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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA
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Spolki Akcyjnej

1. PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2007 roku Commercial Union Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Walutowego
(,;Fundusz”) z siedziba w Warszawie, ul. Prosta 70, obejmujacego:

» wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

 zestawienie lokat sporzadzone na dziefi 31 grudnia 2007 roku w kwocie 7.341 tysiecy
ztotych,

o bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2007 roku, ktory wykazuje aktywa netto w kwocie
11.066 tysigcy ztotych,

o rachunek wyniku z operacji za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku, wykazujacy
ujemny wynik z operacji w kwocie 855 tysigcy ztotych,

o zestawienie zmian w aktywach netto za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku,
wykazujace zmniejszenie stanu aktywow netto o kwote 2.044 tysiecy zlotych, oraz

* noty objasniajace i informacj¢ dodatkowa
(,,zataczone sprawozdanie finansowe™).

2. Za rzetelno$¢, prawidlowos¢ i jasnos¢ zalaczonego sprawozdania finansowego, jak rowniez
za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych odpowiada Zarzad Commercial Union Polska —
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spotki Akeyjnej (,,Towarzystwo”), towarzystwa
funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Naszym
zadaniem bylo zbadanie zalaczonego sprawozdania finansowego i wyrazenie, na podstawie
badania, opinii o tym, czy sprawozdanie to jest, we wszystkich istotnych aspektach, rzetelne,
prawidlowe i jasne oraz czy ksiggi rachunkowe stanowiace podstawe jego sporzadzenia sa
prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach, w sposob prawidtowy.

3. Badanie zalaczonego  sprawozdania  finansowego  przeprowadziliSmy  stosownie
do obowiazujacych w Polsce postanowien:

o rozdzialu 7 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosei (,ustawa
o rachunkowosci”),

» norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow,

w taki sposob, aby uzyskaé racjonalng pewno$¢, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegdlnosci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowa — dokumentacji, z ktore] wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalaczonym
sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez ocene poprawnosci przyjetych
i stosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci i znaczacych szacunkéw
dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogélnej prezentacji zalaczonego sprawozdania
finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczyto nam
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wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zataczonym sprawozdaniu finansowym
traktowanym jako calosé.

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

» przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanego
Funduszu na dzien 31 grudnia 2007 roku;

» sporzadzone zostalo zgodnie z zasadami rachunkowosci okre$lonymi w ustawie
o rachunkowos$ci i wydanymi na jej podstawie przepisami, na podstawie prawidlowo
prowadzonych ksiag rachunkowych;

e jest zgodne z ustawa o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie przepisami oraz
postanowieniami statutu Funduszu, wplywajacymi na jego tresé.

5. ZapoznaliSmy si¢ z informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana do uczestnikéw Funduszu,
sporzadzona za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2007 roku (,,List Towarzystwa”) i uznalismy,
ze informacje pochodzace z zalaczonego sprawozdania finansowego sa z nim zgodne.
Informacje zawarte w LiScie Towarzystwa uwzgledniaja postanowienia § 37, punkt 1
Rozporzadzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

6. Do zalaczonego sprawozdania finansowego dolaczono oswiadczenie depozytariusza.

W imieniu
Emst & Young Audit sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr ewidencyjny 130

A boralic

Vitootorn

Adam Fornalik ominik Januszewski
Biegly rewident nr 9916/7376 Biégly rewident nr 9707/7255
ERNST & YOUNG
Warszawa, dnia 14 marca 2008 roku AUDIT sp. z 0.0.

Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Walutowy
Sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2007 roku

| WPROWADZENIE

1.  INFORMACJE OGOLNE

Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Walutowy (,Fundusz’) zostat utworzony na
podstawie zezwolenia Komisji Papierow Wartosciowych i Gietld wydanego decyzjg nr DFI/W/4032-
14/5-1-3711/04 z dnia 10 wrze$nia 2004 roku.

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych w dniu 6 pazdziernika 2004 roku, pod
numerem RFi 175,

Fundusz jako fundusz inwestycyjny otwarty zostat utworzony na czas nieograniczony.
2. CEL INWESTYCYJNY FUNDUSZU

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

Aktywa Funduszu sg lokowane gtéwnie w emitowane przez podmioty zagraniczne lub krajowe diuzne
papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienieznego denominowane w dolarach amerykanskich lub
euro.

Catkowita warto$¢ lokat w diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego
denominowane w dolarach amerykariskich lub euro wynosi od 67% do 100% wartoéci aktywow
Funduszu. Oznacza to, iz catkowita warto$¢ lokat w diuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku
pienigznego denominowane w jednej z walut, o ktérych mowa powyzej, moze wynies¢ do 100%
wartosci aktywéw Funduszu.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzadzajgcym Funduszem jest Commercial Union Polska — Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie, ul. Prosta 70, 00-838 Warszawa,
wpisane do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000011017. Sgdem rejestrowym dia
Towarzystwa jest Sad rejonowy dla m. st. Warszawy XIX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego.

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2007 roku do -
dnia 31 grudnia 2007 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2007 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
przez Fundusz w dajgcej sie przewidzie¢ przysziosci tj. co najmniej 12 miesiecy po dniu 31 grudnia
2007roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzien podpisania sprawozdania finansowego
Funduszu istnienia faktow i okolicznosci, ktére wskazywalyby na zagrozenie kontynuowania
dziatalno$ci przez Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli 31 grudnia
2007 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania bgdZz istotnego ograniczenia
dziatalnosci Funduszu.




Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Walutowy
Sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2007 roku

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Sprawozdanie finansowe podlegaio badaniu przez bieglego rewidenta. Badania sprawozdania
finansowego dokonata Ernst & Young Audit sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1,
wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdari finansowych pod numerem 130.

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Fundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa réznych kategorii.




Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Walutowy
Sprawozdanie finansowe za rok zakorczony dnia 31 grudnia 2007 roku

Il ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Skiadniki lokat 31 grudnia 2007 roku 31 grudnia 2006 roku
s Procentowy . Procentowy

(w tysigcach ziotych) Wartos¢ w9 \Y:v:g;cn:ﬁi?'\ udzial w Wartoéé wg vvf;::?;cnﬁdz'i:?i udzial w

ceny nabycia bilansowy akty'wach ceny nabycia bilansowy aktywach

ogotem ogdlem

Akcie 0 0 0.00 0 0 0.00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0.00 0 0 0.00
Prawa do akgji 0 0 0.00 0 0 0.00
Prawa poboru 0 0 0.00 0 0 0.00
Kwity depozytowe 0 ] 0.00 0 0 0.00
Listy zastawne 1601 1449 13.07 1601 1554 1.73
Diuzne papiery warto$ciowe 6318 5892 53.16 9082 8 886 67.08
Instrumenty pochodne 0 0 0.00 0 0 0.00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0.00 0 0 0.00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0.00 0 0 0.00
Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdinego inwestowania 0 0 0.00 0 0 0.00
majace siedzibe za granicg
Wierzytelnosci 0 0 0.00 0 0 0.00
Weksle 0 0 0.00 0 0 0.00
Depozyty 0 0 0.00 0 0 0.00
Inne 0 0 0.00 0 0 0.00
Razem 7919 7341 66.23 10 683 10 440 78.81

wimercial YnionPolska

“warzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Commercia] Unio

‘owarzystwa Funduszy Inwedy

Zalgczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing czesé
niniejszego zestawienia lokat
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Walutowy
Sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku

2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Listy zastawne

(w tys- PLN 2 wyjatidem wertodol nominednej podanej w Euro orez floéci papierow wartosciowych podanych w sztukach)

. Temin ) Wattoé wedhug [F o udi
Listy 2avtawne Rodzajrynku | Nazwarynku | Emitont ""Jﬂm’” waparr | Warunki e | ottt "ﬁ“;‘ m Liceba wm‘:’;“' w?ﬁ.wm“;ym wmn
RHB0508 NRA | riedotyery Hi:fc:;‘;. Polska 2000052 mﬁz" "imy“" o 100000 4 1601 1449 1307
Listy zestawne razem 1 1601 1449 1307
1) Podstawg emisji hi [ fariowia wi i Emilenta z tytu udzielonyech przez Emitanta kredytow zabezpieczonych fipolskari, wpisane do rejest zabezpieczana ety preez Eniterta
NNRA - nlenotowane narynku aktywym

2.2. Dtuzne papiery wartosSciowe
(wtys. PLN 2 wyjefidom wertode nominainej wwalucie oraz o pepierow werloéciowych podanych w eztikech)
Dhuine paplery wartoiciows|  Rodzsfrynku | Narwarynku Emitsnt Ko ey wy:::u"':rr- Warurkioprocentowania | | Walé Ueczba w""‘:m'““’ m..m pmm
mm-dd bilansowy ogblem

O terminie wykupu do 1 roku:
Obiigecie
Bony skarbowe
T8 170108 [ W | ki | Skab Paitstwa UsA [ 2080117 nie dotyezy T 100000 850 2191 2060] 1854
Razem | 850 2191 2086] 184
Bony plenigine
inne
o terminte wykipu do 1 roku razem: | as1] 2401] 208 184
0 terminle wykupi powyte] 1 roku:
Obligacis )
DE 0716 ARRR Borso BafnA G, | Skarb Parictwa Nismoy 20160704 sla stopa procentowa 1000.00 50 1 1753) 1582
FRos17 R MTS France Skarb Pacisbua Frencia 20170425 stala stopa procentowa 100000} 500 1709 1705} 1539
RP 1210 ARRR ““;:f;”* Skab Pafstwa Polska 2010-1218]  zmienna stopa procentowa 100000 150) a9 %4 33
Razem . 1150 4121) 3a26] 52
Bony skarbowe
Bony plenigine
tnne
0 serminie wykupu powyZe] 1 roku razem: 1150 41z1) sa| us
Diutne paplery wastoiciowe razem 200 a3 5857 ss1q

AR-RR - aktywny rynek-rynek reguiowany
IAR - inny aktywny rynek
NNRA - nienotowane na rynku aktywnym

Zalgczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing czesé
niniejszego zestawienia lokat
4



Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Walutowy
Sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku

3. TABELE DODATKOWE

(wtys. PLN z wyjatkiom llosci papierow podanych w sztukach)
taczna Wartosé wedlug ceny Warto$¢ wedlug wyceny na | Procentowy udziatw
Swarantowane sidadnik lokat Rodzg] ficzba nabycla dief bilansowy aktywach ogélem
Papiery warlpéciowe gwarantowane przez Skarb Pafistwa o 0.00
Paplery wartoéciowe gwarantowane przez NBP o 0.00
Papiery Jodnostd o 000
Papiery wartoSciows gwarantowane pizez paistwa nalezace do 0 000
OECD (z wylaczeniom Rzeczpospolits] Poiskiej) )
Papiery wartcsciowe gwarantowane przez migdzynarodowe
i Kidrych czionkiem jest Rzeczpospofita Poiska o 000
lub przynajmie] jedno z paristw do OECD
3 Warto$¢ wedtug wyceny na | Procentowy udziat w
Grupy kapitalowe, o ktérych mowa w art. 98 ustawy dvied bilanso o  ogolem
0 0.00
| Wartosé wedfug wyceny na | Procentowy udziat w
{Skiadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art.. 107 ustawy dziefs bilanso aktywach ogélem
Fundusz nie nabywat od podmiotéw, o kidrych mowa w arl, 107 ustawy papleréw h innych niZ emil przez Skarb o 0.00
Pafistwa lub Narodowy Bank Polski )
Papiery wartosciowe
emitowans przez
migdzynarodowe instytucle Wartos¢ wedlug  |Procent:
finansowe, ktérych Nazwa emitantz Kraj sledziby emitenta R“x’ Nazwia fynku Liczba w;:?a"w‘dm“":;y wycenynaddefi |  wakywach
czlonklem Jest RP lub o 4 g bilansowy ogétem
przynamnief jedno z
pafistw OECD
0 [y 0 0.00/
X 2 Paleczny
S Zarzqdu
Comm N
Towarzystwo y Saion Polska

HEZY Triwdwe

Zalgczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢
niniejszego zestawienia lokat
5




Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Walutowy
Sprawozdanie finansowe za rok zakornczony dnia 31 grudnia 2007 roku

Il BILANS

. 31 grudnia 31 grudnia

(wysiacach zlotych) 2007 roku 2006 roku
. AKTYWA : 11083 13247
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalen 3336 2776
1.1. Srodki pienigzne na rachunku biezacym 1285 387
1.2. Srodki pieniezne na rachunku nabyé 51 0
1.3. Srodki pienigzne na rachunku odkupien 0 0
1.4. Srodki pienigzne na rachunkach wyspecjalizowanych programéw inwestowania 0 0
1.5. 8rodki pienigzne na krotkoterminowych lokatach bankowych 2000 2389
2. Naleznosci 406 K}
2.1. Z tytulu zbytych aktywow 324 0
2.2. Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow inwestycyjnych 0 0
2.3. Dywidendy 0 0
24. Odsetki 82 31
2.5. Z tytulu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow 0 0
2.6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
2.7. Pozostate 0 0
3. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 3826 6 568
4.1, Papiery warto$ciowe udzialowe 0 0
4.2. Diuzne papiery wartoéciowe odsetkowe 3826 1628
4.3. Diuzne papiery wartosciowe dyskontowe 0 4940
4.5, Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
4.6. Inne 0 0
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 3515 3872
5.1, Papiery warto$ciowe udzialowe 0 0
5.2. Dluzne papiery warto$ciowe odsetkowe 1449 1554
5.3. Dluzne papiery wartosciowe dyskontowe 2066 2318
5.4, Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
5.6. Udzialy w spétkach z 0.0. ) 0 0
5.7. Inne 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0
ll. ZOBOWIAZANIA 17 137
ll. AKTYWA NETTO (i-ll) 11066 13110
IV. KAPITAL FUNDUSZU 12673 13 862
1. Kapitat wptacony 119 690 84 197
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) (107 017) (70 335)
V. DOCHODY ZATRZYMANE (1030) (505)
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 207 215
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (1237) (720)
VI. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA (577) (247)
VII. KAPITAL. FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACJI (IV4V4/-VI) 11066 13110
Liczba jednostek uczestnictwa 134 039.72 145 979.58
Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa (w zt.) 82.56 89.81

Zatgczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢
niniejszego bilansu
6



Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Walutowy
Sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2007 roku

v RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1stycznia- 1 stycznia-

(w tysigcach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roku
. PRZYCHODY Z LOKAT 463 455
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 0 0
2. Przychody odsetkowe (w tym odpis dyskonta) 463 455
3. Dodatnie saldo roznic kursowych 0 0
4. Pozostale 0 0
Il.  KOSZTY FUNDUSZU 471 292
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 208 259
2. Wynagrodzenia dia podmiotow prowadzacych dystrybucie 0 0
3. Optaty dla depozytariusza ' 0 0
4. Optaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 1 1
6. Uslugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Uslugi prawne 0 0
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe (w tym amortyzacja premii) 0 0
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
11. Ujemne saldo réznic kursowych 240 7
12. Pozostale 22 25
.  KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 0 0
IV.  KOSZTY FUNDUSZU NETTO (lI-lll) Y4 292
V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (l-IV) (8) 163
VI.  ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK / (STRATA) (847) (499)
1. Zrealizowany zysk / (strata) ze zbycia lokat, w tym: (517) (425)
- Z tytulu roznic kursowych (578) (490)
2. Wzrost/ (spadek) niezrealizowanego zysku / (straty) z wyceny lokat, w
tym: (330) (74)
- Z tytulu roznic kursowych (282) (109)
Vil. WYNIK Z OPERACJI (V+V1) (855) (336)
Wynik z operacii przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w Zlotych) (6.38) (2.30)

byl

o

. i CommerYa] tJn;
ercial Uhnion olgka ‘ Towarzystwa Fundus};{?iff," P
iowarzygtwo Fundusly Inwestycyijnych S.A. 2y Inwestyd

Zalgczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing cze$¢
niniejszego rachunku wyniku z operacji
7



Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Walutowy
Sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2007 roku

Vv ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysigcach ztotych z wyjatkiem wartesci aktyww netto na jednostke uczestnictwa podanej w Ziotych 1;%?33‘;; 13:t)gl;iglnaiz;
oraz iloci jednostek uczestnictwa podanej w sztukach) 2007 roku 2006 roku
I ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO

1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 13110 17130

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: (855) (336)

a) Przychody z lokat netto )] 163

b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (517) (425)

¢) Warost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (330) (74)

3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji (855) (336)

4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem): 0 0

a) z przychoddw z lokat netto 0 0

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0. 0

¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: (1189) (3 684)

a) Powigkszenie kapitatu z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 35493 25773

b) Zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa (36 682) (29 457)

6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) (2 044) (4 020)

7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 11066 13110

8. Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym : 11898 14797
.. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: (11 939.86) (39 004.57)

a) Liczba zbytych jednostek uczestniciwa 403703.14 280 667.56

b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (415 643.00) (319 672.13)

¢) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa (11 939.86) (39 004.57)

2, Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dzialalno$ci Funduszu

wtym: 134 039.72 145 979.58

a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1296 075.62 892 372.48

b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (1162 035.90) (746 392.90)

¢) Saldo jednostek uczestnictwa 134 039.72 145979.58
Iil. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA

1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu

sprawozdawczego 89.81 92.60

2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu

sprawozdawczego 82.56 89.81

3. Procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie

sprawozdawczym (w stosunku rocznym) (8.07%) (3.01%)

4. Minimalna i maksymalna warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie

sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny:

Warto$¢ minimalna (11.12.2007 1), (01.12.2006 1) 82.18 88.75

Warto$¢ maksymalna (30.01.2007 r.) , (23.06.2006 1.) 92.71 96.51

5. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie .

sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny

(28.12.2007 r.), (29.12.2006 1.) 83.05 89.80
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI

AKTYWOW NETTO, W TYM: 3.96% 1.97%

1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 1.75% 1.75%

2. Procentowy udziaf wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0.00% 0.00%

3. Procentowy udziat oplat dla depozytariusza 0.00% 0.00%

4. Procentowy udziat oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0.00% 0.00%

5. Procentowy udziat optat za uslugi w zakresie rachunkowosci 0.00% 0.00%

6. Procentowy udziat optat za uslygi® zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0.00% 0.00%

VA 1ski, /
/
2 Wicepra
jal Undon Polska
\1\\\'argysmg‘§§§§‘szy Inwestycyjnych S.A. Commercial Union Polska

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnyd

Zalaczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes$¢
niniejszego zestawienia zmian w aktywach netto.
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Vi
1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowosci

1.1.1.

Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostalo przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29
wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. Nr 76 z dnia 17 czerwca 2002 roku,
Z pozniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 r.
w sprawie szczegbinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz.
1859) (,Rozporzadzenie”).

1.1.2.  Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu

1.

10.

Operacje dotyczgce Funduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie,
ktdrego dotycza.

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje si¢ w walucie, w ktérej sg wyrazone, a takze w
walucie polskiej po przeliczeniu wediug $redniego kursu ustalonego dla danej waluty
przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiggach rachunkowych
Funduszu.

Nabycie albo zbycie skiadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Funduszu w dacie zawarcia umowy.

Skiadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie
dokonania wyceny okreslonym w statucie Funduszu oraz skfadniki, dla ktérych we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji uwzglednia sie w
najblizszej wycenie aktywéw Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Nabyte skiadniki lokat ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Funduszu wediug ceny
nabycia. Przyjmuje sie, ze skiadniki lokat nabyte nieodplatnie posiadajg cene nabycia
réwng zeru.

Skiadniki lokat Funduszu otrzymane w zamian za inne skiadniki majg przypisang cene
nabycia wynikajgcg z ceny nabycia tych skiadnikéw lokat, w zamian za ktére zostaty
otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieniezne.

Zmiang wartoci nominainej nabytych akcji, nie powodujgcg zmiany wysokosci
kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sie
zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako
pierwsze” (HIFO), polegajaca na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny
nabycia danego skiadnika lokat, a w przypadku instrumentéw wycenianych w
wysokosci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiggowej. Przy wyliczaniu zysku lub
straty ze zbycia lokat metody, o ktérej mowa powyzej nie stosuje sie do:

v' papierow wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu sig drugiej strony do
odkupu,

v’ zobowigzan z tytulu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie
Funduszu do odkupuy,

v' naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych,

v' zobowigzan z tytutu otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu
rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.

W przypadku, gdy jednego dnia dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego
skiadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje sie nabycie danego sktadnika.

W przypadku wygasnigcia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji uznaje sie, iz
wygasnigciu podlegaja kolejno te zobowigzania, z tytulu ktérych zaciggniecia
otrzymano najnizszg premie netto.
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1.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

Srodki pieniezne wyrazone w walutach obcych likwiduje sie wediug metody
»najdrozsze likwiduje sig jako pierwsze” (HIFO).

Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Funduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akgeiji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akgji uznaje si¢ za zbyte, wedlug wartosci réwnej zero, w
dniu nastepnym po wygasnieciu tego prawa.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Funduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akgji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajacy wartosci tego
prawa do dywidendy.

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

Podatki z tytutu dochodéw od odsetek lub innych pozytkéw uzyskanych od papierow
wartosciowych emitowanych za granicg ujmuje sie w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wyplaty tych dochodow.

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

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych Funduszu wediug
wartosci ksiggowej réwnej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z jego
otwarciem pomniejszajg niezrealizowany zysk (powiekszajg niezrealizowang strate) z
wyceny kontraktu. Prowizja maklerska oraz inne koszty zwigzane z zamknigciem
kontraktu pomniejszajg zrealizowany zysk (powigkszajg zrealizowang strate) z
kontraktu terminowego.

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

Przychody z lokat obejmujg w szczegdinosci:
v dywidendy i inne udziaty w zyskach,
v przychody odsetkowe,

v' dodatnie saldo roéznic kursowych powstale w zwiazku z wyceng Srodkéw
pienigznych, naleznosci oraz zobowigzar w walutach obcych.

Przychody odsetkowe od diuznych papieréw wartosciowych, wycenianych w wartosci
godziwej, nalicza sig zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw warto$ciowych
przez emitenta.

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej.

Koszty operacyjne Funduszu obejmujg w szczegélnosci:
v" wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem,
v koszty odsetkowe,

v ujemne saldo roznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng Srodkow
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzieri roku od wartosci aktywéw netto Funduszu ustalonych w
poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesigcznych i
ptatne jest do 7 (si6dmego) dnia roboczego nastepnego miesigca kalendarzowego.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytéw i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz rozlicza
sig w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Wartos¢ aktywow netto Funduszu ustalana jest w dniu wyceny okreslonym w statucie
Funduszu.
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1.1.3.

Zasady wyceny aktywéw Funduszu

Zasady ogdlne

Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowigzania Funduszu ustala sie wediug stanéw
odpowiednio aktywéw Funduszu i jego zobowigzan oraz odpowiednio kurséw, cen i
wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny.

Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowigzania Funduszu ustala sie wediug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

Wybér rynku giéwnego

W przypadku, gdy skiadniki lokat Funduszu notowane sg na wigcej niz jednym
aktywnym rynku lub w wigcej niz jednym systemie notowar, Fundusz w porozumieniu
z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannoéci, dokonuje dla danego
skiadnika lokat Funduszu wyboru rynku gtownego lub wiasciwego systemu notowan,
ktory najiepiej spelnia nastepujgce warunki:

a)  wolumen obrotéw dla danego skiadnika lokat Funduszu w ciggu miesigca
kalendarzowego poprzedzajgcego miesiac, w ktérym nastepuje dzien wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowarn w sposéb staly i rzeteiny
okresla warto$¢ rynkowa tego skiadnika lokat Funduszu oraz

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

Skiadniki lokat Funduszu notowane na aktywnym rynku

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

Wediug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny, o ktorym mowa w
pkt A1 powyzej kursu dostepnego na aktywnym rynku, przy czym jezeli dany rynek
wyznacza kurs zamknigcia lub inng wartos¢ stanowigcg jego odpowiednik wycena
nastepuje wedlug tego kursu lub wartosci.

Dluzne papiery warto$ciowe notowane na aktywnym rynku

v" Diuzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtownym jest Gietda Papierow
Wartosciowych w Warszawie SA — wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu zamkniecia.

v Diuzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem giéwnym jest MTS Poland
(CeTO) - wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o
ktérym mowa w pkt. A1 kursu fixing —, a w przypadku jego braku dla danego
papieru warto$ciowego wedlug ostatniej ceny transakcyjnej ogloszonej przez ten
rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sie na

podstawie:

a) Bloomberg Generic, a w przypadku jego braku dla danego skiadnika lokat
Funduszu,

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

¢) Bondtrader Composite.

W przypadku braku wskaznikéw okreslonych w lit. a) — ¢) dla danego skiadnika
lokat Funduszu, na podstawie $redniej z cen transakcji lub ofert kupna
oglaszanych przez dwie instytucje finansowe, majgce wedlug najlepszej wiedzy
Funduszu najwigkszy udziat w obrocie danym walorem w miesigcu
kalendarzowym poprzedzajacym miesiac, w ktérym dokonywana jest wycena.

v" Diuzne papiery wartosciowe, dla ktorych rynkiem gtéwnym jest inny aktywny
rynek, w szczeg6lnosci diuzne papiery wartosciowe notowane na rynkach
zagranicznych — wediug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamknigcia lub inng warto$¢ stanowigcg jego odpowiednik wycena
nastepuje wedtug tego kursu lub wartoSci. W przypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa sie na podstawie:
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a) Bloomberg Generic, a w przypadku jego braku dla danego skiadnika lokat
Funduszu,

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

¢) Bondtrader Composite.

W przypadku braku wskaznikéw okreslonych w lit. a) — c) dla danego sktadnika
lokat Funduszu, na podstawie $redniej z cen transakcji lub ofert kupna
ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majace wedlug najlepszej wiedzy
Funduszu najwiekszy udzial w obrocie danym walorem w miesigcu
kalendarzowym poprzedzajgcym miesigc, w ktorym dokonywana jest wycena.

v W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajgcy sie termin wykupu diuznych papieréw
wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wediug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie metoda odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jako réznica pomigdzy cena wykupu danego papieru warto$ciowego
a ostatnig wartoscig godziwg, po jakiej Fundusz wycenit dany papier wartosciowy
wedtug zasad okreslonych powyze;j.

Kontrakty terminowe - wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu okreslajgcego
stan rozliczen Funduszu i instytucji rozliczeniowej.

Pozostate sktadniki lokat Funduszu — wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu,
przy czym jezeli dany rynek wyznacza kurs zamknigcia lub inng warto$¢ stanowiaca
jego odpowiednik wycena nastepuje wedtug tego kursu lub warto$ci.

Jezeli w przypadku skiadnikéw lokat Funduszu, o ktérych mowa w pkt. 1 - 4 w opinii
Funduszu ostatni dostepny kurs nie odzwierciedla warto$ci godziwej wyceniane sg
one tak jakby byly sktadnikami lokat Funduszu nienotowanymi na aktywnym rynku na
podstawie zasad okreSlonych przez Fundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wediug wiarygodnie ustalonej wartosci godziwej na podstawie
oszacowania wartosci skiadnika lokat Funduszu za pomoca powszechnie uznanych
metod estymac;i.

Skiadniki lokat Funduszu nienotowane na aktywnym rynku

Diuzne papiery wartoSciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania dluznych papieréw
wartosciowych wycenianych wedlug wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajgca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest r6zna od daty jej rozliczenia papier wartosciowy
ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang cene nabycia
wylicza sig od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

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

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu, wycenia
sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Zobowigzania z tytulu zbycia papieréw wartosciowych przy zobowigzaniu sie
Funduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej.

Kontrakty terminowe zawarte poza aktywnym rynkiem wycenia sie wediug metody
okreslajacej stan rozliczern Funduszu i jego kontrahenta wynikajacych z warunkow
umownych, z uwzglednieniem zasad wyceny dla instrumentu bazowego i terminu
wykonania kontraktu.

Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sie wediug ostatniej ogloszonej przez dany fundusz lub wiasciwg instytucie
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10.

wartosci aktywéw netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowang o
ewentualne, znane Funduszowi zmiany wartosci godziwej, jakie wystapily od
momentu ogfoszenia do dnia wyceny.

Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wedlug:

v warto$ci teoretycznej praw poboru jako roznicy miedzy ceng akgji z ostatniego
notowania z prawem poboru, a ceng odniesienia na pierwszym notowaniu akgji
lub

v wartoéci biezacej prawa poboru uwzgledniajacej réznice migdzy biezgcym
kursem rynkowym akgji spétki a ceng akcji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emisji,

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

Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akgji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia si¢ je wediug cen tych papieréw
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia si¢ w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o warto$¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaty okreslone rézne ceny dia nabywcéw — w oparciu o $rednig cene nabycia,
wazong liczba nabytych akgji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian warto$ci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wpltyw na ich warto$¢ godziwa,

Jezeli prawa do akgcji nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akgji
notowanych na Aktywnym Rynku, wycenia si¢ je wediug cen tych papieréw
warto$ciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
prawa do akcji wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen po jakiej nabywano je na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powigkszong o warto¢ godziwg prawa
poboru niezbgdnego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

Pozostale skiadniki lokat Funduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg na
podstawie zasad okreSlonych przez Fundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wedtug wiarygodnie ustalonej wartosci godziwej na podstawie
oszacowania wartosci skiadnika lokat Funduszu za pomocg powszechnie uznanych
metod estymacii.

Wycena aktywdw i zobowiazan Funduszu denominowanych w walutach obcych

Aktywa i zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w
walucie, w ktérej sa notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sg
notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktorej sg denominowane.

Aktywa i zobowigzania, o ktérych mowa w pkt. 1 wykazuje sie w ztotych polskich po
przeliczeniu wediug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o
ktorym mowa w pkt. A1, éredniego kursu wyliczonego dia danej waluty przez
Narodowy Bank Polski.

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowo$ci

W okresie sprawozdawczym nie mialy miejsca zmiany stosowanych przez Fundusz zasad
rachunkowosci.
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2. NALEZNOSCI FUNDUSZU

(w tysigcach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roku
Z tytutu zbytych aktywow 324 .

Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa - -
Z tytulu dywidend - -
Z tytulu odsetek 82 31
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytulu udzielonych pozyczek - -
Przedplaty na zakup papieréw wartosciowych - -
Pozostate naleznosci - -

Razem naleznosci Funduszu 406 3

3. ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU

(w tysiacach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roku

Z tytulu nabytych aktywow - -
Z tytulu transakcji przy zobowigzaniu si¢ Funduszu do odkupu - -
Z tytutu instrumentow pochodnych - -
Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa - -
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa - 118
Z tytulu wyplaty dochodéw Funduszu - -
Z tytulu wyplaty przychoddw Funduszu . - -
Z tytulu wyemitowanych obligaci - -
Z tytulu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu diugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwarancji lub poreczer - -

Z tytutu rezerw 16 19
Pozostale zobowigzania 1 -
Razem zobowigzania Funduszu 17 137

4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

(w tysigcach zlotych) Waluta 31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roku

- Deutsche Bank Polska S.A.
PLN 1150 122
EUR 956 2106
UsD 1230 548
$rodki pienigzne, razem 3336 2776

Sredni w okresie sprawozdawczym stan $rodkow
pienigznych ufrzymywanych w celu zaspokojenia
biezacych zobowiazai Funduszu

PLN 338 338

EUR 931 1499

usb 1142 1231

Sredni w okresie sprawozdawczym stan $rodkéw 2411 3068

pienigznych utrzymywanych w celu zaspokojenia
biezacych zobowiazan Funduszu razem
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5. RYZYKA
5.1. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem stopy procentowey.

5.1.1. Aktywa i zobowigzania Funduszu obcigzone ryzykiem warto$ci godziwej wynikajagcym
ze stopy procentowej

Na ryzyko zmiany wartosci godziwej zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone sg
przede wszystkim diuzne papiery wartoSciowe oraz instrumenty rynku pienieznego o stalym
oprocentowaniu i zerokuponowe, ktérych warto§¢ w aktywach Funduszu na dziert 31 grudnia
2007 roku wynosita 5 524 tysiecy ztotych, co stanowi 49.84% aktywoéw Funduszu (na dzierh 31
grudnia 2006 roku 7 584 tysigcy zlotych, co stanowi 57.25% aktywéw Funduszu).

Na dzien 31 grudnia 2007 roku oraz na dzien 31 grudnia 2006 roku zobowigzania Funduszu nie
byly obciazone ryzykiem zmiany warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej.

5.1.2. Aktywa | zobowigzania Funduszu obcigzone ryzykiem przeplywéw Srodkéw
pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej

Na ryzyko przeplywéw srodkéw pienieznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sg dluzne papiery wartoSciowe o zmiennej stopie procentowej, ktérych wartos¢ w aktywach
Funduszu na dzien 31 grudnia 2007 roku wynosita 1 817 tys. ziotych, co stanowi 16.39%
aktywow Funduszu (na dziern 31 grudnia 2006 roku 2 856 tys. ziotych, co stanowi 21.56%
aktywow Funduszu).

Na dzien 31 grudnia 2007 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2006 roku zobowigzania Funduszu nie
byly obciazone ryzykiem przeplywéw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowe;.

5.2. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzar Funduszu ryzykiem kredytowym.
5.2.1. Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym.

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Fundusz lokuje aktywa gtéwnie
w dluzne papiery wartoSciowe i instrumenty rynku pienigznego przede wszystkim emitowane
przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, oraz diuzne papiery wartosciowe i instrumenty
rynku pienigznego dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczpospolitej
Polskiej lub w panstwie czionkowskim, a takze na rynku zorganizowanym USA, Japonii i
Szwaijcarii, charakteryzujace sie niskim poziomem ryzyka kredytowego.

Na dzien 31 grudnia 2007 roku oraz 31 grudnia 2006 roku strukmra aktywéw Funduszu
przedstawia sie nastepujgco:

(w tysigcach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roku

Dluzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego 5974 7699

emitowane przez Skarb Panstwa lub inne pansiwa nalezace do

OECD (z odsetkami)

Dluzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego 1449 2771

emitowane przez innych emitentéw (z odsetkami)

Srodki pienigzne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 3336 2776

Odsetki nalezne od $rodkéw na rachunkach bankowych - 1

Nalezno$ci z tytulu zbytych aktywow 324 -

Nalezno$ci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez - -
Towarzystwo z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa
Razem aktywa Funduszu 11083 13 247
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6.

5.2.2. Wskazanie przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka kredyfowego w
poszczegbinych kategoriach lokat.

Fundusz moze lokowa¢ powyzej 35% wartosci aktywéw Funduszu wylgcznie w papiery
wartoSciowe i instrumenty rynku pienieznego emitowane, poreczone lub gwarantowane przez
Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, jedno z panstw czionkowskich, USA lub Japonie. W
takim przypadku Fundusz jest obowigzany dokonywaé lokat w papiery warto$ciowe co najmniej 6
réznych emisji jednego emitenta z tym, ze wartos¢ lokat w papiery wartosciowe jednej emisji nie
moze przekroczy¢ 30% wartosci Aktywow Funduszu.

Na dzien 31 grudnia 2007 roku oraz 31 grudnia 2006 roku udziat lokat w diuzne papiery
wartosciowe emitowane przez ww. kraje w aktywach Funduszu przedstawiat sie nastepujgco:

31 grudnia 31 grudnia

2007 roku 2006 roku

Polska 3.32% 3.32%
Niemcy 15.82% 28.68%
Stany Zjednoczone ' 18.64% 17.50%
Francja 15.38% 8.61%
- 53.16% 58.11%

Razem udziat w aktywach Funduszu

5.3. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem walutowym w poszczegéinych
kategoriach lokat.

Aktywa Funduszu lokowane sg giéwnie w emitowane przez podmioty zagraniczne lub krajowe
diuzne papiery wartoéciowe denominowane w dolarach amerykariskich lub euro, przy czym
catkowita warto$¢ tych lokat wynosi, zgodnie ze statutern Funduszu nie mniej niz 67% warto$ci
aktywéw Funduszu.

Na dzien 31 grudnia 2007 roku oraz 31 grudnia 2006 roku udziat sktadnikéw Iokat
denominowanych w poszczegélnych walutach w aktywach Funduszu przedstawiat sie
nastepujaco:

30 czerwca 31 grudnia

2007 roku 2006 roku

Skiadniki lokat denominowane w dolarach amerykariskich ‘ 21.96% ' 20.82%
- Dluzne papiery wartosciowe 21.96% 20.82%
Sktadniki lokat denominowane w euro 44.27% 57.99%
- Dluzne papiery wartosciowe : 31.20% 46.26%
- Listy zastawne 13.07% 11.73%
66.23% 78.81%

Razem udziat w aktywach Funduszu

INSTRUMENTY POCHODNE

W okresie sprawozdawczym oraz w okresie zakoriczonym dnia 31 grudnia 2006 roku Fundusz
nie zawierat transakcji, ktérych przedmiotem byly instrumenty pochodne.

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

7.1. Transakgje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu.

W okresie sprawozdawczym oraz w okresie zakoriczonym dnia 31 grudnia 2006 roku Fundusz
nie zawierat transakcji przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

7.2. Transakcje przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu.

W okresie sprawozdawczym oraz w okresie zakoriczonym dnia 31 grudnia 2006 roku Fundusz
nie zawierat transakgji przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu.
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7.3. Naleznosci z tytufu papieréw warto$ciowych pozyczonych od Funduszu w trybie przeplséw
rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych.

W okresie sprawozdawczym oraz w okresie zakoriczonym dnia 31 grudnia 2006 roku Fundusz
nie zawierat transakciji w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych.

7.4. Zobowigzania z fytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez Fundusz w ftrybie
przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.

W okresie sprawozdawczym oraz w okresie zakoriczonym dnia 31 grudnia 2006 roku Fundusz
nie zawierat transakcji w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych.
KREDYTY | POZYCZKI

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 roku Fundusz nie zaciggat zadnych
kredytéw i pozyczek.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Fundusz nie udzielat zadnych
kredytow i pozyczek.

WALUTY | ROZNICE KURSOWE

9.1. Walutowa struktura pozycji bilansu.

; 31 grudnia 2007 roku 31 grudnia 2006 roku
{wtysigeach Zotych) EURO _ USD PLN __ RAZEM _ EURO __ USD PLN __ RAZEM
. AKTYWA 6268 3665 1150 11083 9818 3307 12 13247
1. $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty 956 1230 1150 33% 2106 548 122 2776
2. Naleznosci 405 1 0 406 0 1 0 31
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony :
do odkupu 0 0 0 0 0 0 0 0
4. Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 3458 368 0 382 6128 440 0 6568
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1449 2066 0 3515 1554 2318 0 3872
6. Nieruchomoéci 0 0 0 0 0 0 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0 0 0 0 0 0 0
Il ZOBOWIAZANIA 0 0 17 17 0 0 137 137
Il AKTYWA NETTO 6268 3665 1133 11066 9818 3307 (15) 13110
9.2. Dodatnie réznice kursowe.
(w tysiacach ziotych) 1 stycznia - 1 stycznia -
31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roku
Zrealizowane dodatnie roznice kursowe: 72 204
- Dluzne papiery warto$ciowe 72 204
- Listy zastawne - -
Niezrealizowane dodatnie réznice kursowe 242 175
- Dluzne papiery wartosciowe 242 175
- Lisly zastawne - -
Razem 314 379
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9.3. Ujemne réznice kursowe.

(w tysiacach Zlotych) 1 stycznia - 1 stycznia -

31 grudnia 31 grudnia

2007 roku 2006 roku
Zrealizowane ujemne roZnice kursowe: (650) (694)
- Dluzne papiery warto$ciowe (650) (694)
- Listy zastawne - -
Niezrealizowane ujemne rdznice kursowe (524) (284)
- Dluzne papiery warto$ciowe (422) (272)
- Listy zastawne (102) (12)
Razem (1174) (978)

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

(w tysiacach zlotych) 1 stycznia - 1 stycznia -

31 grudnia 31 grudnia

2007 roku 2006 roku
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: (178) (50)
- Papiery wartosciowe udzialowe - -
- Dluzne papiery wartoéciowe odsetkowe (194) (123)
- Diuzne papiery wartosciowe dyskontowe 16 73
- Jednostki i tytuly uczestnictwa - -
- Inne - -
Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: (339) (375)
- Papiery warto$ciowe udziatowe - -
- Dluzne papiery wartosciowe odsetkowe - -
- Dluzne papiery warto$ciowe dyskontowe (339) (375)
- Jednostki i tytuly uczestnictwa - -
- Inne - -
Razem (517) (425)
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10.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywéw

(w tysiacach zlotych) 1 stycznia - 1 stycznia -

31 grudnia 31 grudnia

2007 roku 2006 roku
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: (193) 30
- Papiery warto$ciowe udzialowe - -
- Diuzne papiery wartosciowe odsetkowe (194) 31
- Dluzne papiery wartosciowe dyskontowe 1 1)
- Jednostki i tytuty uczestnictwa - -
- Inne - -
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: (137) (104)
- Papiery wartosciowe udzialowe - -
- Dluzne papiery warto$ciowe odsetkowe (102 (12)
- Dluzne papiery wartosciowe dyskontowe (35) (92)
- Jednostki i tytuly uczestnictwa - -
- lnne - -
Razem (330) (74)

Wszelkie dochody Funduszu powigkszajg warto$¢ aktywéw netto Funduszu. Fundusz nie
wyplaca kwot stanowigcych dochody Funduszu bez odkupywania Jednostek Uczestnictwa.

11. KOSZTY FUNDUSZU

11.1. Koszty Funduszu pokrywane przez Towarzystwo.

Zgodnie ze statutem Funduszu Towarzystwo pokrywa bezposrednio ze $rodkéw wiasnych
wszelkie koszty i wydatki zwigzane z dziatalnoscig Funduszu, za wyjatkiem:

a)
b)
c)

d)

prowizji i optat za przechowywanie papieréw warto$ciowych oraz otwarcie i prowadzenie
rachunkéw bankowych,

prowizji i optat zwigzanych z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw warto$ciowych i praw
majatkowych,

oplat, prowizji i kosztow zwigzanych z obsiugg i splatg zaciggnietych przez Fundusz
pozyczek i kredytow bankowych,

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

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwtaszcza:

a)
b)

wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywéw Funduszu;

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

koszty zwigzane z prowadzeniem ksiag rachunkowych i badaniem ksiag Funduszu;

koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych ustug;

koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucji
materialéw informacyjnych i ogtoszers,

nie obcigzajg Funduszu i nie sg prezentowane w niniejszym sprawozdaniu finansowym.
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11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzadzanie Funduszem Towarzystwo pobiera z Aktywéw Funduszu wynagrodzenie w
wysokosci 1.75% w skali roku naliczone od $redniej rocznej Wartosci Aktywéw Netto Funduszu.
Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czesci zmiennej, uzaleznionej od wynikow Funduszu.

(w tysigcach zlotych) 1 stycznia— 1 stycznia -
31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roku

Wynagrodzenie dia Towarzystwa
- Czesc stala wynagrodzenia 208 259
- Czes¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw . .

Funduszu
Razem 208 259
12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roku 2005 roku
Wartos¢ aktywow netto Funduszu (w tys. zt.) v 11 066 13110 17130
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zL) 82.56 89.81 92.60
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Vil

INFORMACJA DODATKOWA

Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres sprawozdawczy

Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego nie wystapity znaczgce zdarzenia dotyczace lat
ubiegtych, ktére wymagalyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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.

Zestawienie oraz objas$nienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i poréwnywainych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie wystepujg réznice pomigedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych
tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnos¢ oraz wynik z
operacji i rentowno$é Funduszu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 btedy podstawowe nie wystapity.

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

W okresie sprawozdawczym nie wystapity zdarzenia, inne niz ujawnione w sprawozdaniu

finansowym, ktére w istotny sposéb mogtyby wplynaC na oceng sytuacji majatkowej, finansowej
oraz wyniku z operacji Funduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 21 kolejno ponumerowanych stron.

g7 W s

/Ma'rek P;_{ybyls!(i ~ Prezes Zarzgdu

Tymoteusz Palec@ Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, dnia 14 marca 2008 roku.
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Commercial Union Polska - Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA ul. Prosta 70 00-838 Warszawa
tel. +48 22 557 40 50 infolinia 0 801 888 444 +48 22 557 44 44 www.cu.pl

Szanowni Panstwo,

przekazujemy Panstwu sprawozdanie finansowe Commercial Union Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego Walutowy zarzadzanego przez Commercial Union Polska — Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych SA za rok obrotowy 2007.

Fundusz CU FIO Walutowy przeznaczony jest dla 0oséb oczekujacych wzrostu wartosci oszczedno$ci
w $rednim i diugim terminie na poziomie wyzszym od oprocentowania lokat bankowych. Jego aktywa
lokowane sg gtownie w emitowane przez podmioty zagraniczne Iub krajowe diuzne papiery
warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego denominowane w dolarach amerykanskich lub w euro.

Rok 2007, podobnie jak 2006 rok, uplynat pod znakiem ostabiania sie¢ amerykanskiej waluty. Kurs euro
w stosunku do dolara wzrést z poziomu 1,32 na koniec 2006 roku do poziomu 1,46 na koniec 2007
roku, co oznacza deprecjacje amerykaniskiej waluty o blisko 11 proc. Umacniajgce sie euro miato
pozytywny wptyw na zachowanie sig polskiej waluty, czemu dodatkowo sprzyjata korzystna sytuacja
gospodarcza oraz rosngce stopy procentowe w Polsce. W rezultacie w 2007 roku ztoty umocnit sie
wzgledem dolara o ponad 15 proc. oraz wobec euro o ponad 6 proc. Silna aprecjacja euro i ztotowki
wobec dolara ttumaczy ujemng stope zwrotu funduszu CU FIO Walutowy, osiggnietg w tych walutach.
Warto$¢ jednostki funduszu wyceniana w ziotych i euro spadita w 2007 roku odpowiednio o 7,5 proc. i
1,8 proc. Natomiast inwestorzy posiadajgcy oszczednosci dolarowe zyskali 9,6 proc. W celu
ograniczenia negatywnych skutkéw mocnego zlotego zwiekszyli§my ekspozycje w tej walucie do 10
proc. aktywow funduszu. '

Z powazaniem

-

Marek Przybylski ' ” Tymoteusz
Prezes Zarzgdu Wicepreze

Warszawa, dnia 14 marca 2008 roku.

Commercial Union Polska - Fund i ycyjnych SA NiP: 8971553438 KRS 0000011017
Sad Rejonowy dla m.st. y Xil Wydziat Gospodarczy Kraj Rejestru Sad Kapitat zaktadowy: 12 000 000 zt Kapitat wplacony: 12 000 000 zt




Deutsche Bank Polska S.A.

Warszawa, dn. 14 marca 2008 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 pkt. 1) rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
8 pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegOlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych, Deutsche Bank Polska S.A. jako Depozytariusz dla Commercial Union
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Walutowego (zwanego dalej Funduszem) o$wiadcza, ze
dane dotyczace stanéw aktywéw zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach
papier6w wartosciowych, jak tez pozytkéw z nich wynikajacych przedstawionych w
sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r. sa zgodne ze
stanem faktycznym.

e

Barttomiej Polewczyk
Petnomocnik )

Deutsche Bank Polska Spétka Akeyjna z siedzibg w Warszawie,
al. Armii Ludowsj 26, NIP: 526-10-29-815
Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy,

Przewodniczacy Rady Nadzorczej: Tessen von Heydebreck Xl Wydziat Gospodarczy KRS 00000 20832

Zarzad: Krzysztof Kalicki, Marcin Iwaszkiewicz, Mirostaw Urbariski 230 min PLN kapitatu akeyjnego — 100% wptacone




