pienieznego oraz w akgje.

Catkowita wartos¢ lokat w akcje wynosi od 0 proc. do 30 proc. wartosci ak-
tywéw Funduszu, przy czym Fundusz lokuje aktywa Funduszu wylacznie
w akgje dopuszczone do publicznego obrotu.

Calkowita wartos¢ lokat w dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku
pienieznego wynosi od 50 proc. do 100 proc. wartosci aktywéw Funduszu.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzadzajacym Funduszem jest Commercial Union Polska — Towa-
rzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA (, Towarzystwo”) z siedzibq w War-

II. ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GEOWNA

Skladniki lokat 30 czerwca 2005 roku
Wartosé Wartosé
wg ceny wg wyceny
nabycia na dzien

(tys. z}) bilansowy
(tys. z})

Akdje 8012,31 8 146,45

Warranty subskrypcyjne 0,00 0,00

Prawa do akgji 456,00 436,80

Prawa poboru 0,00 0,00

Kwity depozytowe 0,00 0,00

Listy zastawne 0,00 0,00

Dtuzne papiery wartosciowe 17 754,67 18 228,52

Instrumenty pochodne 0,00 0,00

Udzialy w spétkach z ograniczong

odpowiedzialnoscia 0,00 0,00

Jednostki uczestnictwa 0,00 0,00

Certyfikaty inwestycyjne 0,00 0,00

Tytuly uczestnictwa emitowane przez

instytucje wspdlnego inwestowania
majace siedzibe za granica 0,00 0,00

Wierzytelnosci 0,00 0,00

Weksle 0,00 0,00

Depozyty 0,00 0,00

Waluty 0,00 0,00

Nieruchomosci 0,00 0,00

Statki morskie 0,00 0,00

Inne 0,00 0,00

Razem 26 222,98 26 811,77

* dane poréwnywalne
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szawie, ul. Prosta 70, 00-838 Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sa-
dowego pod numerem 0000011017. Sadem rejestrowym dla Towarzystwa
jest Sad rejonowy dla m. st. Warszawy XIX Wydziat Gospodarczy Krajowe-
g0 Rejestru Sadowego.

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY I DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone za okres od dnia
1 stycznia 2005 roku do dnia 30 czerwca 2005 roku. Dniem bilansowym jest
30 czerwca 2005 roku.

5. KONTYNUACJA DZIAEALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo sporzadzone przy zalozeniu
kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz w dajacej sie przewidziec przy-
szlosci. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzieri podpisania sprawozda-
nia finansowego Funduszu istnienia faktéw i okolicznosci, ktére wskazy-
walyby na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w okre-
sie 12 miesiecy po dniu bilansowym na skutek zamierzonego lub przymu-
sowego zaniechania bad istotnego ograniczenia dziatalnosci Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIE. PRZEGLAD
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Sprawozdanie finansowe podlegato przegladowi przez bieglego rewidenta.
Przegladu 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*

Procentowy Wartosé Wartosé Procentowy
udzial wg ceny wg wyceny udzial
w aktywach nabycia na dzien w aktywach
ogélem (tys. zh) bilansowy ogélem
(tys. zD

25,14% 3 060,75 2923,87 16,23%
0,00% 0,00 0,00 0,00%
1,35% 310,00 356,50 1,98%
0,00% 0,00 0,00 0,00%
0,00% 0,00 0,00 0,00%
0,00% 0,00 0,00 0,00%
56,29% 10 266,25 10 353,11 57,46%
0,00% 0,00 0,00 0,00%
0,00% 0,00 0,00 0,00%
0,00% 0,00 0,00 0,00%
0,00% 0,00 0,00 0,00%
0,00% 0,00 0,00 0,00%
0,00% 0,00 0,00 0,00%
0,00% 0,00 0,00 0,00%
0,00% 0,00 0,00 0,00%
0,00% 0,00 0,00 0,00%
0,00% 0,00 0,00 0,00%
0,00% 0,00 0,00 0,00%
0,00% 0,00 0,00 0,00%
82,78% 13 637,00 13 633,48 75,67%




2. TABELE UZUPEENIAJACE
2.1. Akcje

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

Akcje Rodzaj Nazwa Liczba Wartosé
rynku rynku wedlug
ceny
nabycia

Akcje dopuszczone do publicznego obrotu
AGORA ARR GPW 11 000 677,44
AMREST HOLDINGS ARR GPW 18 313 439,51
BROKER FM ARR GPW 8100 714,32
CERAMIKA NOWA GALA ARR GPW 25125 156,65
CIECH ARR GPW 31544 768,66
FARMACOL ARR GPW 7 636 231,18
FORTE ARR GPW 4500 45,23
GRAAL ARR GPW 36 200 543,15
INDYKPOL ARR GPW 1877 111,54
ING BSK ARR GPW 1580 694,39
JC AUTO ARR GPW 1387 44,26
JELFA ARR GPW 4000 240,96
KETY ARR GPW 2000 211,27
KRUSZWICA ARR GPW 4965 168,65
LENTEX ARR GPW 16 634 363,42
OPOCZNO ARR GPW 14 711 809,10
PEKAES ARR GPW 18 615 163,66
PLAST-BOX ARR GPW 6868 189,39
POLMOS LUBLIN ARR GPW 2431 126,39
PROCHEM ARR GPW 15241 354,02
STALPRODUKT ARR GPW 2562 179,49
TP SA ARR GPW 20 000 394,04
UNIMIL ARR GPW 1313 52,52
ZREW ARR GPW 2164 219,93
ZTS ZABKOWICE ERG ARR GPW 16 230 113,14
Akcje dopuszczone do publicznego obrotu razem 274 996 8 012,31
Akcje niedopuszczone do publicznego obrotu razem 0 0,00
Akcje razem 274 996 8 012,31

ARR - aktywny rynek regulowany

2.2. Prawa do akgji

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

Prawa do akgji Rodzaj Nazwa Liczba Kraj Wartosé
rynku rynku siedziby wedlug

emitenta ceny

nabycia

PDA AMBRA SA ARR GPW 48 000 Polska 456,00
Prawa do akcji razem 48 000 456,00

ARR - aktywny rynek regulowany
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Warto$é

wg wyceny
na dzien
bilansowy

704,00
470,64
716,85
160,80
858,00
229,84

50,18
604,54
100,04
688,88

40,22
237,60
241,00
157,89
290,26
809,10
169,40
137,36

97,24
441,99
170,89
414,00

50,55
192,38
112,80

8 146,45
0,00

8 146,45

Wartosé
wg wyceny
na dzien
bilansowy
436,80

436,80

Procentowy
udziat

w aktywach
ogoélem

2,17%
1,45%
2,21%
0,50%
2,65%
0,71%
0,15%
1,87%
0,31%
2,13%
0,12%
0,73%
0,74%
0,49%
0,90%
2,50%
0,52%
0,42%
0,30%
1,36%
0,53%
1,28%
0,16%
0,59%
0,35%

25,14%
0,00%

25,14%

Procentowy
udzial

w aktywach
ogoétem
1,35%

1,35%




2.3. Dluzne papiery warto$ciowe

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

Dtluzne Rodzaj Nazwa Emitent Kraj Termin Warunki Warto§¢  Liczba
papiery rynku rynku siedziby  wykupu oprocen-  nominalna
wartosciowe emitenta  dd.mm.rr towania

Dopuszczone do publicznego obrotu

O terminie wykupu do 1 roku:

Obligacje

Bony skarbowe

BS 270705 NNRA  nie dotyczy  Skarb Polska 27.07.05  nie dotyczy 10 000 250
Paristwa

BS 100805 NNRA  nie dotyczy  Skarb Polska 10.08.05  nie dotyczy 10 000 100
Panistwa

BS 170805 NNRA  nie dotyczy  Skarb Polska 17.08.05  nie dotyczy 10 000 94
Paristwa

BS 070905 NNRA  nie dotyczy  Skarb Polska 07.09.05  nie dotyczy 10 000 60
Paristwa

BS 191005 NNRA  nie dotyczy  Skarb Polska 19.10.05  nie dotyczy 10 000 120
Paristwa

BS 091105 NNRA  nije dotyczy  Skarb Polska 09.11.05  nie dotyczy 10 000 135
Paristwa

BS 231105 NNRA  nie dotyczy  Skarb Polska 23.11.05  nie dotyczy 10 000 70
Paristwa

BS 301105 NNRA  nie dotyczy  Skarb Polska 30.11.05  nie dotyczy 10 000 120
Paristwa

BS 071205 NNRA  nie dotyczy  Skarb Polska 07.12.05  nie dotyczy 10 000 120
Panistwa

BS 080206 NNRA  nie dotyczy  Skarb Polska 08.02.06  nie dotyczy 10 000 300
Panistwa

BS 080306 NNRA  nie dotyczy  Skarb Polska 08.03.06  nie dotyczy 10 000 300
Paristwa

BS 120406 NNRA  nie dotyczy  Skarb Polska 12.04.06  nie dotyczy 10 000 200
Paristwa

Razem 1869

Bony pieniezne

Inne

O terminie wykupu do 1 roku razem 1869

O terminie wykupu powyzej 1 roku:

Obligacje

Bony skarbowe

Bony pieniezne

Inne

O terminie wykupu powyzej 1 roku razem: 0

Dopuszczone do publicznego obrotu razem 1869

Niedopuszczone do publicznego obrotu

O terminie wykupu do 1 roku:

Obligacje

Bony skarbowe

Bony pieniezne

Inne

O terminie wykupu do 1 roku razem 0

O terminie wykupu powyzej 1 roku:
Obligacje

Bony skarbowe

Bony pieniezne

Inne

O terminie wykupu powyzej 1 roku razem 0
Niedopuszczone do publicznego obrotu razem 0
Dtluzne papiery wartosciowe razem 1869

NNRA - nienotowane na rynku aktywnym
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Wartosé
wedlug

ceny
nabycia

2 425,47
949,98
900,03
566,13

1125,67

1270,95
655,30

1124,40

1125,59

2 873,60

2 840,51

1897,04

17 754,67

17 754,67

0,00

17 754,67

0,00

0,00
0,00

17 754,67

Wartosé

wg wyceny
na dzien
bilansowy

2 488,57
992,54
932,12
592,41

1175,90

1318,71
681,78

1167,71

1166,77

2904,27

2 889,10

1918,64

18 228,52

18 228,52

0,00

18 228,52

0,00

0,00
0,00

18 228,52

Procentowy
udzial
w aktywach

ogoélem

7,68%
3,07%
2,88%
1,83%
3,63%
4,07%
2,11%
3,61%
3,60%
8,97%
8,92%
5,92%

56,29%

56,29%

0,00%

56,29%

0,00%

0,00%
0,00%

56,29%




3. TABELE DODATKOWE

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

Gwarantowane skladniki lokat Rodzaj Eaczna  Wartosé wedlug Wartosé wedlug Procentowy udziat
liczba ceny nabycia wyceny na dziefi w aktywach ogétem
bilansowy

Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Paristwa
Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP

Papiery warto$ciowe gwarantowane
przez jednostki samorzadu terytorialnego

Papiery wartosciowe gwarantowane przez paristwa nalezace do OECD
(z wylaczeniem Rzeczpospolitej Polskiej)

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez miedzynarodowe instytucje
finansowe, ktérych czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej
jedno z paristw nalezacych do OECD

Grupy kapitalowe, o ktérych mowa w art. 98 ustawy Wartos¢ wedlug wyceny Procentowy udziat
na dzien bilansowy w aktywach ogétem

0 0%

Skladniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art. 107 ustawy Wartos¢ wedlug wyceny Procentowy udziat
na dzien bilansowy w aktywach ogétem

Fundusz nie nabywat od podmiotéw, o ktérych mowa w art. 107 ustawy papieréw 0 0%

warto$ciowych innych niz emitowane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Polski

Papiery wartosciowe emitowane Nazwa emitenta Kraj Rodzaj Nazwa Liczba  Wartos¢ wedlug Wartos¢é wedlug Procentowy udziat
przez miedzynarodowe instytucje siedziby rynku rynku ceny nabycia wyceny na dziei w aktywach gétem
finansowe, ktérych czlonkiem jest emitenta bilansowy
RP lub przynamniej jedno
z panistw OECD

0 0 0%

Sprawozdanie finansowe
CU FIO Ochrony Kapitatu Plus




III. BILANS

I.  AKTYWA
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
1.1. Srodki pienigzne na rachunku biezacym
1.2. Srodki pienigzne na rachunku naby¢
1.3. Srodki pieniezne na rachunku odkupieri
1.4. Srodki pienigzne na rachunkach wyspecjalizowanych programéw inwestowania
1.5. Srodki pienigzne na krétkoterminowych lokatach bankowych
2. Naleznosci
2.1. Z tytutu zbytych aktywéw
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
3.  Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu
4.  Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:
4.1. Papiery wartosciowe udziatowe
4.2. Dluzne papiery wartosciowe odsetkowe
4.3. Dluzne papiery wartosciowe dyskontowe
4.5. Jednostki i tytuly uczestnictwa
4.6. Inne
5.  Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:
5.1. Papiery wartosciowe udziatowe
5.2. Dluzne papiery wartosciowe odsetkowe
5.3. Dluzne papiery wartosciowe dyskontowe
5.4. Jednostki i tytuty uczestnictwa
5.6. Udzialy w spétkach z o0.0.
5.7. Inne
6.  Nieruchomosci
7.  Pozostale aktywa

II. ZOBOWIAZANIA

Z tytulu nabytych aktywoéw

Z tytulu wystawionych opcji

Odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatéw inw.
Z tytutu wyplaty dochodéw funduszu

Z tytulu pozyczek i kredytéw o terminie splaty do roku

Z tytulu pozyczek i kredytéw o terminie splaty powyzej roku

Z tytulu rezerw

Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne
Pozostale

0PN A BN

III. AKTYWA NETTO (I-1I)

IV. KAPITAL FUNDUSZU
1. Kapitat wplacony
2. Kapital wyptacony (wielkos¢ ujemna)

V. DOCHODY ZATRZYMANE
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto
1.1. W biezacym roku obrotowym
1.2. Z lat ubiegtych
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
2.1. W biezacym roku obrotowym
2.2. Z lat ubiegtych

VI. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA
1. W biezacym roku obrotowym
2. Zlat ubiegtych

VIL. KAPITAEL FUNDUSZU I ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACJI (IV+V+/-VI)

Liczba jednostek uczestnictwa
Wartosc aktywéw netto na jednostke uczestnictwa (w zlotych)

* dane poréwnywalne

Sprawozdanie finansowe
CU FIO Ochrony Kapitatu Plus

30.06.2005
tys. z1
32 382,68
1 385,27
0,24
59,28
0,00

0,65
1325,10
4185,64
403,37
180,17
61,92
0,18

0,00

0,00

3 540,00
0,00

8 583,25
8 583,25
0,00

0,00

0,00

0,00

18 228,52
0,00

0,00

18 228,52
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

818,36
410,38
0,00
306,17
0,00
0,00
0,00
66,17
29,99
5,65

31 564,32

30 434,25
59 184,07
(28 749,82)

1015,13
451,01
378,31

72,70
564,12
411,95
152,17

114,94
205,32
(90,38)

31 564,32

297 911,47
105,95

31.12.2004*
tys. z1
18 018,17
3 343,89
2,29
537,90
0,00

0,00

2 803,70
1 040,80
135,19
65,12
0,00

0,49

0,00

0,00
840,00
0,00

3 280,37
3 280,37
0,00

0,00

0,00

0,00

10 353,11
0,00

0,00

10 353,11
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

1079,25
291,73
0,00
241,00
0,00
0,00
0,00
32,11
512,90
1,51

16 938,92

16 804,43
20 405,97
(3 601,54)

224,87
72,70
72,70

0,00
152,17
152,17

0,00

(90,38)
(90,38)
0,00

16 938,92

166 482,46
101,75




IV. RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC]I

1. PRZYCHODY Z LOKAT

Dywidendy i inne udzialy w zyskach

Przychody odsetkowe (w tym odpis dyskonta)
Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci
Dodatnie saldo réznic kursowych

Pozostate

ARSI S

II. KOSZTY FUNDUSZU

Wynagrodzenie dla towarzystwa

Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje
Oplaty dla depozytariusza

Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu
Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Uslugi w zakresie rachunkowosci

Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

Uslugi prawne

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

Koszty odsetkowe (w tym amortyzacja premii)

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Ujemne saldo réznic kursowych

Pozostate

0PN »N e
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III. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO
IV. KOSZTY FUNDUSZU NETTO (II-III)
V.  PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (I-IV)
VI. ZREALIZOWANY I NIEZREALIZOWANY ZYSK / (STRATA)
1.  Zrealizowany zysk / (strata) ze zbycia lokat, w tym:
- z tytutu réznic kursowych
2. Wzrost / (spadek) niezrealizowanego zysku / (straty) z wyceny lokat, w tym:

- z tytulu réznic kursowych

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

* dane poréwnywalne

Sprawozdanie finansowe
CU FIO Ochrony Kapitatu Plus

1.01-30.06.2005
tys. z1

769,67

85,00

679,41

0,00

0,00

5,26

391,36
370,96
0,00
0,00
0,00
13,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
7,40

0,00
391,36
378,31
617,27
411,95

0,00
205,32

0,00

995,58
3,34

6.10-31.12.2004*
tys. zt

127,89

0,00

127,89

0,00

0,00

0,00

55,19
54,44
0,00
0,00
0,00
0,37
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,38

0,00
55,19
72,70
61,79

152,17

0,00

(90,38)

0,00

134,49
0,81




V. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

I. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO

1.
2.

A

Wartosé aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym:

a) Przychody z lokat netto

b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

c) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat
Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji

Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem):

a) z przychodéw z lokat netto

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

¢) z przychodéw ze zbycia lokat

Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym:

a) Powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa

b) Zmniejszenie kapitalu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa
Eaczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5)
Wartosé aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego

Srednia warto$¢ aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym

II. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

1.

Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym:

a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

¢) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dzialalnosci Funduszu,
w tym:

a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

¢) Saldo jednostek uczestnictwa

III. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA

1.

2.

Wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec

poprzedniego okresu sprawozdawczego

Wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec

okresu sprawozdawczego

Procentowa zmiana wartosci aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa

w okresie sprawozdawczym (w stosunku rocznym)

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

Wartos¢ minimalna (07.01.2005 r.).

Wartos¢ maksymalna (23.06.2005 r.)

Wartos¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny
w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny

30.06.2005 r.

IV. PROCENTOWY UDZIAE KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIE]
WARTOSCI AKTYWOW NETTO, W TYM:

A .

Procentowy udzial wynagrodzenia dla towarzystwa

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

Procentowy udzial optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu
Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci

Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

* dane poréwnywalne

Sprawozdanie finansowe
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1.01-30.06.2005
tys. z1

16 938,92
995,58
378,31
411,95
205,32
995,58

0,00

0,00

0,00

0,00

13 629,82
38 778,09
(25 148,27)

14 625,40

31 564,32

30 003,78

131 429,01
372 741,04
(241 312,03)
131 429,01

297 911,47
574 740,71
(276 829,24)
297 911,47

101,75
105,95

8,32%

101,24
106,11

105,95

2,63%
2,49%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%

6.10-31.12.2004*
tys. z1

0,00
134,49
72,70
152,17
(90,38)
134,49
0,00

0,00

0,00

0,00

16 804,43
20 405,97
(3 601,54)
16 938,92
16 938,92
9 504,89

166 482,46
201 999,67
(35517,21)
166 482,46

166 482,46
201 999,67
(35 517,21)
166 482,46

101,75

7,45%

100,00
102,01

101,74

2,47%
2,44%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%




VI. NOTY OBJASNIAJACE

1. POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowosci

1.1.1.

Format oraz podstawa sporzadzenia sprawozdania finan-
sowego

Sprawozdanie finansowe zostalo przygotowane zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity
Dz. U. Nr 76 z dnia 17 czerwca 2002 roku, z p6Zniejszymi zmianami)
oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 paZdziernika
2004 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy in-
westycyjnych (Dz. U. Nr 231 z 2004 roku, poz. 2318) (,Rozporzadzenie”).

1.1.2. Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotycza-

cych Funduszu

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje si¢ w ksiegach rachunko-
wych w okresie, ktérego dotycza.

Operagje dotyczace Funduszu ujmuje sie w walucie, w ktérej sa
wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug $red-
niego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank
Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych Fun-
duszu.

Nabycie albo zbycie skltadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje si¢
w ksiggach rachunkowych Funduszu w dacie zawarcia umowy.

Skladniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny
po momencie dokonania wyceny okreslonym w statucie Fundu-
szu oraz skladniki, dla ktérych we wskazanym momencie brak jest
potwierdzenia zawarcia transakcji uwzglednia si¢ w najblizszej
wycenie aktywéw Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Nabyte skladniki lokat ujmuje si¢ w ksigegach rachunkowych Fun-
duszu wedlug ceny nabycia. Przyjmuje sie, Ze sktadniki lokat na-
byte nieodplatnie posiadaja cene nabycia réwna zeru.

Skiadniki lokat Funduszu otrzymane w zamian za inne skfadniki
maja przypisang cene nabycia wynikajac z ceny nabycia tych sklad-
nikéw lokat, w zamian za ktére zostaly otrzymane, skorygowana
o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pieniezne.

Zmiang warto$ci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmia-
ny wysokosci kapitalu akcyjnego emitenta, ujmuje si¢ w ewiden-
i analitycznej, w ktérej dokonuje si¢ zmiany liczby jednostek po-
siadanych akgji oraz jednostkowej ceny nabycia.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda ,najdrozsze
sprzedaje sie jako pierwsze” (HIFO), polegajaca na przypisaniu
sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktad-
nika lokat, a w przypadku instrumentéw wycenianych w wyso-
kosci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiego-
wej. Przy wyliczaniu zysku lub straty ze zbycia lokat metody, o kt6-
rej mowa powyzej nie stosuje si¢ do:

* papieréw wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu sie¢ dru-
giej strony do odkupu,

® zobowiazan z tytutu zbycia papieréw wartosciowych przy zo-
bowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu,

¢ naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych,
w rozumieniu rozporzadzenia o pozyczkach papieréw warto-
§ciowych,

® zobowiazan z tytulu otrzymanej pozyczki papieréw wartoscio-
wych, w rozumieniu rozporzadzenia o pozyczkach papieréw
wartosciowych.

W przypadku, gdy jednego dnia dokonuje sie transakgji zbycia
i nabycia danego skladnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje
sie nabycie danego skfadnika.

10. W przypadku wygasniecia zobowiazari z tytutu wystawionych opcji

11.

uznaje sie, iz wygasnieciu podlegaja kolejno te zobowiazania, z ty-
tutu ktérych zaciggnigcia otrzymano najnizsza premie netto.

Srodki pieni¢zne wyrazone w walutach obcych likwiduje si¢ we-
dlug metody ,najdrozsze likwiduje sie jako pierwsze” (HIFO).

12. Prawo poboru akgji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie

Spraw

w ksiegach rachunkowych Funduszu w dniu, w ktérym na potrzeby

ozdanie finansowe
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13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nie-
uwzgledniajacy tego prawa poboru. Niewykonane prawo poboru
akcji uznaje sie za zbyte, wedlug wartosci réwnej zero, w dniu na-
stepnym po wygasnieciu tego prawa.

Nalezng dywidende z akgji notowanych na aktywnym rynku ujmu-
je si¢ w ksiegach rachunkowych Funduszu w dniu, w ktérym na
potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy
kurs rynkowy nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa do dywi-
dendy.

Prawo poboru akgji nie notowanych na aktywnym rynku oraz pra-
wo do otrzymania dywidendy od akcji nie notowanych na aktyw-
nym rynku ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych Funduszu w dniu
nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

Podatki z tytutu dochodéw od odsetek lub innych pozytkéw uzy-
skanych od papieréw wartosciowych emitowanych za granica ujmu-
je si¢ w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu wyplaty tych dochodéw.

Zobowiazania Funduszu z tytutu wystawionych opcji ujmuje sie
w bilansie w pozycji zobowiazania z tytulu wystawionych opgji.
W dniu wystawienia opcji zobowiazanie z tytulu wystawienia opgji
ujmuje sie w wysokosci otrzymanej premii netto.

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
Funduszu wedhug wartosci ksieggowej réwnej zeru. Prowizja makler-
ska i inne koszty zwigzane z jego otwarciem pomniejszajg niezre-
alizowany zysk (powiekszaja niezrealizowana strate) z wyceny
kontraktu. Prowizja maklerska oraz inne koszty zwigzane z zam-
knieciem kontraktu pomniejszaja zrealizowany zysk (powiekszaja
zrealizowana strate) z kontraktu terminowego.

Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wptywa na wzrost
(spadek) wyniku z operacji.

Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci:
e dywidendy i inne udzialy w zyskach,
¢ przychody odsetkowe,

¢ dodatnie saldo r6znic kursowych powstale w zwiazku z wycena
srodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach
obcych.

Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych, wy-
cenianych w wartosci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych przez emitenta.

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy zasto-
sowaniu efektywnej stopy procentowej.

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

¢ ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z wycena
$rodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach
obcych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem nalicza-
ne jest w kazdym dniu wyceny za kazdy dzien roku od wartosci
aktywow netto Funduszu ustalonych w poprzednim dniu wyceny.
Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesiecznych i platne jest
do 7 (siédmego) dnia roboczego nastepnego miesigca kalendarzo-
wego.

Koszty odsetkowe z tytulu kredytéw i pozyczek zaciagnietych
przez Fundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej.

Wartos¢ aktywéw netto Funduszu ustalana jest w dniu wyceny
okreslonym w statucie Funduszu.

1.1.3. Zasady wyceny aktywéw Funduszu
A.

Zasady og6lne

1. Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowigzania Funduszu usta-
la si¢ wedlug stanéw odpowiednio aktywéw Funduszu i jego
zobowiazari oraz odpowiednio kurséw, cen i wartosci z godzi-
ny 23.00 w dniu wyceny.

2. Aktywa Funduszu wycenia si¢, a zobowiazania Funduszu usta-
la sie wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.




B. Wybér rynku gléwnego

1.

W przypadku, gdy skladniki lokat Funduszu notowane sq na
wiecej niz jednym aktywnym rynku lub w wigcej niz jednym
systemie notowari, Fundusz w porozumieniu z Depozytariu-
szem, z zachowaniem najwyzszej starannosci, dokonuje dla da-
nego sktadnika lokat Funduszu wyboru rynku giéwnego lub
wlasciwego systemu notowarn, ktéry najlepiej spelnia nastepu-
jace warunki:

a) wolumen obrotéw dla danego skladnika lokat Funduszu
w ciggu miesigca kalendarzowego poprzedzajacego miesiac,
w ktérym nastepuje dzienn wyceny wskazuje, Ze dany aktyw-
ny rynek lub system notowan w sposéb staly i rzetelny okre-
sla warto$¢ rynkowa tego skladnika lokat Funduszu oraz

b) mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakgji na danym
aktywnym rynku.

C. Skladniki lokat Funduszu notowane na aktywnym rynku

1.

Akcje, prawa do akcji, prawa poboru notowane na aktywnym
rynku

Wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wy-
ceny, o ktérym mowa w pkt. Al powyzej kursu dostepnego na
aktywnym rynku, przy czym jezeli dany rynek wyznacza kurs
zamkniecia lub inng wartos¢ stanowiaca jego odpowiednik wy-
cena nastepuje wedtug tego kursu lub wartosci.

Dluzne papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku

¢ Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtéwnym
jest WGPW - wedlug ostatniego dostepnego w momencie do-
konywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. Al kursu zam-
kniecia.

¢ Diuzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtéwnym
jest MTS Poland (CeTO) — wedtug ostatniego dostepnego
w momencie dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. Al
kursu fixing, a w przypadku jego braku dla danego papieru
wartosciowego wedlug ostatniej ceny transakcyjnej ogloszo-
nej przez ten rynek. W przypadku braku transakgji w danym
dniu wycena odbywa si¢ na podstawie:

a) Bloomberg Generic, a w przypadku jego braku dla dane-
go skladnika lokat Funduszu,

b) Bloomberg Fair Value, a w przypadku jego braku dla da-
nego skladnika lokat Funduszu,

¢) Bondtrader Composite.

W przypadku braku wskaznikéw okreslonych w lit. a) — ) dla
danego skfadnika lokat Funduszu, na podstawie sredniej z cen
transakcji lub ofert kupna ogtaszanych przez dwie instytucje
finansowe, majace wedlug najlepszej wiedzy Funduszu naj-
wigkszy udzial w obrocie danym walorem w miesiacu kalen-
darzowym poprzedzajacym miesigc, w ktérym dokonywana
jest wycena.

Dtuzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtéwnym
jest inny aktywny rynek, w szczegdlnosci dtuzne papiery
warto$ciowe notowane na rynkach zagranicznych — wedlug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny,
o ktérym mowa w pkt. Al kursu, przy czym jezeli dany ry-
nek wyznacza kurs zamknigcia lub inng wartos$¢ stanowiaca
jego odpowiednik wycena nastepuje wedlug tego kursu lub
wartosci. W przypadku braku transakcji w danym dniu wy-
cena odbywa si¢ na podstawie:

a) Bloomberg Generic, a w przypadku jego braku dla dane-
go skladnika lokat Funduszu,

b) Bloomberg Fair Value, a w przypadku jego braku dla da-
nego skladnika lokat Funduszu,

¢) Bondtrader Composite.

W przypadku braku wskaznikéw okreslonych w lit. a) - c) dla
danego skfadnika lokat Funduszu, na podstawie sredniej z cen
transakgji lub ofert kupna ogtaszanych przez dwie instytucje
finansowe, majace wedlug najlepszej wiedzy Funduszu naj-
wigkszy udzial w obrocie danym walorem w miesiacu kalen-
darzowym poprzedzajacym miesigc, w ktérym dokonywana
jest wycena.
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* W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajacy sie termin wykupu
dhuznych papieréw wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie
wyceny wedlug zasad okreslonych powyzej papiery te wycenia
sie metoda odpisu dyskonta lub amortyzagji premii powstatych
jako réznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru wartoscio-
wego a ostatnia wartoscia godziwa, po jakiej Fundusz wycenit da-
ny papier warto$ciowy wedtug zasad okreslonych powyzej.

Kontrakty terminowe — wedlug ostatniego dostepnego w mo-
mencie dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. Al usta-
lonego na aktywnym rynku kursu okreslajacego stan rozliczeri
Funduszu i instytucji rozliczeniowej.

Pozostale skladniki lokat Funduszu — wedlug ostatniego dostepne-
go w momencie dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1
ustalonego na aktywnym rynku kursu, przy czym jezeli dany ry-
nek wyznacza kurs zamkniecia lub inng wartos¢ stanowiaca jego
odpowiednik wycena nastepuje wedlug tego kursu lub wartosci.

Jezeli w przypadku skladnikéw lokat Funduszu, o ktérych mo-
wa w pkt. 1 — 4 w opinii Funduszu ostatni dostepny kurs nie
odzwierciedla ich wartosci godziwej, wyceniane s one tak jak-
by byly sktadnikami lokat Funduszu nienotowanymi na ak-
tywnym rynku na podstawie zasad okreslonych przez Fun-
dusz, zaakceptowanych przez Depozytariusza, wedtug wiary-
godnie ustalonej wartosci godziwej na podstawie oszacowania
wartosci skladnika lokat Funduszu za pomoca powszechnie
uznanych metod estymacgji.

D. Skladniki lokat Funduszu nienotowane na aktywnym
rynku

1.

Dluzne papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku
wyceniane sa w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym w przypad-
ku przeszacowywania diuznych papieréw wartosciowych wyce-
nianych wedtug wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ce-
ny nabycia — wartos¢ godziwa wynikajaca z ksiag rachunkowych
stanowi, na dzieri przeszacowania, nowo ustalong skorygowana ce-
ne nabycia. W przypadku, gdy data zawarcia transakcji nabycia
jest rézna od daty jej rozliczenia papier wartosciowy ujmuje si¢
w ksiegach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowana cene
nabycia wylicza si¢ od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

Depozyty wyceniane sa w skorygowanej cenie nabycia, oszaco-
wanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ drugiej stro-
ny do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umo-
wy kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Zobowiazania z tytulu zbycia papieréw wartosciowych przy
zobowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia sig, poczaw-
szy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda skorygowa-
nej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej sto-
py procentowej.

Kontrakty terminowe zawarte poza aktywnym rynkiem wyce-
nia si¢ wedlug metody okreslajacej stan rozliczeri Funduszu
i jego kontrahenta wynikajacych z warunkéw umownych,
z uwzglednieniem zasad wyceny dla instrumentu bazowego

i terminu wykonania kontraktu.

Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane
na aktywnym rynku wycenia si¢ wedtug ostatniej ogloszonej
przez dany fundusz lub wlasciwg instytucje wartosci aktywow
netto funduszu na jednostke lub tytul uczestnictwa skorygowa-
na o ewentualne, znane Funduszowi zmiany wartosci godzi-
wej, jakie wystapily od momentu ogloszenia do dnia wyceny.

Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie

wedtug:

* wartosci teoretycznej praw poboru jako réznicy miedzy cena
akdji z ostatniego notowania z prawem poboru, a ceng od-
niesienia na pierwszym notowaniu akcji lub

* wartosci biezacej prawa poboru uwzgledniajacej réznice mie-
dzy biezacym kursem rynkowym akgji spétki a ceng akcji no-
wej emisji oraz liczbe praw poboru potrzebnych do objecia jed-
nej akcji nowej emisji,

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




8. Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sa tozsame w pra-
wach do akcji notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je
wedlug cen tych papieréw wartosciowych zgodnie z zasadami
okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku akcje wyce-
nia si¢ w oparciu o ostatnia z cen, po jakiej nabywano akcje na
rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiek-
szong o wartos¢ godziwa prawa poboru niezbednego do ich
objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku, gdy zo-
staly okreslone rézne ceny dla nabywcéw — w oparciu o sred-
nig ceng nabycia, wazona liczba nabytych akgji, o ile cena ta
zostata podana do publicznej wiadomosci, z uwzglednieniem
zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami maja-
cymi wplyw na ich wartos¢ godziwa.

9. Jezeli prawa do akgji nienotowane na aktywnym rynku sa toz-
same w prawach do akcji notowanych na Aktywnym Rynku,
wycenia si¢ je wedtug cen tych papieréw wartosciowych zgod-
nie z zasadami okre§lonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypad-
ku prawa do akcji wycenia si¢ w oparciu o ostatnia z cen, po ja-
kiej nabywano je na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofer-
cie publicznej, powiekszong o wartos¢ godziwa prawa poboru
niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

10. Pozostate skladniki lokat Funduszu nienotowane na aktywnym
rynku wyceniane sa na podstawie zasad okreslonych przez
Fundusz, zaakceptowanych przez Depozytariusza, wedtug wia-
rygodnie ustalonej wartosci godziwej na podstawie oszacowa-
nia wartosci sktadnika lokat Funduszu za pomoca powszech-
nie uznanych metod estymacgji.

E. Wycena aktywéw i zobowiazari Funduszu denominowa-
nych w walutach obcych

1. Aktywa i zobowigzania denominowane w walutach obcych
wycenia si¢ lub ustala w walucie, w ktérej sq notowane na ak-
tywnym rynku, a w przypadku, gdy nie sa notowane na ak-
tywnym rynku — w walucie, w ktérej sa denominowane.

2. Aktywa i zobowiazania, o ktérych mowa w pkt. 1 wykazuje
sie w zlotych polskich po przeliczeniu wedlug ostatniego do-
stepnego w momencie dokonywania wyceny, o ktérym mowa
w pkt. Al, sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski.

1.2. Zmiana rozporzadzenia w sprawie szczeg6lnych zasad ra-

chunkowosci funduszy inwestycyjnych

Rozporzadzenie w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci fun-
duszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2004 roku, nr 231, poz. 318 — ,Rozpo-
rzadzenie”) zostalo wprowadzone w dniu 8 pazdziernika 2004 roku na
podstawie art. 81 ust. 2 pkt 1 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 roku, Nr 76, poz. 694, z péZniejszymi
zmianami). Przepisy Rozporzadzenia uchylity przepisy rozporzadze-
nia Ministra Finanséw z dnia 10 grudnia 2001 r. w sprawie szczegdl-
nych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. nr 149,
poz. 1670 — ,Rozporzadzenie przed zmianami”).

Par. 41 Rozporzadzenia pozwalal funduszom inwestycyjnym utwo-
rzonym przed dniem 31 grudnia 2004 roku, ktére nie sq funduszami
z wydzielonymi subfunduszami, zastosowac przepisy Rozporzadzenia
przed zmianami do korica roku obrotowego rozpoczynajacego sie w ro-
ku 2004 i zgodnie z nimi sporzadzi¢ sprawozdanie finansowe. Fun-
dusz skorzystat z tego prawa i sporzadzil sprawozdanie finansowe za
okres zakoriczony dnia 31 grudnia 2004 roku na podstawie przepiséw
Rozporzadzenia przed zmianami.

Przepisy Rozporzadzenia zostaly przez Fundusz zastosowane po raz
pierwszy przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego rozpoczyna-
jacego si¢ w dniu 1 stycznia 2005 roku.

Opis podstawowych zmian wprowadzonych przez przepisy Rozpo-
rzadzenia przedstawiono ponizej:

a) Moment ujmowania transakcji nabycia lub zbycia papieréw war-
tosciowych

Zgodnie z przepisami Rozporzadzenia przed zmianami nabycie lub
zbycie papieréw wartosciowych, bedace przedmiotem umowy za-
wartej przez Fundusz lub na rachunek Funduszu, nie objetej syste-
mem gwarantujagcym prawidlowe wykonanie zobowigzari, o ktérym
mowa w art. 137 ust. 2 ustawy z dnia 21 sierpnia 1997 roku — Pra-
wo o publicznym obrocie papierami wartosciowymi (Dz. U. nr 49
poz. 447) ujmowane bylo w ksiegach rachunkowych Funduszu
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13.

w dacie rozliczenia transakcji. Zgodnie z przepisami Rozporzadze-
nia nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz ujmuije sie
w ksiegach rachunkowych Funduszu w dacie zawarcia umowy.

b) Zasady ujmowania odsetek od dtuznych papieréw wartosciowych

Zgodnie z przepisami Rozporzadzenia przed zmianami w przy-
padku nabycia dtuznych papieréw wartosciowych z naliczanymi
odsetkami warto$¢ ustalong w stosunku do ich wartosci nominal-
nej i warto$¢ naliczonych odsetek ujmowane byty w ksiegach ra-
chunkowych odrebnie, przy czym odsetki ujmowane byty jako na-
leznosci. Zgodnie z przepisami Rozporzadzenia, w przypadku
diuznych papieréw wartosciowych wycenianych w skorygowanej
cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej nabyte naliczone odsetki ujmowane sa facznie z war-
toscia ustalong w stosunku do ceny nominalnej.

¢) Zasady wyceny diuznych papieréw wartosciowych nienotowa-
nych na aktywnym rynku

Zgodnie z przepisami Rozporzadzenia przed zmianami diuzne pa-
piery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku, dla ktérych
nie jest mozliwe stale ustalanie wartosci rynkowej wyceniane by-
ty wedtug ceny nabycia z uwzglednieniem liniowego odpisu dys-
konta lub amortyzacji premii. Zgodnie z przepisami Rozporzadze-
nia takie papiery wartosciowe wycenia sie¢ w skorygowanej cenie
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procen-
towej.

Na podstawie Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwe-
stycyjnych (Dz. U. z 2004 roku, nr 146, poz. 1546), Fundusz dokonywat
wyceny swoich aktywoéw, ustalal wartosci swoich aktywéw netto, usta-
lat ceny zbycia i odkupienia jednostek uczestnictwa oraz wartosci swo-
ich aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa na wszystkie daty pre-
zentowane w niniejszym sprawozdaniu finansowym stosujac zasady
wyceny i ujmowania aktywdéw obowiazujace w danym okresie spra-
wozdawczym. Wszystkie wplaty na jednostki uczestnictwa oraz odku-
pienia jednostek uczestnictwa zostaty przeliczone wedlug zasad obo-
wigzujacych w danym dniu, bedacym dniem wyceny aktywéw Fun-
duszu.

Powyzej opisane zmiany sa zmianami zasad wyceny obowiazujacymi
od dnia 1 stycznia 2005 roku i nie stanowia podstawy do ponownego
ustalania powyzszych wielkosci przed dniem 1 stycznia 2005 roku.

Metodologia wyliczania wskaznikéw, o ktérych mowa
w przepisach dotyczacych prospektu i skrétu prospektu

Zgodnie z przepisami rozporzadzenia Rady Ministréw z dnia 13 wrze-
$nia 2004 roku w sprawie prospektu informacyjnego funduszu inwe-
stycyjnego otwartego oraz specjalistycznego funduszu inwestycyjne-
go otwartego, a takze skrétu tego prospektu (Dz. U. Nr 205, poz. 2095)
Fundusz oblicza nastepujace wskazniki:

1.3.1. Wskaznik Kosztéw Calkowitych (WKC)

Wskaznik obliczany jest wedlug wzoru:
WKC = K,/ WAN,

gdzie:
WAN — oznacza $rednig Wartosé Aktywéw Netto Funduszu,

K — oznacza koszty operacyjne Funduszu, o ktérych mowa
w przepisach o szczegélnych zasadach rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych z wylaczeniem:

=

. kosztéw transakcyjnych, w tym prowizji i oplat makler-
skich, podatkéw zwiazanych z nabyciem lub zbyciem
sktadnikéw portfela,

N

. odsetek z tytutu zaciagnietych pozyczek lub kredytéw,

w

. $wiadczen wynikajacych z realizacji uméw, ktérych przed-
miotem sa instrumenty pochodne,

'S

. oplat zwigzanych z nabyciem lub odkupieniem Jednostek
Uczestnictwa lub innych oplat ponoszonych bezposred-
nio przez Uczestnika,

a1

. wartosci $wiadczen dodatkowych,

¢ — okres, za ktéry przedstawiono dane.




1.3.2. Wskaznik Stopy Obrotu Portfela (SOP)

Wskaznik obliczany jest wedtug wzoru:

SOP = [(T1 - T2),/ WAN,] x 100%

gdzie:

T1 —oznacza catkowita warto$¢ wszystkich dokonanych przez
Fundusz transakdji nabycia i zbycia papieréw wartosciowych,
instrumentéw rynku pienieznego lub tytuléw uczestnictwa
w funduszach inwestycyjnych lub instytucjach zbiorowego in-
westowania,

T2 — oznacza catkowita wartos¢ zbytych i odkupionych jednostek

uczestnictwa Funduszu,

WAN - oznacza $rednig Wartos¢é Aktywéw Netto Funduszu,

¢ — oznacza okres, za ktéry przedstawione sa dane.

2. NALEZNOSCI FUNDUSZU

(w tysiacach ztotych) 30 czerwca 31 grudnia

2005 roku 2004 roku
Z tytutu zbytych aktywéw 403,37 135,19
Z tytulu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 180,17 65,12
Z tytulu dywidend 61,92 -
Z tytulu odsetek 0,18 0,49
Z tytulu posiadanych nieruchomosci,

w tym czynszéw - -
Z tytutu udzielonych pozyczek - -
Pozostate naleznosci 3 540,00 840,00
Razem naleznos$ci Funduszu 4 185,64 1 040,80
3. ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU
(w tysiacach ztotych) 30 czerwca 31 grudnia

2005 roku 2004 roku
Z tytulu nabytych aktywéw 410,38 291,73
Z tytulu transakcji przy zobowigzaniu sie

Funduszu do odkupu - -
Z tytutlu instrumentéw pochodnych - -
Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 22,99 512,90
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 306,17 241,00
Z tytulu wyplaty dochodéw Funduszu - -
Z tytutu krétkoterminowych

pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dlugoterminowych

pozyczek i kredytéw - -
Z tytulu gwarancji lub poreczen - -
Z tytulu rezerw 66,17 32,11
Pozostate zobowigzania 5,65 1,51
Razem zobowiazania Funduszu 818,36 1 079,25

4. SRODKI PIENIEZNE I ICH EKWIWALENTY

(w tysiacach ztotych) 30 czerwca 31 grudnia
2005 roku 2004 roku

Srodki pienigzne denominowane

w zlotych polskich 1385,27 3 343,89

— Deutsche Bank Polska SA 1385,27 -

— ABN AMRO Bank (Polska) SA - 3 343,89
Srodki pienigzne denominowane

w walutach obcych - -
Srodki pieniezne, razem 1 385,27 3 343,89
Sredni w okresie sprawozdawczym

stan srodkéw pienieznych utrzymywanych

w celu zaspokojenia biezacych

zobowigzan Funduszu 3 520,66 2 377,48

5. RYZYKA

5.1. Poziom obciazenia aktywéw i zobowiazan Funduszu ryzy-

kiem stopy procentowej

5.1.1. Aktywa i zobowiazania Funduszu obciazone ryzykiem
wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej

Na ryzyko zmiany wartosci godziwej zwiazane z wahaniami stopy pro-
centowej narazone sa przede wszystkim dluzne papiery wartosciowe
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oraz instrumenty rynku pienieznego o stalym oprocentowaniu i zero-
kuponowe, ktérych wartos¢ w aktywach Funduszu na dzien
30 czerwca 2005 roku wynosila 18 228,52 tysiecy zlotych, co stanowi
56,29 proc. aktywéw Funduszu (na dzier 31 grudnia 2004 roku
10 353,11 tysiecy zlotych, co stanowilo 57,46 proc. aktywéw Funduszu).

Na dzien 30 czerwca 2005 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2004 roku
zobowiazania Funduszu nie byly obcigzone ryzykiem zmiany warto-
$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej.

5.1.2. Aktywa i zobowiazania Funduszu obciazone ryzykiem

5.2.

przeplywéw srodkéw pienieznych wynikajacym ze stopy
procentowej

Na dzieni 30 czerwca 2005 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2004 roku
aktywa Funduszu nie byly obciazone ryzykiem przeptywdéw pieniez-
nych wynikajacym ze stopy procentowej.

Na dzien 30 czerwca 2005 roku oraz na dzien 31 grudnia 2004 roku
zobowigzania Funduszu nie byly obcigzone ryzykiem przeptywéw
pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej.

Poziom obciazenia aktywéw i zobowiazan Funduszu ryzy-
kiem kredytowym

5.2.1. Maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie
Fundusz lokuje aktywa gléwnie w dtuzne papiery wartosciowe i instru-
menty rynku pienieznego oraz w akcje. W okresie sprawozdawczym
oraz w roku 2004 Fundusz lokowat aktywa wylacznie w papiery war-
tosciowe dopuszczone do publicznego obrotu.

Na dzieni 30 czerwca 2005 roku oraz 31 grudnia 2004 roku struktura ak-
tywéw Funduszu przedstawia si¢ nastepujaco:

(w tysiacach zlotych) 30 czerwca 31 grudnia
2005 roku 2004 roku

Akdje 8 583,25 3280,37
Dtuzne papiery wartosciowe lub

instrumenty rynku pienieznego

emitowane przez Skarb Paristwa

(z odsetkami) 18 228,52 10 353,11
Naleznosci z tytutu zbytych aktywoéw 403,37 135,19
Dywidendy 61,92 -
Przedplaty na zakup papieréw

warto$ciowych 3 540,00 840,00
Srodki pienigzne na rachunkach

bankowych w bankach krajowych 1385,27 3 343,89

Odsetki nalezne od srodkéw na
rachunkach bankowych 0,18 0,49

Naleznoéci od innych funduszy
inwestycyjnych zarzadzanych przez
Towarzystwo z tytulu zbytych jednostek
uczestnictwa

Razem aktywa Funduszu

180,17
32 382,68

65,12
18 018,17

5.2.2. Wskazanie przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka kre-

53.

dytowego w poszczego6lnych kategoriach lokat

Fundusz moze lokowad powyzej 35 proc. wartosci aktywéw Funduszu
wylacznie w papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwaran-
towane przez Skarb Parstwa lub Narodowy Bank Polski. W takim
przypadku Fundusz jest obowiazany dokonywac lokat w papiery war-
tosciowe co najmniej 6 réznych emisji jednego emitenta z tym, ze war-
tos¢ lokat w papiery wartosciowe jednej emisji nie moze przekroczy¢
30 proc. wartosci Aktywéw Funduszu.

Na dzieni 30 czerwca 2005 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2004 roku
udzial lokat w dluzne papiery wartosciowe emitowane przez Skarb
Paristwa wraz z odsetkami naleznymi wynosil odpowiednio 56,29 proc.
i 57,44 proc. aktywéw Funduszu.

Poziom obciazenia aktywéw i zobowiazari Funduszu ryzy-
kiem walutowym

Aktywa i pasywa Funduszu sa wyrazone wylacznie w zlotych pol-
skich. W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2004 Fun-
dusz nie dokonywat transakcji w walutach obcych.




6. INSTRUMENTY POCHODNE

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2004 Fundusz nie za-
wieral transakdji, ktérych przedmiotem byly instrumenty pochodne.

7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDU-
SZU LUB DRUGIE] STRONY DO ODKUPU

7.1. Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2004 Fundusz nie za-
wieral transakdji przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu.

7.2. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2004 Fundusz nie za-
wierat transakcji przy zobowigzaniu si¢ Funduszu do odkupu.

7.3. Naleznosci z tytulu papier6w wartosciowych pozyczonych
od Funduszu w trybie przepis6w rozporzadzenia o pozycz-
kach papieré6w warto$ciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2004 Fundusz nie za-

wierat transakcji w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw

wartosciowych.

7.4. Zobowiazania z tytulu papier6w wartosciowych pozyczo-
nych przez Fundusz w trybie przepis6w rozporzadzenia
o pozyczkach papieréw wartosciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2004 Fundusz nie za-

wierat transakcji w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw

wartosciowych.

8. KREDYTY I POZYCZKI

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2004 Fundusz nie za-
ciagat zadnych kredytéw i pozyczek.

9. WALUTY I ROZNICE KURSOWE

Aktywa i pasywa Funduszu sa wyrazone wylacznie w zlotych polskich.
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2004 Fundusz nie do-
konywat transakcji w walutach obcych.

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

1.01-30.06
2005 roku

6.10-31.12
2004 roku

(w tysiacach zlotych)

Skitadniki lokat notowane

na aktywnym rynku, w tym:
Papiery wartosciowe udziatowe
Dtuzne papiery wartosciowe

odsetkowe - -
Dluzne papiery wartosciowe

dyskontowe - -
Jednostki i tytuly uczestnictwa = .
Inne - -

408,50
408,50

152,17
152,17

Skladniki lokat nienotowane
na aktywnym rynku, w tym: 3,45 -
Papiery wartosciowe udzialowe - -
Dtuzne papiery wartosciowe
odsetkowe - -
Dtuzne papiery wartosciowe
dyskontowe
Jednostki i tytuly uczestnictwa - -
Inne
Razem
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10.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyce-
ny aktywoéw

1.01-30.06 6.10-31.12
2005 roku 2004 roku

(w tysiacach zlotych)

Skiladniki lokat notowane
na aktywnym rynku, w tym:
Papiery wartosciowe udzialowe
Dtluzne papiery wartosciowe

odsetkowe - -
Dluzne papiery warto$ciowe

dyskontowe - -
Jednostki i tytuly uczestnictwa - -
Inne - -
Skiladniki lokat nienotowane

na aktywnym rynku, w tym: - -
Papiery warto$ciowe udzialowe - -
Dluzne papiery wartosciowe

odsetkowe - -
Dtuzne papiery wartosciowe

dyskontowe - -
Jednostki i tytuty uczestnictwa - -
Inne - -
Razem 205,32 (90,38)

(90,38)
(90,38)

205,32
205,32

Wszelkie dochody Funduszu powigkszaja wartos¢ aktywéw netto Fundu-
szu. Fundusz nie wyplaca 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 srodkéw wilasnych wszelkie koszty i wydatki zwiazane z dziatalno-

$cig Funduszu, za wyjatkiem:

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

b) prowizji i optat zwigzanych z transakcjami kupna i sprzedazy pa-
pieréw wartosciowych i praw majatkowych,

c) oplat, prowizji i kosztéw zwiazanych z obstuga i splata zaciagnie-
tych przez Fundusz pozyczek i kredytéw bankowych,

d

=

podatkéw, taks notarialnych, optat sadowych i innych optat wyma-
ganych przez organy paristwowe i samorzadowe, w tym optat za
zezwolenia i rejestracyjnych.

Stad tez wszelkie pozostale koszty, w tym zwlaszcza:

a) wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie ak-
tywéw Funduszu,

b) oplaty dla agenta obstugujacego oraz koszty pokrywane na podsta-
wie umowy o §wiadczenie ustug agenta obstugujacego,

c) koszty zwigzane z prowadzeniem ksiag rachunkowych i badaniem
ksiag Funduszu,

d) koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych ustug,

e) koszty reklamy, promogji, dystrybugji oraz koszty przygotowania,
druku i dystrybucji materiatéw informacyjnych i ogloszer,

nie obcigzaja Funduszu i nie s prezentowane w niniejszym sprawoz-
daniu finansowym.

11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzadzanie Funduszem Towarzystwo pobiera z Aktywéw Fundu-
szu wynagrodzenie w wysokosci 2,5 proc. w skali roku naliczone od
$redniej rocznej Wartosci Aktywéw Netto Funduszu. Wynagrodzenie
Towarzystwa nie zawiera czesci zmiennej, uzaleznionej od wynikéw
Funduszu.

W okresie sprawozdawczym Fundusz poniést 370,96 tys. ztotych kosz-
téw z tytulu wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem.

W okresie od 6 pazdziernika do 31 grudnia 2004 roku Fundusz po-
nidst 54,44 tys. zlotych kosztéw z tytulu wynagrodzenia Towarzystwa
za zarzadzanie Funduszem.
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12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH
UCZESTNICTWA
30.06.2005 31.12.2005
Wartos¢é aktywéw netto
Funduszu w tys. zt 31 564,32 16 938,92
Wartos¢ aktywoéw netto
na jednostke uczestnictwa w zt 105,95 101,75

VII. INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, uje-

tych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy

Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego nie wystapily znacza-
ce zdarzenia dotyczace lat ubieglych, ktére wymagalyby ujecia w spra-
wozdaniu finansowym.

. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu bilanso-
wym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym, do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego,
nie wystapily zdarzenia, ktére wymagatyby uwzglednienia w sprawoz-
daniu finansowym.

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi
w sprawozdaniu finansowym i por6wnywalnych danych finansowych
a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami fi-
nansowymi

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera dane poréwnywalne. Dane te
zostaly przeksztalcone w stosunku do zatwierdzonego sprawozdania fi-
nansowego za rok koriczacy sie dnia 31 grudnia 2004 roku w sposéb za-
pewniajacy ich poréwnywalnos¢ przez zastosowanie jednolitych zasad (po-
lityki) rachunkowosci zgodnych z zasadami (polityka) rachunkowosci
stosowanymi przez Fundusz przy sporzadzaniu niniejszego sprawozda-
nia finansowego za okres koriczacy sie dnia 30 czerwca 2005 roku.

Sprawozdanie finansowe za rok koriczacy si¢ dnia 31 grudnia 2004 roku
zostalo przygotowane zgodnie z przepisami Rozporzadzenia przed zmia-
nami, obowiagzujacymi na dzieri 31 grudnia 2004 roku.

Opis zmian wprowadzonych do sprawozdania finansowego za okres
6 miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwca 2005 roku w zwiazku z wejsciem
w zycie Rozporzadzenia przedstawiono w pkt. 1.2 Not objasniajacych do
niniejszego sprawozdania finansowego.

Poréwnanie sposobu prezentacji wybranych pozycji bilansu w zatwierdzonym sprawozdaniu finansowym za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2004

roku do sprawozdania finansowego Funduszu za okres p6t roku zakoriczony dnia 30 czerwca 2005 roku:

Wybrane pozycje bilansu

w sprawozdaniu

finansowym za rok
zakoriczony 31 grudnia 2004 r.

1. Aktywa

I. 1. Lokaty

1. 1.4. Papiery wartoSciowe

1. 1.4.1. Papiery warto$ciowe udzialowe
1. 1.4.3 Papiery wartoéciowe dyskontowe
brak

brak
brak

brak

Wybrane pozycje bilansu
w sprawozdaniu
finansowym za okres
zakoniczony

30 czerwca 2005 r.

I. Aktywa
brak
brak
brak
brak

I. 4. Skfadniki lokat notowane na
aktywnym rynku
1. 4.1. Papiery wartosciowe
udzialowe
1. 5. Skfadniki lokat nienotowane
na aktywnym rynku
1. 5.3. Dluzne papiery wartosciowe
dyskontowe

Zatwierdzone Sprawozdanie Réznica

sprawozdanie finansowe za okres (tys. zh)
finansowe za rok zakonczony dnia
zakorniczony 31 grudnia 2004 r.
31 grudnia 2004 r. prezentowane jako
(tys. z1) dane poré6wnawcze
(tys. z1)

18 018,17 18 018,17 -

13 633,48 . (13 633,48)

13 633,48 - (13 633,48)

3 280,37 - (3280,37)

10 353,11 - (10 353,11)

B 3280,37 3280,37

- 3 280,37 3280,37

10 353,11 - 10353,11

10 353,11 - 10353,11

Poréwnanie sposobu prezentacji wybranych pozycji rachunku wyniku z operacji w zatwierdzonym sprawozdaniu finansowym za rok zakoriczony dnia
31 grudnia 2004 roku do sprawozdania finansowego Funduszu za okres p6t roku zakoriczony dnia 30 czerwca 2005 roku:

Wybrane pozycje rachunku
wyniku z operacji w sprawozdaniu
finansowym za rok

zakoriczony 31 grudnia 2004 r.

I. Przychody z lokat
I. 2. Odsetki
1. 3 Odpis dyskonta
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Wybrane pozycje rachunku
wyniku z operacji w sprawozdaniu
finansowym za okres

zakoriczony

30 czerwca 2005 r.

I. Przychody z lokat
I. 2. Przychody odsetkowe
Brak

Zatwierdzone Sprawozdanie Réznica

sprawozdanie finansowe za okres (tys. zh)
finansowe za rok zakonczony dnia
zakoriczony 31 grudnia 2004 r.
31 grudnia 2004 r. prezentowane jako
(tys. zb) dane poréwnawcze
(tys. zb

127,89 127,89 -

41,03 127,89 86,86

86,86 - (86,86)



4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz
wplyw wywolanych tym skutkéw finansowych na sytuacje majatko-
wa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentowno$é Funduszu

W okresie sprawozdawczym bledy podstawowe nie wystapity.

5. Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktére w istotny spos6b mo-
glyby wplynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyni-
ku z operacji Funduszu
W okresie sprawozdawczym nie wystapily zdarzenia, inne niz ujaw-
nione w sprawozdaniu finansowym, ktére w istotny sposéb mogtyby
wplynac na ocene sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z ope-
racji Funduszu.

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2005 r.
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Marek Przybylski
prezes Zarzadu

\

Jacek Koronkiewicz
wiceprezes Zarzadu

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2005 r.

Deutsche Bank Polska SA

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac 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
Ochrony Kapitatu Plus (zwanego dalej Funduszem) o$wiadcza, Ze dane
dotyczace stanéw aktywdéw 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 30.06.2005 r. sq zgodne ze stanem faktycznym.

o %7&1/%; :

Barttomiej Polewczyk
Petnomocnik

Piotr Zaczek
Prokurent

COMMERCIAL UNION

Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych

Commercial Union Polska
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA
ul Prosta 70; 00-838 Warszawa
infolinia: 0-801 888 444, (22) 557 49 04
e-mail: tfi@cu.com.pl, http://www.cu.com.pl
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