Sprawozdanie finansowe
Commercial Union Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
Stabilnego Inwestowania PPE
za okres 5.04. - 31.12.2002 r.

Szanowni Paristwo,

Z ogromng przyjemnoscig przekazujemy Paristwu sprawozdania finansowe
funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Commercial Union Polska —
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA za okres od 5 kwietnia do
31 grudnia 2002 roku. Oferta funduszy obejmuje szerokie spektrum
mozliwosci inwestycyjnych od funduszu bezpiecznego CU FIO Depozyt
Plus poprzez fundusz CU FIO Obligagji do funduszu CU FIO Polskich Akgji,
dajac Paristwu mozliwos¢ realizowania strategii inwestycyjnej dostosowanej
do indywidualnych preferencji, uwzgledniajacych poziom akceptacji ryzyka
i oczekiwanej stopy zwrotu. Czwarty fundusz CU SFIO Stabilnego
Inwestowania PPE dedykowany jest pracodawcom tworzacym pracownicze
programy emerytalne. Dla tych z Paristwa, ktérzy poszukujg mozliwosci
gromadzenia i pomnazania srodkéw w horyzoncie dlugoterminowym z
mysla o dodatkowym zabezpieczeniu emerytalnym, ksztatceniu dzieci czy
tez realizowaniu innego celu przygotowalismy Indywidualny Program
Inwestycyjny CU — produkt, ktérego ksztalt, strategie inwestycyjna, sposéb
gromadzenia Srodkéw, ich wysokos¢ dostosowujemy do Paristwa unikalnych
potrzeb.

Otwarte fundusze inwestycyjne zarzadzane przez Commercial Union Polska
- Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA rozpoczely dzialalnosé
inwestycyjng w kwietniu 2002 roku stad teZ omawiana sytuacja na rynkach
finansowych oraz wyniki inwestycyjne dotycza dziewieciomiesiecznego
okresu.

Rok 2002 byt okresem bardzo wysokiej zmiennosci na rynku akgji. Siedem
miesiecy zakonczylo sie wzrostami giéwnego indeksu gieldowego WIG,
za$ 5 miesiecy przyniosto starty. Amplituda miesiecznych zmian byta bardzo
szeroka: od wzrostéw o ponad +15% w styczniu i 10% w paZdzierniku do
strat o ponad 9% w lipcu i sierpniu.

W efekcie wyzej opisanych tendencji indeks WIG zakoriczyt rok 2002
wzrostem o 3,2%. Gorzej wypadl indeks opisujacy zmiany cen akgji
najwiekszych spétek — WIG20, ktéry spadt o 2,7%.

Mimo, Ze poziom wzrostu na warszawskiej gieldzie mozna zakwalifikowad
jako nieznaczny, Polska okazala sie¢ jednym z najsilniejszych rynkéw akgji
na $wiecie. Gléwne gieldowe indeksy amerykariskie spadly od 16%
w przypadku indeksu Dow Jones, do blisko 30% w przypadku rynku
technologicznego Nasdagq. Jeszcze mniej korzystnie wypadla Europa, gdzie
rekordzistami spadkéw okazaly sie: Niemcy i Szwecja z ponad 40% spadkami
indekséw, zas pozostate gtéwne rynki europejskie odnotowaty znizki o co
najmniej 25%.

Na tym tle nieznaczny wzrost WIG w 2003 roku nalezy oceni¢ bardziej
pozytywnie niz sama skale tego wzrostu. Warto dodad, ze nie tylko Polska,
ale i inne kraje srodkowoeuropejskie oparly sie swiatowej tendencji
spadkowej na rynkach akgji. Indeksy gield: czeskiej i wegierskiej odnotowaty
nawet wyzsze wzrosty niz warszawski WIG. Tak dobre zachowanie gietd
srodkowoeuropejskich $wiadczy jednoznacznie, Ze relatywna sita naszego
kraju i regionu wynika ze spodziewanego wystapienia procesu
konwergencji, czyli przekonania inwestoréw, Ze wraz z przyjeciem Polski
do UE1i postepujacg obnizka stép procentowych nastapi zmniejszenia ryzyka
inwestycyjnego w naszym kraju, wzrost konsumpgji oséb prywatnych, co
wraz z transferami z Unii Europejskiej powinno zapewnié¢ Polsce
ponadprzecietny w skali europejskiej rozwéj gospodarczy.

Strategia CU SFIO Stabilnego Inwestowania PPE dostosowana jest do
diugoterminowego inwestowania w celu zgromadzenia kapitatu na
dodatkowe zabezpieczenie emerytalne. Celem funduszu jest uzyskanie
dilugoterminowo wysokiego poziomu dochodéw przy umiarkowanym
ryzyku inwestycyjnym. Maksymalny udziat akcji w aktywach Funduszu
nie moze przekroczy¢ 40 proc. Pozostalg czes¢ aktywoéw stanowig obligacje
ibony skarbowe. Proporcje miedzy udzialem poszczegdlnych grup aktywéw
uzaleznione sa od oceny biezacej i prognozowanej sytuacji na rynku akcji
i rynku papieréw dluznych. Limity inwestycyjne Funduszu pozwalaja na
dynamiczne zarzadzanie funduszem w celu wypracowania wysokich
zyskéw w okresie wzrostéw na gieldzie przy jednoczesnym zabezpieczeniu
wartosci inwestycji dzieki duzemu udzialowi papieréw dituznych.
Inwestowanie w CU SFIO Stabilnego Inwestowania PPE daje mozliwos¢
uzyskania w diugim okresie wyzszych dochodéw niz przy inwestowaniu
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w bezpieczne papiery wartosciowe, jednak w krétkim okresie wigze sie to
z mozliwoscig okresowych wahan wartosci inwestycji.

W okresie od rozpoczecia sprzedazy jednostek CU SFIO Stabilnego
Inwestowania PPE, czyli od 6 maja 2002 roku do korica 2002 roku stopa
zwrotu Funduszu wyniosta 12,3%, co uplasowato ten Fundusz na pierwszym
miejscu wéréd wszystkich oferowanych na naszym rynku funduszy
inwestycyjnych reprezentujacych kategorie stabilnego wzrostu.

Strategia inwestycyjna przyjeta przy zarzadzaniu akcjami wchodzacymi
w sklad aktywéw CU SFIO Stabilnego Inwestowania PPE byla zbiezna ze
sposobem zarzadzania CU FIO Polskich Akcji, czyli przede wszystkim
zastosowano zmienne zaangazowanie w akcje oraz staranny dobér do
portfela inwestycyjnego poszczegdlnych spétek.

W kolejnych latach prognozujemy znaczny wzrost wartosci zarzadzanych
aktywow, przede wszystkim dzieki wykorzystaniu aktywnego kanatu
dystrybugji jakim jest sie¢ dystrybucji Grupy Commercial Union. Nasz
wysilek bedzie koncentrowat si¢ na stalym poszerzaniu oferty, zaréwno
w oparciu o obecne jak i nowe fundusze inwestycyjne oraz kontynuowaniu
osiggania ponad przecigtnych stép zwrotu plasujacych je w waskim gronie
najlepszych funduszy o poréwnywalnym profilu na rynku.

Z powazaniem,

Marek Przybylski

55~

Prezes Zarzadu

Jacek Koronkiewicz

Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, 21 lutego 2003 r.

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA

Dla Rady Nadzorczej Commercial Union Polska-Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A.

1. PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego
Commercial Union Otwartego Funduszu Inwestycyjnego Stabilnego
Inwestowania PPE (,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie przy
Al. Jana Pawtla II 25, obejmujacego:

- wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

- bilans sporzadzony na dzieni 31 grudnia 2002 roku, ktéry wykazuje
aktywa netto w wysokosci 4.549,51 tysiecy zlotych (stownie cztery
miliony, piecset czterdziesci dziewigc tysiecy zlotych ),

- rachunek wyniku z operacji za okres 8 miesiecy i 25 dni (,,0kres
obrotowy”) od dnia 5 kwietnia 2002 roku do dnia 31 grudnia 2002
roku, wykazujacy zysk z operacji w wysokosci 549,51 tysiaca ztotych
(stownie: piecset czterdziesci dziewiec tysiecy ztotych),

- zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 5 kwietnia 2002
roku do 31 grudnia 2002 roku, wykazujace zwiekszenie stanu
aktywdéw netto o kwote 4.549,51 tysiecy zlotych (stownie cztery
miliony, pieéset czterdziesci dziewiec tysiecy zlotych ),

- rachunek przeplywéw pienieznych, wykazujacy zwiekszenie stanu
$srodkéw pienieznych netto za okres obrachunkowy od dnia
5 kwietnia 2002 roku do dnia 31 grudnia 2002 roku
w wysokosci 180,07 tysiecy zlotych (stownie: sto osiemdziesiat tysiecy
zlotych),

- zestawienie lokat na dzieni 31 grudnia 2002 roku w wysokosci 4.408,75
tysiecy zlotych (slownie cztery miliony, czterysta osiem tysiecy
zlotych),



- dodatkowe informacje i objasnienia.

2. Fundusz zarzadzany jest przez Commercial Union Polska — Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”). Za rzetelnos¢,
prawidlowos¢ i jasnos¢ zalaczonego sprawozdania finansowego, jak
réwniez za prawidlowos¢ ksigg rachunkowych odpowiada Zarzad
Towarzystwa. Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego
sprawozdania finansowego i wyrazenie, na podstawie badania, opinii
o tym, czy sprawozdanie finansowe jest, we wszystkich istotnych
aspektach, rzetelne, prawidlowe i jasne oraz czy ksiegi rachunkowe
stanowigce podstawe jego sporzadzenia sq prowadzone, we wszystkich
istotnych aspektach, w sposéb prawidlowy.

3. Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do
obowigzujacych w Polsce postanowieri:

- rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
(,,ustawa”),

- norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta wydanych przez
Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw,

w taki sposéb, aby uzyskac racjonalng pewnosc¢ co do tego, czy
sprawozdanie to oraz ksiegi rachunkowe nie zawierajg istotnych
nieprawidlowosci. W szczegdlnosci badanie obejmowato sprawdzenie
—w duzej mierze metoda wyrywkowga - dokumentagji, z ktérej wynikaja
kwoty iinformacje zawarte w sprawozdaniu finansowym. Badanie
obejmowato réwniez ocene poprawnosci przyjetych i stosowanych przez
Zarzad zasad rachunkowosci i znaczacych szacunkéw dokonanych przez
Zarzad, jak i ogdlnej prezentacji sprawozdania finansowego. Uwazamy,
ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczyto nam wystarczajacych
podstaw do wyrazenia opinii o sprawozdaniu finansowym traktowanym
jako catosé.

4. Naszym zdaniem, zalaczone sprawozdanie finansowe, we wszystkich
istotnych aspektach:

- przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informagje istotne dla oceny
wyniku finansowego dziatalnosci gospodarczej za okres od dnia
5 kwietnia 2002 roku do dnia 31 grudnia 2002 roku, jak tez sytuacji
majatkowej i finansowej badanego Funduszu na dzien 31 grudnia
2002 roku;

- sporzadzone zostato zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi
w powolanej wyzej ustawie i wydanymi na jej podstawie przepisami,
na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych;

- jest zgodne z powolang wyzej ustawa i wydanymi na jej podstawie
przepisami i postanowieniami statutu Funduszu wplywajacymi na
jego tresc.

5. Informacje zawarte w liScie Towarzystwa, skierowanym do uczestnikéw

Funduszu, pochodzace z zalaczonego sprawozdania finansowego, sa

z nim zgodne.

6. Depozytariusz zlozyl oswiadczenie o zgodnosci danych,
przedstawionych w zalgczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu
ze stanem faktycznym.

W imieniu

Ernst & Young Audit Sp. z 0.0.
ul. Sienna 39, 00-121 Warszawa
numer ewid. 130

Tomasz Bieske

Biegty rewident Nr 9291/6975

Biegly Rewident
Nr 9626/7191
Anna Sirocka

Warszawa, dnia 21 lutego 2003 roku
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I. WPROWADZENIE

A. Fundusz

Commercial Union Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Stabilnego Inwestowania PPE (,,Fundusz”) zostal utworzony na podstawie
zezwolenia Komisji Papieréw Wartosciowych i Gield wydanego decyzja
nr DFI1-4050/14-4/02-671 z dnia 5 marca 2002 roku.

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych w dniu
5 kwietnia 2002 roku, pod numerem RFj 111.

Celem inwestycyjnym Funduszu jest diugoterminowy wzrost wartosci
aktywdéw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.

Aktywa Funduszu sa lokowane w dluzne papiery wartosciowe i inne
instrumenty finansowe przewidziane w statucie Funduszu, w tym gléwnie
w akcje. Catkowita wartos¢ lokat w akcje bedzie wynosita od 0% do 40%
wartosci aktywéw Funduszu. Catkowita wartos$¢ lokat w dluzne papiery
wartosciowe bedzie wynosita od 50% do 100% wartosci aktywéw Funduszu.

B. Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Organem zarzadzajacym Funduszem jest Commercial Union Polska —
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (, Towarzystwo”) z siedziba
w Warszawie, Al. Jana Pawta II 25, 00-854 Warszawa, wpisane do Krajowego
Rejestru Sadowego pod numerem 0000011017. Sadem rejestrowym dla
Towarzystwa jest Sad rejonowy dla m. st. Warszawy XIX Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Saqdowego.

C. Okres sprawozdawczy i dziefi bilansowy

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo sporzadzone za okres od
5 kwietnia 2002 roku do 31 grudnia 2002 roku. Dniem bilansowym jest
31 grudnia 2002 roku.

D. Kontynuacja dzialalnosci

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo sporzadzone przy zatozeniu
kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz w dajacej sie przewidzied
przysziosci. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzieri podpisania
sprawozdan finansowych Funduszu istnienia faktéw i okolicznosci, ktére
wskazywalyby za zagrozenie kontynuacji dzialalnosci przez Fundusz
w okresie 12 miesiecy po dniu bilansowym na skutek zamierzonego lub
przymusowego zaniechania badZ istotnego ograniczenia dziatalnosci
Funduszu.

E. Podstawowe stosowane zasady rachunkowosci oraz
metody wyceny:

Rachunkowo$¢ Funduszu prowadzona jest zgodnie z przepisami ustawy
o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 r. (Dz. U. nr 121, poz. 591 z pézn.
zm.) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 10 grudnia 2001 r.
w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U. nr 149, poz. 1670).

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu

1. Operacje dotyczace Funduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych
w okresie, ktérego dotycza.

2. Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w walucie, w ktdrej sq
wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug sredniego
kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzieri
ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu.

3. Nabyte sktadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych Funduszu
wedlug ceny nabycia, obejmujacej prowizje maklerska. Przyjmuje sie,
ze skladniki lokat nabyte nieodplatnie posiadajg cene nabycia réwng
zeru. W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych z naliczanymi
odsetkami warto$¢ ustalong w stosunku do ich wartosci nominalnej
i warto$¢ naliczonych odsetek ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych
odrebnie, przy czym odsetki ujmuje si¢ jako naleznosci.

4. Papiery wartosciowe dopuszczone do publicznego obrotu, bedace
przedmiotem umowy, zawartej przez Fundusz lub na rachunek
Funduszu, objetej systemem gwarantujacym prawidlowe wykonanie
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zobowigzan, o ktérym mowa w art. 137 ust. 2 ustawy — Prawo
o publicznym obrocie papierami wartosciowymi ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Funduszu jak nabyte lub zbyte w dacie zawarcia umowy.

Papiery wartos$ciowe inne niz te opisane w pkt. 4 ujmuje si¢ w ksiegach
rachunkowych Funduszu jak nabyte lub zbyte w dacie rozliczenia.

Zmiane wartosci nominalnej nabytych akgji, nie powodujaca zmiany
wysokosci kapitalu akcyjnego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji
analitycznej, w ktdrej dokonuje si¢ zmiany liczby jednostek posiadanych
akcji 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 skladnika lokat,
a w przypadku instrumentéw wycenianych metoda odpisu dyskonta
lub amortyzacji premii, najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej
uwzgledniajacej odpowiednio odpis dyskonta lub amortyzacje premii.
Powyzsze nie stosuje sie dla papieréw wartosciowych nabytych
z udzielonym przyrzeczeniem odkupu.

W przypadku wygasniecia zobowiazani z tytulu wystawionych opcji,
uznaje sie iz wygasnieciu podlegaja kolejno te zobowigzania, z tytutu
ktérych zaciggniecia otrzymano najnizsza premie netto.

Prawo poboru akcji notowanych na rynku zorganizowanym ujmuje sie
w ksiggach rachunkowych Funduszu w dniu nastepnym po dniu,
w ktérym po raz ostatni akcje byly notowane na rynku zorganizowanym
z prawem poboru. Niewykonane prawo poboru akcji uznaje si¢ za zbyte,
wedlug wartosci réwnej zero, w dniu nastepnym po wygasnieciu tego
prawa.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na rynku zorganizowanym
ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu w dniu nastepnym po
dniu, w ktérym po raz ostatni akcje byly notowane na rynku
zorganizowanym z prawem do dywidendy.

Prawo poboru akcji nie notowanych na rynku zorganizowanym oraz
prawo do otrzymania dywidendy od akgji nie notowanych na rynku
zorganizowanym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu
w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

Zobowigzania Funduszu z tytulu wystawionych opcji ujmuje sie
w bilansie w pozycji zobowigzania z tytutu wystawionych opcji. W dniu
wystawienia opcji zobowigzanie z tytulu wystawienia opgji ujmuje sie
w wysokosci otrzymanej premii netto.

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych
Funduszu wedlug wartosci ksiegowej réwnej zeru. Prowizja maklerska
iinne koszty zwigzane z jego otwarciem pomniejszaja niezrealizowany
zysk (powigkszaja niezrealizowana strate) z wyceny kontraktu. Prowizja
maklerska oraz inne koszty zwigzane z zamknieciem kontraktu
pomniejszajq zrealizowany zysk (powigkszaja zrealizowang strate)
z kontraktu terminowego.

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

Przychody z lokat obejmuja w szczegdlnosci:
- dywidendy i inne udzialy w zyskach,
- odsetki z rachunkéw bankowych i lokat pienieznych,

- odpis dyskonta, naliczany proporcjonalnie do czestotliwosci ustalania
aktyw6w netto Funduszu w dniach wyceny,

- dodatnie saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng
srodkéw pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach
obcych.

Koszty operacyjne Funduszu obejmuja w szczegdlnosci:
- wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem,

- ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwiazku z wyceng
srodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach
obcych,

- odsetki od zaciggnietych kredytéw i pozyczek,
- amortyzacja premii,

- ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wycena
srodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach
obcych.
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Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem naliczane jest
w kazdym dniu wyceny za kazdy dzien roku od wartosci aktywéw netto
Funduszu ustalonych w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie
rozliczane jest w okresach miesigcznych i platne jest do 7 (siédmego)
dnia roboczego nastepnego miesigca kalendarzowego.

Koszty odsetek od zaciagnietych przez Fundusz kredytéw i pozyczek
podlegaja rozliczeniu w czasie, z uwzglednieniem charakteru i czasu
splaty kredytu lub pozyczki.

Amortyzacje premii nalicza si¢ proporcjonalnie do czestotliwosci
ustalania wartosci aktywow netto Funduszu w dniach wyceny.

Zbycie i odkupienie jednostek uczestnictwa Funduszu ujmuje sie
w ksiegach rachunkowych w dniu zapisania tych operacji w rejestrze
uczestnikéw Funduszu.

Wartosé aktywoéw netto Funduszu ustalana jest w dniu wyceny
okreslonym w statucie Funduszu.

Metody wyceny aktywéw z uwzglednieniem stosowanych metod wyceny
skladnikéw lokat, zobowiazan funduszu, aktywéw netto i wyniku
z operacji oraz przyjete kryteria wyboru rynku, w tym systemu notowar.

1.

Aktywa Funduszu bedace przedmiotem notowan na rynku
zorganizowanym, wycenia sie, a zobowigzania zwigzane
z dokonywaniem transakcji na takim rynku ustala si¢ wedlug wartosci
rynkowej z zachowaniem zasad ostroznej wyceny.

Aktywa Funduszu nie bedace przedmiotem notowan na rynku
zorganizowanym wycenia sie, a zobowiazania zwigzane
z dokonywaniem transakcji na takim rynku ustala si¢ wedlug wartosci
godziwej.

W dniu wyceny aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowigzania ustala
si¢ wedlug stanéw odpowiednio aktywéw i zobowiazan oraz kurséw,
cen i wartosci z dnia poprzedniego.

Papiery wartosciowe oraz prawa majatkowe notowane na rynkach
zorganizowanych wyceniane sq wedlug ceny rynkowej wyznaczonej
iogloszonej przez rynek gtéwny, o ktérym mowa w pkt. 5. Ceng rynkowa
jest:

a) ostatni kurs zamkniecia - w przypadku papieréw wartosciowych
lub praw majatkowych notowanych w systemie notowan ciagtych,
na ktérych wyznaczany i oglaszany jest kurs zamknigcia

b) cena srednia transakcji wazona wolumenem obrotu z ostatniego dnia,
w ktérym zawarto transakcje — w przypadku papieréw
wartosciowych lub praw majatkowych notowanych w systemie
notowan ciagtych bez odrebnego wyznaczania kursu zamknigcia

c) ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego — w przypadku
papieréw wartosciowych lub praw majatkowych notowanych
wylacznie w systemie notowan jednolitych

Rynkiem gltéwnym jest rynek zorganizowany, na ktérym wolumen
obrotéw dla danego skladnika aktywéw Funduszu w ciggu miesiaca
kalendarzowego poprzedzajacego miesiac, w ktérym nastepuje dzieri
wyceny, byt najwiekszy.

Cena rynkowa papieréw wierzycielskich oznacza cene, ustalong
w stosunku do ich wartosci nominalnej. Skumulowane odsetki ujmowane
sq jako naleznosci.

Jezeli ostatni kurs zamkniecia na danym rynku zorganizowanym lub
w danym systemie notowan nie jest dostepny lub jest dostepny, ale ze
wzgledu na termin zawarcia ostatniej transakcji nie odzwierciedla
wartosci rynkowej papieru wartosciowego, wyceniajac ten papier
wartosciowy, uwzglednia si¢ ceny w zgloszonych najlepszych ofertach
kupna i sprzedazy, z tym Ze uwzglednienie wylacznie ceny w ofertach
sprzedazy jest niedopuszczalne, o ile oferty te zostaly zgloszone po raz
ostatni w takim terminie, iz wycena papieréw wartosciowych w oparciu
o te oferty odzwierciedla warto$¢ rynkowa papieru wartosciowego.

Papiery warto$ciowe dopuszczone do publicznego obrotu, nienotowane
na rynku zorganizowanym wycenia sie, z zastrzezeniem pkt. 7, w oparciu
o ostatniq z cen, po jakiej nabywano papiery wartosciowe na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o wartos¢
rynkowa prawa poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia
tego prawa, a w przypadku gdy zostaly okreslone rézne ceny dla
nabywcéw —w oparciu o §rednig cene nabycia, wazona liczba nabytych
papieréw wartosciowych, o ile cena ta zostala podana do publicznej
wiadomosci, z uwzglednieniem zmian wartosci tych papieréw



wartosciowych, spowodowanych zdarzeniami majacymi wplyw na ich
warto$¢ rynkowa.

9. Papiery warto$ciowe niedopuszczone do obrotu publicznego,
nienotowane na rynku zorganizowanym wyceniane sa, z zastrzezeniem
pkt. 7 wedtug wartosci godziwej, a w szczegdlnosci ich wycena moze
by¢ dokonana na podstawie cen transakcji lub cen ofert kupna
oglaszanych przez co najmniej dwie instytucje finansowe majace
najwigkszy obrét danym papierem wartosciowym w ciggu miesigca
kalendarzowego poprzedzajacego miesigc, w ktérym nastepuje dziert
wyceny albo wedtug ceny nabycia, z uwzglednieniem zmian wartosci
tych papieréw wartosciowych spowodowanych zdarzeniami majacymi
wplyw na ich wartos¢ rynkowa, a w przypadku dluznych papieréw
wartosciowych, w stosunku do ich wartosci nominalnej
z uwzglednieniem odpisu dyskonta lub amortyzacji premii.

10. Papiery wartosciowe, nie bedace przedmiotem notowan na rynku
zorganizowanym, dla potrzeb wyceny traktuje sie¢ tak, jakby byty
papierami warto$ciowymi spelniajacymi ten warunek, jezeli istnieja
papiery wartosciowe tozsame z nimi w prawach, ktére sa przedmiotem
notowan na rynku zorganizowanym.

11. Papiery wartosciowe nabyte z udzielonym przez druga strone
przyrzeczeniem odkupu (w szczegdlnosci transakcje typu buy —sell back)
s wyceniane metodaq amortyzacji réznicy pomiedzy cena odkupienia
a ceng nabycia.

12. Kontrakty terminowe notowane na rynku zorganizowanym wycenia sie
wedlug kursu okreslajacego stan rozliczern Funduszu i instytucji
rozliczeniowe;j.

13. Kontrakty terminowe zawarte poza rynkiem zorganizowanym wycenia
si¢ wedlug metody okreslajacej stan rozliczert Funduszu i jego
kontrahenta wynikajacych z warunkéw umownych, z uwzglednieniem
zasad wyceny dla instrumentu bazowego i terminu wykonania
kontraktu.

14. Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane na rynku
zorganizowanym wycenia si¢ wedlug ostatniej ogloszonej przez dany
fundusz lub wlasciwg instytucje wartosci aktywoéw netto funduszu na
jednostke lub tytut uczestnictwa.

15. Papiery wartosciowe i inne sktadniki aktywéw Funduszu notowane za
granicg sa wyceniane wedlug ceny rynkowej na rynku gléwnym, na
ktérym sa notowane, a w przypadku zagranicznych papieréw
warto$ciowych oraz innych skiadnikéw aktywéw Funduszu
nienotowanych na rynku zorganizowanym wycena dokonywana jest
na podstawie kurséw publikowanych w tabelach finansowych
zamieszczanych w spegcjalistycznych wydawnictwach, o ile nie moga
by¢ zastosowane metody wyceny, o ktérych mowa w pkt. 8, 9, 10, 13.

16. Papiery wartosciowe i inne skladniki aktywéw Funduszu notowane za
granica, a takze Srodki pieniezne oraz naleznosci i zobowigzania
wyrazone w walutach obcych wycenia sie po przeliczeniu na walute
polska na podstawie obowiazujacego, Sredniego kursu dla danej waluty
obcej ogloszonego przez Narodowy Bank Polski na dzieri wyceny lub
dzien bilansowy.

17. W przypadku, gdy okreslone powyzej metody wyceny aktywdéw
Funduszu nie znajduja zastosowania, Fundusz wycenia aktywa
Funduszu wedlug metody uzgodnionej z Depozytariuszem, po pisemnej
akceptacji bieglego rewidenta. Niezwlocznie po ustaleniu metody,
przyjetej na stale jako wtasciwej dla wyceny aktywéw Funduszu
i ustalenia zobowigzan, Fundusz dokonuje odpowiednich zmian
w Statucie.

Wprowadzone zmiany zasad rachunkowosci

Fundusz w okresie sprawozdawczym nie wprowadzal zmian zasad
rachunkowosci.

Przyjete w sprawozdaniu finansowym kryterium podziatu sktadnika portfela
lokat

Znajdujace sie na dzien 31 grudnia 2002 roku w portfelu Funduszu papiery
wartosciowe zostaly podzielone ze wzgledu na rodzaj na papiery
warto$ciowe udzialowe, odsetkowe oraz dyskontowe.

Papiery wartosciowe udzialowe zostaty podzielone wedtug kryterium rynku
gléwnego i systemu notowari, natomiast papiery wartosciowe odsetkowe
przedstawiono w podziale wedlug rodzaju oprocentowania, a w dalszej
kolejnosci wedtug terminu wykupu — do 6 miesiecy, do roku i powyzej
roku.

Sprawozdanie finansowe
CU SFIO Stabilnego Inwestowania PPE

II. BILANS FUNDUSZU

31.12.2002
tys. z1
I.  AKTYWA 4 684,73
1.  Lokaty 4 408,75
1.1. Nieruchomosci (wlasnosé) 0,00
1.2.  Nieruchomosci (wspétwlasnosc) 0,00
1.3. Waluty 0,00
1.4. Papiery warto$ciowe, w tym: 4 408,75
14.1. Papiery wartosciowe udzialowe 1751,17
14.2. Papiery wartosciowe odsetkowe 1574,80
1.4.3. Papiery wartosciowe dyskontowe 1082,78
14.4. Jednostki uczestnictwa 0,00
1.4.5. Udzialy w spétkach z o.0. 0,00
1.4.6. Wierzytelnosci 0,00
14.7. Inne 0,00
2. Certyfikaty wlasne 0,00
3. Srodki pieniezne 180,07
3.1. Srodki pienigzne na rachunkach biezacych 0,00
3.2. Krétkoterminowe lokaty bankowe 180,07
4. Naleznosci 95,91
4.1. Ztytulu zbytych lokat 64,87
4.2. Ztytulu zbytych jednostek uczestnictwa 0,00
4.3. Dywidendy 0,00
4.4. Odsetki 31,04
4.5. Z tytulu posiadanych nieruchomosci,
w tym czynszéw 0,00
4.6. Z tytulu udzielonych pozyczek 0,00
4.7. Pozostate 0,00
II. ZOBOWIAZANIA 135,22
1. Z tytulu nabytych lokat 125,27
2. Ztytulu wystawionych opcji 0,00
3. Ztytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 0,00
4. Ztytulu wyplaty dochodéw Funduszu 0,00
5. Ztytulu pozyczek i kredytéw o terminie splaty do roku 0,00
6.  Ztytulu pozyczek i kredytéw o terminie
splaty powyzej roku 0,00
7. Rezerwa na wydatki 9,95
8.  Ztytulu wplat na jednostki uczestnictwa 0,00
9. Pozostate 0,00
III. AKTYWA NETTO (I-1I) 4 549,51
IV. KAPITAL 4 000,00
1. Wplacony 4000,00
2. Wyplacony 0,00
V.  ZAKUMULOWANE, NIEROZDYSPONOWANE
PRZYCHODY Z LOKAT NETTO 98,91
VI. ZAKUMULOWANY, NIEROZDYSPONOWANY
ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT 256,60
VII. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT PONAD
CENE NABYCIA 194,00
VIIL. KAPITAE I ZAKUMULOWANY
WYNIK Z OPERAC]I, RAZEM (IV+V+VI+VII) 4 549,51
Liczba jednostek uczestnictwa 40 000,00
Wartosé aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa (w z1) 113,74



III.

II.

II1.

Iv.

VI

VIIL.

RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC]I
05.04.02 - 31.12.02

tys. z1

PRZYCHODY Z LOKAT 190,94
1.  Dywidendy i inne udziaty w zyskach 6,77
2. Odsetki 71,55
3. Odpis dyskonta 112,62
4. Przychody z nieruchomosci 0,00
5. Dodatnie saldo réznic kursowych 0,00
6.  Pozostate 0,00
KOSZTY OPERACYJNE 92,03
1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 78,27
2. Wynagrodzenie dla podmiotéw

prowadzacych dystrybucje 0,00
3. Oplaty dla Depozytariusza i inne oplaty zwigzane

z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu 0,00
4. Uslugi w zakresie rachunkowosci, w tym

prowadzenie rejestru uczestnikéw Funduszu 0,00
5. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0,00
6.  Uslugi prawne 0,00
7. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 1,84
8. Odsetki od zaciggnietych kredytéw i pozyczek 0,00
9 Amortyzacja premii 0,00
10. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci, w tym

utrzymanie nieruchomosci w stanie niepogorszonym 0,00
11.  Ujemne saldo réznic kursowych 0,00
12. Pozostale 11,92
KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 0,00
KOSZTY OPERACYJNE NETTO (II-IID) 92,03
PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (I-1V) 98,91
ZREALIZOWANY I NIEZERALIZOWANY
ZYSK/STRATA 450,60
1. Zrealizowany zysk/(strata) ze zbycia lokat, w tym 256,60

- z tytulu réznic kursowych 0,00
2. Wzrost/(spadek) niezrealizowanego zysku/ (straty)

z wyceny lokat, w tym: 194,00

- z tytutu réznic kursowych 0,00
WYNIK Z OPERAC]I (V+VI) 549,51

Sprawozdanie finansowe
CU SFIO Stabilnego Inwestowania PPE

IV. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
05.04.02 - 31.12.02

tys. zt
I.  ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Wartosé aktywéw netto na koniec poprzedniego
okresu sprawozdawczego 0,00
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy
(razem), w tym: 549,51
a)  Przychody z lokat netto 98,91
b)  Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 256,60
c)  Wazrost (spadek) niezrealizowanego
zysku (straty) z wyceny lokat 194,00
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu
wyniku z operacji 549,51
4.  Dystrybucja dochodéw funduszu (razem) 0,00
a)  Zprzychodéw z lokat netto 0,00
b)  Ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat netto 0,00
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym
(razem), w tym: 4 000,00
a)  Powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych
jednostek uczestnictwa 4 000,00
b)  Zmniejszenie kapitatu z tytutu
odkupionych jednostek uczestnictwa 0,00
6. Zmiana wartosci aktyw6w netto z tytulu
zmian w kapitale 4 000,00
7.  Eaczna zmiana aktywéw netto w okresie
sprawozdawczym (3-4+/-5) 4 549,51
8.  Wartos¢ aktywéw netto na koniec okresu
sprawozdawczego 4 549,51
9.  Srednia wartoé¢ aktyw6w netto w okresie
sprawozdawczym 4 232,87
II. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
w okresie sprawozdawczym, w tym: 40 000,00
a)  Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 40 000,00
b)  Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0,00
¢)  Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 40 000,00
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco
od poczatku dzialalnosci Funduszu w tym: 40 000,00
a)  Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 40 000,00
b)  Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0,00
C) Saldo jednostek uczestnictwa 40 000,00
III. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Wartos¢ aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa
na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 100,00
2. Wartos¢ aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa
na koniec okresu sprawozdawczego 113,74
3. Procentowa zmiana wartosci aktywdéw netto na
jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
(w stosunku rocznym) 18,57%
4. Minimalna i maksymalna wartos¢ aktywdéw netto na
jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym,
ze wskazaniem daty wyceny:
Warto$¢ minimalna (06.04.2002 r.) 100,00
Wartos¢ maksymalna (04.12.2002 r.) 114,21
5. Wartos¢ aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa
wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym,
ze wskazaniem daty wyceny
31.12.2002 r. 113,92
IV. PROCENTOWY UDZIAEL W SREDNIE] WARTOSCI AKTYWOW
KOSZTOW OPERACYJNYCH, W TYM: 2,76%
1.  Wpynagrodzenia Towarzystwa 2,35%
V. PROCENTOWY UDZIAE W SREDNIE] WARTOSCI AKTYWOW
NETTO KOSZTOW OPERACYJNYCH, W TYM: 2,94%
1.  Wpynagrodzenia Towarzystwa 2,50%
Srednie Aktywa Brutto: 4 508,90
Koszty operacyjne: 92,03
Wynagrodzenie Towarzystwa 78,27



RACHUNEK PRZEPEYWOW PIENIEZNYCH
05.04.02 - 31.12.02

PRZEPEYWY SRODKOW PIENIEZNYCH
Z DZIAEALNOSCI OPERACYJNE]J (I-1)
I.  WPEYWY
1.  Z tytulu posiadanych lokat, w tym:

a) Z tytulu papieréw wartosciowych
udzialowych

b) Z tytulu papieréw wartosciowych
odsetkowych

9] Z tytulu papieréw wartosciowych
dyskontowych

2. Z tytulu zbycia skladnikéw lokat, w tym:

a) Z tytulu papieréw wartosciowych
udzialowych

b) Z tytulu papieréw wartosciowych
odsetkowych

<) Z tytulu papieréw wartosciowych
dyskontowych

3.  Pozostate

II. WYDATKI
1.  Z tytulu posiadanych lokat, w tym:

a) Z tytulu papieréw wartosciowych
udzialowych

b) Z tytulu papieréw wartosciowych
odsetkowych

<) Z tytulu papieréw wartosciowych
dyskontowych

2. Z tytulu zbycia skladnikéw lokat, w tym:

a) Z tytulu papieréw wartosciowych
udzialowych

b) Z tytulu papieréw wartosciowych
odsetkowych

<) Z tytulu papieréw wartosciowych
dyskontowych

3.  Z tytulu wyplaconego wynagrodzenia

dla Towarzystwa
4.  Z tytulu wyplaconego wynagrodzenia

dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje
5.  Z tytulu oplat:

a) Dla Depozytariusza
b) Za prowadzenie rejestru aktywow
Funduszu
c) Za zezwolenia
d) Rejestracyjnych
6.  Uslug:

a) Wydawniczych

b) Prawnych

C) W zakresie rachunkowosci
7.  Pozostale

PRZEPEYWY SRODKOW PIENIEZNYCH
Z DZIALALNOSCI FINANSOWEJ (I-11)
I.  WPEYWY
Z tytutu zbycia jednostek uczestnictwa
Z tytutu zaciagnietych kredytéw
Z tytutu zaciagnietych pozyczek
Z tytutu splaty udzielonych pozyczek
Odsetki
6.  Pozostate
II. WYDATKI
1. Ztytulu odkupienia jednostek uczestnictwa

G » N

2. Ztytulu splaty zaciagnietych kredytéw
3. Ztytulu splaty zaciagnietych pozyczek
4. Ztytulu udzielonych pozyczek

5. Odsetki

6.  Pozostate

ZMIANA STANU SRODKOW PIENIEZNYCH
NETTO (A+/-B)

SRODKI PIENIEZNE NA POCZATEK OKRESU

SRODKI PIENIEZNE NA KONIEC OKRESU (D+/-C)
- W tym o ograniczonej mozliwosci dysponowania

Sprawozdanie finansowe
CU SFIO Stabilnego Inwestowania PPE

tys. z1

(3 867,03)
17 081,83
57,68

6,77
50,91

0,00
17 024,15

15 906,35
0,00

1117,80
0,00

(20 948,86)
(57,51)

0,00
(57,51)

0,00
(20 809,26)

(17 233,07)
(1491,90)
(2 084,29)

(68,32)

0,00
(1,84)
0,00

0,00
(1,84)
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
(11,93)

4 047,10
4 047,10
4 000,00
0,00
0,00
0,00
47,10
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

180,07

0,00

180,07
0,00

VI. ZESTAWIENIE LOKAT

Tlosé

A. Akcje oraz prawa z akcji notowne
na Gieldzie Papier6w Warto$ciowych
W Warszawie S.A.

Akgcje - notowania ciagte 128 231
- AMICA 2 000
- BIG 35000
- BPHPBK 46
- BZWBK 1000
- COMARCH 5000
- Css 3000
- DEBICA 1994
- EMAX 3000
- FARMACOL 2721
- INGBSK 237
- JELFA 1000
- KGHM 8 000
- MIESZKO 10 000
- MOSTOSTAL WARSZAWA 928
- OKOCIM 5883
- PEKAO 1000
- POLFA KUTNO 600
- POLIFARB CIESZYN 6448
- PROKOM 500
- SOKOLOW 26 990
- STALPROFIL 1000
- SWIECIE 485
- TALEX 6400
- TPSA 4999
Akcje NFI — notowania ciagte 0
Prawa Poboru - notowania ciagle 0
Akcje — notowania jednolite 1569
- SANOK 1569
Razem akcje oraz prawa z akcji 129 800

B. Obligacje Skarbu Paristwa

Obligacje notowane na Elektronicznym
Rynku Skarbowych Papierow
Wartosciowych

prowadzonym przez CETO S.A. 1529
Obligacje o oprocentowaniu zmiennym
(nominat 100,00 PLN) 0
o terminie wykupu krétszym niz 6 miesiecy
o terminie wykupu od 6 do 12 miesiecy

o terminie wykupu dtuzszym niz 1 rok

Obligacje o oprocentowaniu zmiennym
(nominat 1 000,00 PLN) 0
o terminie wykupu krétszym niz 6 miesiecy
o terminie wykupu od 6 do 12 miesiecy

o terminie wykupu dtuzszym niz 1 rok

Obligacje o oprocentowaniu stalym
(nominat 1 000,00 PLN) 824
o terminie wykupu krétszym niz 6 miesiecy
o terminie wykupu od 6 do 12 miesiecy

- 051003 (wykup 12.10.2003) 63
o terminie wykupu dtuzszym niz 1 rok

- PS 0205 (wykup 12.02.2005) 101
- PS 0206 (wykup 12.02.2006) 150
- PS 0506 (wykup 12.05.2006) 110
- PS 1106 (wykup 12.11.2006) 400

Wartosé¢ Wartos¢ Udziat w
w cenie rynkowa aktywach

nabycia na  Funduszu
(tys. zt) 31.12.2002 (%)
(tys. zb)
159894 1704,88 36,39%
72,16 70,00 1,49%
110,04 115,50 2,47%
11,79 12,49 0,27%
69,55 70,30 1,50%
12527 131,00 2,80%
35,63 37,80 0,81%
78,73 95,71 2,04%
10824 114,90 2,45%
68,88 78,09 1,67%
92,31 90,77 1,94%
47,94 46,50 0,99%
10048 108,00 2,31%
95,15 105,00 2,24%
9,69 8,72 0,19%
77,84 76,48 1,63%
98,02 94,50 2,02%
81,18 95,40 2,04%
36,27 50,62 1,08%
63,89 63,50 1,36%
54,10 65,58 1,40%
8,77 11,10 0,24%
18,46 17,90 0,38%
66,66 81,28 1,73%
67,89 63,74 1,36%
0,00 0,00  0,00%
0,00 0,00  0,00%
41,13 46,29 0,99%
41,13 46,29 0,99%
1640,07 175117 37,38%
149190 1574,80 33,61%
0,00 0,00 0,00%
0,00 0,00  0,00%
849,45 89521  19,11%
65,55 65,77 1,40%
106,28 106,71 2,28%
161,18 162,42 3,47%
10798 119,79 2,56%
408,46 440,52 9,40%



¥

Obligacje zerokuponowe

(nominat 1 000.00 PLN) 705 642,45
o terminie wykupu krétszym niz 6 miesiecy

- OK 0403 (wykup 21.04.2003) 280 273,42
o terminie wykupu od 6 do 12 miesiecy

- OK 0803 (wykup 21.08.2003) 125 110,70
- OK 1203 (wykup 21.12.2003) 300 258,33
o terminie wykupu dtuzszym niz 1 rok

Obligacje wycenione na podstawie

kurséw wyznaczonych przez

GPW w WARSZAWIE S.A. 0 0,00
Obligacje o oprocentowaniu zmiennym

(nominat 100.00 PLN) 0 0,00
o terminie wykupu krétszym niz 6 miesiecy

o terminie wykupu od 6 do 12 miesiecy

o terminie wykupu dtuzszym niz 1 rok

Obligacje o oprocentowaniu zmiennym

(nominat 1 000.00 PLN) 0 0,00
o terminie wykupu krétszym niz 6 miesiecy

o terminie wykupu od 6 do 12 miesiecy

o terminie wykupu dtuzszym niz 1 rok

Obligacje o oprocentowaniu statlym

(nominat 1 000.00 PLN) 0 0,00
o terminie wykupu krétszym niz 6 miesiecy

o terminie wykupu od 6 do 12 miesiecy

o terminie wykupu dtuzszym niz 1 rok

Obligacje zerokuponowe

(nominat 1 000.00 PLN) 0 0,00

o terminie wykupu krétszym niz 6 miesiecy
o terminie wykupu od 6 do 12 miesiecy
o terminie wykupu dtuzszym niz 1 rok

Obligacje Skarbu Panistwa
razem (bez odsetek)

1529 1491,90
Odsetki nalezne od obligacji

Obligacje Skarbu Panistwa

razem (z odsetkami)

C. Bony skarbowe

Bony skarbowe nie notowane

na rynku regulowanym 110 1013,79

o terminie wykupu krétszym niz 6 miesiecy

- Bony skarbowe (wykup 12.02.2003) 50 463,18
- Bony skarbowe (wykup 12.03.2003) 30 276,01
- Bony skarbowe (wykup 02.04.2003) 30 274,60

o terminie wykupu od 6 do 12 miesiecy

Razem Bony Skarbowe 110 1 013,79
Papiery wartosciowe
razem (bez odsetek) 131439 4 145,76
Papiery warto$ciowe razem

(z odsetkami naleznymi)

679,59
274,99

120,50

284,10

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

1 574,80

31,01

1 605,81

1082,78

494,71
294,79
293,28

1082,78

4 408,75

4 439,76

—
T
e

/

14,50%
5,87%

2,57%
6,06%
0,00%

0,00%

0,00%

0,00%

0,00%

33,61%

0,66%

34,27%

23,11%

10,56%
6,29%
6,26%

23,11%
94,10%

94,76%

Wszystkie papiery znajdujace sie w portfelu Funduszu byty na dzieri 31.12.02

r. dopuszczone do publicznego obrotu.

Sprawozdanie finansowe
CU SFIO Stabilnego Inwestowania PPE

VII. ZESTAWIENIE ZMIAN W STANIE LOKAT
FUNDUSZU

05.04.2002 31.12.2002
Wartos¢ Udziat w  Wartos¢ Udziat w
rynkowa aktywach rynkowa aktywach
(tys. zl) Funduszu (tys.zl) Funduszu

(%) (%)

1. Papiery wartosciowe udzialowe

oraz wynikajace z nich prawa 0,00 0,00% 1751,17 37,38%
2. Papiery wartosciowe odsetkowe

(bez odsetek) 0,00  0,00% 1574,80 33,61%
3. Papiery wartosciowe dyskontowe 0,00 0,00% 1082,78  23,11%
Papiery warto$ciowe
razem (bez odsetek) 0,00 0,00% 4408,75 94,10%
Odsetki nalezne od papieréw
wartosciowych odsetkowych 0,00 0,00% 31,01 0,66%
Papiery warto$ciowe razem
(z odsetkami naleznymi) 0,00 0,00% 4439,76 94,76%

VIII. DODATKOWE INFORMACJE I OB]ASNIENIA

A. Dane o walutowej strukturze aktywéw i pasywéw, w tym srodkéw

pienieznych

Aktywa i pasywa Funduszu sa wyrazone wylacznie w zlotych polskich.
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat transakgji, ktére
nalezaloby wyrazic z walutach obcych.

. Informacje o zaciagnietych i wykorzystanych przez Fundusz kredytach

i pozyczkach pienieznych w kwocie stanowiacej, na dzien ich
wykorzystania, wiecej niz 1% wartosci aktywéw Funduszu

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zaciagal zadnych kredytéw
i pozyczek.

. Informacje o udzielonych przez Fundusz pozyczkach pienieznych w

kwocie stanowiacej, na dzieri ich udzielenia, wiecej niz 1% wartosci
aktyw6w Funduszu

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat pozyczek.

. Podzial koszté6w pokrywanych przez Towarzystwo, wedlug ich rodzaju

Zgodnie ze statutem Funduszu Towarzystwo pokrywa ze srodkéw

wiasnych wszelkie koszty i wydatki zwigzane z dziatalnoscia Funduszu,

za wyjatkiem:

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

b) prowizji i oplat zwigzanych z transakcjami kupna i sprzedazy
papieréw wartosciowych i praw majatkowych,

¢) opflat, prowizji i kosztéw zwiazanych z obstugg i splatq zaciggnietych
przez Fundusz pozyczek i kredytéw bankowych,

d

=

podatkow, taks notarialnych, optat sadowych i innych optat
wymaganych przez organy paristwowe i samorzadowe, w tym oplat
za zezwolenia i rejestracyjnych.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwlaszcza:

a) wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie
aktywéw Funduszu;

b) oplaty dla agenta obstugujacego oraz koszty pokrywane na podstawie
umowy o $wiadczenie ustug agenta obstugujacego;

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

d

e) koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania,
druku i dystrybucji materialéw informacyjnych i ogloszen,

=

koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych ustug;

nie obcigzaja Funduszu.



E. Zrealizowany zysk ze zbycia lokat 05.04.02-31.12.02

tys. z1
Papiery wartosciowe udzialowe 252,94
Papiery wartosciowe odsetkowe 0,00
Papiery wartosciowe dyskontowe 3,66
Razem 256,60
Wzrost niezrealizowanego zysku z wyceny lokat  05.04.02-31.12.02

tys. zt
Papiery warto$ciowe udzialowe 111,10
Papiery wartosciowe odsetkowe 82,90
Papiery warto$ciowe dyskontowe 0,00
Razem 194,00

. Informacje o podatkach i optatach, w tym dotyczace opodatkowania
Funduszu, opodatkowania dochodéw z lokat krajowych
i zagranicznych oraz dane dotyczace optat manipulacyjnych, prowizji
maklerskich i innych oplat pokrywanych z Funduszu z okresleniem
ich wartosci

Zgodnie z przepisami art. 6 ust. 1 pkt 10) ustawy z dnia 15 lutego 1992
roku o podatku dochodowym od 0séb prawnych (Dz. U. z 2000 r. nr 54,
poz. 654, z pézn. zm.) Fundusz jest zwolniony z podatku dochodowego,
jako fundusz inwestycyjny utworzony na podstawie ustawy z dnia
28 sierpnia 1997 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. z 1997 r,
nr 139, poz. 933 z p6zn. zm.).

Zgodnie ze statutem Fundusz nie pobiera od uczestnikéw Funduszu
oplat manipulacyjnych za zbywanie jednostek uczestnictwa. Oplata
manipulacyjna za zbywanie jednostek uczestnictwa w Funduszu jest
pobierana przez Towarzystwo.

Z tytulu zawartych przez Fundusz transakcji papierami wartosciowymi
w okresie sprawozdawczym zostaly pokryte prowizje maklerskie
w wysokosci 66 066,00 zt.

W okresie sprawozdawczym Fundusz pokryt réwniez 13 765,47 zt oplat
za prowadzenie rachunkéw bankowych, rozliczanie transakcji na
papierach wartosciowych i innych oplat,

. Informacja o dystrybucji dochodéw Funduszu

Statut Funduszu nie przewiduje wyplacania dochodéw Funduszu bez
odkupywania jednostek uczestnictwa.

Informacje o lokatach Funduszu w instrumenty finansowe i inne prawa
pochodne od praw majatkowych bedacych przedmiotem inwestycji
Funduszu oraz transakcji terminowych

Na dzien 31 grudnia 2002 r. Fundusz nie posiadat lokat w instrumenty
finansowe i inne prawa pochodne od praw majatkowych bedacych
przedmiotem inwestycji Funduszu.

Informacja o lacznej wartosci wynagrodzeri i nagréd (w pieniadzu
i w naturze) wyplaconych lub naleznych, odrebnie dla oséb
zarzadzajacych i nadzorujacych, obciazajacych Fundusz

W okresie sprawozdawczym nie zostaly przyznane lub wyplacone
wynagrodzenia lub nagrody dla oséb zarzadzajacych i nadzorujacych
Fundusz, ktére obcigzaltyby Fundusz.

. Wartosci niesptaconych zaliczek, kredytéw, pozyczek, gwarancji,
poreczen lub innych uméw zobowiazujacych do $wiadczen na rzecz
Funduszu udzielonych osobom zarzadzajacym i nadzorujacym,
obciazajacych Fundusz

Na dzieri 31 grudnia 2002 roku Fundusz nie udzielat zaliczek, kredytéw,
pozyczek, gwarancji, poreczenn i nie zawieral innych uméw
zobowigzujacych do swiadczen na rzecz Funduszu obcigzajacych
Fundusz.

L. Dane dotyczace lokat w nieruchomosci
Fundusz nie inwestuje w nieruchomosci.

M. Informacje o znaczacych zdarzeniach, dotyczacych lat ubiegltych,
ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres

Okres sprawozdawczy jest pierwszym okresem dziatalnosci Funduszu.

N. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu
bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie wystapily zdarzenia, ktére wymagatyby
uwzglednienia w sprawozdaniu finansowym.

O. Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi
w sprawozdaniu finansowym i poréwnywalnych danych finansowych
a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami
finansowymi

Poniewaz Fundusz zostal zarejestrowany w dniu 5 kwietnia 2002 roku
w sprawozdaniu finansowym nie ujawniano poréwnywalnych danych
finansowych za lata ubiegte.

P. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz
wplyw wywolanych tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa
i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos$¢ Funduszu

W okresie sprawozdawczym bledy podstawowe nie wystapily.

Q. Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktére w istotny sposéb
moglyby wplynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej oraz
wyniku z operacji Funduszu

W okresie sprawozdawczym nie wystapily zdarzenia, inne niz ujawnione
w sprawozdaniu finansowym, ktére w istotny sposéb mogtyby wptynaé

na ocene sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji
Funduszu.

Warszawa, 21 lutego 2003 r.

ABN AMRO BANK (Polska) S.A. Warszawa, dnia 21 lutego 2003 r.
OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

ABN AMRO Bank (Polska) S.A. wypelniajac obowiazki Depozytariusza dla
Commercial Union Spegjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
Stabilnego Inwestowania PPE, potwierdza zgodnos¢ danych dotyczacych
stanéw aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach
papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z nich wynikajacych, zawartych
w przedstawionym przez Commercial Union Spegcjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Inwestowania PPE, sprawozdaniu
finansowym za okres zakoriczony 31 grudnia 2002 r. ze stanem faktycznym.

Marzena Dymczyk
Dyrektor Departamentu
Powiernictwa

COMMERCIAL UNION

Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych

Commercial Union Polska
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA
al. Jana Pawta I 25; 00-854 Warszawa
Infolinia: 0-801 888 444,
e-mail: tfi@cu.com.pl, http://www.cu.com.pl



