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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Rady Nadzorczej Commercial Union Polska — Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

1. PrzeprowadziliSmy badanie polaczonego sprawozdania finansowego za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2006 roku Commercial Union Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z siedziba
w Warszawie, przy ulicy Prostej 70, obejmujacego:

e wprowadzenie do potaczonego sprawozdania finansowego,

e polaczone zestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2006 roku w kwocie 1 667 142 tysigcy zlotych,

e polaczony bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2006 roku, ktory wykazuje aktywa netto
w kwocie 1 778 916 tysiecy ztotych,

e polaczony rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2006 roku do dnia 31 grudnia
2006 roku, wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 428 452 tysigcy ztotych,

e polaczone zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2006 roku do dnia
31 grudnia 2006 roku, wykazujace zwigkszenie stanu aktywdéw netto o kwotg 699 995 tysigcy
ztotych

(,,zataczone potaczone sprawozdanie finansowe”).

2. Za rzetelnos¢, prawidtowos¢ i jasnos¢ zalaczonego potaczonego sprawozdania finansowego, jak
réwniez za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych wchodzacych w sktad Funduszu subfunduszy: CU
Depozyt Plus, CU Obligacji, CU Polskich Akcji, CU Stabilnego Inwestowania i CU Ochrony
Kapitatu Plus, wydzielonych w ramach Funduszu (,,Subfundusze”) odpowiada Zarzad Commercial
Union Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ,,Towarzystwem”), towarzystwa
funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Naszym zadaniem
bylo zbadanie zalaczonego potacionego 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 Subfunduszy stanowiace podstawe jego sporzadzenia
sa prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach, w sposob prawidiowy.

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

e rozdzialu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (,,ustawa o rachunkowosci”),
e norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta, wydanych przez Krajowa Rad¢ Bieglych
Rewidentéw w Polsce,

w taki sposob, aby uzyskaé racjonalng pewnos¢ co do tego, czy sprawozdanie to nie zawiera
istotnych nieprawidlowosci. W szczegdlnosci badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze
metodg wyrywkowa - dokumentacji, z ktorej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zataczonym
potaczonym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo rowniez ocen¢ poprawnosci
przyjetych i stosowanych przez Zarzad zasad rachunkowosci i znaczacych szacunkow dokonanych
przez Zarzad, jak i ogolnej prezentacji zalaczonego potaczonego sprawozdania finansowego.
Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do
wyrazenia opinii o zalaczonym potgczonym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calos¢.
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4. Naszym zdaniem, zalaczone potaczone sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

e przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku finansowego
dziatalnosci za okres od dnia 1 stycznia 2006 roku do dnia 31 grudnia 2006 roku, jak tez sytuacji
majatkowej i finansowej badanego Funduszu na dzien 31 grudnia 2006 roku;

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

e jest zgodne z ustawa o rachunkowo$ci i wydanymi na jej podstawie przepisami oraz
postanowieniami statutu Funduszu, wplywajacymi na jego tresc.

5. Zapoznalismy si¢ z informacjami Zarzadu Towarzystwa skierowanymi do czltonkéw Subfunduszy
sporzadzonymi za okres od dnia 1 stycznia 2006 roku do dnia 31 grudnia 2006 roku (,,Raporty
Zarzadu”) iuznaliSmy, ze informacje w nich zawarte pochodzace z jednostkowych sprawozdan
finansowych Subfunduszy sa z nimi zgodne. Informacje zawarte w Raportach Zarzadu uwzgledniaja
postanowienia § 37, punkt 1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004 roku
w sprawie szczego6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

6. Do polaczonego sprawozdania finansowego dolaczono oswiadczenie depozytariusza dotyczace
Subfunduszy oraz jednostkowe sprawozdania finansowe Subfunduszy.

7. Nie zglaszajac zastrzezen do prawidlowosci i rzetelnosci zalaczonego polaczonego sprawozdania
finansowego, zwracamy uwage na kwesti¢ opisang w punkcie 4 Wprowadzenia do zalaczonego
polaczonego sprawozdania finansowego dotyczaca sposobu sporzadzenia tego sprawozdania
finansowego.
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| WPROWADZENIE

1. INFORMACJE O FUNDUSZU

Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz”)

W dniu 9 czerwca 2006 roku Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd decyzjg nr DFI/W/3032-14/7-1-
2274/06 udzielita zezwolenia na utworzenie Commercial Union Funduszu Inwestycyjny Otwarty
(,Fundusz”) poprzez przeksztatcenie:

- Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Depozyt Plus, wpisanego do rejestru funduszy
inwestycyjnych pod numerem RFi 113,

- Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji, wpisanego do rejestru funduszy
inwestycyjnych pod numerem RFi 110,

- Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Ochrony Kapitatu Plus, wpisanego do
rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 176,

- Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Inwestowania, wpisanego do
rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 111 oraz

- Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Polskich Akcji, wpisanego do rejestru
funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 112,

w jeden fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami.

Fundusz jest funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu
przepiséw Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. nr 146, poz. 1546 z
pézn. zm.).

W sktad Funduszu wchodza nastepujace Subfundusze:

- CU Depozyt Plus,

- CU Obligaciji,

- CU Ochrony Kapitatu Plus,

- CU Stabilnego Inwestowania,
- CU Polskich Akcji oraz

- CU Zréwnowazony,

przy czym Subfundusz CU Zréwnowazony zostat utworzony w dniu 2 stycznia 2007 roku.

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych w dniu 3 listopada 2006 roku, pod
numerem RFi 261.

Fundusz jako fundusz inwestycyjny otwarty zostat utworzony na czas nieograniczony.

2. INFORMACJE O SUBFUNDUSZACH

a) Subfundusz CU Depozyt Plus.

Subfundusz CU Depozyt Plus zostat utworzony jako Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Depozyt Plus w dniu 5 kwietnia 2002 roku na podstawie decyzji Komisji Papierow Wartosciowych i
Gietd nr DF11-4050/14-7/02-668 z dnia 5 marca 2002 roku.

W dniu 3 listopada 2006 roku Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Depozyt Plus zostat
przeksztatcony w Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Depozyt Plus na
podstawie decyzji Komisji Papierow Warto$ciowych i Gietd nr DFI/W/3032-14/7-1-2274/06 z dnia 9
czerwca 2006 roku.

Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu CU Depozyt Plus jest ochrona realnej wartosci aktywéw
Subfunduszu. Aktywa Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest ochrona realnej wartosci aktywow Subfunduszu.

Aktywa Subfunduszu lokowane sg w diuzne papiery wartosciowe i inne instrumenty finansowe
przewidziane w Statucie Funduszu, w tym gtéwnie w instrumenty finansowe rynku pienieznego
charakteryzujace sie niskim poziomem ryzyka inwestycyjnego.




Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Potaczone sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

Catkowita warto$¢ lokat Subfunduszu w instrumenty rynku pienieznego i dtuzne papiery warto$ciowe
jest nie nizsza niz 70% i moze wynie$¢ 100% wartosci aktywéw Funduszu.

b) Subfundusz CU Obligacii.

Subfundusz CU Obligacji zostat utworzony jako Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Obligacji w dniu 5 kwietnia 2002 roku na podstawie decyzji Komisji Papierow Wartosciowych i Gietd nr
DF11-4050/14-3/02-672 z dnia 5 marca 2002 roku.

W dniu 3 listopada 2006 roku Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji zostat
przeksztatcony w Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Obligacji na
podstawie decyzji Komisji Papierow Warto$ciowych i Gietd nr DFI/W/3032-14/7-1-2274/06 z dnia 9
czerwca 2006 roku.

Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

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

Aktywa Subfunduszu lokowane sg gtéwnie w dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku
pienieznego przewidziane w Statucie Funduszu, w tym zwlaszcza w dtuzne papiery wartosciowe
emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski oraz inne
dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Catkowita wartos¢ lokat Subfunduszu w dtuzne papiery wartosciowe jest nie nizsza niz 70% i moze
wynie$¢ 100% wartosci aktywéw Funduszu.

¢) Subfundusz CU Ochrony Kapitatu Plus.

Subfundusz CU Ochrony Kapitatu Plus zostat utworzony jako Commercial Union Fundusz
Inwestycyjny Otwarty Ochrony Kapitatu Plus w dniu 6 pazdziernika 2004 roku na podstawie decyziji
Komisji Papieréw Wartosciowych i Gietd nr DFIW/4032/14/4-1-3710/04 z dnia 10 wrzes$nia 2004 roku.

W dniu 3 listopada 2006 roku Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Ochrony Kapitatu
Plus zostat przeksztatcony w Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU
Ochrony Kapitatu Plus na podstawie decyzji Komisji Papierow Warto$ciowych i Gietd nr DFI/W/3032-
14/7-1-2274/06 z dnia 9 czerwca 2006 roku.

Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

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

Fundusz poprzez odpowiedni dobér lokat bedzie dazyt do minimalizowania w $rednim okresie
spadkéw wartosci aktywow netto Subfunduszu przypadajacych na jednostke uczestnictwa oraz do
tego, aby w dowolnym dniu wyceny wartos¢ jednostki uczestnictwa nie byla nizsza od wartosci
jednostki uczestnictwa w dniu wyceny przypadajacym 365 dni wczesnie;j.

Aktywa Subfunduszu sg lokowane gtdwnie w dluzne papiery wartosciowe, instrumenty rynku
pienieznego oraz w akcje.

Catkowita warto$¢ lokat w akcje wynosi od 0% do 30% wartosci aktywoéw Subfunduszu, przy czym
Subfundusz lokuje aktywa Subfunduszu wytgcznie w akcje zdematerializowane zgodnie z przepisami
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

Catkowita wartos¢ lokat w dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego wynosi od
50% do 100% wartosci aktywow Subfunduszu.

d) Subfundusz CU Stabilnego Inwestowania.

Subfundusz CU Stabilnego Inwestowania zostat utworzony jako Commercial Union Specjalistyczny
Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Inwestowania PPE w dniu 5 kwietnia 2002 roku na
podstawie decyzji Komisji Papieréw Warto$ciowych i Gietd nr DFI1-4050/14-4/02-671 z dnia 5 marca
2002 roku.
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W dniu 25 lutego 2003 roku Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd decyzjg nr DFI/W/4033-14/1-01
udzielita zezwolenia na zmiane statutu CU SFIO Stabilnego Inwestowania PPE, w tym m.in. na
zmiane nazwy na Commercial Union Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego
Inwestowania.

W dniu 16 wrzesnia 2005 roku Komisja Papieréw Wartosciowych i Gield decyzjg nr DFI/W/4033-14-/1-
4 udzielita zezwolenia na zmiane statutu CU SFIO Stabilnego Inwestowania, w tym na zmiane rodzaju
funduszu na fundusz inwestycyjny otwarty.

W dniu 3 listopada 2006 roku Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego
Inwestowania zostat przeksztatcony w Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz
CU Stabilnego Inwestowania na podstawie decyzji Komisji Papierow Wartosciowych i Gietd nr
DFI/W/3032-14/7-1-2274/06 z dnia 9 czerwca 2006 roku.

Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

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

Aktywa Subfunduszu sa lokowane w dtuzne papiery wartosciowe i inne instrumenty finansowe
przewidziane w Statucie Funduszu, w tym gtéwnie w akcje.

Udziat lokat w akcje w wartosci aktywow Subfunduszu wynosi od 0% do 40%, natomiast udziat lokat w
diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego wynosi od 50% do 100% wartosci
aktywéw Subfunduszu.

e) Subfundusz CU Polskich AKcji.

Subfundusz CU Polskich Akcji zostat utworzony jako Commercial Union Fundusz Inwestycyjny
Otwarty Polskich Akcji w dniu 5 kwietnia 2002 roku na podstawie decyzji Komisji Papierow
Wartosciowych i Gietd nr DF11-4050/14-6/02-669 z dnia 5 marca 2002 roku.

W dniu 3 listopada 2006 roku Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Polskich Akcji zostat
przeksztatcony w Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Polskich Akcji na
podstawie decyzji Komisji Papieréw Wartosciowych i Gietd nr DFI/W/3032-14/7-1-2274/06 z dnia 9
czerwca 2006 roku.

Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest dtugoterminowy wzrost wartosci aktywoéw Subfunduszu w
wyniku wzrostu wartosci lokat.

Aktywa Subfunduszu sg lokowane w dtuzne papiery wartosciowe i inne instrumenty finansowe
przewidziane w Statucie Funduszu, w tym gtéwnie w akcje.

Udziat lokat w akcje w wartosci aktywow Subfunduszu wynosi od 60% do 100%.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzadzajagcym 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. Sadem rejestrowym dla
Towarzystwa jest Sad rejonowy dla m. st. Warszawy XIX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego.

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

W zwigzku z tym, ze jak opisano w pkt. 1 powyzej, Fundusz powstat dniu 3 listopada 2006 roku w
wyniku przeksztatcenia pieciu funduszy inwestycyjnych otwartych w jeden fundusz inwestycyjny
otwarty z wydzielonymi subfunduszami niniejsze potagczone sprawozdanie finansowe zostato
sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2006 roku do dnia 31 grudnia 2006 roku. Dniem bilansowym
jest dzien 31 grudnia 2006 roku.
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W zwigzku z powyzszym niniejsze potgczone sprawozdanie finansowe nie zawiera danych
poréwnywalnych wg. stanu na dzien 31 grudnia 2005 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
przez Fundusz oraz Subfundusze w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci. Zarzad Towarzystwa nie
stwierdza na dziehn podpisania sprawozdania finansowego Funduszu istnienia faktéw i okolicznosci,
ktére wskazywatyby na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz oraz w okresie 12
miesiecy po dniu bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego
ograniczenia dziatalnosci Funduszu oraz Subfunduszy.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Potaczone sprawozdanie finansowe podlegato badaniu przez biegtego rewidenta. Badania
pofaczonego sprawozdania finansowego dokonat Ernst & Young Audit sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisana na liste podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 130.

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Zaden z Subfunduszy nie zbywa jednostek uczestnictwa réznych kategorii.

8. SPOSOB SPORZADZENIA POLACZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
FUNDUSZU

Potaczone sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo sporzadzone poprzez zsumowanie
odpowiednich pozycji sprawozdan jednostkowych Subfunduszy.
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] POLACZONE ZESTAWIENIE LOKAT

TABELA GLOWNA
Sktadniki lokat 31 grudnia 2006 roku

. Wartos¢ wg ceny Wartosc wedl_ug’ Procentowy udziat w
(w tysigcach ztotych) . wyceny na dzien .

nabycia . aktywach ogétem
bilansowy

Akcje 637 261 981705 53.79%
Warranty subskrypcyjne 0 0 0.00%
Prawa do akgji 4 567 6019 0.33%
Prawa poboru 0 8733 0.48%
Kwity depozytowe 0 0 0.00%
Listy zastawne 10 000 10 110 0.55%
Dtuzne papiery wartosciowe 652 326 660 575 36.20%
Instrumenty pochodne 0 0 0.00%
Jednostki uczestnictwa 0 0 0.00%
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0.00%

Tytuty uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspolnego inwestowania 0 0 0.00%
majace siedzibe za granica,

Wierzytelnosci 0 0 0.00%
Weksle 0 0 0.00%
Depozyty 0 0 0.00%
Inne 0 0 0.00%
Razem 1304 154 1667 142 91.35%
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Il POLACZONY BILANS

. 31 grudnia
(w tysigcach ztotych) 2006 roku
l. AKTYWA 1825 004
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 126 350
1.1. Srodki pieniezne na rachunku biezacym 86
1.2. Srodki pieniezne na rachunku nabyé 24 679
1.3. Srodki pieniezne na rachunku odkupien 80
1.4. Srodki pieniezne na rachunkach wyspecjalizowanych programéw inwestowania 298
1.5. Srodki pieniezne na krétkoterminowych lokatach bankowych 101 207
2. Naleznosci 25164
2.1. Z tytutu zbytych aktywow 536
2.2. Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow inwestycyjnych 16 621
2.3. Dywidendy 2
2.4. Odsetki 8005
2.5. Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw 0
2.6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0
2.7. Pozostate 0
3. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1483723
4.1. Papiery warto$ciowe udziatowe 996 457
4.2. Dluzne papiery warto$ciowe odsetkowe 487 266
4.3. Diuzne papiery warto$ciowe dyskontowe 0
4.5. Jednostki i tytuty uczestnictwa 0
4.6. Inne 0
5. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 183 419
5.1. Papiery wartociowe udziatowe 0
5.2. Dluzne papiery wartosciowe odsetkowe 19 486
5.3. Dluzne papiery wartosciowe dyskontowe 163 933
5.4. Jednostki i tytuly uczestnictwa 0
5.6. Udziaty w spétkach z 0.0. 0
5.7. Inne 0
6. Nieruchomosci 0
7. Pozostate aktywa 6 348
II. ZOBOWIAZANIA 46 088
1. Zobowiazania wlasne subfunduszy 46 088
1. AKTYWA NETTO (I-ll) 1778916
V. KAPITAL FUNDUSZU 1161 459
1. Kapitat wptacony 4643610
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) (3482 151)
V. DOCHODY ZATRZYMANE 257 551
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 17 366
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 240 185
VI. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA 359 906
VL. KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACJI (IV+V+/-VI) 1778 916




Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Potaczone sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1 stycznia -

(w tysigcach ztotych) 31 grudnia
2006 roku

l. PRZYCHODY Z LOKAT 46 588
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 18 685

2. Przychody odsetkowe 27 871

3. Dodatnie saldo roznic kursowych 0

4. Pozostate 32

Il.  KOSZTY FUNDUSZU 44 176
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 43 931

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0

3. Optaty dla depozytariusza 0

4. Opftaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0

5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 5

6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0

7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu 0

8. Ustugi prawne 0

9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0

10. Koszty odsetkowe 0

11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0

12. Ujemne saldo réznic kursowych 63

13. Pozostate 177

lll. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 0
IV. KOSZTY FUNDUSZU NETTO (II-lll) 44 176
V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (I-IV) 2412
VI. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK / (STRATA) 296 828
1. Zrealizowany zysk / (strata) ze zbycia lokat, w tym: 73 484

- Z tytutu roznic kursowych 0

2. Wzrost / (spadek) niezrealizowanego zysku / (straty) z wyceny lokat, w tym: 223 344

- z tytutu réznic kursowych 70

VIl. WYNIK Z OPERACJI (V+VI) 428 452




Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Potaczone sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

Vv POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

1 stycznia -
(w tysigcach ztotych) 31 grudnia
2006 roku

1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego 1078 921
2. Wynik z operac;ji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 299 240
a) Przychody z lokat netto 2412
b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 73484
c¢) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 223 344
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaciji 299 240
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem): 0
a) z przychodow z lokat netto 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0
¢) z przychodoéw ze zbycia lokat 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 400 755
a) Powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 1479731
b) Zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa (1078 976)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) 699 995
7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 1778916
8. Srednia warto$¢ aktywoéw netto w okresie sprawozdawczym 1383 267

Niniejsze potaczone sprawozdanie finansowe zawiera 8 kolejno ponumerowanych stron.

Marek Przybylski — Prezes Zarzadu

Tymoteusz Paleczny — Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, dnia 1 marca 2007 roku.




SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE
COMMERCIAL UNION FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ CU DEPOZYT PLUS
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2006 ROKU



Szanowni Panstwo,

Z przyjemnoscig przekazujemy Panstwu potaczone sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2006
Commercial Union Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Subfunduszu CU Depozyt Plus
zarzadzanego przez Commercial Union Polska — Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Fundusz powstat w dniu 3 listopada 2006 roku w wyniku przeksztatcenia pieciu funduszy
inwestycyjnych otwartych: CU FIO Depozyt Plus, CU FIO Obligacji, CU FIO Ochrony Kapitatu Plus,
CU FIO Stabilnego Inwestowania oraz CU FIO Polskich Akcji w jeden fundusz inwestycyjny otwarty z
wydzielonymi subfunduszami, przy czym z dniem przeksztatcenia kazdy z ww. funduszy stat sie
Subfunduszem w ramach Funduszu przyjmujac odpowiednio nazwy: CU Depozyt Plus, CU Obligaciji,
CU Ochrony Kapitatu Plus, CU Stabilnego Inwestowania oraz CU Polskich Akcji. Aktywa, kontynuujac
dziatalnos$¢ przeksztatconych funduszy.

Dzieki temu Klienci Commercial Union beda mogli korzysta¢ korzystniejszych niz do tej pory
rozwigzan podatkowych, a CU TFI bedzie mogilo konsekwentnie poszerza¢ game oferowanych
produktéw inwestycyjnych.

Rok 2006 byt kolejnym znakomity kresem inwestycyjnym na polskim rynku finansowym. Podstawowe
klasy aktywow krajowych: akcje, obligacje i instrumenty rynku pienieznego przyniosty zyski znaczaco
przewyzszajace inflacje a dynamika hossy na gietdzie warszawskiej przekroczyta oczekiwania chyba
nawet najwiekszych optymistow.

Podstawg dla zyskéw na rynkach finansowych byla bardzo dobra sytuacja gospodarcza naszego
kraju: przewidywany wzrost PKB powyzej 5%, inflacja oscylujaca okoto 1%, mocny zioty. Otoczenie
zewnetrzne rowniez byt czynnikiem wpierajacym polski rynek finansowy -miniony rok byt dla
gospodarki swiatowej okresem dynamicznego wzrostu gospodarczego i niskiej inflacji.

Subfundusz CU Depozyt Plus zgodnie z zatozeniami statutu inwestuje w krotkoterminowe instrumenty
pieniezne i obligacje zmiennoprocentowe bazujace na krétkoterminowych stopach procentowych,
ktore obecnie ksztattujg sie na historycznie niskim poziomie. Odpowiednio do panujacej sytuacji stopy
zwrotu funduszy rynku pienieznego w kilku ostatnich kwartatach swojg nominalng wysokoscig nie
przyciagajg inwestorow. Do tej rzeczywistosci powinniSmy jednak przywykna¢ gdyz jest to cecha
charakterystyczna w rozwinietych dobrze prosperujacych gospodarkach a fundusze rynku
pienieznego traktowane sg jako substytut rachunku pienieznego.

Stopa zwrotu Subfunduszu w roku 2006 wyniosta 3,2% podczas gdy w analogicznym okresie
wskaznik inflacji wynidst 1,3%.

Rok 2007 moze by¢ szczegdlnym okresem inwestycyjnym dla nas i naszych Klientéw. Z jednej strony
obserwujemy obecnie i powinniSmy nadal obserwowaé¢ duze =zainteresowanie funduszami
inwestycyjnymi, a szczegdlnie funduszami z udziatem akgji; z drugiej strony po 4-letniej dynamiczne;j
hossie na gietdzie wzrasta ryzyko inwestycyjne i mozna sie spodziewaé duzej zmiennosci cen akcji i
wartosci indeksow gietdowych w biezacym roku.

Mito nam zatem poinformowacé, ze w dniu 2 stycznia 2007 roku w ramach Commercial Union Fundusz
Inwestycyjny Otwarty zostat uruchomiony kolejny Subfundusz — CU Zréwnowazony, ktory uzupetnit
spektrum mozliwosci inwestycyjnych dla Klientéw Commercial Union na rynku krajowym. Bedzie on
swoistg ,propozycja s$rodka”, pozwalajacg inwestowac istotng czes¢ aktywdw na gieldzie ale
ograniczajaca ryzyko strat zwigzanych z wahaniami kurséw akcji poprzez inwestowanie okoto potowy
aktywow w instrumenty dtuzne.

Z powazaniem,

Marek Przybylski Tymoteusz Pale\czny
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, 1 marca 2007 roku



Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Depozyt Plus
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

I ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Sktadniki lokat

31 grudnia 2006 roku

31 grudnia 2005 roku

. Wartos¢ wg ceny Wartosé wedl.uq Procentowy udziatw Warto$¢ wg ceny Wartose wedlluq Procentowy udziat w

(w tysigcach zfotych) - wyceny na dzief i . wyceny na dzien A
nabycia . aktywach ogdtem nabycia . aktywach ogoétem
bilansowy bilansowy

Akcje 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 0.00% 0 0 0.00%
Listy zastawne 5000 5055 7.13% 5000 5056 6.46%
Diuzne papiery wartosciowe 48 253 48616 68.64% 63 335 63 835 81.52%
Instrumenty pochodne 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Jednostki uczestnictwa 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Tytuty uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspélnego inwestowania 0 0 0.00% 0 0 0.00%
majace siedzibe za granica,
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 53 253 53 671 75.77% 68 335 68 891 87.98%

Zatgczone dodatkowe informacije i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat
1



Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Depozyt Plus
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Listy zastawne

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

Warto$¢ wediug Procentowy

. . Kraj siedziby Termin Warunki Wartosé Warto$¢ wedtug | wyceny na dzier udziat w

Listy zastawne Emitent . . . . B
emitenta wykupu | oprocentowania nominalna ceny nabycia bilansowy aktywach
ogotem
RHB1008 BRE Bank Hipoteczny SA. Polska 2008-10-10| 2™enna stopa 1) 1000.00] 5000 5000) 5055 7.13%
procentowa

Listy zastawne razem 5000 5 000| 5055 7.13%
1) Podstawe emisji $ci Emitenta z tytutu przez Emitenta kredytow zabezpieczonych hipotekami, wpisane do rejestru przez Emitenta

NNRA - nienotowane na rynku aktywnym

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat
2




Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Depozyt Plus
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

2.2. Dtuzne papiery warto$ciowe

(w tys.PLN z wyjatkiem wartosci nominalnej oraz iloéci papieréw wartoéciowych podanych w sztukach)

Termin Warto$¢ wedtu: Procentowy
Dtuzne papiery . . Kraj siedziby . . Wartos$¢ . Wartos¢ wedtug e udziat w
o Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent . wykupu Warunki oprocentowania . Liczba 3 wyceny na dziefi
wartosciowe emitenta nominalna ceny nabycia " aktywach
dd.mm.rr bilansowy N
ogotem
0 terminie wykupu do 1 roku:
Obligacje
OK 0807 AR-RR GPW Skarb Panstwa Polska 2007-08-12 zerokuponowe 1000 900 828 879 1.24%
WZ 0307 AR-RR GPW Skarb Panstwa Polska 2007-03-24|  zmienna stopa procentowa 1000 2 100] 2 100] 2102] 2.97%)|
Razem 3000] 2928 2981 4.21%
Bony skarbowe
B.SK. WYK. 11.07.07 NNRA nie dotyczy Skarb Parstwa Polska 2007-07-11 nie dotyczy 10 000 100 956 977 1.38%
B.SK. WYK. 25.07.07 NNRA nie dotyczy Skarb Parstwa Polska 2007-07-25 nie dotyczy 10 000 214 2065 2088 2.95%
B.SK. WYK. 05.12.07 NNRA nie dotyczy Skarb Parstwa Polska 2007-12-05 nie dotyczy 10 000 300 2877 2885 4.07%
B.SK. WYK. 19.12.07 NNRA nie dotyczy Skarb Paristwa Polska 2007-12-19 nie dotyczy 10 000 300 2877 2881 4.07%
Razem 914 8 775 8831 12.47%
Bony pienigzne
Inne
0 terminie wykupu do 1 roku razem: 3 914| 11703 11812 16.68%
0 terminie wykupu powyzej 1 roku:
Obligacje
Dz 0109 AR-RR GPW Skarb Panstwa Polska 2009-01-18]  zmienna stopa procentowa 1000 5027] 5123 5120 7.23%|
Dz 0110 AR-RR GPW Skarb Panstwa Polska 2010-01-18]  zmienna stopa procentowa 1000 12090 12442 12 446 17.57%|
WZ 0911 AR-RR GPW Skarb Panstwa Polska 2011-09-24|  zmienna stopa procentowa 1000 9631 9 568 9 646 13.62%|
120911 AR-RR GPW Skarb Panstwa Polska 2016-08-24| zmienna stopa procentowa 1000 5000} 5120] 5246 7.40%|
OKPG0707 NNRA nie dotyczy PGF SA. Polska 2007-07-05|  zmienna stopa procentowa 100 000 20 1998 2024 2.86%
OKBLO707 NNRA nie dotyczy BRE Legso‘”g Sp.2 Polska | 2007-07-23| zmienna stopa procentowa 100 000 23 2299 2322 3.28%
Razem 31791 36 550 36 804] 51.96%|
Bony skarbowe
Bony pienigzne
Inne
0 terminie wykupu powyzej 1 roku razem: 3179 36 550| 36 804 51.96%
Diuzne papiery warto$ciowe razem 35705 48 253| 48 616) 68.64%)

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

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat
3



Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Depozyt Plus
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

3. TABELE DODATKOWE

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

Gwarantowane skiadniki lokat

Rodzaj

taczna
liczba

Wartos¢ wedtug ceny
nabycia

Warto$¢ wedtug wyceny na
dzien bilansowy

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Paristwa 0f 0f 0.00%|
Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP 0f 0l 0.00%|
Papiery wartosciowe gwarantowane przez jednostki samorzadu o d 0,00
terytorialnego
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez panstwa nalezace do o o 0.00%
OECD (z wytaczeniem Rzeczpospolitej Polskiej) aty
Papiery wartosciowe gwarantowane przez migdzynarodowe
instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska 0f 0 0.00%|
lub przynajmniej jedno z panstw nalezacych do OECD
. . Wartos¢ wedtug wyceny na Procentowy udziat w
ki I k h .
Grupy kapitatowe, o ktorych mowa w art. 98 ustawy dzieri bilansowy aktywach ogolem
0f 0.00%|
Warto$¢ wedtug wyceny na Procentowy udziat w

Sktadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktorych mowa w art. 107 ustawy

dzien bilansowy

aktywach ogétem

Fundusz nie nabywat od podmiotow, o ktérych mowa w art. 107 ustawy papierow wartosciowych innych niz emitowane przez Skarb Panstwa

lub Narodowy Bank Polski

0 0.00%|

Papiery warto$ciowe
emitowane przez

edzy y Rodzaj Warto$¢ wedtug ceny | Warto$¢ wedtug  |Procentowy udzia|
finansowe, ktorych Nazwa emitenta Kraj siedziby emitenta K Nazwa rynku Liczba nabycia wyceny na dzien w aktywach
czlonkiem jest RP lub fynku wtys. PLN bilansowy ogotem
przynamniej jedno z
paristw OECD
0f 0.00%]

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat
4



Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Depozyt Plus
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

Il BILANS
. 31 grudnia 31 grudnia
(whysiacach zlotych) 2006 roku 2005 roku*
l. AKTYWA 70 848 78 305
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 10 070 1558
1.1. Srodki pieniezne na rachunku biezacym 4 1
1.2. Srodki pieniezne na rachunku nabyé 3 682
1.3. Srodki pieniezne na rachunku odkupien 0 56
1.4. Srodki pieniezne na rachunkach wyspecjalizowanych programéw inwestowania 32 34
1.5. Srodki pienigzne na krotkoterminowych lokatach bankowych 9723 785
2. Naleznosci 7107 7856
2.1. Z tytutu zbytych aktywow 0 0
2.2. Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow inwestycyjnych 6042 6998
2.3. Dywidendy 0 0
2.4. Odsetki 1065 858
2.5. Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw 0 0
2.6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
2.7. Pozostate 0 0
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 35439 53105
4.1. Papiery warto$ciowe udziatowe 0 0
4.2. Diuzne papiery warto$ciowe odsetkowe 35439 53105
4.3. Diuzne papiery warto$ciowe dyskontowe 0 0
4.5. Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0
4.6. Inne 0 0
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 18 232 15786
5.1. Papiery warto$ciowe udziatowe 0 0
5.2. Diuzne papiery wartosciowe odsetkowe 9401 12 441
5.3. Diuzne papiery wartosciowe dyskontowe 8831 3345
5.4. Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0
5.6. Udziaty w spétkach z 0.0. 0 0
5.7.Inne 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
. ZOBOWIAZANIA 8 594 4808
Il AKTYWA NETTO (I-I) 62 254 73 497
V. KAPITAL FUNDUSZU 51974 65412
1. Kapitat wptacony 848 290 593 638
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) (796 316) (528 226)
V. DOCHODY ZATRZYMANE 10023 7759
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 8336 6728
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1687 1031
VI. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA 257 326
Vil KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACJI (IV+V+-VI) 62 254 73 497
Liczba jednostek uczestnictwa 485748.10 592 167.86
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zt.) 128.16 124.11

* - dane poréwnywalne na podstawie opublikowanego sprawozdania finansowego CU FIO Depozyt Plus sporzadzonego wg. stanu na dzien 31
grudnia 2005 roku

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes$¢ niniejszego bilansu
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Depozyt Plus
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

]! RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku*

L. PRZYCHODY Z LOKAT 2663 3499
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0

2. Przychody odsetkowe 2663 3498

3. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0

4. Pozostate 0 1

Il.  KOSZTY FUNDUSZU 1055 1026
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 1037 1000

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucije 0 0

3. Opfaty dla depozytariusza 0 0

4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu 0 0

5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 1 13

6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0

7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu 0 0

8. Ustugi prawne 0 0

9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0

10. Koszty odsetkowe 0 0

11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0

12. Ujemne saldo réznic kursowych 0 0

13. Pozostate 17 13

. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 0 0
IV. KOSZTY FUNDUSZU NETTO (lI-1ll) 1055 1026
V.  PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (I-IV) 1608 2473
VI. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK / (STRATA) 587 552
1. Zrealizowany zysk / (strata) ze zbycia lokat, w tym: 656 244

- z tytutu réznic kursowych 0 0

2. Wzrost / (spadek) niezrealizowanego zysku / (straty) z wyceny lokat, w tym: (69) 308

- Z tytutu rdznic kursowych 0 0

VIl. WYNIK Z OPERACJI (V+VI) 2195 3025
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w ztotych) 4.52 5.11

* - dane poréwnywalne na podstawie opublikowanego sprawozdania finansowego CU FIO Depozyt Plus sporzadzonego
wg. stanu na dzief 31 grudnia 2005 roku

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego rachunku wyniku
z operacji
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v ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

1 stycznia - 1 stycznia -
(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku®
. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 73 497 48738
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 2195 3025
a) Przychody z lokat netto 1608 2473
b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 656 244
c) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (69) 308
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 2195 3025
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem): 0 0
a) z przychodéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: (13 438) 21734
a) Powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 254 652 197 083
b) Zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa (268 090) (175 349)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) (11 243) 24759
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 62 254 73 497
8. Srednia warto§¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 69 130 66 751
Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: (106 419.76) 180 520.12
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 2018 635.05 1622 326.90
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (2125054.81) (1441 806.78)
c) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa (106 419.76) 180 520.12
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnos$ci Funduszu w
tym: 485748.10 592 167.86
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 7141 236.46 5122 601.41
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (6655 488.36) (4 530 433.55)
c) Saldo jednostek uczestnictwa 485748.10 592 167.86
.  ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Warto$¢ aktywodw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego 124.11 118.40
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 128.16 12411
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym (w stosunku rocznym) 3.26% 4.82%
4. Minimalna i maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny:
Warto$¢ minimalna (02.01.2006 r.), (03.01.2005 r.). 12411 118.45
Warto$¢ maksymalna (29.12.2006 r.), (29.12.2005 ). 128.14 124.16
5. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny
(29.12.2006 r.), (30.12.2005 r.). 128.14 124.11
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW
NETTO, W TYM: 1.53% 1.54%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa 1.50% 1.50%
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0.00% 0.00%
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0.00% 0.00%
4. Procentowy udziat opfat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu 0.00% 0.00%
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0.00% 0.00%
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0.00% 0.00%

* - dane poréwnywalne na podstawie opublikowanego sprawozdania finansowego CU FIO Depozyt Plus sporzadzonego wg. stanu na
dzient 31 grudnia 2005 roku

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia
zmian w aktywach netto.
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\"

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowoS$ci

1.1.1.

Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato 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 pbzniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika
2004 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr
231 z 2004 roku, poz. 2318, z pdzniejszymi zmianami) (,Rozporzadzenie”).

1.1.2.

1.

10.

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Funduszu

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie,
ktérego dotycza.

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

Nabycie albo zbycie skfadnikow lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia umowy.

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

Nabyte skfadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug
ceny nabycia. Przyjmuje sie, ze skiladniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene
nabycia réwng zeru.

Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisang
cene nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skfadnikow lokat, w zamian za ktére
zostaly otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujacg zmiany wysokosci
kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w ewidenc;ji analitycznej, w ktoérej 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), polegajacg na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny
nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku instrumentéw wycenianych w
wysokosci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej. Przy wyliczaniu zysku lub
straty ze zbycia lokat metody, o ktérej mowa powyzej nie stosuje sie do:

v' papierow warto$ciowych nabytych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkupu,

v’ zobowigzan z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu,

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

v’ zobowigzan z tytutu otrzymanej pozyczki papierow warto$ciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych.

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

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji uznaje sie, iz
wygasnieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytutu ktorych 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 wedlug metody
,najdrozsze likwiduje sie jako pierwsze” (HIFO).

Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akc;ji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie 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 Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajagcy 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 Subfunduszu w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

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

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

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu
wedtug wartosci ksiegowej rownej 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
zamknieciem kontraktu pomniejszajg zrealizowany zysk (powiekszajg zrealizowang
strate) z kontraktu terminowego.

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

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

v" dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkow
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw warto$ciowych, wycenianych w wartosci
godziwej, nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartoSciowych
przez emitenta.

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

Koszty operacyjne Subfunduszu obejmujg w szczegoélnosci:
v" wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem,
v" koszty odsetkowe,

v ujemne saldo roznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkow
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzieh roku od warto$ci aktywéw netto Subfunduszu ustalonych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesiecznych i
ptatne jest do 7 (si6dmego) dnia roboczego nastepnego miesigca kalendarzowego.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytdw i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz
rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Warto$¢ aktywéw netto Subfunduszu ustalana jest w dniu wyceny okreslonym w
statucie Funduszu.
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1.1.3. Zasady wyceny aktywow Subfunduszu

A. Zasady ogdlne

1. Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug
stanéw odpowiednio aktywoéw Subfunduszu i jego zobowigzan oraz odpowiednio
kurséw, cen i wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny.

2. Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwe;.

B. Wyboér rynku gtéwnego

W przypadku, gdy sktadniki lokat Subfunduszu notowane sg na wiecej niz jednym
aktywnym rynku lub w wiecej niz jednym systemie notowan, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannosci, dokonuje
dla danego sktadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku gtéwnego lub wiasciwego
systemu notowan, ktéry najlepiej spetnia nastepujace warunki:

a) wolumen obrotéw dla danego sktadnika lokat Subfunduszu w ciggu miesigca
kalendarzowego poprzedzajgcego miesigc, w ktéorym nastepuje dzien wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowanh w sposéb staty i rzetelny
okresla warto$¢é rynkowg tego skfadnika lokat Subfunduszu oraz

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

C. Sktadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku

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

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

2. Dtuzne papiery warto$ciowe notowane na aktywnym rynku

v' Diuzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtéwnym jest Gietda Papierow
Wartosciowych w Warszawie SA — wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 kursu zamknigcia.

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

podstawie:

a) Bloomberg Generic, a w przypadku jego braku dla danego skfadnika lokat
Subfunduszu,

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

c) Bondtrader Composite.

W przypadku braku wskaznikéw okreslonych w lit. a) — c¢) dla danego sktadnika
lokat Subfunduszu, na podstawie sSredniej z cen transakcji lub ofert kupna
ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majace wedtug najlepszej wiedzy
Subfunduszu najwiekszy udziat w obrocie danym walorem w miesigcu
kalendarzowym poprzedzajagcym miesigc, w ktérym dokonywana jest wycena.

v' Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtéwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegolnosci diuzne papiery wartosciowe notowane na rynkach
zagranicznych — wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamkniecia lub inng warto$¢ stanowigcg jego odpowiednik wycena
nastepuje wedlug 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 sktadnika lokat
Subfunduszu,

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

c) Bondtrader Composite.

W przypadku braku wskaznikéw okreslonych w lit. a) — c¢) dla danego sktadnika
lokat Subfunduszu, na podstawie $redniej z cen transakcji lub ofert kupna
ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majace wedtug najlepszej wiedzy
Subfunduszu najwiekszy udziat w obrocie danym walorem w miesigcu
kalendarzowym poprzedzajacym miesiac, w ktérym dokonywana jest wycena.

v' W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajacy sie termin wykupu dtuznych papieréw
warto$ciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wedtug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie metodg odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jako réznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru wartosciowego
a ostatnia wartosciag godziwg, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy wedilug zasad okreslonych powyze;.

Kontrakty terminowe - wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu okreslajacego
stan rozliczen Subfunduszu i instytucji rozliczeniowe;.

Pozostate sktadniki lokat Subfunduszu — 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$¢ stanowigcq
jego odpowiednik wycena nastepuje wedtug tego kursu lub wartosci.

Jezeli w przypadku sktadnikow lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt. 1 - 4 w
opinii Subfunduszu ostatni dostepny kurs nie odzwierciedla wartosci godziwej
wyceniane sg one tak jakby byly skfadnikami lokat Subfunduszu nienotowanymi na
aktywnym rynku na podstawie zasad okreslonych przez  Subfundusz,
zaakceptowanych przez Depozytariusza, wedlug wiarygodnie ustalonej wartosci
godziwej na podstawie oszacowania wartosci sktadnika lokat Subfunduszu za pomocg
powszechnie uznanych metod estymac;ji.

D. Sktadniki lokat Subfunduszu 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 dtuznych papieréw
wartosciowych wycenianych wedtug wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest rozna od daty jej rozliczenia papier wartosciowy
ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang cene nabycia
wylicza sie od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

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

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, wycenia
sie, poczgwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw warto$ciowych przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;j.

Kontrakty terminowe zawarte poza aktywnym rynkiem wycenia sie wedtug metody
okreslajacej stan rozliczen Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajacych z warunkéw
umownych, z uwzglednieniem zasad wyceny dla instrumentu bazowego i terminu
wykonania kontraktu.

Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sie wedtug ostatniej ogtoszonej przez dany fundusz lub wtasciwg instytucje
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wartosci aktywow netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowang o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany wartosci godziwej, jakie wystapity od
momentu ogtoszenia do dnia wyceny.

7. Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wedtug:

v wartosci teoretycznej praw poboru jako réznicy miedzy ceng akcji z ostatniego
notowania z prawem poboru, a ceng odniesienia na pierwszym notowaniu akciji
lub

v wartosci biezacej prawa poboru uwzgledniajgcej réznice miedzy biezacym
kursem rynkowym akcji spotki a ceng akcji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emisji,

w zalezno$ci od tego, ktéra z powyzszych wartosci jest nizsza.

8. Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedtlug cen tych papierow
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia sie 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 dla nabywcéw — w oparciu o $rednig cene nabycia,
wazong liczbg nabytych akcji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wplyw na ich warto$¢ godziwa.

9. Jezeli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akgcji
notowanych na Aktywnym Rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papierow
wartosciowych 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, powiekszona o wartos$¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

10. Pozostate sktadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wediug wiarygodnie ustalonej wartosci godziwej na podstawie
oszacowania wartosci skfadnika lokat Subfunduszu za pomocg powszechnie
uznanych metod estymacji.

E. Wycena aktywow i zobowigzan Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

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

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

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowoS$ci

W okresie sprawozdawczym nie mialy miejsca zmiany stosowanych przez Subfundusz
zasad rachunkowosci.
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2. NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU

(w tysigcach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku

Z tytutu zbytych aktywow

Z tytutu instrumentéw pochodnych - -

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 6 042 6998

Z tytutu dywidend - -

Z tytutu odsetek 1065 858

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytutu udzielonych pozyczek - -
Pozostate nalezno$ci

Razem naleznosci Subfunduszu 7107 7 856

3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku

Z tytutu nabytych aktywow 5358 4443
Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych -
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 87 113
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 3061 124
Z tytutu wyptaty dochodow Subfunduszu -

Z tytutu wyptaty przychodéw Subfunduszu

Z tytutu wyemitowanych obligacji

Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytutu gwarancji lub poreczen - -

Z tytutu rezerw 68 86
Pozostate zobowigzania 20 42
Razem zobowiazania Subfunduszu 8 594 4808

4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

(w tysigcach zotych) Waluta 31 grudnia 31 grudnia

2006 roku 2005 roku
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 10070 1558
Srodki pieniezne, razem 10 070 1558

Sredni w okresie sprawozdawczym stan $rodkéw
pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia
biezacych zobowigzan Subfunduszu

PLN 2527 10 342

Sredni w okresie sprawozdawczym stan srodkow 2527 10 342
pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia
biezacych zobowiazan Subfunduszu razem
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5. RYZYKA
5.1. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowey.

5.1.1. Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem warto$ci godziwej
wynikajgcym ze stopy procentoweyj

Na ryzyko zmiany wartosci godziwej zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone sg
przede wszystkim dtuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego o statym
oprocentowaniu i zerokuponowe, ktérych warto§¢ w aktywach Subfunduszu na dzien 31 grudnia
2006 roku wynosita 9 710 tysiecy ztotych, co stanowi 13.71% aktywéw Subfunduszu (na dzien 31
grudnia 2005 roku 25 751 tysiecy ztotych, co stanowi 32.88% aktywéw Subfunduszu).

Na dzien 31 grudnia 2006 roku oraz na dzien 31 grudnia 2005 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byty obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajagcym ze stopy procentowe;.

5.1.2. Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeptywéw Srodkow
pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej

Na ryzyko przeptywdw Srodkow pienieznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sgq dtuzne papiery wartosciowe o0 zmiennej stopie procentowej, ktérych wartos¢ w aktywach
Subfunduszu na dzieh 31 grudnia 2006 roku wynosita 43 961 tys. ztotych, co stanowi 62.06%
aktywow Subfunduszu (na dzien 31 grudnia 2005 roku 43 140 tys. ztotych, co stanowi 55.10%
aktywow Subfunduszu).

Na dzien 31 grudnia 2006 roku oraz na dzien 31 grudnia 2005 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byty obcigzone ryzykiem przeptywéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowe;j.
5.2. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym.

5.2.1. Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym.
Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okre$lonymi w statucie Fundusz lokuje aktywa
Subfunduszu w dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, przede wszystkim
emitowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, charakteryzujace sie niskim

poziomem ryzyka kredytowego.

Na dzien 31 grudnia 2006 roku oraz na dzien 31 grudnia 2005 roku struktura aktywow
Subfunduszu przedstawia sie nastepujaco:

(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku

Diuzne papiery wartoSciowe lub instrumenty rynku pienieznego 45332 57 308

emitowane przez Skarb Panstwa (z odsetkami)

Diuzne papiery wartosciowe pozostalych emitentéw 9401 12 441

Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu, - -
ktérych przedmiotem sg papiery wartoSciowe emitowane przez
Skarb Panstwa

Srodki pieniezne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 10070 1558
Nalezne odsetki od rachunkéw bankowych 3 -
Naleznoéci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych 6042 6998
przez CUP TFI S.A. z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa

Razem aktywa Subfunduszu 70 848 78 305
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7.

8.

5.2.2. Wskazanie przypadkdw znaczgcej koncentracji ryzyka  kredytowego w
poszczegdlnych kategoriach lokat.

Zgodnie z postanowieniami Statutu Subfundusz zobowigzany jest lokowaé powyzej 50% wartosci
aktywéw Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego emitowane przez
Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.

Na dzien 31 grudnia 2006 roku oraz na dzien 31 grudnia 2005 roku udziat lokat w dtuzne papiery
warto$ciowe emitowane przez Skarb Parnstwa wraz z odsetkami naleznymi wynosit odpowiednio
63.98% i 73.19% aktywow Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2006 roku oraz na dzien 31 grudnia 2005 roku Subfundusz nie dokonywat

lokat w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego emitowane przez Narodowy Bank
Polski.

5.3. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym.

Aktywa i pasywa Subfunduszu sg wyrazone wylgcznie w ztotych polskich. W okresie
sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz nie dokonywat transakcji w walutach
obcych.

INSTRUMENTY POCHODNE

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz nie zawierat transakc;ji,
ktérych przedmiotem byly instrumenty pochodne.

TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO
ODKUPU

7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz zawierat transakcje przy
zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, jednakze na dzien bilansowy transakcje tego typu nie
wystapity

7.2. Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz nie zawierat transakcji
przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

7.3. Naleznosci z tytutu papierow warto$ciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepisow rozporzgdzenia o pozyczkach papierow wartoSciowych.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz nie zawierat transakcji w

trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.

7.4. Zobowigzania z tytutu papieréw wartoSciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie
przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papierow wartosciowych.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz nie zawierat transakcji w

trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.

KREDYTY | POZYCZKI

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz nie zaciggat zadnych
kredytow i pozyczek.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz nie udzielat zadnych
kredytow i pozyczek.
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9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE
Aktywa i pasywa Subfunduszu sg wyrazone wylgcznie w ziotych polskich. W okresie

sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz nie dokonywat transakcji w walutach
obcych.

10. DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

1.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

(w tysigcach ztotych) 1 stycznia - 1 stycznia -
31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 624 189

- Papiery warto$ciowe udziatowe

- Dtuzne papiery wartoSciowe odsetkowe 624 189

- Dtuzne papiery warto$ciowe dyskontowe - -
- Jednostki i tytuly uczestnictwa

- Inne - -
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 32 55
- Papiery warto$ciowe udziatowe

- Dtuzne papiery warto$ciowe odsetkowe - 2
- Dtuzne papiery warto$ciowe dyskontowe 32 53
- Jednostki i tytuty uczestnictwa

- Inne - -
Razem 656 244

1.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywoéw

(w tysigcach ztotych) 1 stycznia - 1 stycznia -
31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: (69) 308

- Papiery warto$ciowe udziatowe -

- Dtuzne papiery wartosciowe odsetkowe (69) 308

- Dtuzne papiery warto$ciowe dyskontowe - -
- Jednostki i tytuly uczestnictwa
- Inne - -

Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - -
- Papiery warto$ciowe udziatowe

- Dtuzne papiery warto$ciowe odsetkowe - -
- Dtuzne papiery warto$ciowe dyskontowe - -
- Jednostki i tytuty uczestnictwa

- Inne - -

Razem (69) 308

Wszelkie dochody Subfunduszu powiekszajg wartos¢ aktywdéw netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wyptaca kwot stanowigcych dochody Subfunduszu bez odkupywania Jednostek
Uczestnictwa.
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11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo.

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

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

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

c) optat, prowizji i kosztow zwigzanych z obstugg i sptata zaciggnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytéw bankowych,

d) podatkéw, taks notarialnych, optat sagdowych i innych optat wymaganych przez organy
panstwowe i samorzgdowe, w tym optat za zezwolenia i rejestracyjnych,

e) kosztéw likwidacji Funduszu,

f)  kosztow likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwlaszcza:

a) wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywow Subfunduszu;

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

c) koszty zwigzane z prowadzeniem ksiag rachunkowych i badaniem ksigg Subfunduszu;

d) koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych ustug;

e) koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucji
materiatéw informacyjnych i ogtoszen,

nie obciazajg Subfunduszu i nie sg prezentowane w niniejszym sprawozdaniu finansowym.

11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzadzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywéw Subfunduszu wynagrodzenie w
wysokosci 1.5% w skali roku naliczone od $redniej rocznej Wartosci Aktywéw Netto
Subfunduszu. Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czesci zmiennej, uzaleznionej od
wynikéw Subfunduszu.

(w tysigcach ztotych) 1 stycznia — 1 stycznia —
31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku

Wynagrodzenie dla Towarzystwa
- Czesc¢ stata wynagrodzenia 1037 1000
- Czes¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw Subfunduszu -

Razem 1037 1000

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku 2004 roku
Warto$¢ aktywow netto Subfunduszu w tys. zt. 62 254 73 497 48 738
Warto§¢  aktywéw netto na  jednostke 128.16 124.11 118.40

uczestnictwa w zt.
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Vil

INFORMACJA DODATKOWA

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

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

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapilty po dniu bilansowym, a
nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

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

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

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

Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych
tym skutkéow finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, pltynnos¢ oraz wynik z
operacji i rentownos¢ Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 btedy podstawowe nie wystapity.

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

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity zdarzenia, inne niz ujawnione w sprawozdaniu
finansowym, ktére w istotny sposdb mogtyby wptynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej
oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 18 kolejno ponumerowanych stron.

Marek Przybylski — Prezes Zarzadu

Tymoteusz Paleczny — Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, dnia 1 marca 2007 roku.
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Deutsche Bank Poiska S.A

Warszawa, dn. 1 marca 2007 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 pkt. 1) rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
8 pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych,  Deutsche  Bank  Polska  S.A. jako  Depozytariusz  dla
Subfunduszu CU Depozyt Plus wydzielonego w ramach Commercial Union Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej Subfunduszem) odwiadcza, ze dane dotyczace
standw aktywdw zapisanych na rachunkach pienieznych 1 rachunkach papieréw
wartosciowych, jak tez pozytkéw z nich wynikajacych przedstawionych w sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu za okres od 01.01.2006 r. do 31.12.2006 r. sa zgodne ze stanem
faktycznym.

Deutsche Bank Pelska S.A.
S
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SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE
COMMERCIAL UNION FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ CU OBLIGACJI
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2006 ROKU



Szanowni Panstwo,

Z przyjemnoscig przekazujemy Panstwu potaczone sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2006
Commercial Union Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Subfunduszu CU Obligacji
zarzadzanego przez Commercial Union Polska — Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Fundusz powstat w dniu 3 listopada 2006 roku w wyniku przeksztatcenia pieciu funduszy
inwestycyjnych otwartych: CU FIO Depozyt Plus, CU FIO Obligacji, CU FIO Ochrony Kapitatu Plus,
CU FIO Stabilnego Inwestowania oraz CU FIO Polskich Akcji w jeden fundusz inwestycyjny otwarty z
wydzielonymi subfunduszami, przy czym z dniem przeksztatcenia kazdy z ww. funduszy stat sie
Subfunduszem w ramach Funduszu przyjmujac odpowiednio nazwy: CU Depozyt Plus, CU Obligacji,
CU Ochrony Kapitatu Plus, CU Stabilnego Inwestowania oraz CU Polskich Akcji. Aktywa, kontynuujac
dziatalnos$¢ przeksztatconych funduszy.

Dzieki temu Klienci Commercial Union beda mogli korzysta¢ korzystniejszych niz do tej pory
rozwigzan podatkowych, a CU TFI bedzie mogilo konsekwentnie poszerza¢ game oferowanych
produktéw inwestycyjnych.

Rok 2006 byt kolejnym znakomity kresem inwestycyjnym na polskim rynku finansowym. Podstawowe
klasy aktywow krajowych: akcje, obligacje i instrumenty rynku pienieznego przyniosty zyski znaczaco
przewyzszajace inflacje a dynamika hossy na gietdzie warszawskiej przekroczyta oczekiwania chyba
nawet najwiekszych optymistow.

Podstawg dla zyskéw na rynkach finansowych byta bardzo dobra sytuacja gospodarcza naszego
kraju: przewidywany wzrost PKB powyzej 5%, inflacja oscylujaca okoto 1%, mocny zioty. Otoczenie
zewnetrzne rowniez byt czynnikiem wpierajacym polski rynek finansowy -miniony rok byt dla
gospodarki swiatowej okresem dynamicznego wzrostu gospodarczego i niskiej inflacji.

Rynek obligacji zyje pod ciezarem prognozowanych podwyzek stop procentowych w strefie euro i
lokalnym rynku. Skala i sekwencja tych krokéw zalezy od danych makroekonomicznych, ktére obecnie
nie budujg klarownego obrazu sytuacji gospodarki i proceséw inflacyjnych jej towarzyszacych.. Tak
duza niepewnos$¢ nakazuje bardzo bezpieczne postepowanie w procesie selekcji instrumentow
nabywanych do portfela. Wobec perspektywy wahan rentownosci diugoterminowych obligacji w
przedziale 50 punktéw bazowych wokét 5% prawdopodobienstwo ponadprzecietnych stop zwrotu jest
nieznaczne. W takich warunkach ponoszenie wiekszego ryzyka w zestawieniu z mozliwymi do
osiggniecia korzysciami nie znajduje racjonalnego uzasadnienia. Bezpieczna Subfunduszu CU
Obligacji strategia inwestycyjna pozwolita osiggng¢ w minionym roku stope zwrotu w wysokosci 3,5%.

Rok 2007 moze by¢ szczegdlnym okresem inwestycyjnym dla nas i naszych Klientéw. Z jednej strony
obserwujemy obecnie i powinniSmy nadal obserwowaé¢ duze zainteresowanie funduszami
inwestycyjnymi, a szczegdlnie funduszami z udziatem akcji; z drugiej strony po 4-letniej dynamiczne;j
hossie na gietdzie wzrasta ryzyko inwestycyjne i mozna sie spodziewaé duzej zmiennosci cen akcji i
wartosci indeksow gietdowych w biezacym roku.

Mito nam zatem poinformowac, ze w dniu 2 stycznia 2007 roku w ramach Commercial Union Fundusz
Inwestycyjny Otwarty zostat uruchomiony kolejny Subfundusz — CU Zréwnowazony, ktory uzupetnit
spektrum mozliwosci inwestycyjnych dla Klientéw Commercial Union na rynku krajowym. Bedzie on
swoistg ,propozycja s$rodka”, pozwalajacg inwestowac istotng czes¢ aktywdw na gieldzie ale
ograniczajaca ryzyko strat zwigzanych z wahaniami kurséw akcji poprzez inwestowanie okoto potowy
aktywow w instrumenty dtuzne.

Z powazaniem,

Mar.ek Przybylski Tymoteusz Péleczny
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, 1 marca 2007 roku



Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Obligacji
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

I ZESTAWIENIE LOKAT

4. TABELA GLOWNA

Sktadniki lokat

31 grudnia 2006 roku

31 grudnia 2005 roku

. Wartos¢ wg ceny Wartosé wedl.uq Procentowy udziatw Warto$¢ wg ceny Wartose wedlluq Procentowy udziat w

(w tysigcach zfotych) . wyceny na dzien . . wyceny na dzien .
nabycia . aktywach ogdtem nabycia . aktywach ogétem
bilansowy bilansowy

Akcje 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 0.00% 0 0 0.00%
Listy zastawne 5000 5055 7.14% 5000 5056 6.44%
Diuzne papiery wartosciowe 58 962 59 340 83.84% 54 541 55273 70.39%
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 wspélnego inwestowania 0 0 0.00% 0 0 0.00%
majace siedzibe za granica,
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 63 962 64 395 90.98% 59 541 60 329 76.83%

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat
1



Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Obligacji

Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

5. TABELE UZUPELNIAJACE

5.1. Listy zastawne

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

" PR . N ex ex Wartos¢ wedtug | Procentowy udziat

Listy zastawne Rodz3j Nazwa rynku| Emitent Kraj §|ed1|by Termin Warunki . Rodzaj listu Pods.ta_\.ﬂa W"T“’“ Liczba Wartosé wed!ug wyceny na dzier w aktywach
rynku emitenta wykupu oprocentowania emisji nominalna ceny nabycia bi .
ilansowy ogétem
RHB1008 NNRA | niedotyczy |  BRE Bank Hipoteczny SA. Polska | 20081010 Zmienna stopa hipoteczny st 1000.00 5000) 5000) 5055 7.14%
procentowa zastawny
Listy zastawne razem 5000} 5000} 5055 7.14%]
1) Podstawe emisji hij listow stanowia wi $ci Emitenta z tytutu przez Emitenta kredytow zabezpieczonych hipotekami, wpisane do rejestru ia listow przez Emitenta
NNRA - nienotowane na rynku aktywnym
5.2. Dtuzne papiery warto$ciowe

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

s . A Termin s s Warto$¢ wedtug .
Dluzng Paplery Rodzaj rynku| Nazwa rynku Emitent Kraj §|ed1|by wykupu | Warunki oprocentowania Warlmsc Liczba Wartosé WEd!UQ wyceny na dzief Procentowy udvnal W
wartosciowe emitenta nominalna ceny nabycia " aktywach ogétem

dd.mm.rr bilansowy
0 terminie wykupu do 1 roku:
Obligacje
WZ 0307 AR-RR GPW Skarb Paristwa Polska 2007-03-24] zmienna stopa procentowa 1 000| 2 000| 2 001| 2 002| 2.83%
Razem 2.000] 2001 2002 2.83%
Bony skarbowe
Bony pienigzne
Inne
O terminie wykupu do 1 roku razem: | 2 000| 2001 2002 2.83%
0 terminie wykupu powyzej 1 roku:
Obligacje
0K 1208 IAR MTS-POLAND | Skarb Panstwa Polska 2008-12-12| zerokuponowe 1000 7.000] 6392 6421 9.07%
PS 0608 IAR MTS-POLAND | Skarb Paristwa Polska 2008-06-24|  stata stopa procentowa 1000 50 51 51 0.07%
DS 1109 AR-RR GPW Skarb Panstwa Polska 2009-11-24|  stala stopa procentowa 1000 5200 5 295 5382 7.60%|
DS 1110 IAR MTS-POLAND | Skarb Panstwa Polska 2010-11-24|  stata stopa procentowa 1000 14490 15082 15055 21.27%
PS 0511 IAR MTS-POLAND | Skarb Paristwa Polska 2011-05-24|  stata stopa procentowa 1000 1721 1673 1672 2.36%|
DS 1013 IAR MTS-POLAND | Skarb Panstwa Polska 2013-10-24|  stata stopa procentowa 1.000] 706 703 702 0.99%
HU 0217 ARRR B““E"f:;ang:"’“ Skarb Pafistwa | Wegry | 2017-02-24| staa stopa procentowa 10000 30000 4505 4566 6.45%
Dz 0109 AR-RR GPW Skarb Panstwa Polska 2009-01-18| zmienna stopa procentowa 1000 217 224 221 0.31%)
Dz 0110 AR-RR GPW Skarb Panstwa Polska 2010-01-18| zmienna stopa procentowa 1000 3565 3715 3670 5.19%
WZ 0911 AR-RR GPW Skarb Panstwa Polska 2011-09-24| zmienna stopa procentowa 1000 4070 4029 4076 5.76%
12 0816 AR-RR GPW Skarb Panstwa Polska 2016-08-24| zmienna stopa procentowa 1.000| 10000 10292 10492 14.83%
PP 1013 NNRA nie dotyczy Skarb Panstwa Polska 2013-10-24| zmienna stopa procentowa 1000 5000 5000 5030 7.11%|
Razem 82019 56 961 57 338| 81.01%
Bony skarbowe
Bony pienigzne
Inne
0 terminie wykupu powyzej 1 roku razem: 82019 56 961 57 338| 81.01%
Diuzne papiery wartosciowe razem 84 019 58 962] 59 340| 83.84%

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

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Obligacji
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

6. TABELE DODATKOWE

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

Gwarantowane sktadniki lokat

Rodzaj

Laczna
liczba

Wartos¢ wedtug ceny
nabycia

Wartos¢ wedtug wyceny na
dzien bilansowy

Procentowy udziat w
aktywach ogotem

Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Paristwa 0f 0f 0.00%|
Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP 0f 0f 0.00%
Paplery wartosciowe gwarantowane przez jednostki samorzadu o d 0.00%
terytorialnego
Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa nalezace do o o 0.00%
OECD (z wytaczeniem Rzeczpospolitej Polskiej) hatl
Papiery wartosciowe gwarantowane przez migdzynarodowe
instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska 0 0 0.00%|
lub przynajmniej jedno z panstw nalezacych do OECD
. . Warto$¢ wedtug wyceny na Procentowy udziat w
Grupy kapitatowe, o ktorych mowa w art. 98 ustawy dzien bilansowy aktywach ogétem
0f 0.00]
Warto$¢ wedtug wyceny na Procentowy udziat w

Sktadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktorych mowa w art. 107 ustawy

dzien bilansowy

aktywach ogétem

Fundusz nie nabywat od podmiotow, o ktérych mowa w art. 107 ustawy papierow wartosciowych innych niz emitowane przez Skarb Panstwa

lub Narodowy Bank Polski

0 0.00

Papiery wartosciowe
emitowane przez

edzy ytucj Rodzaj Warto$¢ wedtug ceny | Warto$¢ wedtug  |Procentowy udzial
finansowe, ktorych Nazwa emitenta Kraj siedziby emitenta K Nazwa rynku Liczba nabycia wyceny na dzien w aktywach
czlonkiem jest RP lub fynku wtys. PLN bilansowy ogétem
przynamniej jedno z
panstw OECD
0 0.00f

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Obligacji
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

Il BILANS
) 31 grudnia 31 grudnia
(wtysiacach ziotych) 2006 roku 2005 roku*
l. AKTYWA 70771 78 530
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 4126 16 587
1.1. Srodki pieniezne na rachunku biezacym 4 1449
1.2. Srodki pienigzne na rachunku nabyé 233 73
1.3. Srodki pieniezne na rachunku odkupien 0 0
1.4. Srodki pieniezne na rachunkach wyspecjalizowanych programéw inwestowania 80 65
1.5. Srodki pienigzne na krétkoterminowych lokatach bankowych 3809 15000
2. Naleznosci 2250 1614
2.1. Z tytutu zbytych lokat 0 0
2.2. Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow inwestycyjnych 1 646 338
2.3. Dywidendy 0 0
2.4. Odsetki 604 1276
2.5. Z tytutu posiadanych nieruchomo$ci, w tym czynszéw 0 0
2.6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
2.7. Pozostate 0 0
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 54 310 50 243
4.1. Papiery warto$ciowe udziatowe 0 0
4.2. Dluzne papiery warto$ciowe odsetkowe 54 310 50 243
4.3. Diuzne papiery wartosciowe dyskontowe 0 0
4.5, Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0
4.6. Inne 0 0
5. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 10 085 10 086
5.1. Papiery warto$ciowe udziatowe 0 0
5.2. Dtuzne papiery wartosciowe odsetkowe 10 085 10 086
5.3. Dluzne papiery wartosciowe dyskontowe 0 0
5.4. Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0
5.6. Udziaty w spétkach z 0.0. 0 0
5.7. Inne 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
. ZOBOWIAZANIA 1166 3515
1. AKTYWA NETTO (I-Il) 69 605 75015
Iv. KAPITAL FUNDUSZU 53189 61147
1. Kapitat wptacony 538 862 474 654
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) (485 673) (413 507)
V. DOCHODY ZATRZYMANE 16 069 13165
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 12199 10 054
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 3870 3111
VI. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA 347 703
VL. KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACJI (IV+V+/-VI) 69 605 75015
Liczba jednostek uczestnictwa 511 071.59 570 067.98
Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa (w zt.) 136.20 131.59

* - dane poréwnywalne na podstawie opublikowanego sprawozdania finansowego CU FIO Obligacji sporzadzonego wg. stanu na dzier 31 grudnia
2005 roku

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes$¢ niniejszego bilansu
4



Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Obligacji
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

]! RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku*

l. PRZYCHODY Z LOKAT 3475 5289
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0

2. Przychody odsetkowe (w tym odpis dyskonta) 3475 5289

3. Dodatnie saldo roznic kursowych 0 0

4. Pozostate 0 0

Il.  KOSZTY FUNDUSZU 1330 1813
1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1274 1782

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0

3. Optaty dla depozytariusza 0 0

4. Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0

5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 1 13

6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0

7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0

8. Ustugi prawne 0 0

9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0

10. Koszty odsetkowe 0 0

11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0

12. Ujemne saldo roznic kursowych 36 0

13. Pozostate 19 18

. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 0 0
IV. KOSZTY FUNDUSZU NETTO (lI-llI) 1330 1813
V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (I-IV) 2145 3476
VI. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK / (STRATA) 403 2046
1. Zrealizowany zysk / (strata) ze zbycia lokat, w tym: 759 2332

- z tytutu réznic kursowych 0 0

2. Wzrost / (spadek) niezrealizowanego zysku / (straty) z wyceny lokat, w tym: (356) (286)

- Z tytutu réznic kursowych 42 0

VII. WYNIK Z OPERACJI (V+VI) 2548 5522
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w ztotych) 4.99 9.69

* - dane poréwnywalne na podstawie opublikowanego sprawozdania finansowego CU FIO Obligacji sporzgdzonego wg.
stanu na dzien 31 grudnia 2005 roku

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego rachunku wyniku
z operacji
5



Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Obligacji
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

v ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

1 stycznia - 1 stycznia -
(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku*
. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 75015 69 113
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 2548 5522
a) Przychody z lokat netto 2145 3476
b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 759 2332
c) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (356) (286)
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 2548 5522
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem): 0 0
a) z przychodoéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: (7 958) 380
a) Powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 64 208 170 542
b) Zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa (72 166) (170 162)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) (5 410) 5902
7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 69 605 75015
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 72764 101 846
Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: (58 996.39) 13 624.03
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 482 077.40 1327 218.79
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (541 073.79) (1313 594.76)
c) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa (58 996.39) 13 624.03
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Funduszu w
tym: 511 071.59 570 067.98
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 4428 501.16 3946 423.75
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (3917 429.57) (3376 355.77)
c) Saldo jednostek uczestnictwa 511 071.59 570 067.98
. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego 131.59 124.21
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 136.20 131.59
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym (w stosunku rocznym) 3.50% 5.94%
4. Minimalna i maksymalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny:
Warto$¢ minimalna (23.06.2006 r.), (14.01.2005.) 131.36 123.47
Warto$¢ maksymalna (27.12.2006 r.), (20.09.2005 r.) 136.20 132.89
5. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny
(29.12.2006 r.), (30.12.2005 1.) 136.17 131.58
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW
NETTO, W TYM: 1.83% 1.78%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 1.75% 1.75%
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0.00% 0.00%
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0.00% 0.00%
4. Procentowy udziat opfat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 0.00% 0.00%
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0.00% 0.00%
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0.00% 0.00%

* - dane poréwnywalne na podstawie opublikowanego sprawozdania finansowego CU FIO Obligacji sporzadzonego wg. stanu na dzien
31 grudnia 2005 roku

Zataczone oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesé niniejszego zestawienia
zmian w aktywach netto.
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Vv NOTY OBJASNIAJACE

13. POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

13.1. Przyjete zasady rachunkowoS$ci

13.1.1. Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato 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 pbzniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika
2004 r. w sprawie szczegodlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr
231 z 2004 roku, poz. 2318, z pdzniejszymi zmianami) (,Rozporzadzenie”).

13.1.2. Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Subfunduszu

22.

23.

24.

25.

26.

27.

28.

29.

30.

31.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie,
ktérego dotycza.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktérej sg wyrazone, a takze
w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug S$redniego kursu ustalonego dla danej
waluty przez Narodowy Bank Polski na dzier ujecia tych operacji w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu.

Nabycie albo zbycie skfadnikow lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia umowy.

Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po momencie
dokonania wyceny okreslonym w statucie Funduszu oraz sktadniki, dla ktérych we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji uwzglednia sie w
najblizszej wycenie aktywdéw Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Nabyte skfadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug
ceny nabycia. Przyjmuje sie, ze skiadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene
nabycia rowng zeru.

Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisang
cene nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skfadnikow lokat, w zamian za ktére
zostaly otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujacg zmiany wysokosci
kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w ewidenc;ji analitycznej, w ktorej 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), polegajacg na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny
nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku instrumentéw wycenianych w
wysokosci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej. Przy wyliczaniu zysku lub
straty ze zbycia lokat metody, o ktérej mowa powyzej nie stosuje sie do:

v’ papierow wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkupu,

v’ zobowigzan z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu,

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

v’ zobowigzan z tytutu otrzymanej pozyczki papierow warto$ciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych.

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

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji uznaje sie, iz
wygashieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytutu ktérych zaciggniecia
otrzymano najnizszg premie netto.
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32.

33.

34.

35.

36.

37.

38.

39.

40.

41.

42.

Srodki pieniezne wyrazone w walutach obcych likwiduje sie wedlug metody
,najdrozsze likwiduje sie jako pierwsze” (HIFO).

Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akc;ji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie 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 Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajagcy 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 Subfunduszu w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

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

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

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu
wedtug wartosci ksiegowej rownej 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
zamknieciem kontraktu pomniejszajg zrealizowany zysk (powiekszajg zrealizowang
strate) z kontraktu terminowego.

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

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

v" dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkow
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw warto$ciowych, wycenianych w wartosci
godziwej, nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartoSciowych
przez emitenta.

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

Koszty operacyjne Subfunduszu obejmujg w szczegodlnosci:
v" wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem,
v' koszty odsetkowe,

v ujemne saldo roznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkow
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzieh roku od warto$ci aktywéw netto Subfunduszu ustalonych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesiecznych i
ptatne jest do 7 (si6dmego) dnia roboczego nastepnego miesigca kalendarzowego.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytdw i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz
rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Warto$¢ aktywéw netto Subfunduszu ustalana jest w dniu wyceny okreslonym w
statucie Funduszu.
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13.1.3. Zasady wyceny aktywow Subfunduszu

Zasady ogdlne

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug
stanéw odpowiednio aktywoéw Subfunduszu i jego zobowigzan oraz odpowiednio
kurséw, cen i wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny.

4, Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwe;.

G. Wybér rynku gtéwnego

2. W przypadku, gdy sktadniki lokat Subfunduszu notowane sg na wiecej niz jednym
aktywnym rynku lub w wiecej niz jednym systemie notowan, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannosci, dokonuje
dla danego sktadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku gtéwnego lub wiasciwego
systemu notowan, ktéry najlepiej spetnia nastepujace warunki:

c) wolumen obrotéw dla danego sktadnika lokat Subfunduszu w ciggu miesigca
kalendarzowego poprzedzajgcego miesigc, w ktéorym nastepuje dzien wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowanh w sposéb staty i rzetelny
okresla warto$¢é rynkowg tego skfadnika lokat Subfunduszu oraz

d) mozliwo$¢ dokonania przez Subfundusz transakcji na danym aktywnym rynku.

H. Sktadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku

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

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

7. Dtuzne papiery warto$ciowe notowane na aktywnym rynku

v' Diuzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtéwnym jest Gietda Papierow
Wartosciowych w Warszawie SA — wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 kursu zamknigcia.

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

podstawie:

d) Bloomberg Generic, a w przypadku jego braku dla danego skfadnika lokat
Subfunduszu,

e) Bloomberg Fair Value, a w przypadku jego braku dla danego sktadnika lokat
Subfunduszu,

f)  Bondtrader Composite.

W przypadku braku wskaznikéw okreslonych w lit. a) — c¢) dla danego sktadnika
lokat Subfunduszu, na podstawie sSredniej z cen transakcji lub ofert kupna
ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majace wedtug najlepszej wiedzy
Subfunduszu najwiekszy udziat w obrocie danym walorem w miesigcu
kalendarzowym poprzedzajagcym miesigc, w ktérym dokonywana jest wycena.

v' Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtéwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegolnosci diuzne papiery wartosciowe notowane na rynkach
zagranicznych — wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamkniecia lub inng warto$¢ stanowigcg jego odpowiednik wycena
nastepuje wedlug tego kursu lub wartosci. W przypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa sie na podstawie:
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10.

1.

12.

13.

14.

15.

16.

d) Bloomberg Generic, a w przypadku jego braku dla danego sktadnika lokat
Subfunduszu,

e) Bloomberg Fair Value, a w przypadku jego braku dla danego sktadnika lokat
Subfunduszu,

f)  Bondtrader Composite.

W przypadku braku wskaznikéw okreslonych w lit. a) — c¢) dla danego sktadnika
lokat Subfunduszu, na podstawie $redniej z cen transakcji lub ofert kupna
ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majace wedtug najlepszej wiedzy
Subfunduszu najwiekszy udziat w obrocie danym walorem w miesigcu
kalendarzowym poprzedzajacym miesiac, w ktérym dokonywana jest wycena.

v' W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajacy sie termin wykupu dtuznych papieréw
warto$ciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wedtug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie metodg odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jako réznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru wartosciowego
a ostatnia wartosciag godziwg, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy wedilug zasad okreslonych powyze;.

Kontrakty terminowe - wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu okreslajacego
stan rozliczen Subfunduszu i instytucji rozliczeniowe;.

Pozostate sktadniki lokat Subfunduszu — 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$¢ stanowigcq
jego odpowiednik wycena nastepuje wedtug tego kursu lub wartosci.

Jezeli w przypadku sktadnikow lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt. 1 - 4 w
opinii Subfunduszu ostatni dostepny kurs nie odzwierciedla wartosci godziwej
wyceniane sg one tak jakby byly skfadnikami lokat Subfunduszu nienotowanymi na
aktywnym rynku na podstawie zasad okreslonych przez  Subfundusz,
zaakceptowanych przez Depozytariusza, wedlug wiarygodnie ustalonej wartosci
godziwej na podstawie oszacowania wartosci skladnika lokat Subfunduszu za pomocg
powszechnie uznanych metod estymac;ji.

Sktadniki lokat Subfunduszu 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 dtuznych papieréw
wartosciowych wycenianych wedtug wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest rozna od daty jej rozliczenia papier wartosciowy
ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang cene nabycia
wylicza sie od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

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

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, wycenia
sie, poczgwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw warto$ciowych przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;j.

Kontrakty terminowe zawarte poza aktywnym rynkiem wycenia sie wedtug metody
okreslajacej stan rozliczen Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajacych z warunkéw
umownych, z uwzglednieniem zasad wyceny dla instrumentu bazowego i terminu
wykonania kontraktu.

Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sie wedtug ostatniej ogtoszonej przez dany fundusz lub wtasciwg instytucje
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wartosci aktywow netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowang o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany wartosci godziwej, jakie wystapity od
momentu ogtoszenia do dnia wyceny.

17. Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wedtug:

v wartosci teoretycznej praw poboru jako réznicy miedzy ceng akcji z ostatniego
notowania z prawem poboru, a ceng odniesienia na pierwszym notowaniu akciji
lub

v wartosci biezacej prawa poboru uwzgledniajgcej réznice miedzy biezacym
kursem rynkowym akcji spotki a ceng akcji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emisji,

w zalezno$ci od tego, ktéra z powyzszych wartosci jest nizsza.

18. Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedtlug cen tych papierow
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia sie 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 dla nabywcéw — w oparciu o $rednig cene nabycia,
wazong liczbg nabytych akcji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wplyw na ich warto$¢ godziwa.

19. Jezeli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akgcji
notowanych na Aktywnym Rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papierow
wartosciowych 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, powiekszona o wartos$¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

20. Pozostate skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wediug wiarygodnie ustalonej wartosci godziwej na podstawie
oszacowania wartosci skfadnika lokat Subfunduszu za pomocg powszechnie
uznanych metod estymacji.

J. Wycena aktywow i zobowigzan Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

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

4. Aktywa i zobowigzania, o ktérych mowa w pkt. 1 wykazuje sie w ziotych polskich po
przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o
ktorym mowa w pkt. A1, Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski.

13.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym nie mialy miejsca zmiany stosowanych przez Subfundusz
zasad rachunkowosci.
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14. NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU

(w tysigcach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku

Z tytutu zbytych aktywow

Z tytutu instrumentéw pochodnych - -

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 1646 338

Z tytutu dywidend - -

Z tytutu odsetek 604 1276

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytutu udzielonych pozyczek - -
Przedptaty na zakup papieréw warto$ciowych - -
Pozostate naleznosci

Razem naleznosci Subfunduszu 2250 1614

15. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku
Z tytutu nabytych aktywow 53 -

Z tytutu transakgji przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 24 60
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 956 3287
Z tytutu wyptaty dochodow Subfunduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodéw Subfunduszu

Z tytutu wyemitowanych obligacii

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwarangii lub poreczen - -

Z tytutu rezerw 101 117
Pozostate zobowigzania 32 51
Razem zohowigzania Subfunduszu 1166 3515

16. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

(w tysiacach zotych) Waluta 31 grudnia 31 grudnia

2006 roku 2005 roku
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 4126 16 587
Srodki pieniezne, razem 4126 16 587

Sredni w okresie sprawozdawczym stan $rodkéw
pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia
biezacych zobowigzan Subfunduszu

PLN 6015 9857

Sredni w okresie sprawozdawczym stan $rodkéw 6015 9 857
pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia
biezacych zobowiazan Subfunduszu razem
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17. RYZYKA
17.1. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowey.

17.1.1. Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem warto$ci godziwej
wynikajgcym ze stopy procentoweyj

Na ryzyko zmiany wartosci godziwej zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone sg
przede wszystkim dtuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego o statym
oprocentowaniu i zerokuponowe, ktérych warto§¢ w aktywach Subfunduszu na dzien 31 grudnia
2006 roku wynosita 33 849 tysiecy ztotych, co stanowi 47.81% aktywow Subfunduszu (na dzien
31 grudnia 2005 roku 19 236 tysiecy ztotych, co stanowi 24.50% aktywow Subfunduszu).

Na dzien 31 grudnia 2006 roku oraz na dzien 31 grudnia 2005 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byty obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajagcym ze stopy procentowe;.

17.1.2. Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeptywéw Srodkow
pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej

Na ryzyko przeptywdw Srodkow pienieznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sgq dtuzne papiery wartosciowe o0 zmiennej stopie procentowej, ktérych wartos¢ w aktywach
Subfunduszu na dzieh 31 grudnia 2006 roku wynosita 30 546 tys. ztotych, co stanowi 43.17%
aktywow Subfunduszu (na dzien 31 grudnia 2005 roku 41 093 tys. ztotych, co stanowi 52.33%
aktywow Subfunduszu).

Na dzien 31 grudnia 2006 roku oraz na dzien 31 grudnia 2005 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byty obcigzone ryzykiem przeptywéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowe;j.

17.2. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym.
17.2.1. Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym.

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okre$lonymi w statucie Fundusz lokuje aktywa
Subfunduszu w dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, przede wszystkim
emitowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, charakteryzujace sie niskim
poziomem ryzyka kredytowego.

Na dzien 31 grudnia 2006 roku oraz 31 grudnia 2005 roku struktura aktywéw Subfunduszu
przedstawia sie nastepujgco:

(w tysiacach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku

Diuzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego 55302 56 546

emitowane przez Skarb Paristwa (z odsetkami)

Diuzne papiery wartoSciowe lub instrumenty rynku pienieznego 4 640 -

emitowane przez panstwa czlonkowskie (z odsetkami)

Diuzne papiery wartosciowe pozostalych emitentéw 5055 5056

Srodki pieniezne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 4126 16 587

Odsetki nalezne od $rodkow na rachunkach bankowych 2 3

Naleznoéci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych 1646 338

przez CUP TFI S.A. z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa

Razem aktywa Subfunduszu 70771 78 530

17.2.2. Wskazanie przypadkdw znaczgcej koncentracji ryzyka  kredytowego w
poszczegdlnych kategoriach lokat.

Subfundusz moze lokowac¢ powyzej 35% wartosci aktywow Subfunduszu wytacznie w papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski. W takim przypadku Subfundusz jest obowigzany dokonywac lokat w papiery wartosciowe
co najmniej 6 réoznych emisji jednego emitenta z tym, ze wartos¢ lokat w papiery wartosciowe
jednej emisji nie moze przekroczy¢ 30% wartosci Aktywdw Subfunduszu.
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Na dzien 31 grudnia 2006 roku oraz na dzien 31 grudnia 2005 roku udziat lokat w dtuzne papiery
wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa wraz z odsetkami naleznymi wynosit odpowiednio
78.14% i 72.01% aktywow Subfunduszu.

17.3. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym w
poszczegdlnych kategoriach lokat.

Aktywa Subfunduszu lokowane sg gtdéwnie w krajowe dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty
rynku pienieznego. Statut dopuszcza réwniez dokonywanie lokat w papiery wartoSciowe
emitowane, poreczone lub gwarantowane przez panstwo czionkowskie, jednostke samorzadu
terytorialnego panstwa czionkowskiego, panstwo nalezgce do OECD Ilub miedzynarodowg
instytucje finansowa, ktorej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub, co najmniej jedno panstwo
czionkowskie, przy czym catkowita wartos¢ tych lokat nie moze przekroczy¢ 35% wartosci
aktywow Subfunduszu.

Na dzieh 31 grudnia 2006 roku udziat sktadnikéw lokat denominowanych w poszczegoinych
walutach w aktywach Funduszu przedstawiat sie nastepujaco:

31 grudnia

2006 roku
Sktadniki lokat denominowane w ztotych 84.53%
- Dtuzne papiery warto$ciowe 77.39%
- Listy zastawne 7.14%
Sktadniki lokat denominowane w forintach wegierskich 6.45%
- Dluzne papiery wartoSciowe 6.45%
- Listy zastawne -
Razem udziat w aktywach Funduszu 90.98%

W roku obrotowym 2005 Subfundusz nie dokonywat transakcji w walutach obcych

18. INSTRUMENTY POCHODNE
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz nie zawierat transakc;ji,
ktérych przedmiotem byly instrumenty pochodne.

19. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO
ODKUPU
19.1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.
W okresie sprawozdawczym Subfundusz zawierat transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej
strony do odkupu, jednakze na dzieh bilansowy transakcje tego typu nie wystapity
W roku obrotowym 2005 Subfundusz nie zawierat transakcji przy zobowigzaniu sie drugiej strony
do odkupu.

19.2. Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz nie zawierat transakgji
przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

19.3. Naleznos$ci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.
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19.4. Zobowigzania z tytutu papierow warto$ciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie
przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartoSciowych.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepisdéw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.
20. KREDYTY | POZYCZKI

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz nie zaciggat zadnych
kredytow i pozyczek.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz nie udzielat zadnych
kredytow i pozyczek.

21. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

21.1. Walutowa struktura pozycji bilansu.
(wtysiacach zlotych) 31 grudnia 2006 roku 31 grudnia 2005 roku
ysia Y HUF PLN RAZEM HUF PLN RAZEM
l.  AKTYWA 4640 66 131 70771 0 78 530 78 530
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 0 4126 4126 0 16 587 16 587
2. Naleznosci 74 2176 2250 0 1614 1614
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony
do odkupu 0 0 0 0 0 0
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 4 566 49 744 54 310 0 50 243 50 243
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 0 10 085 10 085 0 10 086 10 086
6. Nieruchomosci 0 0 0 0 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0 0 0 0 0
Il. ZOBOWIAZANIA 0 1166 1166 0 3515 3515
lll. AKTYWA NETTO 4640 64 965 69 605 0 75015 75015
21.2. Dodatnie réznice kursowe.
(w tysiacach zlotych) 1 stycznia - 1 stycznia -
31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2006 roku
Zrealizowane dodatnie roznice kursowe: - -
- Dluzne papiery wartociowe - -
- Listy zastawne - -
Niezrealizowane dodatnie roznice kursowe 42
- Dtuzne papiery wartoSciowe 42 -
- Listy zastawne - -
Razem 42 -
21.3. Ujemne réznice kursowe.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 nie wystgpity zrealizowane oraz
niezrealizowane ujemne roznice kursowe.
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22. DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

22.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

(w tysiacach ztotych) 1 stycznia — 1 stycznia -
31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 759 2248

- Papiery warto$ciowe udziatowe - -

- Dtuzne papiery wartosciowe odsetkowe 759 2248

- Dtuzne papiery warto$ciowe dyskontowe -

- Jednostki i tytuty uczestnictwa

- Inne -

Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 84

- Papiery warto$ciowe udziatowe - -

- Dtuzne papiery warto$ciowe odsetkowe - 2

- Dtuzne papiery wartosciowe dyskontowe - 82

- Jednostki i tytuty uczestnictwa

- Inne -

Razem 759 2332

22.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywow

(w tysigcach ztotych)

1 stycznia - 1 stycznia -
31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:

Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:

Papiery warto$ciowe udziatowe

Diuzne papiery warto$ciowe odsetkowe
Diuzne papiery wartosciowe dyskontowe
Jednostki i tytuty uczestnictwa

Inne

Papiery warto$ciowe udziatowe

Diuzne papiery wartosciowe odsetkowe
Dtuzne papiery wartosciowe dyskontowe
Jednostki i tytuty uczestnictwa

Inne

(356) (286)

(356) (286)

Razem

(356) (286)

Wszelkie dochody Subfunduszu powiekszajg wartos¢ aktywow netto Subfunduszu. Subfundusz

nie wyptaca kwot

Uczestnictwa.

stanowigcych dochody Subfunduszu

bez odkupywania Jednostek
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23. KOSZTY SUBFUNDUSZU

23.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo.

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

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

h) prowizji i optat zwigzanych z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw wartosciowych i praw
majatkowych,

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

j)  podatkéw, taks notarialnych, optat sadowych i innych optat wymaganych przez organy
panstwowe i samorzgdowe, w tym optat za zezwolenia i rejestracyjnych,

k) kosztéw likwidacji Funduszu,

)  kosztéw likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwlaszcza:

f)  wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywow Subfunduszu;

g) optaty dla agenta obstugujgcego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o swiadczenie
ustug agenta obstugujacego;

h) koszty zwigzane z prowadzeniem ksigg rachunkowych i badaniem ksigg Subfunduszu;

i) koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych ustug;

j)  koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucji
materiatéw informacyjnych i ogtoszen,

nie obciazajg Subfunduszu i nie sg prezentowane w niniejszym sprawozdaniu finansowym.

23.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

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

(w tysigcach ztotych) 1 stycznia - 1 stycznia -
31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku

Wynagrodzenie dla Towarzystwa
- Czesc¢ stata wynagrodzenia 1274 1782
- Czes¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw Subfunduszu - -

Razem 1274 1782

24. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku 2004 roku
Warto$¢ aktywéw netto Subfunduszu w tys. zt. 69 605 75015 69 113
Wartos¢  aktywéow  netto na  jednostke 136.20 131.59 124.21

uczestnictwa w zt.
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A

10.

INFORMACJA DODATKOWA

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

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

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapilty po dniu bilansowym, a
nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

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

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

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

Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych
tym skutkéow finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, pltynnos¢ oraz wynik z
operacji i rentownos¢ Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 btedy podstawowe nie wystapity.

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

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity zdarzenia, inne niz ujawnione w sprawozdaniu
finansowym, ktére w istotny sposob mogtyby wptynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej
oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 18 kolejno ponumerowanych stron.

/ P
L%

Marek Przybylski — Prezes Zarzadu

Tymoteusz Paleczny — Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, dnia 1 marca 2007 roku
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Deutsche Bank Polska S.A.

Warszawa, dn. 1 marca 2007 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Driatajac stosownie do dyspozycji § 37 pkt. 1) rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
8 pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegdlnych =zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych,  Deutsche -~ Bank  Polska  S.A.  jako  Depozytariusz  dla
Subfunduszu CU Obligacji wydzielonego w ramach Commercial Union Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej Subfunduszem) odwiadcza, ze dane dotyczace
stanéw aktywOw zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach papieréw
wartosciowych, jak tez pozytkéw z nich wynikajacych przedstawionych w sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu za okres od 01.01.2006 r. do 31.12.2006 r. sa zgodne ze stanem
faktycznym.

Deutsche Banig,l?é'fska S.A.
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SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE
COMMERCIAL UNION FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ CUOCHRONY KAPITALU PLUS
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2006 ROKU



Szanowni Panstwo,

Z przyjemnoscig przekazujemy Panstwu potaczone sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2006
Commercial Union Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Subfunduszu CU Ochrony Kapitatu
Plus zarzgdzanego przez Commercial Union Polska — Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Fundusz powstat w dniu 3 listopada 2006 roku w wyniku przeksztatcenia pieciu funduszy
inwestycyjnych otwartych: CU FIO Depozyt Plus, CU FIO Obligacji, CU FIO Ochrony Kapitatu Plus,
CU FIO Stabilnego Inwestowania oraz CU FIO Polskich Akcji w jeden fundusz inwestycyjny otwarty z
wydzielonymi subfunduszami, przy czym z dniem przeksztatcenia kazdy z ww. funduszy stat sie
Subfunduszem w ramach Funduszu przyjmujac odpowiednio nazwy: CU Depozyt Plus, CU Obligaciji,
CU Ochrony Kapitatu Plus, CU Stabilnego Inwestowania oraz CU Polskich Akcji. Aktywa, kontynuujac
dziatalnos$¢ przeksztatconych funduszy.

Dzieki temu Klienci Commercial Union beda mogli korzysta¢ korzystniejszych niz do tej pory
rozwigzan podatkowych, a CU TFI bedzie moglo konsekwentnie poszerza¢ game oferowanych
produktéw inwestycyjnych.

Rok 2006 byt kolejnym znakomity kresem inwestycyjnym na polskim rynku finansowym. Podstawowe
klasy aktywow krajowych: akcje, obligacje i instrumenty rynku pienieznego przyniosty zyski znaczaco
przewyzszajace inflacje a dynamika hossy na gietdzie warszawskiej przekroczyta oczekiwania chyba
nawet najwiekszych optymistow.

Podstawg dla zyskéw na rynkach finansowych byla bardzo dobra sytuacja gospodarcza naszego
kraju: przewidywany wzrost PKB powyzej 5%, inflacja oscylujaca okoto 1%, mocny zioty. Otoczenie
zewnetrzne rowniez byt czynnikiem wpierajacym polski rynek finansowy -miniony rok byt dla
gospodarki Swiatowej okresem dynamicznego wzrostu gospodarczego i niskiej inflacji.

W tych warunkach inwestycje w jednostki uczestnictwa poszczegolnych Subfunduszy przyniosty
bardzo dobre, a przypadku Subfunduszy z istotnym udziatem akcji spektakularne, zyski.

Subfundusz CU Ochrony Kapitatu Plus w ciggu roku zarobit prawie 17,9% zajmujgc czwarte miejsce w
tej grupie funduszy.

Wynikom Subfunduszu sprzyjato wysokie zaangazowanie w akcje (pomiedzy 20-25%) oraz
koncentracja portfela akcyjnego w segmencie matych i srednich spotek.

Na wyniki subfunduszu znaczacy wptyw miato aktywne podejscie do zaangazowania w akcjach,
zwtaszcza w sektorze bankowym i budowlanym. Subfundusz byt bardzo aktywny na rynku pierwotnym
biorgc udziat w wiekszosci zesztorocznych ofert.

Rok 2007 moze by¢ szczegdlnym okresem inwestycyjnym dla nas i naszych Klientéw. Z jednej strony
obserwujemy obecnie i powinniSmy nadal obserwowaé¢ duze zainteresowanie funduszami
inwestycyjnymi, a szczegdlnie funduszami z udziatem akcji; z drugiej strony po 4-letniej dynamiczne;j
hossie na gietdzie wzrasta ryzyko inwestycyjne i mozna sie spodziewaé duzej zmiennosci cen akcji i
wartosci indeksow gietdowych w biezacym roku.

Mito nam zatem poinformowac, ze w dniu 2 stycznia 2007 roku w ramach Commercial Union Fundusz
Inwestycyjny Otwarty zostat uruchomiony kolejny Subfundusz — CU Zréwnowazony, ktéry uzupetnit
spektrum mozliwosci inwestycyjnych dla Klientéw Commercial Union na rynku krajowym. Bedzie on
swoistg ,propozycja s$rodka”, pozwalajacg inwestowac istotng czes¢ aktywdédw na gieldzie ale
ograniczajaca ryzyko strat zwigzanych z wahaniami kurséw akcji poprzez inwestowanie okoto potowy
aktywow w instrumenty dtuzne.

Z powazaniem,

Marek.PrzybyIski Tymoteusz Pale\czny
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, 1 marca 2007 roku



Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Ochrony Kapitatu Plus
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

I ZESTAWIENIE LOKAT

7. TABELA GLOWNA

Sktadniki lokat

31 grudnia 2006

31 grudnia 2005

. Warto$¢ wg ceny Wartos¢ wedl'ug' Procentowy udziatw Warto$¢ wg ceny Wartos¢ wedllug! Procentowy udziat w

(w tysiacach ztotych) nabycia wyce.ny na dzien aktywach ogétem nabycia wyce:ny na dzien aktywach ogétem
bilansowy bilansowy

Akcje 47010 64 871 17.89% 13489 15155 21.12%
Warranty subskrypcyjne 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Prawa do akgji 731 843 0.23% 0 0 0.00%
Prawa poboru 0 2165 0.61% 0 0 0.00%
Kwity depozytowe 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Listy zastawne 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Diuzne papiery wartosciowe 195149 197 156 54.55% 38 324 38790 54.12%
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 wspélnego inwestowania 0 0 0.00% 0 0 0.00%
majace siedzibe za granicq,
Wierzytelno$ci 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 242 890 265 035 73.28% 51813 53 945 75.24%

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia
lokat
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Ochrony Kapitatu Plus

Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

8. TABELE UZUPELNIAJACE

8.1. Akcje

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

. . . Kraj siedziby | Warto$¢ wedtug Wartose wed{u g Procentowy udziat
Akcje Rodzaj rynku | Nazwa rynku Liczba . . wyceny na dzien .

emitenta ceny nabycia bilansowy w aktywach ogétem

12 NFI PIAST AR-RR GPW 57572 Polska 21 124 0.03%
AB AR-RR GPW 29 647 Polska 3 507 0.14%
APATOR AR-RR GPW 27 086 Polska 658 598 0.17%
ARTMAN AR-RR GPW 28153 Polska 543 1039 0.29%
ASSECO POLAND AR-RR GPW 3447 Polska 665 1138 0.31%|
ASSECO SLOVAKIA AR-RR GPW 1500| Stowacja 441 615 0.17%
ATM GRUPA AR-RR GPW 5990 Polska 842 826 0.23%|
B.MILLENNIUM AR-RR GPW 300 000 Polska 2182 2385 0.66%
BAKALLAND AR-RR GPW 957 Polska 7 8 0.00%
BIOTON AR-RR GPW 761635 Polska 304 1660 0.46%
BMP AR-RR GPW 36 288 Niemey 433 338 0.09%]
BZWBK AR-RR GPW 5000 Polska 1069 1125 0.31%
CENT.EURO.DISTR.CORP AR-RR GPW 5000 USA 431 442 0.12%|
CERSANIT AR-RR GPW 36 627 Polska 983 1341 0.37%
CIECH AR-RR GPW 19 600 Polska 1122 1262 0.35%
CINEMA CITY INTERNATIONAL AR-RR GPW 24 606 Holandia 475 513 0.14%
DOM DEVELOPMENT AR-RR GPW 18 000 Polska 1530 2700 0.75%
ECARD AR-RR GPW 120000 Polska 341 364 0.10%|
ECHO AR-RR GPW 5000 Polska 331 442 0.12%|
EFH ZURAWIE WIEZOWE AR-RR GPW 11396 Polska 113 125 0.03%
ELDORADO AR-RR GPW 5000 Polska 438 435 0.12%|
EMPIK MEDIA &FASHION AR-RR GPW 88 597 Polska 868 1192 0.33%
ENERGOMONTAZ POLNOC AR-RR GPW 28741 Polska 547 690 0.19%
EUROFAKTOR AR-RR GPW 20303 Polska 318 231 0.06%
EUROFILMS AR-RR GPW 160 000 Polska 640 808 0.22%|
FORTE AR-RR GPW 31957 Polska 364 369 0.10%
GANT AR-RR GPW 40 946 Polska 1787 1881 0.52%
GETIN AR-RR GPW 240180 Polska 2278 3038 0.84%
GRAAL AR-RR GPW 17 086 Polska 288 646 0.18%
GRUPA LOTOS AR-RR GPW 13 500 Polska 655 666 0.18%
GTC AR-RR GPW 20 000 Polska 570 804 0.22%
HANDLOWY AR-RR GPW 25000 Polska 189% 2170 0.60%
HTL-STRFA AR-RR GPW 8511 Polska 673 841 0.23%
HYGIENIKA AR-RR GPW 300 Polska 3 1 0.00%
IMPEXMETAL AR-RR GPW 2000 Polska 352 344 0.10%|
INSTAL KRAKOW AR-RR GPW 42182 Polska 593 1113 0.31%
INTERFERIE AR-RR GPW 75 000 Polska 450 712 0.20%
INTERIA.PL AR-RR GPW 20322 Polska 516 1290 0.36%
JAGO AR-RR GPW 100 000 Polska 260 257 0.07%]

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia
lokat

2




Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Ochrony Kapitatu Plus
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

2.1 Akcje c.d.
. . . Kraj siedziby | Warto$¢ wedtug Wartose wed{u g Procentowy udziat
Akcje Rodzaj rynku | Nazwa rynku Liczba . . wyceny na dzien .
emitenta ceny nabycia bilansowy w aktywach ogétem
KGHM AR-RR GPW 17 000 Polska 1580 1513 0.42%
KOPEX AR-RR GPW 19000 Polska 678 589 0.16%
LUBAWA AR-RR GPW 250 Polska 2 1 0.00%
LZPS AR-RR GPW 84000 Polska 510 340 0.09%
MACROSOFT AR-RR GPW 21153 Polska 603 978 0.27%
MENNICA AR-RR GPW 2467 Polska 152 197 0.05%|
MNI AR-RR GPW 44 550 Polska 422 265 0.07%
MOSTOSTAL PLOCK AR-RR GPW 21058 Polska 409 862 0.24%
MOSTOSTAL WARSZAWA AR-RR GPW 46 389 Polska 557 1902 0.53%
MULTIMEDIA AR-RR GPW 44 927 Polska 539 551 0.15%
NAFTOBUDOWA AR-RR GPW 43100 Polska 368 1194 0.33%
NORTH COAST AR-RR GPW 150 000 Polska 502 524 0.14%|
ONE-2-ONE AR-RR GPW 13491 Polska 135 189 0.05%
PAGED AR-RR GPW 7000 Polska 198 179 0.05%
PBG AR-RR GPW 6000 Polska 571 1541 0.43%|
PEKAO AR-RR GPW 9000 Polska 1903 2042 0.56%
PGNIG AR-RR GPW 200 000 Polska 704 720 0.20%|
PKN ORLEN AR-RR GPW 22500 Polska 1085 1073 0.30%
PKO BP AR-RR GPW 20 000 Polska 788 940 0.26%
POLIMEX AR-RR GPW 9379 Polska 829 1426 0.39%|
POLNORD AR-RR GPW 26 549 Polska 804 2150 0.59%
PROSPER AR-RR GPW 37204 Polska 520 703 0.19%
PUE AR-RR GPW 847 Polska 243 249 0.07%
QUMAK-SEKOM AR-RR GPW 74 000 Polska 619 697 0.19%
SOFTBANK AR-RR GPW 9276 Polska 370 466 0.13%
SPRAY AR-RR GPW 20 000 Polska 411 636 0.18%
STALEXPORT AR-RR GPW 100 000 Polska 312 351 0.10%|
STALPRODUKT AR-RR GPW 2547 Polska 782 1375 0.38%
SWARZEDZ AR-RR GPW 500 Polska 1 0 0.00%
SWIECIE AR-RR GPW 7685 Polska 475 799 0.22%
TETA AR-RR GPW 50 000 Polska 510 1199 0.33%
TIM AR-RR GPW 51266 Polska 385 1234 0.34%
TPSA AR-RR GPW 30 000 Polska 601 737 0.20%
TRAS-INTUR AR-RR GPW 54 500 Polska 224 188 0.05%
TVN AR-RR GPW 15000 Polska 314 374 0.10%
VISTULA AR-RR GPW 8443 Polska 709 760 0.21%|
WSIP AR-RR GPW 40 000 Polska 409 461 0.13%
ZETKAMA AR-RR GPW 25 500 Polska 460 426 0.12%
Akcije razem 3771710 47010 64 871 17.89%
AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany
8.2. Prawa do akcji
(w tys. PLN z wyjatkiem wartosci nominainej oraz ilosci papieréw wartosciowych podanych w sztukach)
" Procentowy
" . . Kraj siedziby | Wartos$¢ wedtug Wartos¢ wedI}J g udziat w
Prawa do akc;ji Rodzaj rynku | Nazwa rynku Liczba . . wyceny na dzien
emitenta ceny nabycia bilansowy aktywach
ogotem
PDA BAKALLAND AR-RR GPW 1329 Polska 10 10 0.00%
PDA RUCH AR-RR GPW 27172 Polska 482 550 0.15%
PDA SPRAY AR-RR GPW 9751 Polska 239 283 0.08%
Prawa do akcji razem 38 252 731 843 0.23%

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia
lokat
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Ochrony Kapitatu Plus
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

8.3. Prawa poboru

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

o Wartos¢ wedtu Procento
R Wartos¢ wedtug - oWy
. . Kraj siedziby . wyceny na dzief udziat w
Prawa poboru Rodzaj rynku | Nazwa rynku Liczba ., ceny nabycia i
emitenta bilansowy aktywach
w tys. PLN .
w tys. PLN ogétem
PP DUDA AR-RR GPW 36718 Polska 0 380 0.11%
PP GRAAL AR-RR GPW 17 086 Polska 0 0 0.00%
PP LZPS AR-RR GPW 84000 Polska 0 239 0.07%
PP MNI AR-RR GPW 44 550 Polska 0 429 0.12%
PP TETA AR-RR GPW 50000 Polska 0 135 0.04%
PP ZACHODNI NFI AR-RR GPW 55323 Polska 0 982 0.27%
Prawa poboru razem 287 677 0 2165 0.61%
AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany
8.4. Dtuzne papiery wartosciowe
(w tys.PLN z wyjatkiem warto$ci nominalnej oraz ilosci papierow wartosciowych podanych w sztukach)

R . P Termin s " Wartos¢ wediug | Procentowy udziat
Dluzng ;?aplery Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kraj s_ledZIby wykupu Warunki oprocentowania Waf“’“ Liczba Wartos¢ wedfug wyceny na dzieft w aktywach
wartosciowe emitenta nominalna ceny nabycia " 2

dd.mm.rr bilansowy ogbtem
O terminie wykupu do 1 roku:
Obligacje
OK 0407 IAR MTS-POLAND Skarb Panstwa Polska 2007-04-12] zerokuponowe 1000 3000} 2817| 2968, 0.82%
WZ 0307 AR-RR GPW Skarb Panstwa Polska 2007-03-24[ zmienna stopa procentowa 1000 20 000 20 007| 20 020 5.54%
Razem 23 000 22 824 22 988 6.36%|
Bony skarbowe
B.SK. WYK. 03.01.07 NNRA nie dotyczy Skarb Panstwa Polska 2007-01-03] nie dotyczy 10 000 500f 4787 4998 1.38%
B.SK. WYK. 24.01.07 NNRA nie dotyczy Skarb Parstwa Polska 2007-01-24, nie dotyczy 10000 1000] 9962 9974 2.76%)
B.SK. WYK. 07.02.07 NNRA nie dotyczy Skarb Parstwa Polska 2007-02-07, nie dotyczy 10000 700] 6722 6971 1.93%|
B.SK. WYK. 04.04.07 NNRA nie dotyczy Skarb Panstwa Polska 2007-04-04] nie dotyczy 10000 500] 4 806 4949 1.37%
B.SK. WYK. 20.06.07 NNRA nie dotyczy Skarb Panstwa Polska 2007-06-20| nie dotyczy 10 000 600 5817| 5881 1.63%
B.SK. WYK. 11.07.07 NNRA nie dotyczy Skarb Parstwa Polska 2007-07-11 nie dotyczy 10000 700 6693 6 836 1.89%)|
B.SK. WYK. 05.09.07 NNRA nie dotyczy Skarb Parstwa Polska 2007-09-05 nie dotyczy 10000 1500 14 353 14 556 4.03%
B.SK. WYK. 24.10.07 NNRA nie dotyczy Skarb Panstwa Polska 2007-10-24| nie dotyczy 10 000 900 8 679) 8698 241%
B.SK. WYK. 05.12.07 NNRA nie dotyczy Skarb Parstwa Polska 2007-12-05 nie dotyczy 10000 1200 11508 11541 3.19%
B.SK. WYK. 19.12.07 NNRA nie dotyczy Skarb Panstwa Polska 2007-12-19] nie dotyczy 10 000 1227 11784 11787 3.26%
Razem 8 827 85111 86191 23.85%
Bony pienigzne
Inne
O terminie wykupu do 1 roku razem: 31827 107 935, 109 179 30.21%
O terminie wykupu powyzej 1 roku:
Obligacje
0K 0408 IAR MTS-POLAND Skarb Panstwa Polska 2008-04-12] zerokuponowe 1000 10000 9190] 9469 2.62%
OK 0808 IAR MTS-POLAND Skarb Panstwa Polska 2008-08-12] zerokuponowe 1000 6000 5448 5594 1.55%
DS 0509 IAR MTS-POLAND Skarb Parstwa Polska 2009-05-24  stata stopa procentowa 1000 4000 4142 4126 1.14%)|
PS 0310 IAR MTS-POLAND Skarb Paristwa Polska 2010-03-24  stata stopa procentowa 1000 5 000f 5116 5147 1.42%)|
DS 1110 IAR MTS-POLAND Skarb Panstwa Polska 2010-11-24|  stafa stopa procentowa 1000 5000 5186 5195 1.44%
PS 0511 IAR MTS-POLAND Skarb Parstwa Polska 2011-05-24  stata stopa procentowa 1000 8000 7706 7773 2.15%)
DS 1013 IAR MTS-POLAND Skarb Parstwa Polska 2013-10-24  stata stopa procentowa 1000 5000f 4941 4968 1.37%)|
DS 1015 IAR MTS-POLAND Skarb Panstwa Polska 2015-10-24  stata stopa procentowa 1000 5000 5168 5367 1.48%
DS 1017 IAR MTS-POLAND Skarb Parstwa Polska 2017-10-25|  stafa stopa procentowa 1000 5000 5030} 5012 1.39%
DZ 0109 AR-RR GPW Skarb Parstwa Polska 2009-01-18[ zmienna stopa procentowa 1000 10 000 10 190 10 185 2.82%
DZ 0110 AR-RR GPW Skarb Parstwa Polska 2010-01-18[ zmienna stopa procentowa 1000 100§ 103] 103] 0.03%
WZ 0911 AR-RR GPW Skarb Panstwa Polska 2011-09-24| zmienna stopa procentowa 1000 25000 24 994 25038 6.93%
Razem 88 100 87 214 87 977 24.34%
Bony skarbowe
Bony pienigzne
Inne
O terminie wykupu powyzej 1 roku razem 88100 87 214 87977 24.34%
Diuzne papiery wartosciowe razem 119 927| 195 149 197 156 54.55%]

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

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Ochrony Kapitatu Plus
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

9. TABELE DODATKOWE

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

Gwarantowane skladniki lokat Rodzaj L.qczna Wartos¢ wed!ug ceny Wartoscl w’ed!ug wyceny na Procentowy uq1|at w
liczba nabycia dzien bilansowy aktywach ogétem

Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Paristwa 0f 0f 0.00%|
Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP 0 0 0.00%|
Papler.y wartosciowe gwarantowane przez jednostki samorzadu o o 0.00%
terytorialnego

Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa nalezace do o o 0.00%
OECD (z wytaczeniem Rzeczpospolitej Polskiej) -
Papiery wartosciowe gwarantowane przez migdzynarodowe

instytucje finansowe, ktérych czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska 0 0 0.00%|

lub przynajmniej jedno z paristw nalezacych do OECD

Grupy kapitatowe, o ktérych mowa w art. 98 ustawy

Warto$¢ wedtug wyceny na
dzien bilansowy

Procentowy udziat w
aktywach ogdtem

Grupa Kapitatowa Asseco 1753 0.48%|
Grupa Kapitatowa KGHM Polska Miedz 2225 0.62%|
Grupa Kapitatowa Mostostal Warszawa 2764 0.77%]
Grupa Kapitatowa Polimex - Mostostal 2620} 0.72%
Wartos¢ wedfug wyceny na Procentowy udziat w

Sktadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktorych mowa w art. 107 ustawy

dzien bilansowy

aktywach ogétem

Fundusz nie nabywat od podmiotow, o ktérych mowa w art. 107 ustawy papieréw wartosciowych innych niz emitowane przez Skarb Parstwa

o
ub Narodowy Bank Polski 9 0.00%
Papiery warto$ciowe
emitowane przez
ied: dowe i j " » Warto$¢ wediug  |Procentowy udzial
dzy ytuc)
finansowe, ktérych Nazwa emitenta Kraj siedziby emitenta Rodzaj Nazwa rynku Liczba Wartos¢ wed!ug ceny wyceny na dzieft w aktywach
Lo rynku nabycia ’ 2
cztonkiem jest RP lub bilansowy ogétem
przynamniej jedno z
parstw OECD
0) 0.00%

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Ochrony Kapitatu Plus
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

Il BILANS
. 31 grudnia 31 grudnia
(wiysiggach ziolych) 2006 roku 2005 roku*
. AKTYWA 361 464 71669
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 85753 17 093
1.1. Srodki pieniezne na rachunku biezacym 58 731
1.2. Srodki pieniezne na rachunku naby¢ 20 675 631
1.3. Srodki pieniezne na rachunku odkupien 0 0
1.4. Srodki pienigzne na rachunkach wyspecjalizowanych programéw inwestowania 20 0
1.5. Srodki pieniezne na krotkoterminowych lokatach bankowych 65000 15731
2. Naleznosci 7246 631
2.1. Z tytutu zbytych aktywow 0 78
2.2. Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow inwestycyjnych 5618 66
2.3. Dywidendy 0 0
2.4. Odsetki 1628 487
2.5. Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw 0 0
2.6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
2.7. Pozostate 0 0
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 178 844 38 286
4.1. Papiery warto$ciowe udziatowe 67 879 15155
4.2. Dluzne papiery wartosciowe odsetkowe 110 965 23131
4.3. Dtuzne papiery wartosciowe dyskontowe 0 0
4.5. Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0
4.6. Inne 0 0
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 86 191 15 659
5.1. Papiery warto$ciowe udziatowe 0 0
5.2. Dluzne papiery wartosciowe odsetkowe 0 0
5.3. Diuzne papiery warto$ciowe dyskontowe 86 191 15659
5.4. Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0
5.6. Udzialy w spétkach z 0.0. 0 0
5.7.Inne 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 3430 0
Il. ZOBOWIAZANIA 19 560 913
ll. AKTYWA NETTO (I-Il) 341904 70 756
IV. KAPITAL FUNDUSZU 313135 66 312
1. Kapitat wptacony 524 971 111678
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) (211 836) (45 366)
V. DOCHODY ZATRZYMANE 7704 2691
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 2297 809
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 5407 1882
VI. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA 21065 1753
VII. KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACJI (IV+V+/-VI) 341904 70756
Liczba jednostek uczestnictwa 2536 816.79 618 746.52
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zt.) 134.78 114.35

* - dane poréwnywalne na podstawie opublikowanego sprawozdania finansowego CU FIO Ochrony Kapitatu Plus sporzadzonego wg. stanu na
dzier 31 grudnia 2005 roku

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego bilansu
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]! RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku*

L. PRZYCHODY Z LOKAT 5268 1653
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 373 169

2. Przychody odsetkowe (w tym odpis dyskonta) 4 895 1479

3. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0

4. Pozostate 0 5

Il.  KOSZTY FUNDUSZU 3780 917
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 3755 882

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucije 0 0

3. Opfaty dla depozytariusza 0 0

4. Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0

5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 1 13

6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0

7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0

8. Ustugi prawne 0 0

9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0

10. Koszty odsetkowe (w tym amortyzacja premii) 0 0

11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0

12. Ujemne saldo réznic kursowych 0 0

13. Pozostate 24 22

. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 0 0
IV. KOSZTY FUNDUSZU NETTO (lI-1ll) 3780 917
V.  PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (I-IV) 1488 736
VI. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK | (STRATA) 22837 3573
1. Zrealizowany zysk / (strata) ze zbycia lokat, w tym: 3525 1730

- z tytutu réznic kursowych 0 0

2. Wzrost / (spadek) niezrealizowanego zysku / (straty) z wyceny lokat, w tym: 19312 1843

- Z tytutu rdznic kursowych 0 0

VI. WYNIK Z OPERACJI (V+VI) 24 325 4309
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 9.59 6.96

* - dane poréwnywalne na podstawie opublikowanego sprawozdania finansowego CU FIO Ochrony Kapitatu Plus
sporzadzonego wg. stanu na dzien 31 grudnia 2005 roku

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes$¢ niniejszego rachunku
wyniku z operaciji
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v ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

1 stycznia - 1 stycznia -
(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku*
. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 70 756 16 939
2. Wynik z operaciji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 24 325 4309
a) Przychody z lokat netto 1488 736
b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 3525 1730
c) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 19312 1843
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaciji 24 325 4309
4, Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem): 0 0
a) z przychodow z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 246 823 49 508
a) Powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 413 293 91272
b) Zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa (166 470) (41 764)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) 271148 53 817
7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 341904 70 756
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 150 929 35428
Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 1918 070.27 452 264.06
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 3227707.16 845 419.65
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (1309 636.89) (393 155.59)
c) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 1918 070.27 452 264.06
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Funduszu w
tym: 2536 816.79 618 746.52
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 4275126.48 1047 419.32
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (1738 309.69) (428 672.80)
c) Saldo jednostek uczestnictwa 2536 816.79 618 746.52
ll. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego 114.35 101.75
2. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 134.78 114.35
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym (w stosunku rocznym) 17.87% 12.38%
4. Minimalna i maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny:
Warto$¢ minimalna (02.01.2006 r.), (07.01.2005 r.) 114.46 101.24
Warto$¢ maksymalna (08.12.2006 r.), (27.12.20051.) 136.13 114.50
5. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny
(29.12.2006 r.), (30.12.2005 1.) 134.77 114.35
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW
NETTO, W TYM: 2.50% 2.59%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 2.49% 2.49%
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0.00% 0.00%
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0.00% 0.00%
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0.00% 0.00%
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0.00% 0.00%
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0.00% 0.00%

* - dane poréwnywalne na podstawie opublikowanego sprawozdania finansowego CU FIO Ochrony Kapitatu Plus sporzadzonego wg.
stanu na dzien 31 grudnia 2005 roku

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia
zmian w aktywach netto.
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Vv NOTY OBJASNIAJACE

25. POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

25.1. Przyjete zasady rachunkowoS$ci

25.1.1. Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato 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 pbzniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika
2004 r. w sprawie szczegodlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr
231 z 2004 roku, poz. 2318, z pdzniejszymi zmianami) (,Rozporzadzenie”).

25.1.2. Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Subfunduszu

43.

44,

45.

46.

47.

48.

49.

50.

51.

52.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie,
ktérego dotycza.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktérej sg wyrazone, a takze
w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug S$redniego kursu ustalonego dla danej
waluty przez Narodowy Bank Polski na dzier ujecia tych operacji w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu.

Nabycie albo zbycie skfadnikow lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia umowy.

Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po momencie
dokonania wyceny okreslonym w statucie Funduszu oraz sktadniki, dla ktérych we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji uwzglednia sie w
najblizszej wycenie aktywdéw Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Nabyte skfadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug
ceny nabycia. Przyjmuje sie, ze skiadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene
nabycia rowng zeru.

Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisang
cene nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skfadnikow lokat, w zamian za ktére
zostaly otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujacg zmiany wysokosci
kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w ewidenc;ji analitycznej, w ktorej 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), polegajacg na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny
nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku instrumentéw wycenianych w
wysokosci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej. Przy wyliczaniu zysku lub
straty ze zbycia lokat metody, o ktérej mowa powyzej nie stosuje sie do:

v’ papierow wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkupu,

v’ zobowigzan z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu,

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

v’ zobowigzan z tytutu otrzymanej pozyczki papierow warto$ciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych.

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

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji uznaje sie, iz
wygashieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytutu ktérych zaciggniecia
otrzymano najnizszg premie netto.
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53.

54.

55.

56.

57.

58.

59.

60.

61.

62.

63.

Srodki pieniezne wyrazone w walutach obcych likwiduje sie wedlug metody
,najdrozsze likwiduje sie jako pierwsze” (HIFO).

Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akc;ji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie 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 Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajagcy 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 Subfunduszu w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

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

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

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu
wedtug wartosci ksiegowej rownej 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
zamknieciem kontraktu pomniejszajg zrealizowany zysk (powiekszajg zrealizowang
strate) z kontraktu terminowego.

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

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

v" dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkow
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw warto$ciowych, wycenianych w wartosci
godziwej, nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartoSciowych
przez emitenta.

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

Koszty operacyjne Subfunduszu obejmujg w szczegodlnosci:
v" wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem,
v' koszty odsetkowe,

v ujemne saldo roznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkow
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzieh roku od warto$ci aktywéw netto Subfunduszu ustalonych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesiecznych i
ptatne jest do 7 (si6dmego) dnia roboczego nastepnego miesigca kalendarzowego.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytdw i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz
rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Warto$¢ aktywéw netto Subfunduszu ustalana jest w dniu wyceny okreslonym w
statucie Funduszu.
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25.1.3. Zasady wyceny aktywow Subfunduszu

12.

Zasady ogdlne

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug
stanéw odpowiednio aktywoéw Subfunduszu i jego zobowigzan oraz odpowiednio
kurséw, cen i wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny.

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwe;.

Wyboér rynku gtéwnego

W przypadku, gdy sktadniki lokat Subfunduszu notowane sg na wiecej niz jednym
aktywnym rynku lub w wiecej niz jednym systemie notowan, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannosci, dokonuje
dla danego sktadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku gtéwnego lub wiasciwego
systemu notowan, ktéry najlepiej spetnia nastepujace warunki:

e) wolumen obrotéw dla danego sktadnika lokat Subfunduszu w ciggu miesigca
kalendarzowego poprzedzajgcego miesigc, w ktéorym nastepuje dzien wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowanh w sposéb staty i rzetelny
okresla warto$¢é rynkowg tego skfadnika lokat Subfunduszu oraz

f) mozliwos¢ dokonania przez Subfundusz transakcji na danym aktywnym rynku.

Sktadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku

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

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

Dtuzne papiery warto$ciowe notowane na aktywnym rynku

v' Diuzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtéwnym jest Gietda Papierow
Wartosciowych w Warszawie SA — wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 kursu zamknigcia.

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

podstawie:

g) Bloomberg Generic, a w przypadku jego braku dla danego skfadnika lokat
Subfunduszu,

h) Bloomberg Fair Value, a w przypadku jego braku dla danego sktadnika lokat
Subfunduszu,

i) Bondtrader Composite.

W przypadku braku wskaznikéw okreslonych w lit. a) — c¢) dla danego sktadnika
lokat Subfunduszu, na podstawie sSredniej z cen transakcji lub ofert kupna
ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majace wedtug najlepszej wiedzy
Subfunduszu najwiekszy udziat w obrocie danym walorem w miesigcu
kalendarzowym poprzedzajagcym miesigc, w ktérym dokonywana jest wycena.

v' Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtéwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegolnosci diuzne papiery wartosciowe notowane na rynkach
zagranicznych — wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamkniecia lub inng warto$¢ stanowigcg jego odpowiednik wycena
nastepuje wedlug tego kursu lub wartosci. W przypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa sie na podstawie:
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13.

14.

15.

21.

22.

23.

24.

25.

26.

g) Bloomberg Generic, a w przypadku jego braku dla danego sktadnika lokat
Subfunduszu,

h) Bloomberg Fair Value, a w przypadku jego braku dla danego sktadnika lokat
Subfunduszu,

i) Bondtrader Composite.

W przypadku braku wskaznikéw okreslonych w lit. a) — c¢) dla danego sktadnika
lokat Subfunduszu, na podstawie $redniej z cen transakcji lub ofert kupna
ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majace wedtug najlepszej wiedzy
Subfunduszu najwiekszy udziat w obrocie danym walorem w miesigcu
kalendarzowym poprzedzajacym miesiac, w ktérym dokonywana jest wycena.

v' W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajacy sie termin wykupu dtuznych papieréw
warto$ciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wedtug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie metodg odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jako réznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru wartosciowego
a ostatnia wartosciag godziwg, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy wedilug zasad okreslonych powyze;.

Kontrakty terminowe - wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu okreslajacego
stan rozliczen Subfunduszu i instytucji rozliczeniowe;.

Pozostate sktadniki lokat Subfunduszu — 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$¢ stanowigcq
jego odpowiednik wycena nastepuje wedtug tego kursu lub wartosci.

Jezeli w przypadku sktadnikow lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt. 1 - 4 w
opinii Subfunduszu ostatni dostepny kurs nie odzwierciedla wartosci godziwej
wyceniane sg one tak jakby byly skfadnikami lokat Subfunduszu nienotowanymi na
aktywnym rynku na podstawie zasad okreslonych przez  Subfundusz,
zaakceptowanych przez Depozytariusza, wedlug wiarygodnie ustalonej wartosci
godziwej na podstawie oszacowania wartosci skladnika lokat Subfunduszu za pomocg
powszechnie uznanych metod estymac;ji.

Sktadniki lokat Subfunduszu 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 dtuznych papieréw
wartosciowych wycenianych wedtug wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest rozna od daty jej rozliczenia papier wartosciowy
ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang cene nabycia
wylicza sie od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

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

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, wycenia
sie, poczgwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw warto$ciowych przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;j.

Kontrakty terminowe zawarte poza aktywnym rynkiem wycenia sie wedtug metody
okreslajacej stan rozliczen Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajacych z warunkéw
umownych, z uwzglednieniem zasad wyceny dla instrumentu bazowego i terminu
wykonania kontraktu.

Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sie wedtug ostatniej ogtoszonej przez dany fundusz lub wtasciwg instytucje
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wartosci aktywow netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowang o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany wartosci godziwej, jakie wystapity od
momentu ogtoszenia do dnia wyceny.

27. Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wedtug:

v wartosci teoretycznej praw poboru jako réznicy miedzy ceng akcji z ostatniego
notowania z prawem poboru, a ceng odniesienia na pierwszym notowaniu akciji
lub

v wartosci biezacej prawa poboru uwzgledniajgcej réznice miedzy biezacym
kursem rynkowym akcji spotki a ceng akcji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emisji,

w zalezno$ci od tego, ktéra z powyzszych wartosci jest nizsza.

28. Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akgji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedtlug cen tych papierow
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia sie 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 dla nabywcéw — w oparciu o $rednig cene nabycia,
wazong liczbg nabytych akcji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wplyw na ich warto$¢ godziwa.

29. Jezeli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akc;ji
notowanych na Aktywnym Rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papierow
wartosciowych 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, powiekszona o wartos$¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

30. Pozostate sktadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wediug wiarygodnie ustalonej wartosci godziwej na podstawie
oszacowania wartosci skfadnika lokat Subfunduszu za pomocg powszechnie
uznanych metod estymacji.

0. Wycena aktywow i zobowigzan Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

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

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

25.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym nie mialy miejsca zmiany stosowanych przez Subfundusz
zasad rachunkowosci.
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26. NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU

(w tysigcach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia

2006 roku 2005 roku
Z tytutu zbytych lokat - 78
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 5618 66
Z tytutu dywidend - -
Z tytutu odsetek 1628 487

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytutu udzielonych pozyczek - -
Pozostate nalezno$ci

Razem naleznosci Subfunduszu 7 246 631

27. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku

Z tytutu nabytych aktywow 10716 363
Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 4765 334
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 3400 68
Z tytutu wyptaty dochodow Subfunduszu

Z tytutu wyptaty przychodéw Subfunduszu

Z tytutu wyemitowanych obligacji

Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytutu gwarancji lub poreczen - -

Z tytutu rezerw 628 133
Pozostate zobowigzania 51 15
Razem zobowiazania Subfunduszu 19 560 913

28. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

(w tysigcach zotych) Waluta 31 grudnia 31 grudnia

2006 roku 2005 roku
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 85753 17 093
Srodki pieniezne, razem 85753 17 093

Sredni w okresie sprawozdawczym stan $rodkéw
pienigznych utrzymywanych w celu zaspokojenia
biezacych zobowigzan Subfunduszu

PLN 23138 5549

Sredni w okresie sprawozdawczym stan $rodkow 23138 5549
pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia
biezacych zobowigzan Subfunduszu razem
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29. RYZYKA
29.1. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowey.

29.1.1. Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem warto$ci godziwej
wynikajgcym ze stopy procentoweyj

Na ryzyko zmiany wartosci godziwej zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone sg
przede wszystkim dtuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego o statym
oprocentowaniu i zerokuponowe, ktérych warto§¢ w aktywach Subfunduszu na dzien 31 grudnia
2006 roku wynosita 141 810 tysiecy ztotych, co stanowi 39.23% aktywéw Subfunduszu (na dzien
31 grudnia 2005 roku 33 789 tysiecy ztotych, co stanowi 47.14% aktywow Subfunduszu).

Na dzien 31 grudnia 2006 roku oraz na dzien 31 grudnia 2005 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byty obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajagcym ze stopy procentowe;.

29.1.2. Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeptywéw Srodkow
pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej

Na ryzyko przeptywdw Srodkow pienieznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sgq dtuzne papiery wartosciowe o0 zmiennej stopie procentowej, ktérych wartos¢ w aktywach
Subfunduszu na dzieh 31 grudnia 2006 roku wynosita 55 346 tys. ztotych, co stanowi 15.32%
aktywow Subfunduszu (na dzien 31 grudnia 2005 roku 5 001 tys. ztotych, co stanowi 6.98%
aktywow Subfunduszu).

Na dzien 31 grudnia 2006 roku oraz na dzien 31 grudnia 2005 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byty obcigzone ryzykiem przeptywéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowe;j.

29.2. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym.
29.2.1. Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym.

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Fundusz lokuje aktywa gtéwnie
w diuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienieznego oraz w akcje. W okresie
sprawozdawczym oraz w okresie zakohczonym dnia 31 grudnia 2005 roku Subfundusz lokowat
aktywa wylgcznie w papiery zdematerializowane zgodnie z przepisami ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi.

Na dzien 31 grudnia 2006 roku oraz na dzien 31 grudnia 2005 roku struktura aktywow
Subfunduszu przedstawia sie nastepujaco:

(w tysiacach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku
Akcje oraz wynikajace z nich prawa 67 879 15155
Diuzne papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku pienieznego 198 755 39 274
emitowane przez Skarb Paristwa (z odsetkami)
Naleznosci z tytutu zbytych aktywow - 8
Dywidendy - -
Przedptaty na zakup papieréw warto$ciowych 3430 -
Srodki pieniezne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 85753 17093
Odsetki nalezne od $rodkow na rachunkach bankowych 29 3
Naleznosci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych 5618 66
przez CUP TFI S.A. z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa
Razem aktywa Subfunduszu 361 464 71669
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29.2.2. Wskazanie przypadkéw znaczgcej koncentracji ryzyka  kredytowego w
poszczegdlnych kategoriach lokat.

Zgodnie z postanowieniami Statutu Subfundusz zobowigzany jest lokowaé powyzej 35% wartosci
aktywéw Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego emitowane przez
Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.

Na dzien 31 grudnia 2006 roku oraz na dzien 31 grudnia 2005 roku udziat lokat w dtuzne papiery
warto$ciowe emitowane przez Skarb Panstwa wraz z odsetkami naleznymi wynosit odpowiednio
54.99% i 54.80% aktywow Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2006 roku oraz na dzien 31 grudnia 2005 roku Subfundusz nie dokonywat

lokat w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego emitowane przez Narodowy Bank
Polski.

29.3. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym.
Aktywa i pasywa Subfunduszu sg wyrazone wytacznie w ziotych polskich. W okresie
sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz nie dokonywat transakcji w walutach
obcych.

30. INSTRUMENTY POCHODNE

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz nie zawierat transakciji,
ktérych przedmiotem byly instrumenty pochodne.

31. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
31.1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz zawierat transakcje przy
zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, jednakze na dzien bilansowy transakcje tego typu nie

wystapity
31.2. Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz nie zawierat transakgji
przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

31.3. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.
31.4. Zobowigzania z tytutu papierow wartosciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie
przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papierow wartosciowych.
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.
32. KREDYTY | POZYCZKI

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz nie zaciggat zadnych
kredytow i pozyczek.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz nie udzielat zadnych
kredytow i pozyczek.
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33. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

Aktywa i pasywa Subfunduszu sg wyrazone wylgcznie w ztotych polskich. W okresie
sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz nie dokonywat transakcji w walutach
obcych.

34. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

34.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

(W tysiqcach Z’fOtYCh) 1 stycznia - 1 stycznia -
31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 3520 1726
- Papiery warto$ciowe udziatowe 3791 1726
- Dtuzne papiery wartosciowe odsetkowe (271) -
- Dtuzne papiery warto$ciowe dyskontowe - -
- Jednostki i tytuty uczestnictwa -
- Inne - -
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 5 4
- Papiery warto$ciowe udziatowe - -
- Dtuzne papiery wartosciowe odsetkowe - -
- Dtuzne papiery wartosciowe dyskontowe 5 4
- Jednostki i tytuly uczestnictwa -
- Inne - -
Razem 3525 1730
34.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywow
(W tysiqcach Z’fOtYCh) 1 stycznia - 1 stycznia -
31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 19 312 1843
- Papiery warto$ciowe udziatowe 18 472 1756
- Dtluzne papiery wartosciowe odsetkowe 840 87
- Dtuzne papiery warto$ciowe dyskontowe -
- Jednostki i tytuty uczestnictwa -
- Inne - -
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -
- Papiery warto$ciowe udziatowe - -
- Dtuzne papiery warto$ciowe odsetkowe -
- Dtuzne papiery wartosciowe dyskontowe -
- Jednostki i tytuly uczestnictwa -
- Inne - -
Razem 19 312 1843

Wszelkie dochody Subfunduszu powiekszajg wartos¢ aktywdéw netto Subfunduszu. Subfundusz

nie wyptaca kwot

Uczestnictwa.

stanowigcych dochody Subfunduszu

bez odkupywania Jednostek
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35. KOSZTY FUNDUSZU

35.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo.

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

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

n) prowizji i optat zwigzanych z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw wartosciowych i praw
majatkowych,

0) optat, prowizji i kosztow zwigzanych z obstugg i sptata zaciggnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytéw bankowych,

p) podatkéw, taks notarialnych, optat sadowych i innych optat wymaganych przez organy
panstwowe i samorzgdowe, w tym optat za zezwolenia i rejestracyjnych,

q) kosztéw likwidacji Funduszu,

r)  kosztéw likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwtaszcza:

k) wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywow Subfunduszu;

[) optaty dla agenta obstugujacego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o swiadczenie
ustug agenta obstugujacego;

m) koszty zwigzane z prowadzeniem ksigg rachunkowych i badaniem ksigg Subfunduszu;

n) koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych ustug;

o) koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucji
materiatéw informacyjnych i ogtoszen,

nie obcigzajg Subfunduszu i nie sg prezentowane w niniejszym sprawozdaniu finansowym.

35.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzadzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywéw Subfunduszu wynagrodzenie w
wysokosci 2.5% w skali roku naliczone od $redniej rocznej Wartosci Aktywéw Netto
Subfunduszu. Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czesci zmiennej, uzaleznionej od
wynikéw Subfunduszu.

(w tysigcach ztotych) 1 stycznia - 1 stycznia -
31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

- Czesc¢ stata wynagrodzenia 3755 882

- Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od  wynikéw . -

Subfunduszu
Razem 3755 882

36. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku 2004 roku
Warto$¢ aktywdw netto Subfunduszu (w tys. zt.) 341904 70756 16 939
Wartos¢  aktywéw  netto na  jednostke 134.78 114.35 101.75

uczestnictwa w zt.
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Vil

1.

12

13.

14.

15.

INFORMACJA DODATKOWA

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

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

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapilty po dniu bilansowym, a
nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

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

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

Nie wystepuja roznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych
tym skutkéow finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, pltynnos¢ oraz wynik z
operacji i rentownos¢ Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym oraz w okresie zakonczonym dnia 31 grudnia 2004 roku btedy
podstawowe nie wystgpity.

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

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity zdarzenia, inne niz ujawnione w sprawozdaniu
finansowym, ktére w istotny sposdb mogtyby wptynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej
oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 19 kolejno ponumerowanych stron.

/ P
L%

Marek Przybylski — Prezes Zarzadu

Tymoteusz Paleczny — Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, dnia 1 marca 2007 roku.
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Deutsche Bank Polska S.A.

Warszawa, dn. 1 marca 2007 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Drziatajac stosownie do dyspozyeji § 37 pkt. 1) rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia
8 pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegllnych zasad rachunkowosei funduszy
inwestycyjnych, Deutsche  Bank Poiska  S.A.  jako  Depozytariusz  dla
Subfunduszu CU Ochrony Kapitalu Plus, wydzielonego w ramach Commercial Union
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, (zwanego dalej Subfunduszem) oswiadcza, ze dane
dotyczace stanéw aktywow zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach papieréw
wartosciowych, jak tez pozytkéw z nich wynikajacych przedstawionych w sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu za okres od 01.01.2006 r. do 31.12.2006 r. sq zgodne ze stanem
faktycznym.
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SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE

COMMERCIAL UNION FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ CU STABILNEGO INWESTOWANIA

ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2006 ROKU



Szanowni Panstwo,

Z przyjemnoscig przekazujemy Panstwu potaczone sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2006
Commercial Union Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Subfunduszu CU Stabilnego
Inwestowania zarzadzanego przez Commercial Union Polska - Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A.

Fundusz powstat w dniu 3 listopada 2006 roku w wyniku przeksztatcenia pieciu funduszy
inwestycyjnych otwartych: CU FIO Depozyt Plus, CU FIO Obligacji, CU FIO Ochrony Kapitatu Plus,
CU FIO Stabilnego Inwestowania oraz CU FIO Polskich Akcji w jeden fundusz inwestycyjny otwarty z
wydzielonymi subfunduszami, przy czym z dniem przeksztaicenia kazdy z ww. funduszy stat sie
Subfunduszem w ramach Funduszu przyjmujac odpowiednio nazwy: CU Depozyt Plus, CU Obligaciji,
CU Ochrony Kapitatu Plus, CU Stabilnego Inwestowania oraz CU Polskich Akcji. Aktywa, kontynuujac
dziatalnos¢ przeksztatconych funduszy.

Dzieki temu Klienci Commercial Union beda mogli korzysta¢ korzystniejszych niz do tej pory
rozwigzan podatkowych, a CU TFI bedzie mogilo konsekwentnie poszerza¢ game oferowanych
produktéw inwestycyjnych.

Rok 2006 byt kolejnym znakomitym okresem inwestycyjnym na polskim rynku finansowym.
Podstawowe klasy aktywéw krajowych: akcje, obligacje i instrumenty rynku pienieznego przyniosty
zyski znaczaco przewyzszajgce inflacje a dynamika hossy na gietdzie warszawskiej przekroczyta
oczekiwania chyba nawet najwigekszych optymistow.

Podstawg dla zyskéw na rynkach finansowych byla bardzo dobra sytuacja gospodarcza naszego
kraju: przewidywany wzrost PKB powyzej 5%, inflacja oscylujgca okoto 1%, mocny zioty. Otoczenie
zewnetrzne rowniez byt czynnikiem wpierajacym polski rynek finansowy -miniony rok byt dla
gospodarki Swiatowej okresem dynamicznego wzrostu gospodarczego i niskiej inflacji.

W tych warunkach inwestycje w jednostki uczestnictwa poszczegolnych Subfunduszy przyniosty
bardzo dobre, a przypadku Subfunduszy z istotnym udziatem akcji spektakularne, zyski.

Wartos¢ jednostki Subfunduszu CU Stabilnego Inwestowania wzrosta w ujeciu rocznym o 15,6% co
plasuje Subfundusz wyraznie powyzej sredniej w grupie funduszy stabilnego wzrostu.

W rankingu dtugoterminowym — czteroletnim - Subfundusz zajmuje pierwsze miejsce z imponujaca
stopa zwrotu 82,45%.

Przez caty rok Subfundusz utrzymywat wysokie zaangazowanie w akcjach na poziomie 30-38%. W
czesci akcyjnej wyraznie daly zarobi¢ spoétki budowlane oraz inne wybrane mate i srednie spotki.
Pozytywnie, szczegdlnie w IV kwartale, na wyniki Subfunduszu wptyneto aktywne podej$cie do
sektora bankowego oraz informatycznego. Negatywnie na wyniki subfunduszu wptyneta zbyt wysokie
zaangazowanie w spétki naftowe i KGHM. Subfundusz CU Stabilnego Inwestowania byt réwniez
bardzo aktywny na rynku pierwotnym biorac udziat w wiekszosci ofert.

Rok 2007 moze byé szczegdélnym okresem inwestycyjnym dla nas i naszych Klientéw. Z jednej strony
obserwujemy obecnie i powinniSmy nadal obserwowa¢ duze =zainteresowanie funduszami
inwestycyjnymi, a szczegolnie funduszami z udziatem akciji; z drugiej strony po 4-letniej dynamiczne;j
hossie na gietdzie wzrasta ryzyko inwestycyjne i mozna sie spodziewaé duzej zmiennosci cen akcji i
wartosci indekséw gietdowych w biezacym roku.

Mito nam zatem poinformowaé, ze w dniu 2 stycznia 2007 roku w ramach Commercial Union Fundusz
Inwestycyjny Otwarty zostat uruchomiony kolejny Subfundusz — CU Zréwnowazony, ktéry uzupetnit
spektrum mozliwosci inwestycyjnych dla Klientéw Commercial Union na rynku krajowym. Bedzie on
swoistg ,propozycja s$rodka”, pozwalajacg inwestowal istotng czes¢ aktywdédw na gietdzie ale
ograniczajaca ryzyko strat zwigzanych z wahaniami kurséw akcji poprzez inwestowanie okoto potowy
aktywow w instrumenty dtuzne.

Z powazaniem,

rd Cﬁ : =
Marek Przybylski Tymoteusz' Paleczny
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, 1 marca 2007 roku



Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Stabilnego Inwestowania
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

| ZESTAWIENIE LOKAT

10. TABELA GLOWNA

Sktadniki lokat

31 grudnia 2006 roku

31 grudnia 2005 roku

) Wartos¢ wg ceny Wartos¢ wed{.ug! Procentowy udziatw Warto$¢ wg ceny Wartose wedllug! Procentowy udziat w

(w tysigcach zfotych) . wyceny na dzien A - wyceny na dzien A
nabycia . aktywach ogdtem nabycia . aktywach ogétem
bilansowy bilansowy

Akcje 140 580 222 401 37.10% 132 009 174 954 34.43%
Warranty subskrypcyjne 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Prawa do akiji 1206 1410 0.24% 372 401 0.08%
Prawa poboru 0 683 0.11% 0 0 0.00%
Kwity depozytowe 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Listy zastawne 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Dtuzne papiery warto$ciowe 349 962 355463 59.35% 288 021 293693 57.73%
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 wspdlnego inwestowania 0 0 0.00% 0 0 0.00%
majace siedzibe za granicq,
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 491748 579 957 96.80% 420 402 469 048 92.24%

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat.
1



Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Stabilnego Inwestowania
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

11. TABELE UZUPELNIAJACE

11.1. Akcje

(w tys. PLN z wyjatkiem warto$ci nominalnej oraz ilosci papieréw warto$ciowych podanych w sztukach)
Akcje Rodzaj rynku | Nazwa rynku Liczba Kraj §iedziby Wartos¢ wed!ug ceny Wartoéé. w'edllug wyceny| Procentowy ud'zial
emitenta nabycia na dziefi bilansowy |w aktywach ogétem
12 NFI PIAST AR-RR GPW 2000 Polska 10 4 0.00%
AB AR-RR GPW 78 380 Polska 945 1340 0.22%
APATOR AR-RR GPW 23705 Polska 575 523 0.09%,
ASSECO POLAND AR-RR GPW 9968 Polska 1451 3289 0.55%]
ASSECO SLOVAKIA AR-RR GPW 3914|  Slowacja 1114 1605 0.27%]
ATLANTA POLAND AR-RR GPW 35000 Polska 719 595 0.10%
ATM GRUPA SA AR-RR GPW 7555 Polska 671 1042 0.17%]
B.MILLENNIUM AR-RR GPW 367 100 Polska 2641 2918 0.49%
BAKALLAND AR-RR GPW 3588 Polska 27 29 0.00%|
BETACOM SA AR-RR GPW 34 645 Polska 945 631 0.11%
BIOTON SA AR-RR GPW 986 971 Polska 436 2152 0.36%
BRE AR-RR GPW 9000 Polska 1985 3024 0.50%|
BUDIMEX AR-RR GPW 10192 Polska 746 764 0.13%
BZWBK AR-RR GPW 24625 Polska 5288 5541 0.93%
CENT.EURO.DISTR.CORP AR-RR GPW 7000 USA 604 619 0.10%|
CER.NOWA GALA SA AR-RR GPW 125766 Polska 822 611 0.10%
CERSANIT AR-RR GPW 90 771 Polska 2838 3322 0.55%,
CIECH SA AR-RR GPW 73 874 Polska 1812 4757 0.79%
CINEMA CITY INTERNATIONAL AR-RR GPW 73822  Holandia 1425 1538 0.26%
COMPUTERLAND AR-RR GPW 7148 Polska 658 734 0.12%
DEBICA AR-RR GPW 42041 Polska 2814 3254 0.54%
DOM DEVELOPMENT AR-RR GPW 15924 Polska 1354 2389 0.40%
ECHO AR-RR GPW 5000 Polska 331 442 0.07%
EFEKT AR-RR GPW 65796 Polska 1149 2099 0.35%
EFH ZURAWIE WIEZOWE AR-RR GPW 37602 Polska 450 414 0.07%
ELDORADO AR-RR GPW 31374 Polska 768 2730 0.46%
ELEKTROBUDOWA AR-RR GPW 12754 Polska 550 1365 0.23%
EMAX AR-RR GPW 11966 Polska 1000 1376 0.23%
EMPIK MEDIA &FASHION AR-RR GPW 45713 Polska 480 615 0.10%
EUROCASH AR-RR GPW 130 450 Polska 892 1019 0.17%
EUROMARK AR-RR GPW 67 907 Polska 1094 1372 0.23%
FARMACOL AR-RR GPW 42415 Polska 42 1845 0.31%|
FORTE AR-RR GPW 187 583 Polska 2361 2167 0.36%
GETIN AR-RR GPW 419 900 Polska 4008 5312 0.89%,
GRAAL AR-RR GPW 25925 Polska 482 980 0.16%,
GRAJEWO AR-RR GPW 22951 Polska 516 1285 0.21%
GROCLIN AR-RR GPW 376 Polska 21 18 0.00%
GRUPA LOTOS AR-RR GPW 33359 Polska 1308 1645 0.27%
GTC SA AR-RR GPW 111740 Polska 2007 4492 0.75%
HANDLOWY AR-RR GPW 49 006 Polska 3483 4254 0.71%
HTL-STRFA AR-RR GPW 7270 Polska 444 718 0.12%
HYDROBUDOWA SLASK AR-RR GPW 2300 Polska 265 273 0.05%
IMPEL AR-RR GPW 57000 Polska 788 1247 0.21%
INDYKPOL AR-RR GPW 10783 Polska 641 1146 0.19%
INGBSK AR-RR GPW 1238 Polska 540 951 0.16%
INSTAL KRAKOW AR-RR GPW 37378 Polska 733 986 0.16%

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat.
2




Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Stabilnego Inwestowania
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

2.2 Akcje c.d.

Akcje Rodzaj rynku | Nazwa rynku Liczba Kraj s.iedziby Wartos¢ wed’.{ug ceny| Wartoé(:. w'edfug wyceny| Procentowy ud'zial

emitenta nabycia na dzien bilansowy |w aktywach ogdtem

JC AUTO AR-RR GPW 72730 Polska 1970 1491 0.25%
KETY AR-RR GPW 3555 Polska 561 71 0.12%
KGHM AR-RR GPW 94 646 Polska 1968, 8423 1.41%
KOELNER AR-RR GPW 29315 Polska 323 1554 0.26%
KOGENERACJA AR-RR GPW 22609 Polska 1146 1262 0.21%
KOPEX AR-RR GPW 40 231 Polska 826 1248 0.21%
KREDYT BANK AR-RR GPW 79 437 Polska 878 1596 0.27%
KROSNO AR-RR GPW 87 190 Polska 871 478 0.08%
LPP AR-RR GPW 508 Polska 407 376 0.06%
LUBAWA AR-RR GPW 250 Polska 3 1 0.00%
MCI AR-RR GPW 167 682 Polska 641 1367 0.23%
MENNICA AR-RR GPW 2704 Polska 165) 216 0.04%
MOSTOSTAL WARSZAWA AR-RR GPW 74 589 Polska 895 3058, 0.51%
MULTIMEDIA AR-RR GPW 74 090 Polska 889 909 0.15%
OPOCZNO AR-RR GPW 19 621 Polska 787, 789 0.13%
ORBIS AR-RR GPW 28435 Polska 823 1794 0.30%
PAGED AR-RR GPW 33525 Polska 999 855 0.14%
PBG AR-RR GPW 4003 Polska 770 1028 0.17%]
PEKAO AR-RR GPW 86 305 Polska 12942 19 583 3.27%
PGF AR-RR GPW 9358 Polska 489 744 0.12%
PGNIG AR-RR GPW 885 675 Polska 2926 3188 0.53%
PKN ORLEN AR-RR GPW 356 406 Polska 13 208 17 001 2.84%
PKO BP AR-RR GPW 354 477 Polska 10 380 16 660 2.78%|
POLIMEX AR-RR GPW 30 382 Polska 292 4618 0.77%
POLNORD AR-RR GPW 85305 Polska 832 6910 1.15%
PONAR-WADOWICE AR-RR GPW 1782 Polska 42 251 0.04%|
PROCHEM AR-RR GPW 37 656 Polska 1100 2636 0.44%
PROJPRZEM AR-RR GPW 46 000 Polska 634 179% 0.30%
PROVIMROL AR-RR GPW 35468 Polska 192 801 0.13%
QUMAK-SEKOM AR-RR GPW 139 666 Polska 1157 1316 0.22%
SOFTBANK AR-RR GPW 81136 Polska 2898 4073 0.68%
SPRAY AR-RR GPW 24077 Polska 531 766) 0.13%
STALEXPORT AR-RR GPW 294 671 Polska 703] 1034 0.17%
STALPRODUKT AR-RR GPW 6145 Polska 1817 3318 0.55%]
SWARZEDZ AR-RR GPW 500 Polska 1 0 0.00%]
SWIECIE AR-RR GPW 8498 Polska 639 884 0.15%
TELL AR-RR GPW 26 257 Polska 1485 1922 0.32%
TETA AR-RR GPW 134 308 Polska 1403 3219 0.54%
TPSA AR-RR GPW 665 814 Polska 11561 16 346 2.73%
TRAVELPLANET.PL AR-RR GPW 31469 Polska 790 1573 0.26%
TUN AR-RR GPW 379 Polska 62 94 0.02%|
UNIMIL AR-RR GPW 62 240 Polska 249 363 0.06%
VISTULA AR-RR GPW 32162 Polska 2580 2 895 0.48%
WANDALEX AR-RR GPW 82788 Polska 308 730 0.12%
WSIP AR-RR GPW 129 548 Polska 1223 1492 0.25%
ZETKAMA AR-RR GPW 34479 Polska 651 576 0.10%
ZREW AR-RR GPW 2874 Polska 330 1026 0.17%
Akcje razem 7975136 140 580 222 401 37.10%

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat.
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Stabilnego Inwestowania
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

11.2. Prawa do akgji

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

Wartos¢ wedtu: Procentowy
" . . Kraj siedziby | Warto$¢ wedtug X g udziat w
Prawa do akcji Rodzaj rynku | Nazwa rynku Liczba | . wyceny na dzien
emitenta ceny nabycia . aktywach
bilansowy A
ogotem
PDA BAKALLAND AR-RR GPW 4983 Polska 38 40 0.01%
PDA RUCH SA AR-RR GPW 61 962 Polska 1070 1254 0.21%
PDA SPRAY SA AR-RR GPW 4012 Polska 98 116 0.02%
Prawa do akcji razem 70 957 1206 1410 0.24%
AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany
11.3. Prawa poboru
(w tys. PLN z wyjatkiem warto$ci nominalnej oraz ilosci papieréw warto$ciowych podanych w sztukach)
. Procentowy
. . Kraj siedziby | Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedl.uq udziat w
Prawa poboru Rodzaj rynku | Nazwa rynku Liczba . . wyceny na dzien
emitenta ceny nabycia i aktywach
bilansowy 006
gotem
PP DUDA AR-RR GPW 30000 Polska 0 310 0.05%
PP GRAAL AR-RR GPW 25925 Polska 0 0 0.00%
PP PROJPRZEM AR-RR GPW 45999 Polska 0 10 0.00%
PP TETA AR-RR GPW 134 308 Polska 0 363 0.06%
Prawa poboru razem 236 232 0 683 0.11%

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat.
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Stabilnego Inwestowania
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

11.4. Dtuzne papiery warto$ciowe

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

Termin Warto$¢ wedtu Procentowy
Diuzne papiery . . Kraj siedziby . . Warto$é . Warto$¢ wedtug N g udziat w
P Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent ) wykupu Warunki oprocentowania . Liczba . wyceny na dzien
warto$ciowe emitenta nominalna ceny nabycia " aktywach
dd.mm.rr bilansowy .
ogétem
0 terminie wykupu do 1 roku:
Obligacje
0K 0407 IAR MTS-POLAND Skarb Paristwa Polska 2007-04-12 zerokuponowe 1000 14 200 12672 14049 2.35%]
OK 0807 AR-RR GPW Skarb Paristwa Polska 2007-08-12] zerokuponowe 1.000] 20000 18241 19530 3.26%|
PS 0507 IAR MTS-POLAND Skarb Panstwa Polska 2007-05-12 stafa stopa procentowa 1000 10 593 11 879 10 755 1.80%|
Razem 44793 42792 44 334 7.41%
Bony skarbowe
B.SK. WYK. 07.02.07 NNRA nie dotyczy Skarb Paristwa Polska 2007-02-07 nie dotyczy 10 000 1500 14403 14937 2.49%]
B.SK. WYK. 04.04.07 NNRA nie dotyczy Skarb Parstwa Polska 2007-04-04 nie dotyczy 10 000 1000 9612 9899 1.65%
B.SK. WYK. 25.04.07 NNRA nie dotyczy Skarb Paristwa Polska 2007-04-25 nie dotyczy 10000 2000] 19229 19753 3.30%]
B.SK. WYK. 11.07.07 NNRA nie dotyczy Skarb Paristwa Polska 2007-07-11 nie dotyczy 10 000 1.000] 9561 9766 1.63%
B.SK. WYK. 05.09.07 NNRA nie dotyczy Skarb Pastwa Polska 2007-09-05 nie dotyczy 10 000 1500 14 354 14 556 2.43%)|
Razem 7.000] 67 159 68 911 11.50%
Bony pienigzne
Inne
0 terminie wykupu do 1 roku razem: 51 793| 109 951 113 245 18.91%
0 terminie wykupu powyzej 1 roku:
Obligacje
0K 0408 IAR MTS-POLAND Skarb Paristwa Polska 2008-04-12 zerokuponowe 1000 10000 9235 9469 1.58%
0K 0808 IAR MTS-POLAND Skarb Paristwa Polska 2008-08-12 zerokuponowe 1000 20 000] 18044 18648 3.11%]
OK 1208 IAR MTS-POLAND Skarb Parstwa Polska 2008-12-12 zerokuponowe 1000 10 000 8 956 9172 1.53%
PS 0608 IAR MTS-POLAND Skarb Paristwa Polska 2008-06-24 stafa stopa procentowa 1000 1620 1558 1649 0.28%
DS 0509 IAR MTS-POLAND Skarb Paristwa Polska 2009-05-24| stata stopa procentowa 1.000] 7500 7499 7736 1.29%
PS 0310 IAR MTS-POLAND Skarb Parstwa Polska 2010-03-24 stafa stopa procentowa 1000 29000 29 864 29 853 4.98%
DS 1110 IAR MTS-POLAND Skarb Panstwa Polska 2010-11-24 stafa stopa procentowa 1000 12871 12 819 13373 2.23%
PS 0511 IAR MTS-POLAND Skarb Paristwa Polska 2011-05-24] stata stopa procentowa 1.000] 50 524 49 165 49 089 8.20%)
DS 1013 IAR MTS-POLAND Skarb Paristwa Polska 2013-10-24|  stafa stopa procentowa 1000 42 112] 42 169 41847 6.99%
DS 1015 IAR MTS-POLAND Skarb Panstwa Polska 2015-10-24 stafa stopa procentowa 1000 8000] 8002 8587 1.43%)|
HU 0217 ARRR B“daE"f:;angg'“k Skab Pafiswa | Wegry | 2017-02-24| stata stopa procentowa 10000 20000 3003 3044 051%
WS 0922 IAR MTS-POLAND Skarb Parstwa Polska 2022-09-23 stafa stopa procentowa 1000 700 719 730 0.12%
Dz 0108 AR-RR GPW Skarb Panstwa Polska 2008-01-18|  zmienna stopa procentowa 1000 290 303 293 0.05%
WZ 0911 AR-RR GPW Skarb Paristwa Polska 2011-09-24) ~ zmienna stopa procentowa 1.000] 48 655 48 675 48 728 8.14%|
Razem 261272 240 011 242 218| 40.44%
Bony skarbowe
Bony pienigzne
Inne
O terminie wykupu powyzej 1 roku razem: 261272 240 011| 242218 40.44%
Dluzne papiery wartosciowe razem 313 065 349 962| 355 463 59.35%

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

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat.
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Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

12. TABELE DODATKOWE

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

Gwarantowane skladniki lokat Rodzaj quczna Wartosé wedfug ceny Wartoscl w’edfug wyceny na Procentowy u41|at w
liczba nabycia dzien bilansowy aktywach ogétem
Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Paristwa 0f 0.00%]
Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP 0f 0.00%
Papiery wartoéciowe gwarantowane przez jednostki samorzadu
0f 0.00%|
terytorialnego
Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa nalezace do d 0.00%
OECD (z wytaczeniem Rzeczpospolitej Polskiej) o
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez migdzynarodowe
instytucje finansowe, ktorych czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska 0f 0.00%|
lub przynajmniej jedno z paristw nalezacych do OECD
Warto$c¢ wedtug wyceny na | Procentowy udziat w

Grupy kapitatowe, o ktorych mowa w art. 98 ustawy

dzien bilansowy

aktywach ogotem

Grupa Kapitatowa Asseco 4894 0.82)
Grupa Kapitatowa ComputerLand 2110} 0.35)
Grupa Kapitatowa PBG 1301 0.22)
Grupa Kapitatowa Polimex - Mostostal 5 644 0.94
Wartos¢ wedtug wyceny na Procentowy udziat w

Skiadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art. 107 ustawy

dzien bilansowy

aktywach ogétem

Fundusz nie nabywat od podmiotéw, o ktérych mowa w art. 107 ustawy papieréw warto$ciowych innych niz emitowane przez Skarb Parstwa

lub Narodowy Bank Polski

0 0.00%]

Papiery warto$ciowe
emitowane przez

edzy y Rodzaj Warto$¢ wedtug ceny | Warto$¢ wedtug  |Procentowy udzia|
finansowe, ktérych Nazwa emitenta Kraj siedziby emitenta Nazwa rynku Liczba nabycia wyceny na dzien w aktywach
cztonkiem jest RP lub rynku wtys. PLN bilansowy ogétem
przynamniej jedno z
paristw OECD
0| 0.00%

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat.
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Stabilnego Inwestowania
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

Il BILANS
. 31 grudnia 31 grudnia
(wysiacach zitych) 2006 roku 2005 roku*
. AKTYWA 598 900 508 758
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 12 959 34411
1.1. Srodki pieniezne na rachunku biezacym 5 4
1.2. Srodki pieniezne na rachunku nabyé 568 1133
1.3. Srodki pieniezne na rachunku odkupier 80 0
1.4. Srodki pieniezne na rachunkach wyspecjalizowanych programéw inwestowania 54 40
1.5. Srodki pieniezne na krotkoterminowych lokatach bankowych 12 252 33234
2. Naleznosci 5108 5299
2.1. Z tytutu zbytych aktywow 0 1436
2.2. Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow inwestycyjnych 404 324
2.3. Dywidendy 0 3
2.4. Odsetki 4704 3536
2.5. Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw 0 0
2.6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
2.7. Pozostate 0 0
3. Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 511 046 409710
4.1. Papiery warto$ciowe udziatowe 224 494 175 355
4.2. Dluzne papiery wartosciowe odsetkowe 286 552 234 355
4.3. Dluzne papiery wartosciowe dyskontowe 0 0
4.5. Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0
4.6. Inne 0 0
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 68 911 59 338
5.1. Papiery warto$ciowe udziatowe 0 0
5.2. Dtuzne papiery warto$ciowe odsetkowe 0 0
5.3. Diuzne papiery wartosciowe dyskontowe 68 911 59 338
5.4. Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0
5.6. Udziaty w spdtkach z 0.0. 0 0
5.7. Inne 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 876 0
Il. ZOBOWIAZANIA 3671 8781
ll.  AKTYWA NETTO (I-ll) 595 229 499 977
IV. KAPITAL FUNDUSZU 394 961 380 305
1. Kapitat wptacony 1075 066 884 702
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) (680 105) (504 397)
V. DOCHODY ZATRZYMANE 113 814 73 500
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 13 542 9 522
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 100 272 63978
VI. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA 86 454 46 172
VIl. KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACJI (IV+V+/-V1) 595 229 499 977
Liczba jednostek uczestnictwa 2863 824.17 2779 858.60
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zt.) 207.84 179.86

* - dane poréwnywalne na podstawie opublikowanego sprawozdania finansowego CU FIO Stabilnego Inwestowania sporzadzonego wg.
stanu na dzief 31 grudnia 2005 roku

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng cze$¢ niniejszego bilansu.
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Stabilnego Inwestowania
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

]! RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku*

L. PRZYCHODY Z LOKAT 21209 19 428
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 5203 3671

2. Przychody odsetkowe (w tym odpis dyskonta) 15986 15753

3. Dodatnie saldo roznic kursowych 0 0

4. Pozostate 20 4

Il.  KOSZTY FUNDUSZU 17 189 13709
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 17113 13 622

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0

3. Opfaty dla depozytariusza 0 0

4. Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 0 0

5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 1 15

6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0

7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0

8. Ustugi prawne 0 0

9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0

10. Koszty odsetkowe 0 0

11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0

12. Ujemne saldo réznic kursowych 25 0

13. Pozostate 50 72

. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 0 0
IV. KOSZTY FUNDUSZU NETTO (lI-1ll) 17 189 13709
V.  PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (I-IV) 4020 5719
VI. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK / (STRATA) 76 576 48 350
1. Zrealizowany zysk / (strata) ze zbycia lokat, w tym: 36 294 27 458

- z tytutu réznic kursowych 0 0

2. Wzrost / (spadek) niezrealizowanego zysku / (straty) z wyceny lokat, w tym: 40 282 20 892

- Z tytutu rdznic kursowych 28 0

VIl. WYNIK Z OPERACJI (V+VI) 80 596 54 069
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w ztotych) 28.14 19.45

* - dane poréwnywalne na podstawie opublikowanego sprawozdania finansowego CU FIO Stabilnego Inwestowania
sporzadzonego wg. stanu na dzien 31 grudnia 2005 roku

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes$¢ niniejszego rachunku
wyniku z operaciji
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Stabilnego Inwestowania
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

v ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

1 stycznia - 1 stycznia -
(w tysigcach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku*
. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 499 977 439134
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 80 596 54 069
a) Przychody z lokat netto 4020 5719
b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 36 294 27 458
c) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 40 282 20 892
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 80 596 54 069
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
c) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 14 656 6774
a) Powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 190 364 162 031
b) Zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa (175708) (155 257)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) 95 252 60 843
7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 595 229 499 977
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 570 696 454 245
Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 83 965.57 34 295.62
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 994 148.22 968 284.69
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (910 182.65) (933 989.07)
c) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 83 965.57 34 295.62
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Funduszu w
tym: 2863 824.17 2779 858.60
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 7100711.62 6 106 563.39
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (4236 887.45) (3326 704.79)
c) Saldo jednostek uczestnictwa 2863 824.17 2779 858.60
ll. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego 179.86 159.94
2. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 207.84 179.86
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym (w stosunku rocznym) 15.56% 12.45%
4. Minimalna i maksymalna warto$¢ aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny:
Warto$¢ minimalna(14.06.2006 r.) (18.01.2005 r.) 180.16 157.08
Warto$¢ maksymalna (05.12.2006 r.) (27.12.2005r.) 210.86 180.62
5. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny
(29.12.2006 r.) , (30.12.2005 r.) 207.85 179.86
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW
NETTO, W TYM: 3.01% 3.02%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 3.00% 3.00%
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0.00% 0.00%
3. Procentowy udziat opfat dla depozytariusza 0.00% 0.00%
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0.00% 0.00%
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowo$ci 0.00% 0.00%
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0.00% 0.00%

* - dane poréwnywalne na podstawie opublikowanego sprawozdania finansowego CU FIO Stabilnego Inwestowania sporzadzonego wg.
stanu na dzien 31 grudnia 2005 roku

Zataczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesc¢
niniejszego zestawienia zmian w aktywach netto.
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Vv NOTY OBJASNIAJACE

37. POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

37.1. Przyjete zasady rachunkowoS$ci

37.1.1. Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato 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 pbzniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika
2004 r. w sprawie szczegodlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr
231 z 2004 roku, poz. 2318, z pdzniejszymi zmianami) (,Rozporzadzenie”).

37.1.2. Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgqcych Subfunduszu

64.

65.

66.

67.

68.

69.

70.

71.

72.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie,
ktérego dotycza.

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

Nabycie albo zbycie skfadnikow lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia umowy.

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

Nabyte skfadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug
ceny nabycia. Przyjmuje sie, ze skiladniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene
nabycia rowng zeru.

Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisang
cene nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skfadnikow lokat, w zamian za ktére
zostaly otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujacg zmiany wysokosci
kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w ewidenc;ji 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), polegajacg na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny
nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku instrumentéw wycenianych w
wysokosci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej. Przy wyliczaniu zysku lub
straty ze zbycia lokat metody, o ktérej mowa powyzej nie stosuje sie do:

v’ papierow wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkupu,

v’ zobowigzan z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu,

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

v’ zobowigzan z tytutu otrzymanej pozyczki papierow warto$ciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych.

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

Zataczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢

niniejszego zestawienia zmian w aktywach netto.
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73.

74.

75.

76.

77.

78.

79.

80.

81.

82.

83.

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji uznaje sie, iz
wygashieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytutu ktérych zaciggniecia
otrzymano najnizszg premie netto.

Srodki pieniezne wyrazone w walutach obcych likwiduje sie wedlug metody
,najdrozsze likwiduje sie jako pierwsze” (HIFO).

Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, wedtug wartosci réwnej zero, w
dniu nastepnym po wygasnieciu tego prawa.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajgcy 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 Subfunduszu w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

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

Zobowigzania Subfunduszu z tytutu wystawionych opcji ujmuje sie w bilansie w
pozycji zobowigzania z tytutu wystawionych opcji. W dniu wystawienia opcji
zobowigzanie z tytutu wystawienia opcji ujmuje sie w wysoko$ci otrzymanej premii
netto.

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu
wedtug wartosci ksiegowej rownej 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
zamknieciem kontraktu pomniejszajg zrealizowany zysk (powiekszajg zrealizowang
strate) z kontraktu terminowego.

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

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

v' dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkow
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

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

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

Koszty operacyjne Subfunduszu obejmujg w szczegdlnosci:
v' wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem,
v' koszty odsetkowe,

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

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzieh roku od wartosci aktywow netto Subfunduszu ustalonych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesiecznych i
pfatne jest do 7 (si6dmego) dnia roboczego nastepnego miesigca kalendarzowego.

Zataczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢

niniejszego zestawienia zmian w aktywach netto.
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Koszty odsetkowe z tytutu kredytdow i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz
rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

84. Wartos¢ aktywdw netto Subfunduszu ustalana jest w dniu wyceny okreslonym w
statucie Funduszu.

37.1.3. Zasady wyceny aktywow Subfunduszu

P. Zasady ogdlne

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug
stanéw odpowiednio aktywoéw Subfunduszu i jego zobowigzan oraz odpowiednio
kurséw, cen i wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny.

8. Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwe;.

Wybér rynku gtéwnego

4. W przypadku, gdy skitadniki lokat Subfunduszu notowane sg na wiecej niz jednym
aktywnym rynku lub w wiecej niz jednym systemie notowan, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannosci, dokonuje
dla danego skfadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku gtéwnego lub wiasciwego
systemu notowan, ktéry najlepiej spetnia nastepujace warunki:

9) wolumen obrotéw dla danego skfadnika lokat Subfunduszu w ciggu miesigca
kalendarzowego poprzedzajgcego miesigc, w ktéorym nastepuje dzieh wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowanh w sposéb staty i rzetelny
okresla wartos¢ rynkowa tego sktadnika lokat Subfunduszu oraz

h) mozliwos¢ dokonania przez Subfundusz transakcji na danym aktywnym rynku.

R. Skiadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku

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

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

17.  Dtuzne papiery warto$ciowe notowane na aktywnym rynku

v' Diluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtéwnym jest Gietda Papierow
Warto$ciowych w Warszawie SA — wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 kursu zamkniecia.

v' Dluzne papiery warto$ciowe, dla ktérych rynkiem gtéwnym jest MTS Poland
(CeTO) — wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o
ktorym mowa w pkt. A1 kursu fixing —, a w przypadku jego braku dla danego
papieru wartosciowego wedtug ostatniej ceny transakcyjnej ogtoszonej przez ten
rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sie na

podstawie:

j)  Bloomberg Generic, a w przypadku jego braku dla danego skfadnika lokat
Subfunduszu,

k)  Bloomberg Fair Value, a w przypadku jego braku dla danego sktadnika lokat
Subfunduszu,

I) Bondtrader Composite.

W przypadku braku wskaznikéw okreslonych w lit. a) — c) dla danego skfadnika
lokat Subfunduszu, na podstawie $redniej z cen transakcji lub ofert kupna
ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majace wedtug najlepszej wiedzy
Subfunduszu najwiekszy udziat w obrocie danym walorem w miesigcu
kalendarzowym poprzedzajagcym miesigc, w ktérym dokonywana jest wycena.

Zataczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢
niniejszego zestawienia zmian w aktywach netto.
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18.

19.

20.

31.

32.

33.

34.

v' Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtéwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegolnosci diuzne papiery wartosciowe notowane na rynkach
zagranicznych — wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamkniecia lub inng warto$¢ stanowigcg jego odpowiednik wycena
nastepuje wedlug tego kursu lub wartosci. W przypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa sie na podstawie:

j)  Bloomberg Generic, a w przypadku jego braku dla danego skfadnika lokat
Subfunduszu,

k)  Bloomberg Fair Value, a w przypadku jego braku dla danego sktadnika lokat
Subfunduszu,

)  Bondtrader Composite.

W przypadku braku wskaznikéw okreslonych w lit. a) — c) dla danego skfadnika
lokat Subfunduszu, na podstawie $redniej z cen transakcji lub ofert kupna
ogfaszanych przez dwie instytucje finansowe, majace wedtug najlepszej wiedzy
Subfunduszu najwiekszy udziat w obrocie danym walorem w miesigcu
kalendarzowym poprzedzajagcym miesigc, w ktérym dokonywana jest wycena.

v W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajacy sie termin wykupu diuznych papieréw
warto$ciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wedtug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie metodg odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jako réznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru wartosciowego
a ostatnia warto$ciag godziwg, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy weditug zasad okreslonych powyze;.

Kontrakty terminowe - wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktdrym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu okreslajacego
stan rozliczen Subfunduszu i instytucji rozliczeniowe;.

Pozostate skfadniki lokat Subfunduszu — 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 zamkniecia lub inng warto$¢ stanowigca
jego odpowiednik wycena nastepuje wedtug tego kursu lub wartosci.

Jezeli w przypadku sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt. 1 - 4 w
opinii Subfunduszu ostatni dostepny kurs nie odzwierciedla wartosci godziwe;j
wyceniane sg one tak jakby byly sktadnikami lokat Subfunduszu nienotowanymi na
aktywnym rynku na podstawie zasad okreSlonych przez Subfundusz,
zaakceptowanych przez Depozytariusza, wediug wiarygodnie ustalonej wartosci
godziwej na podstawie oszacowania wartosci sktadnika lokat Subfunduszu za pomoca
powszechnie uznanych metod estymacji.

Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

Dtuzne papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania dtuznych papieréw
wartosciowych wycenianych wedtug wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest ré6zna od daty jej rozliczenia papier wartosSciowy
ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang cene nabycia
wylicza sie od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

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

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

Zobowigzania z tytutlu zbycia papieréw warto$ciowych przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczagwszy od dnia zawarcia umowy

Zataczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢

niniejszego zestawienia zmian w aktywach netto.
13



Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Stabilnego Inwestowania

Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

35.

36.

37.

38.

39.

40.

sprzedazy, metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;.

Kontrakty terminowe zawarte poza aktywnym rynkiem wycenia sie wedtug metody
okreslajacej stan rozliczen Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajacych z warunkéw
umownych, z uwzglednieniem zasad wyceny dla instrumentu bazowego i terminu
wykonania kontraktu.

Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sie wedtug ostatniej ogtoszonej przez dany Subfundusz lub witasciwg
instytucje wartosci aktywéw netto Subfunduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa
skorygowang o ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany warto$ci godziwej, jakie
wystgpity od momentu ogtoszenia do dnia wyceny.

Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wedtug:

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

4 wartosci biezacej prawa poboru uwzgledniajgcej réznice miedzy biezacym
kursem rynkowym akcji spotki 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 sie je wedlug cen tych papierow
warto$ciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszona o wartos$¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaty okreslone r6zne ceny dla nabywcow — w oparciu o $rednig cene nabycia,
wazong liczba nabytych akcji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majacymi
wptyw na ich warto$¢ godziwa.

Jezeli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akcji
notowanych na Aktywnym Rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papierow
wartosciowych 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, powiekszong o wartos¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

Pozostate sktadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wediug wiarygodnie ustalonej warto$ci godziwej na podstawie
oszacowania wartosci skfadnika lokat Subfunduszu za pomocg powszechnie
uznanych metod estymacji.

Wycena aktywoéw i zobowigzan Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

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

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

37.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym nie mialy miejsca zmiany stosowanych przez Subfundusz
zasad rachunkowosci.

Zataczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢

niniejszego zestawienia zmian w aktywach netto.
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38. NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU

(w tysigcach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia

2006 roku 2005 roku
Z tytutu zbytych lokat - 1436
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 404 324
Z tytutu dywidend - 3
Z tytutu odsetek 4704 3536

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytutu udzielonych pozyczek - -
Pozostate nalezno$ci

Razem naleznosci Subfunduszu 5108 5299

39. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku

Z tytutu nabytych aktywéw - 5997
Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 156 343
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 1667 936
Z tytutu wyptaty dochodow Subfunduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodéw Subfunduszu

Z tytutu wyemitowanych obligacji

Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytutu gwarancji lub poreczen -
Z tytutu rezerw 1533 1258

Z tytutu rozrachunkéw publicznoprawnych 315 247
Pozostate zobowigzania - -
Razem zohowigzania Subfunduszu 3671 8781

40. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

(w tysiacach zotych) Waluta 31 grudnia 31 grudnia

2006 roku 2005 roku
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 12 959 34 411
Srodki pieniezne, razem 12 959 34 411

Sredni w okresie sprawozdawczym stan $rodkéw
pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia
biezacych zobowigzan Subfunduszu

PLN 29 663 53 068

Sredni w okresie sprawozdawczym stan $rodkow 29 663 53 068
pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia
biezacych zobowiazan Subfunduszu razem

Zataczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢
niniejszego zestawienia zmian w aktywach netto.
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41. RYZYKA
41.1. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowey.

41.1.1. Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem warto$ci godziwej
wynikajgcym ze stopy procentoweyj

Na ryzyko zmiany warto$ci godziwej zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone sg
przede wszystkim dituzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego o statym
oprocentowaniu i zerokuponowe, ktérych wartos¢ w aktywach Subfunduszu na dzieh 31 grudnia
2006 roku wynosita 306 442 tysiecy ztotych, co stanowi 51.16% aktywéw Subfunduszu (na dzieh
31 grudnia 2005 roku 274 486 tysiecy ztotych, co stanowi 53.96% aktywow Subfunduszu).

Na dzien 31 grudnia 2006 roku oraz na dzien 31 grudnia 2005 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byty obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajagcym ze stopy procentowe;.

41.1.2. Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeptywoéw Srodkéw
pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej

Na ryzyko przeptywéw srodkéw pienieznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sgq dtuzne papiery wartosciowe o zmiennej stopie procentowej, ktérych wartos¢ w aktywach
Subfunduszu na dzieh 31 grudnia 2006 roku wynosita 49 021 tys. ztotych, co stanowi 8.19%
aktywéw Subfunduszu (na dzien 31 grudnia 2005 roku 19 207 tys. ztotych, co stanowi 3.77%
aktywow Subfunduszu).

Na dzien 31 grudnia 2006 roku oraz na dzien 31 grudnia 2005 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byty obcigzone ryzykiem przeptywow pienieznych wynikajagcym ze stopy procentowe;j.

41.2. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym.

41.2.1. Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym.

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Subfundusz lokuje aktywa
gtéwnie w dtuzne papiery warto$ciowe oraz w akcje. W okresie sprawozdawczym oraz w roku
2005 Subfundusz lokowat aktywa wytgcznie w papiery zdematerializowane zgodnie z przepisami
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

Na dzien 31 grudnia 2006 roku oraz na dzien 31 grudnia 2005 roku struktura aktywow
Subfunduszu przedstawia sie nastepujaco:

(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku

Akcje oraz wynikajace z nich prawa 224 494 175 355

Diuzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego 357 069 297 223

emitowane przez Skarb Paristwa (z odsetkami)

Diuzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego 3094 -

emitowane przez panstwa cztonkowskie (z odsetkami)
Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu, - -
ktdrych przedmiotem sg papiery wartoSciowe emitowane przez

Skarb Paristwa

Naleznosci z tytutu zbytych aktywow - 1436
Dywidendy - 3
Przedptaty na zakup papieréw wartosciowych 876 -
Srodki pieniezne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 12959 34 411
Odsetki nalezne od $rodkow na rachunkach bankowych 4 6
Naleznosci od innych Subfunduszy inwestycyjnych zarzadzanych 404 324

przez CUP TFI S.A. z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa
Pozostate naleznosci - -
Razem aktywa Subfunduszu 598 900 508 758

Zataczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢
niniejszego zestawienia zmian w aktywach netto.
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41.2.2. Wskazanie przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka  kredytowego w
poszczegdlnych kategoriach lokat.

Subfundusz moze lokowaé powyzej 35% wartosci aktywow Subfunduszu wytacznie w papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski. W takim przypadku Subfundusz jest obowigzany dokonywac lokat w papiery wartosciowe
co najmniej 6 réznych emisji jednego emitenta z tym, ze wartos¢ lokat w papiery wartosciowe
jednej emisji nie moze przekroczy¢ 30% wartosci Aktywow Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2006 roku oraz na dzieh 31 grudnia 2005 roku udziat lokat w dtuzne papiery
wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa wraz z odsetkami naleznymi wynosit odpowiednio
59.63% i 58.42% aktywéw Subfunduszu.

41.3. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzann Subfunduszu ryzykiem walutowym w
poszczegodlnych kategoriach lokat.

Aktywa Subfunduszu lokowane sg gtéwnie w krajowe diuzne papiery wartosciowe i inne
instrumenty finansowe przewidziane w statucie Funduszu, w tym gtéwnie w akcje notowane w
walucie polskiej. Statut dopuszcza réwniez dokonywanie lokat w papiery wartosciowe emitowane,
poreczone lub gwarantowane przez panstwo czionkowskie, jednostke samorzadu terytorialnego
panstwa czlonkowskiego, panstwo nalezace do OECD lub miedzynarodowa instytucje finansowa,
ktorej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub, co najmniej jedno panstwo cztonkowskie, przy
czym catkowita wartos¢ tych lokat nie moze przekroczy¢ 35% wartosci aktywow Subfunduszu.

W okresie sprawozdawczym w ksiegach Subfunduszu zaewidencjonowano dywidende
denominowang w forintach wegierskich. Wartos¢ wyptaconej dywidendy w przeliczeniu na walute
polskga wyniosta 36 tys. ztotych, co stanowi na dzien 31 grudnia 2006 roku 0.01% aktywow
Subfunduszu.

Na dzieh 31 grudnia 2006 roku udziat sktadnikéw lokat denominowanych w poszczegdlnych
walutach w aktywach Funduszu przedstawiat sie nastepujaco:

31 grudnia

2006 roku
Sktadniki lokat denominowane w ztotych 96.29%
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 37.45%
- Dtuzne papiery warto$ciowe 58.84%
Sktadniki lokat denominowane w forintach wegierskich 0.51%
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa -
- Dluzne papiery wartociowe 0.51%
Razem udziat w aktywach Funduszu 96.80%

W roku obrotowym 2005 Subfundusz nie dokonywat transakcji w walutach obcych

42. INSTRUMENTY POCHODNE

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz nie zawierat transakciji,
ktérych przedmiotem byly instrumenty pochodne.

Zataczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢
niniejszego zestawienia zmian w aktywach netto.
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43.

44,

TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO
ODKUPU

43.1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz zawierat transakcje przy
zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, jednakze na dzien bilansowy transakcje tego typu nie

wystapity
43.2. Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz nie zawierat transakc;ji
przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

43.3. Naleznos$ci z tytutu papierow wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papierow wartosciowych.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz nie zawierat transakcji w

trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.

43.4. Zobowigzania z tytutu papierow wartoSciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie
przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartoSciowych.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz nie zawierat transakcji w

trybie przepisdéw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.

KREDYTY | POZYCZKI

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz nie zaciggat zadnych
kredytow i pozyczek.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz nie udzielat zadnych
kredytow i pozyczek.

45. WALUTY | ROZNICE KURSOWE
45.1. Walutowa struktura pozycji bilansu.

(w tysiacach Zlotych) 31 grudnia 2006 roku 31 grudnia 2005 roku

yo y HUF PLN RAZEM HUF PLN RAZEM
. AKTYWA 3094 595 806 598 900 0 508 758 508 758
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 0 12 959 12 959 0 34411 34 411
2. Naleznosci 50 5058 5108 0 5299 5299
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony
do odkupu 0 0 0 0 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 3044 508 002 511 046 0 409 710 409710
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 0 68911 68 911 0 59 338 59 338
6. Nieruchomosci 0 0 0 0 0 0
7. Pozostate aktywa 0 876 876 0 0 0
Il. ZOBOWIAZANIA 0 3671 3671 0 8781 8781
ll. AKTYWANETTO 3094 592 135 595 229 0 499 977 499 977

Zataczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesc¢
niniejszego zestawienia zmian w aktywach netto.
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45.2. Dodatnie réznice kursowe.
(w tysigcach zlotych) 1 stycznia — 1 stycznia —
31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku
Zrealizowane dodatnie réznice kursowe: -
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa - -
- Dluzne papiery warto$ciowe -
Niezrealizowane dodatnie réznice kursowe 28 -
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa - -
- Dtuzne papiery wartoSciowe 28 -
Razem 28 -
45.3. Ujemne réznice kursowe.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 nie wystgpity zrealizowane oraz
niezrealizowane ujemne roznice kursowe.

46. DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

46.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

(w tysigcach ztotych) 1 stycznia — 1 stycznia —
31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 36 294 27 463
- Papiery warto$ciowe udziatowe 35740 23 631
- Dluzne papiery wartociowe odsetkowe 554 3832

- Dtuzne papiery wartosciowe dyskontowe
- Jednostki i tytuty uczestnictwa - -
- Inne - -

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - (5)
- Papiery warto$ciowe udziatowe - -
- Dtuzne papiery wartosciowe odsetkowe

- Dtuzne papiery wartosciowe dyskontowe - (5)
- Jednostki i tytuty uczestnictwa - -
- Inne - -
Razem 36294 27 458

Zataczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢
niniejszego zestawienia zmian w aktywach netto.
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46.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywoéw

(w tysigcach zlotych) 1 stycznia — 1 stycznia —

30 czerwca 31 grudnia

2006 roku 2005 roku
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 40 282 20 892
- Papiery warto$ciowe udziatowe 39734 19 491
- Dluzne papiery warto$ciowe odsetkowe 548 1401

Diuzne papiery wartosciowe dyskontowe - -
Jednostki i tytuty uczestnictwa - -
Inne - -

Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - -

Papiery warto$ciowe udziatowe - -
Diuzne papiery wartosciowe odsetkowe - -
Diuzne papiery wartosciowe dyskontowe - -
Jednostki i tytuty uczestnictwa - -
Inne - -

Razem 40 282 20 892

Wszelkie dochody Subfunduszu powiekszajg wartos¢ aktywoéw netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wyptaca kwot stanowiacych dochody Subfunduszu bez odkupywania Jednostek
Uczestnictwa.

47. KOSZTY SUBFUNDUSZU

47.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo.

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

X)

prowizji i optat za przechowywanie papieréw wartoSciowych oraz otwarcie i prowadzenie
rachunkéw bankowych,

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

optat, prowizji i kosztédw zwigzanych z obstugg i sptatg zaciggnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytow bankowych,

podatkéw, taks notarialnych, optat sgdowych i innych optat wymaganych przez organy
panstwowe i samorzgdowe, w tym optat za zezwolenia i rejestracyjnych,

kosztéw likwidacji Funduszu,

kosztéw likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwtaszcza:

P)
q)

r)

s)

t)

wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywow Subfunduszu;

optaty dla agenta obstugujacego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o Swiadczenie
ustug agenta obstugujacego;

koszty zwigzane z prowadzeniem ksiag rachunkowych i badaniem ksiag Subfunduszu;
koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych ustug;

koszty reklamy, promociji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucji
materiatow informacyjnych i ogtoszen,

nie obcigzajg Subfunduszu i nie sg prezentowane w niniejszym sprawozdaniu finansowym.

Zataczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢

niniejszego zestawienia zmian w aktywach netto.
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47.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzadzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywéw Subfunduszu wynagrodzenie w
wysokosci 3% w skali roku naliczone od $redniej rocznej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czes$ci zmiennej,

uzaleznionej

od wynikéw

Subfunduszu.

(w tysigcach ztotych) 1 stycznia - 1 stycznia -
31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku

Wynagrodzenie dla Towarzystwa
17 113 13622

- Czes¢ stata wynagrodzenia
- CzeS¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw -
Subfunduszu
Razem 17113 13 622
48. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku 2004 roku
Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu (w tys. z.) 595 229 499 977 439134
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 207.84 179.86 159.94

(wzh)

Zataczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢
niniejszego zestawienia zmian w aktywach netto.

21



Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Stabilnego Inwestowania
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

Vil

16.

17.

18.

19.

20.

INFORMACJA DODATKOWA

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

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

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapilty po dniu bilansowym, a
nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

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

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

Nie wystepuja roznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wplyw wywolanych
tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnosé oraz wynik z
operacji i rentownos$¢ Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 btedy podstawowe nie wystapity.

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

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity zdarzenia, inne niz ujawnione w sprawozdaniu
finansowym, ktére w istotny sposéb mogtyby wptynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowe;j
oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 22 kolejno ponumerowane strony.

/ 2.
£A%

Marek Przybylski — Prezes Zarzadu

Tymoteusz Paleczny — Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, dnia 1 marca 2007 roku.

Zataczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesc¢
niniejszego zestawienia zmian w aktywach netto.
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Deutsche Bank Polska S.A.

Warszawa, dn. 1 marca 2007 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycii § 37 pkt. 1) rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
8 pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyinych, Deutsche Bank Polska S.A.  jako Depozytariusz  dla
Subfunduszu CU Stabilnego Inwestowania wydzielonego w ramach Commercial Union
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej Subfunduszem) o$wiadcza, Zze dane
dotyczace stanéw aktywéw zapisanych na rachunkach pieni¢Znych i rachunkach papieréw
wartosciowych, jak tez pozytkdéw z nich wynikajacych przedstawionych w sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu za okres od 01.01.2006 r. do 31.12.2006 r. sg zgodne ze stanem
faktycznym.

Deutsche B;i,{:k';}éélska S.A,
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SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE
COMMERCIAL UNION FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ CU POLSKICH AKCJI
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2006 ROKU



Szanowni Panstwo,

Z przyjemnoscig przekazujemy Panstwu potaczone sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2006
Commercial Union Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Subfunduszu CU Polskich Akcji
zarzadzanego przez Commercial Union Polska — Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Fundusz powstat w dniu 3 listopada 2006 roku w wyniku przeksztatcenia pieciu funduszy
inwestycyjnych otwartych: CU FIO Depozyt Plus, CU FIO Obligacji, CU FIO Ochrony Kapitatu Plus,
CU FIO Stabilnego Inwestowania oraz CU FIO Polskich Akcji w jeden fundusz inwestycyjny otwarty z
wydzielonymi subfunduszami, przy czym z dniem przeksztatcenia kazdy z ww. funduszy stat sie
Subfunduszem w ramach Funduszu przyjmujac odpowiednio nazwy: CU Depozyt Plus, CU Obligaciji,
CU Ochrony Kapitatu Plus, CU Stabilnego Inwestowania oraz CU Polskich Akcji. Aktywa, kontynuujac
dziatalnos$¢ przeksztatconych funduszy.

Dzieki temu Klienci Commercial Union bedg mogli korzystaé korzystniejszych niz do tej pory
rozwigzan podatkowych, a CU TFI bedzie moglo konsekwentnie poszerza¢ game oferowanych
produktéw inwestycyjnych.

Rok 2006 byt kolejnym znakomity kresem inwestycyjnym na polskim rynku finansowym. Podstawowe
klasy aktywow krajowych: akcje, obligacje i instrumenty rynku pienieznego przyniosty zyski znaczaco
przewyzszajace inflacje a dynamika hossy na gietdzie warszawskiej przekroczyta oczekiwania chyba
nawet najwiekszych optymistow.

Podstawg dla zyskéw na rynkach finansowych byta bardzo dobra sytuacja gospodarcza naszego
kraju: przewidywany wzrost PKB powyzej 5%, inflacja oscylujaca okoto 1%, mocny zioty. Otoczenie
zewnetrzne rowniez byt czynnikiem wpierajacym polski rynek finansowy -miniony rok byt dla
gospodarki swiatowej okresem dynamicznego wzrostu gospodarczego i niskiej inflacji.

W tych warunkach inwestycje w jednostki uczestnictwa poszczegdlnych Subfunduszy przyniosty
bardzo dobre, a przypadku subfunduszy z istotnym udziatem akcji spektakularne, zyski.

W roku 2006 Subfundusz CU Polskich Akcjizarobit 46,1% pokonujac indeks WIG o prawie 4,5 punktu
procentowego. Wynik subfunduszu byt réwniez o ponad 3,6 pkt. proc. lepszy niz mediana dla tej grupy
funduszy.

Takie wyniki pozwolity Subfunduszowi zaja¢ 7 pozycje w grupie 21 funduszy akcyjnych bez matych i
srednich spotek. W dtuzszym terminie Subfundusz zajmuje ciagle czotowa pozycje zdecydowanie
pokonujac indeks (za ostanie 4 lata - 2 miejsce i ok. 27 pkt. proc. ponad WIG). W okresie od poczatku
swego istnienia Subfundusz zajmuje 1 miejsce ze stopg zwrotu 320,6% wobec wzrostu indeksu o
231,9%.

W catym roku pozytywnie na wyniki Subfunduszu wptyneto przede wszystkim wysokie zaangazowanie
w Srednie i mate spotki, aktywne podejscie do akcji bankéw i sektora informatycznego oraz
niedowazenie sektora telekomunikacyjnego. Negatywnie na wyniki subfunduszu wptynat relatywnie
wysoki udziat sektora paliwowego a w szczegolnosci akcji PKN Orlen w portfelu. Subfundusz zarobit
réwniez biorgc udziat, podobnie jak pozostate Subfundusze inwestujagce w akcje, w licznych ofertach
rynku pierwotnego.

Rok 2007 moze by¢ szczegdlnym okresem inwestycyjnym dla nas i naszych Klientow. Z jednej strony
obserwujemy obecnie i powinniSmy nadal obserwowa¢ duze =zainteresowanie funduszami
inwestycyjnymi, a szczegolnie funduszami z udziatem akciji; z drugiej strony po 4-letniej dynamiczne;j
hossie na gietdzie wzrasta ryzyko inwestycyjne i mozna sie spodziewaé duzej zmiennosci cen akcji i
wartosci indeksow gietdowych w biezacym roku.

Mito nam zatem poinformowadé, ze w dniu 2 stycznia 2007 roku w ramach Commercial Union Fundusz
Inwestycyjny Otwarty zostat uruchomiony kolejny Subfundusz — CU Zréwnowazony, ktory uzupetnit
spektrum mozliwosci inwestycyjnych dla Klientéw Commercial Union na rynku krajowym. Bedzie on
swoistg ,propozycja $rodka”, pozwalajacg inwestowac istotng czes¢ aktywdw na gietdzie ale
ograniczajaca ryzyko strat zwigzanych z wahaniami kurséw akcji poprzez inwestowanie okoto potowy
aktywéw w instrumenty dtuzne.

Z powazaniem,

Marek Przybylski Tymoteusz Pa.leczny
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, 1 marca 2007 roku
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I ZESTAWIENIE LOKAT

13. TABELA GLOWNA

Sktadniki lokat

31 grudnia 2006 roku

31 grudnia 2005 roku

. Wartos¢ wg ceny Wartosé wedl.uq Procentowy udziatw Warto$¢ wg ceny Wartose wedlluq Procentowy udziat w

(w tysigcach zfotych) - wyceny na dzief i . wyceny na dzien A
nabycia . aktywach ogdtem nabycia . aktywach ogoétem
bilansowy bilansowy

Akcje 449671 694 433 96.07% 234740 322 035 84.37%
Warranty subskrypcyjne 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Prawa do akgji 2630 3766 0.52% 1338 1651 0.43%
Prawa poboru 0 5885 0.82% 0 0 0.00%
Kwity depozytowe 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Listy zastawne 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Dtuzne papiery wartosciowe 0 0 0.00% 14163 14 875 3.90%
Instrumenty pochodne 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Jednostki uczestnictwa 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Tytuty uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspélnego inwestowania 0 0 0.00% 0 0 0.00%
majace siedzibe za granica,
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 452 301 704 084 97.41% 250 241 338 561 88.70%

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat
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14. TABELE UZUPELNIAJACE

14.1. Akcje

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

Akcie Rodzaj rynku | Nazwa rynku Liczba Kraj §iedziby Wartos¢ wed!ug ceny| Wartoéé' w'edfug wyceny| Procentowy ud'zial

emitenta nabycia na dzien bilansowy |w aktywach ogétem

AB AR-RR GPW 62 951 Polska 1031 1076 0.15%
ACTION AR-RR GPW 100 000 Polska 1200 1870 0.26%
ALMA AR-RR GPW 26 740 Polska 712 2540 0.35%
AMBRA AR-RR GPW 9614 Polska 91 149 0.02%
AMREST HOLDINGS AR-RR GPW 46 342  Holandia 1117 3434 0.47%
APATOR AR-RR GPW 151 381 Polska 2722 3343 0.46%
ARTMAN AR-RR GPW 6816 Polska 233 252 0.03%
ASSECO POLAND AR-RR GPW 24999 Polska 3744 8250 1.14%,
ASSECO SLOVAKIA AR-RR GPW 6851  Stowacja 1949 2809 0.39%
ATLANTA POLAND AR-RR GPW 129 630 Polska 1821 2204 0.30%
ATM GRUPA AR-RR GPW 53 402 Polska 2389 7364 1.02%,
B.MILLENNIUM AR-RR GPW 1134 244 Polska 8225 9017 1.25%
BAKALLAND AR-RR GPW 9568 Polska 72 76 0.01%
BARLINEK AR-RR GPW 15000 Polska 244 247 0.03%
BEEF-SAN AR-RR GPW 1181678 Polska 2600 3781 0.52%
BIOTON AR-RR GPW 3216 770 Polska 1039 7013 0.97%
BMP AR-RR GPW 25000 Niemcy 269 233 0.03%
BPHPBK AR-RR GPW 11659 Polska 6822 10 802 1.49%)
BRE AR-RR GPW 16 000 Polska 3517 5376 0.74%
BROKER FM AR-RR GPW 6287 Polska 481 885 0.12%
BUDIMEX AR-RR GPW 32360 Polska 1764 2421 0.34%
BZWBK AR-RR GPW 51361 Polska 10932 11 556 1.60%
ccc AR-RR GPW 51249 Polska 1912 2562 0.35%
CENT.EURO.DISTR.CORP AR-RR GPW 17 000 USA 1467 1505 0.21%
CER.NOWA GALA AR-RR GPW 268 700 Polska 1741 1306 0.18%
CERSANIT AR-RR GPW 210370 Polska 5995 7700 1.06%
CEZ AR-RR GPW 10 000 Czechy 1197 1350 0.19%
CIECH AR-RR GPW 276 860 Polska 8725 17 830 247%
CINEMA CITY INTERNATIONAL AR-RR GPW 147 640|  Holandia 2849 3077 0.43%
COMARCH AR-RR GPW 8931 Polska 989 1706 0.24%
COMP AR-RR GPW 9130 Polska 493 698 0.10%
COMPUTERLAND AR-RR GPW 71458 Polska 6 550 7339 1.02%)
CSS AR-RR GPW 67 337 Polska 1093 1784 0.25%
DEBICA AR-RR GPW 91985 Polska 6110 7120 0.98%
DOM DEVELOPMENT AR-RR GPW 80 000 Polska 6867 12000 1.66%
ECARD AR-RR GPW 115 591 Polska 337 350 0.05%
ECHO AR-RR GPW 19000 Polska 1257 1682 0.23%
EFH ZURAWIE WIEZOWE AR-RR GPW 10 000 Polska 118 110 0.02%
ELDORADO AR-RR GPW 69704 Polska 2572 6 064 0.84%
ELEKTROBUDOWA AR-RR GPW 31760 Polska 1336 3398 0.47%
EMAX AR-RR GPW 20 647 Polska 1618 2374 0.33%
EMC AR-RR GPW 49900 Polska 637 783 0.11%
EMPIK MEDIA &FASHION AR-RR GPW 108 249 Polska 1137 1456 0.20%
ENERGOMONTAZ POLNOC AR-RR GPW 223 349 Polska 3148 5360 0.74%
ENERGOMONTAZ POLUDNIE AR-RR GPW 236 010 Polska 945 4017 0.56%
EUROCASH AR-RR GPW 303 891 Polska 2000 2373 0.33%
EUROFAKTOR AR-RR GPW 81217 Polska 1357 923 0.13%
EUROMARK AR-RR GPW 152 347 Polska 2607 3077 0.43%

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Polskich Akcji
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

2.3 Akcje c.d.

Akcie Rodzaj rynku | Nazwa rynku Liczba Kraj stiedziby Wartos¢ wed!ug ceny| Wartoéé. w'edfug wyceny| Procentowy ud’zial

emitenta nabycia na dzien bilansowy |w aktywach ogétem

FARMACOL AR-RR GPW 60 697 Polska 465 2640 0.37%
FORTE AR-RR GPW 402 047 Polska 3339 4644 0.64%
FOTA AR-RR GPW 12672 Polska 431 435 0.06%
GANT AR-RR GPW 5000 Polska 213 230 0.03%
GETIN AR-RR GPW 1244 561 Polska 12229 15744 2.18%
GRAAL AR-RR GPW 72674 Polska 2412 2741 0.38%
GRAJEWO AR-RR GPW 75 680 Polska 2113 4238 0.59%
GROCLIN AR-RR GPW 1724 Polska 102 82 0.01%
GRUPA LOTOS SA AR-RR GPW 250 720 Polska 11530 12 361 1.71%
GTC AR-RR GPW 268 395 Polska 5996 10790 1.49%
HANDLOWY AR-RR GPW 124 769 Polska 8721 10830 1.50%)
HOOP AR-RR GPW 97 396 Polska 1680 2498 0.35%
HTL-STRFA AR-RR GPW 24991 Polska 2115 2469 0.34%
HYDROBUDOWA SLASK AR-RR GPW 8 662 Polska 1010 1026 0.14%
HYGIENIKA AR-RR GPW 300 Polska 3 1 0.00%
IMPEL AR-RR GPW 105 402 Polska 1682 2306 0.32%
IMPEXMETAL AR-RR GPW 2000 Polska 352 344 0.05%
INGBSK AR-RR GPW 2901 Polska 1119 2228 0.31%
INSTAL KRAKOW AR-RR GPW 206 227 Polska 2364 5440 0.75%
INTER CARS AR-RR GPW 25835 Polska 805 1126 0.16%
INTERFERIE AR-RR GPW 150 000 Polska 900 1425 0.20%
INTERIA.PL AR-RR GPW 30903 Polska 908 1962 0.27%
JAGO AR-RR GPW 425372 Polska 971 1093 0.15%
JC AUTO AR-RR GPW 150 090 Polska 3776 3077 0.43%
JUTRZENKA AR-RR GPW 25971 Polska 2245 2543 0.35%
KETY AR-RR GPW 7134 Polska 1220 1427 0.20%
KGHM AR-RR GPW 392 030 Polska 13 051 34 891 4.83%)
KOELNER AR-RR GPW 73 855 Polska 812 3914 0.54%
KOPEX AR-RR GPW 268 854 Polska 3508 8 340 1.15%
KREDYT BANK AR-RR GPW 204 048 Polska 2601 4099 0.57%
KROSNO AR-RR GPW 242 343 Polska 2658 1328 0.18%
KRUSZWICA AR-RR GPW 9037 Polska 154 681 0.09%
LENTEX AR-RR GPW 24985 Polska 462 1199 0.17%
LPP AR-RR GPW 2865 Polska 2304 2120 0.29%
LUBAWA AR-RR GPW 250 Polska 3 1 0.00%
MNI AR-RR GPW 340 089 Polska 4305 2020 0.28%
MOSTOSTAL PLOCK AR-RR GPW 55308 Polska 1205 2265 0.31%
MOSTOSTAL WARSZAWA AR-RR GPW 70 446 Polska 1017 2888 0.40%
MULTIMEDIA AR-RR GPW 310 000 Polska 3720 3804 0.53%
NORTH COAST AR-RR GPW 465 194 Polska 1571 1624 0.22%
NOVITUS AR-RR GPW 98 868 Polska 2256 2323 0.32%
OPOCZNO AR-RR GPW 62672 Polska 2550 2519 0.35%
ORBIS AR-RR GPW 107 417 Polska 3303 6778 0.94%
PAGED AR-RR GPW 95944 Polska 2811 2447 0.34%
PAMAPOL AR-RR GPW 81842 Polska 1132 1873 0.26%
PBG AR-RR GPW 14 252 Polska 1328 3661 0.51%
PEKAO AR-RR GPW 269 763 Polska 44 403 61209 8.47%
PERMEDIA AR-RR GPW 106 656 Polska 1710 5194 0.72%
PGF AR-RR GPW 5697 Polska 295 453 0.06%
PGNIG AR-RR GPW 2253 592 Polska 7367 8113 1.12%)

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Polskich Akcji
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

2.1 Akcje c.d.

Akcie Rodzaj rynku | Nazwa rynku Liczba Kraj stiedziby Wartos¢ wed!ug ceny| Wartoéé. w'edfug wyceny| Procentowy ud’zial

emitenta nabycia na dzien bilansowy |w aktywach ogétem

PKN ORLEN AR-RR GPW 952 231 Polska 38 598 45 421 6.28%
PKO BP AR-RR GPW 1097 704 Polska 32292 51592 7.14%
POLIMEX AR-RR GPW 89 540 Polska 1287 13610 1.88%,
POLISH ENERGY PARTNERS AR-RR GPW 118 049 Polska 1182 1800 0.25%
POLMOS BIALYSTOK AR-RR GPW 30000 Polska 2735 2823 0.39%
POLNORD AR-RR GPW 101 629 Polska 1634 8232 1.14%
PONAR-WADOWICE AR-RR GPW 5919 Polska 148 833 0.12%
PRATERM AR-RR GPW 60 580 Polska 1408 2781 0.38%
PROCHEM AR-RR GPW 54 873 Polska 734 3841 0.53%
PROJPRZEM AR-RR GPW 146 964 Polska 943 5732 0.79%
PROKOM AR-RR GPW 3890, Polska 344 531 0.07%
PROSPER AR-RR GPW 80216 Polska 1279 1515 0.21%
PROVIMROL AR-RR GPW 76 210 Polska 369 1722 0.24%
PUE AR-RR GPW 3000 Polska 874 883 0.12%
QUMAK-SEKOM AR-RR GPW 109 263 Polska 1005 1029 0.14%
RAFAKO AR-RR GPW 41222 Polska 313 1618 0.22%
REDAN AR-RR GPW 149 153 Polska 906 753 0.10%
RELPOL AR-RR GPW 9324 Polska 233 942 0.13%
ROPCZYCE AR-RR GPW 2420 Polska 78] 82 0.01%
SANOK AR-RR GPW 17 497, Polska 1360 3587 0.50%
SFINKS POLSKA AR-RR GPW 6536 Polska 294 327 0.05%
SOFTBANK AR-RR GPW 152 921 Polska 6026 7677 1.06%)
SPIN AR-RR GPW 9786 Polska 332 279 0.04%
SPRAY AR-RR GPW 37059 Polska 790 1179 0.16%
SRUBEX AR-RR GPW 8399 Polska 303 323 0.04%
STALEXPORT AR-RR GPW 699 163 Polska 1537 2454 0.34%
STALPRODUKT AR-RR GPW 15 500, Polska 4718 8370 1.16%)
STALPROFIL AR-RR GPW 206 122 Polska 2197 3339 0.46%
SWARZEDZ AR-RR GPW 500 Polska 1 0 0.00%
SWIECIE AR-RR GPW 85582 Polska 5491 8901 1.23%,
TECHMEX AR-RR GPW 39479 Polska 935 930 0.13%
TETA AR-RR GPW 45 046 Polska 558, 1080 0.15%
TIM AR-RR GPW 184 518 Polska 1996 4443 0.61%
TOORA POLAND AR-RR GPW 76 453 Polska 1642 1896 0.26%
TPSA AR-RR GPW 1604 690 Polska 26 950 39395 5.45%
TRAS-INTUR AR-RR GPW 54 500 Polska 224 188 0.03%
TRAVELPLANET.PL AR-RR GPW 10 000 Polska 366 500 0.07%
TVN AR-RR GPW 291 705 Polska 6169 7263 1.00%)
UNIMIL AR-RR GPW 37 660 Polska 140 220 0.03%
VARIANT AR-RR GPW 50 000 Polska 858, 810 0.11%
VISTULA AR-RR GPW 61770 Polska 4945 5559 0.77%
WILBO AR-RR GPW 321211 Polska 1018 1266 0.18%
WSIP AR-RR GPW 187798 Polska 1671 2163 0.30%
YAWAL AR-RR GPW 28595 Polska 611 987 0.14%
ZREW AR-RR GPW 15 290 Polska 919 5459 0.76%
Akcje razem 25769 075 449 671 694 433 96.07%

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Polskich Akcji
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

14.2.

Prawa do akcji

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

Wartos¢ wedtu Procentowy
" . . Kraj siedziby | Wartos¢ wedtug X g udziat w
Prawa do akcji Rodzaj rynku | Nazwa rynku Liczba i . wyceny na dzien
emitenta ceny nabycia . aktywach
bilansowy .
ogotem
PDA BAKALLAND AR-RR GPW 13289 Polska 100 106 0.01%
PDA EUROTEL AR-RR GPW 20513 Polska 287 330 0.05%
PDA LENTEX AR-RR GPW 26 156 Polska 112 1127 0.16%
PDA RUCH AR-RR GPW 84 258 Polska 1506 1706 0.24%
PDA SKOTAN AR-RR GPW 18 082 Polska 474 318 0.04%
PDA SPRAY AR-RR GPW 6176 Polska 151 179 0.02%
Prawa do akcji razem 168 474 2630 3766 0.52%
AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany
14.3. Prawa poboru
(w tys. PLN z wyjatkiem warto$ci nominalnej oraz ilosci papieréw warto$ciowych podanych w sztukach)
. Procentowy
. . Kraj siedziby | Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedl'ug! udziat w
Prawa poboru Rodzaj rynku | Nazwa rynku Liczba i . wyceny na dzien
emitenta ceny nabycia § aktywach
bilansowy .
ogbtem
PP ATLANTA AR-RR GPW 83780 Polska 0 0 0.00%
PP DUDA AR-RR GPW 60 000 Polska 0 621 0.09%
PP GRAAL AR-RR GPW 72674 Polska 0 0 0.00%
PP MNI AR-RR GPW 353 293 Polska 0 3402 0.47%
PP PROJPRZEM AR-RR GPW 166 962 Polska 0 37 0.01%
PP TETA AR-RR GPW 39639 Polska 0 107 0.01%
PP ZACHODNI NFI AR-RR GPW 96 752 Polska 0 1718 0.24%
Prawa poboru razem 873100 0 5885 0.82%

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Polskich Akcji
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

15. TABELE DODATKOWE

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

Gwarantowane skfadniki lokat Rodzaj quczna Wartosé wedfug ceny Wartoscl w'edfug wyceny na Procentowy u41|at w
liczba nabycia dzien bilansowy aktywach ogétem
Papiery wartoéciowe gwarantowane przez Skarb Paristwa 0f 0.00%
Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP 0f 0.00%]
Papiery wartosciowe gwarantowane przez jednostki samorzadu
) 0 0.00%
terytorialnego
Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa nalezace do d 0.00%
OECD (z wytaczeniem Rzeczpospolitej Polskiej) o
Papiery wartoéciowe gwarantowane przez migdzynarodowe
instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska 0 0.00%]
lub przynajmniej jedno z paristw nalezacych do OECD
. . Warto$c¢ wedtug wyceny na | Procentowy udziat w
Grupy kapitatowe, o ktorych mowa w art. 98 ustawy dzien bilansowy aktywach ogélem
Grupa Kapitatowa Asseco 11059 1.53]
Grupa Kapitatowa COMP 3021 0.42]
Grupa Kapitatowa ComputerLand 9713 1.39]
Grupa Kapitatowa KGHM Polska Miedz 36 316§ 5.03]
Grupa Kapitatowa Mostostal Warszawa 5153 0.71
Grupa Kapitatowa Polimex - Mostostal 19 069 2.64
Grupa Kapitatowa Prokom Software S.A. 8 487 1.17|
UniCredit Group 72011 9.96|
- - . Wartos¢ wedtug wyceny na | Procentowy udziat w
Skiadniki lokat nabyte od podmiotow, o ktorych mowa w art. 107 ustawy dzien bilansowy aktywach ogélem
Fundusz nie nabywat od podmiotow, o ktérych mowa w art. 107 ustawy papieréw wartosciowych innych niz emitowane przez Skarb Parstwa o 0.00%
.00%j

lub Narodowy Bank Polski

Papiery warto$ciowe
emitowane przez

iedzy ytuci Rodzaj Warto$¢ wedtug ceny | Wartos¢ weditug  |Procentowy udzia|
finansowe, ktorych Nazwa emitenta Kraj siedziby emitenta Ku Nazwa rynku Liczba nabycia wyceny na dzien w aktywach
cztonkiem jest RP lub wn wtys. PLN bilansowy ogétem
przynamniej jedno z
paristw OECD
0| 0.00%

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Polskich Akcji
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

Il BILANS
. 31 grudnia 31 grudnia
(wiysiacach ziotych) 2006 roku 2005 roku*
l. AKTYWA 723021 381777
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 13 442 41513
1.1. 8rodki pieniezne na rachunku biezacym 15 3
1.2. Srodki pienigzne na rachunku nabyé 2892 1374
1.3. Srodki pieniezne na rachunku odkupien 0 0
1.4. Srodki pienigzne na rachunkach wyspecjalizowanych programéw inwestowania 112 74
1.5. Srodki pieniezne na krétkoterminowych lokatach bankowych 10423 40 062
2. Naleznosci 3453 1703
2.1. Z tytutu zbytych aktywow 536 1564
2.2. Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow inwestycyjnych 2911 115
2.3. Dywidendy 2 8
2.4. Odsetki 4 7
2.5. Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw 0 0
2.6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
2.7. Pozostate 0 9
3. Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 704 084 323 686
4.1. Papiery warto$ciowe udziatowe 704 084 323 686
4.2. Dluzne papiery wartosciowe odsetkowe 0 0
4.3. Diuzne papiery wartosciowe dyskontowe 0 0
4.5. Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
4.6. Inne 0 0
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 14 875
5.1. Papiery warto$ciowe udziatowe 0 0
5.2. Dluzne papiery wartosciowe odsetkowe 0 0
5.3. Dtuzne papiery wartociowe dyskontowe 0 14 875
5.4. Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
5.6. Udziaty w spétkach z o.0. 0 0
5.7.Inne 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 2042 0
IL. ZOBOWIAZANIA 13097 22101
M. AKTYWA NETTO (I-l) 709 924 359 676
Iv. KAPITAL FUNDUSZU 348 200 187 528
1. Kapitat wptacony 1656 421 1099 207
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) (1308 221) (911 679)
V. DOCHODY ZATRZYMANE 109 941 84 540
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (19 008) (12 159)
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 128 949 96 699
VI. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA 251783 87 608
VL. KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACJI (IV+V+/-VI) 709 924 359 676
Liczba jednostek uczestnictwa 1681011.86 1243 847.13
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zt.) 422.32 289.16

* - dane poréwnywalne na podstawie opublikowanego sprawozdania finasowego CU FIO Polskich Akcji sporzadzonego wg. stanu na dzien
31 grudnia 2005 roku

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego bilansu
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Polskich Akcji
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

]! RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku*

I PRZYCHODY Z LOKAT 13973 10 250
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 13109 7380

2. Przychody odsetkowe 852 2870

3. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0

4. Pozostate 12 0

Il.  KOSZTY FUNDUSZU 20 822 13 336
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 20752 13 241

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucije 0 0

3. Opfaty dla depozytariusza 0 0

4. Optlaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 0 0

5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 1 13

6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0

7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0

8. Ustugi prawne 0 0

9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0

10. Koszty odsetkowe (w tym amortyzacja premii) 0 0

11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0

12. Ujemne saldo réznic kursowych 2 0

13. Pozostate 67 82

ll. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 0 0
IV. KOSZTY FUNDUSZU NETTO (lI-ll) 20 822 13 336
V.  PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (I-IV) (6 849) (3 086)
VI. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK / (STRATA) 196 425 69 682
1. Zrealizowany zysk / (strata) ze zbycia lokat, w tym: 32 250 47 255

- Z tytutu réznic kursowych 0 0

2. Wzrost / (spadek) niezrealizowanego zysku / (straty) z wyceny lokat, w tym: 164 175 22427

- Z tytutu réznic kursowych 0 0

VIl. WYNIK Z OPERACJI (V+VI) 189 576 66 596
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w ztotych) 112.77 53.54

* - dane poréwnywalne na podstawie opublikowanego sprawozdania finasowego CU FIO Polskich Akcji sporzadzonego
wg. stanu na dzien 31 grudnia 2005 roku

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes$¢ niniejszego rachunku
wyniku z operaciji
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Polskich Akcji
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

v ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

1 stycznia - 1 stycznia -
(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku*
. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 359 676 411139
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 189 576 66 596
a) Przychody z lokat netto (6 849) (3 086)
b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 32 250 47 255
c) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 164 175 22 427
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 189 576 66 596
4, Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem): 0 0
a) z przychodow z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 160 672 (118 059)
a) Powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 557 214 258 143
b) Zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa (396 542) (376 202)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) 350 248 (51 463)
7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 709 924 359 676
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 519 748 330900
Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 437 164.73 (503 099.81)
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1570 308.40 1036 580.13
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (1133143.67) (1539 679.94)
c) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 437 164.73 (503 099.81)
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Funduszu w
tym: 1681011.86 1243 847.13
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 7115394.79 5545 086.40
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (5434 382.93)  (4301239.27)
c) Saldo jednostek uczestnictwa 1681011.86 1243 847.13
lll.  ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego 289.16 235.35
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 422.32 289.16
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym (w stosunku rocznym) 46.05% 22.86%
4. Minimalna i maksymalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny:
Warto$¢ minimalna(02.01.2006 r.) (28.04.2005r.) 291.60 221.88
Warto$¢ maksymalna (07.12.2006 r.) (27.12.2005r.) 439.81 290.54
5. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny
(29.12.2006 r.) , (30.12.2005 1.) 422.41 289.19
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW
NETTO, W TYM: 4.01% 4.03%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 3.99% 4.00%
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0.00% 0.00%
3. Procentowy udziat opfat dla depozytariusza 0.00% 0.00%
4. Procentowy udziat opfat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0.00% 0.00%
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0.00% 0.00%
6. Procentowy udziat opfat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0.00% 0.00%

* - dane poréwnywalne na podstawie opublikowanego sprawozdania finasowego CU FIO Polskich Akcji sporzadzonego wg. stanu na
dzier 31 grudnia 2005 roku

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia
zmian w aktywach netto.
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Vv NOTY OBJASNIAJACE

49. POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

49.1. Przyjete zasady rachunkowosci

49.1.1. Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato 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 pbzniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika
2004 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr
231 z 2004 roku, poz. 2318, z pdzniejszymi zmianami) (,Rozporzadzenie”).

49.1.2. Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Subfunduszu

85.

86.

87.

88.

89.

90.

91.

92.

93.

94.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie,
ktérego dotycza.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktérej sg wyrazone, a takze
w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug S$redniego kursu ustalonego dla danej
waluty przez Narodowy Bank Polski na dzierh ujecia tych operacji w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu.

Nabycie albo zbycie skfadnikow lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia umowy.

Skiadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po momencie
dokonania wyceny okreslonym w statucie Funduszu oraz sktadniki, dla ktorych we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji uwzglednia sie w
najblizszej wycenie aktywdéw Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Nabyte skfadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug
ceny nabycia. Przyjmuje sie, ze skiadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene
nabycia rowng zeru.

Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisang
cene nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skfadnikow lokat, w zamian za ktére
zostaly otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujacg zmiany wysokosci
kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w ewidenc;ji 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), polegajacg na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny
nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku instrumentéw wycenianych w
wysokosci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej. Przy wyliczaniu zysku lub
straty ze zbycia lokat metody, o ktérej mowa powyzej nie stosuje sie do:

v’ papierow warto$ciowych nabytych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkupu,

v’ zobowigzan z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu,

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

v’ zobowigzan z tytutu otrzymanej pozyczki papierow warto$ciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych.

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

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji uznaje sie, iz
wygashieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytutu ktérych zaciggniecia
otrzymano najnizszg premie netto.
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95.

96.

97.

98.

99.

100.

101.

102.

103.

104.

105.

Srodki pieniezne wyrazone w walutach obcych likwiduje sie wedlug metody
,najdrozsze likwiduje sie jako pierwsze” (HIFO).

Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akc;ji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie 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 Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajagcy 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 Subfunduszu w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

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

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

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu
wedtug wartosci ksiegowej rownej 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
zamknieciem kontraktu pomniejszajg zrealizowany zysk (powiekszajg zrealizowang
strate) z kontraktu terminowego.

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

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

v" dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkow
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw warto$ciowych, wycenianych w wartosci
godziwej, nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartoSciowych
przez emitenta.

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

Koszty operacyjne Subfunduszu obejmujg w szczegodlnosci:
v" wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem,
v" koszty odsetkowe,

v ujemne saldo roznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkow
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzieh roku od warto$ci aktywéw netto Subfunduszu ustalonych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesiecznych i
ptatne jest do 7 (si6dmego) dnia roboczego nastepnego miesigca kalendarzowego.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytdw i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz
rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Warto$¢ aktywéw netto Subfunduszu ustalana jest w dniu wyceny okreslonym w
statucie Funduszu.
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49.1.3. Zasady wyceny aktywow Subfunduszu

10.

21.

22.

Zasady ogdlne

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug
stanéw odpowiednio aktywoéw Subfunduszu i jego zobowigzan oraz odpowiednio
kurséw, cen i wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny.

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwe;.

Wyboér rynku gtéwnego

W przypadku, gdy sktadniki lokat Subfunduszu notowane sg na wiecej niz jednym
aktywnym rynku lub w wiecej niz jednym systemie notowan, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannosci, dokonuje
dla danego sktadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku gtéwnego lub wiasciwego
systemu notowan, ktéry najlepiej spetnia nastepujace warunki:

i) wolumen obrotéw dla danego sktadnika lokat Subfunduszu w ciggu miesigca
kalendarzowego poprzedzajgcego miesigc, w ktéorym nastepuje dzien wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowanh w sposéb staty i rzetelny
okresla warto$¢é rynkowg tego skfadnika lokat Subfunduszu oraz

j) mozliwo$¢ dokonania przez Subfundusz transakcji na danym aktywnym rynku.

Sktadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku

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

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

Dtuzne papiery warto$ciowe notowane na aktywnym rynku

v' Diuzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtéwnym jest Gietda Papierow
Wartosciowych w Warszawie SA — wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 kursu zamknigcia.

v' Diuzne papiery wartosciowe, dla ktorych rynkiem gtéwnym jest MTS Poland
(CeTO) — wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o
ktorym mowa w pkt. A1 kursu fixing —, a w przypadku jego braku dla danego
papieru warto$ciowego wedtug ostatniej ceny transakcyjnej ogtoszonej przez ten
rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sie na
podstawie:

m) Bloomberg Generic, a w przypadku jego braku dla danego skfadnika lokat
Subfunduszu,

n) Bloomberg Fair Value, a w przypadku jego braku dla danego sktadnika lokat
Subfunduszu,

0) Bondtrader Composite.

W przypadku braku wskaznikéw okreslonych w lit. a) — c¢) dla danego sktadnika
lokat Subfunduszu, na podstawie sSredniej z cen transakcji lub ofert kupna
ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majace wedtug najlepszej wiedzy
Subfunduszu najwiekszy udziat w obrocie danym walorem w miesigcu
kalendarzowym poprzedzajagcym miesigc, w ktérym dokonywana jest wycena.

v' Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtéwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegolnosci diuzne papiery wartosciowe notowane na rynkach
zagranicznych — wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamkniecia lub inng warto$¢ stanowigcg jego odpowiednik wycena
nastepuje wedlug tego kursu lub wartosci. W przypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa sie na podstawie:

12



Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Polskich Akgciji

Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

23.

24.

25.

41.

42.

43.

44.

45.

46.

m) Bloomberg Generic, a w przypadku jego braku dla danego skfadnika lokat
Subfunduszu,

n) Bloomberg Fair Value, a w przypadku jego braku dla danego sktadnika lokat
Subfunduszu,

o) Bondtrader Composite.

W przypadku braku wskaznikéw okreslonych w lit. a) — c¢) dla danego sktadnika
lokat Subfunduszu, na podstawie $redniej z cen transakcji lub ofert kupna
ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majace wedtug najlepszej wiedzy
Subfunduszu najwiekszy udziat w obrocie danym walorem w miesigcu
kalendarzowym poprzedzajacym miesiac, w ktérym dokonywana jest wycena.

v' W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajacy sie termin wykupu dtuznych papieréw
warto$ciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wedtug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie metodg odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jako réznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru wartosciowego
a ostatnia wartosciag godziwg, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy wedilug zasad okreslonych powyze;.

Kontrakty terminowe - wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu okreslajacego
stan rozliczen Subfunduszu i instytucji rozliczeniowe;.

Pozostate sktadniki lokat Subfunduszu — 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$¢ stanowigcq
jego odpowiednik wycena nastepuje wedtug tego kursu lub wartosci.

Jezeli w przypadku sktadnikow lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt. 1 - 4 w
opinii Subfunduszu ostatni dostepny kurs nie odzwierciedla wartosci godziwej
wyceniane sg one tak jakby byly skfadnikami lokat Subfunduszu nienotowanymi na
aktywnym rynku na podstawie zasad okreslonych przez  Subfundusz,
zaakceptowanych przez Depozytariusza, wedlug wiarygodnie ustalonej wartosci
godziwej na podstawie oszacowania wartosci sktadnika lokat Subfunduszu za pomocg
powszechnie uznanych metod estymac;ji.

Sktadniki lokat Subfunduszu 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 dtuznych papieréw
wartosciowych wycenianych wedtug wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest rozna od daty jej rozliczenia papier wartosciowy
ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang cene nabycia
wylicza sie od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

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

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, wycenia
sie, poczgwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw warto$ciowych przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;j.

Kontrakty terminowe zawarte poza aktywnym rynkiem wycenia sie wedtug metody
okreslajacej stan rozliczen Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajacych z warunkéw
umownych, z uwzglednieniem zasad wyceny dla instrumentu bazowego i terminu
wykonania kontraktu.

Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sie wedtug ostatniej ogloszonej przez dany fundusz lub wtasciwg instytucje
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wartosci aktywow netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowang o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany wartosci godziwej, jakie wystapity od
momentu ogtoszenia do dnia wyceny.

47. Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wedtug:

v wartosci teoretycznej praw poboru jako réznicy miedzy ceng akcji z ostatniego
notowania z prawem poboru, a ceng odniesienia na pierwszym notowaniu akciji
lub

v wartosci biezacej prawa poboru uwzgledniajgcej réznice miedzy biezacym
kursem rynkowym akcji spotki a ceng akcji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emisji,

w zalezno$ci od tego, ktéra z powyzszych wartosci jest nizsza.

48. Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedtlug cen tych papierow
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia sie 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 dla nabywcéw — w oparciu o $rednig cene nabycia,
wazong liczbg nabytych akcji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wplyw na ich warto$¢ godziwa.

49. Jezeli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akgcji
notowanych na Aktywnym Rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papierow
wartosciowych 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, powiekszona o wartos$¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

50. Pozostate sktadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wediug wiarygodnie ustalonej wartosci godziwej na podstawie
oszacowania wartosci skfadnika lokat Subfunduszu za pomocg powszechnie
uznanych metod estymacji.

Y. Wycena aktywow i zobowigzan Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

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

10. Aktywa i zobowigzania, o ktérych mowa w pkt. 1 wykazuje sie w ziotych polskich po
przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o
ktorym mowa w pkt. A1, Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski.

49.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym nie mialy miejsca zmiany stosowanych przez Subfundusz
zasad rachunkowosci.

14



Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Polskich Akcji
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

50. NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU

(w tysigcach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia

2006 roku 2005 roku
Z tytutu zbytych lokat 536 1564
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 2911 115
Z tytutu dywidend 2 8
Z tytutu odsetek 4 7

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

Pozostate nalezno$ci - 9
Razem nalezno$ci Subfunduszu 3453 1703
51. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU
(w tysiacach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku
Z tytutu nabytych aktywéw - 11431
Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 790 569
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 9337 8523
Z tytutu wyptaty dochodow Subfunduszu
Z tytutu wyptaty przychodéw Subfunduszu
Z tytutu wyemitowanych obligacji
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytutu gwarancji lub poreczen - -
Z tytutu rezerw 2456 1212
Z tytutu rozrachunkéw publicznoprawnych 514 366
Pozostate zobowigzania - -
Razem zohowigzania Subfunduszu 13 097 22101
52. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
(w tysiacach zotych) Waluta 31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 13442 41513
Srodki pieniezne, razem 13 442 41513
Sredni w okresie sprawozdawczym stan $rodkéw
pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia
biezacych zobowigzan Subfunduszu
PLN 18 795 30 096
Sredni w okresie sprawozdawczym stan $rodkow 18 795 30 096

pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia
biezacych zobowiazan Subfunduszu razem
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53. RYZYKA
53.1. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowey.

53.1.1. Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem warto$ci godziwej
wynikajgcym ze stopy procentoweyj

Na ryzyko zmiany wartosci godziwej zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone sg
przede wszystkim diluzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego o statym
oprocentowaniu i zerokuponowe.

Na dzieh 31 grudnia 2006 roku aktywa Subfunduszu nie byly obcigzone ryzykiem zmiany
warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej (na dzienh 31 grudnia 2005 roku warto$¢
takich instrumentéw w aktywach Subfunduszu wynosita 14 875 tysiecy ziotych, co stanowito
3.90% aktywow Subfunduszu).

Na dzien 31 grudnia 2006 roku oraz na dzien 31 grudnia 2005 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byty obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajagcym ze stopy procentowe;.

53.1.2. Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeptywéw Srodkéw
pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej

Na dzieh 31 grudnia 2006 roku oraz na dzien 31 grudnia 2005 roku aktywa Subfunduszu nie byty
obcigzone ryzykiem przeptywdw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowe;.

Na dzien 31 grudnia 2006 roku oraz na dzien 31 grudnia 2005 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byty obcigzone ryzykiem przeptywow pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowe;j.

53.2. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym.
53.2.1. Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym.

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Fundusz lokuje aktywa gtéwnie
w akcje. W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2005 Subfundusz lokowat aktywa wytgcznie w
papiery zdematerializowane zgodnie z przepisami ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.
Na dzien 31 grudnia 2006 roku oraz na dzien 31 grudnia 2005 roku struktura aktywow
Subfunduszu przedstawia sie nastepujaco:

(w tysiacach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku
Akcje oraz wynikajgce z nich prawa 704 084 323 686
Diuzne papiery wartoSciowe lub instrumenty rynku pienieznego - 14 875
emitowane przez Skarb Panstwa
Naleznosci z tytutu zbytych aktywow 536 1564
Dywidendy 2 8
Przedpfaty na zakup papierow wartosciowych 2042
Srodki pieniezne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 13442 41513
Odsetki nalezne od $rodkow na rachunkach bankowych 4 7
Naleznosci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych 2911 115
przez CUP TFI S.A. z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa
Pozostate naleznosci 3 9
Razem aktywa Subfunduszu 723 021 381777

53.2.2. Wskazanie przypadkéw znaczgcej koncentracji ryzyka  kredytowego w
poszczegdlnych kategoriach lokat.

Subfundusz moze lokowa¢ powyzej 35% wartosci aktywéw Subfunduszu wytacznie w papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski. W takim przypadku Subfundusz jest obowigzany dokonywac lokat w papiery wartosciowe
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co najmniej 6 réznych emisji jednego emitenta z tym, ze wartos¢ lokat w papiery wartosciowe
jednej emisji nie moze przekroczy¢ 30% wartosci Aktywow Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2006 roku oraz na dzien 31 grudnia 2005 roku udziat lokat w dtuzne papiery
wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa wynosit odpowiednio 0% i 3.90% aktywow
Subfunduszu.

53.3. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym.

Aktywa Subfunduszu sg lokowane w dtuzne papiery wartosciowe i inne instrumenty finansowe
przewidziane w statucie Funduszu, w tym gtéwnie w akcje notowane w walucie polskie;.

W okresie sprawozdawczym w ksiegach Subfunduszu zaewidencjonowano dywidende
denominowang w forintach wegierskich. Wartos¢ wyptaconej dywidendy w przeliczeniu na walute
polska wyniosta 56 tys. ztotych, co stanowi na dzien 31 grudnia 2006 roku 0.01% aktywow
Subfunduszu.
W roku obrotowym 2005 Subfundusz nie dokonywat transakcji w walutach obcych.

54. INSTRUMENTY POCHODNE
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz nie zawierat transakciji,
ktérych przedmiotem byly instrumenty pochodne.

55. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO
ODKUPU
55.1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.
W okresie sprawozdawczym Subfundusz zawierat transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej
strony do odkupu, jednakze na dzien bilansowy transakcje tego typu nie wystapity
W roku obrotowym 2005 Subfundusz nie zawierat transakcji przy zobowigzaniu sie drugiej strony
do odkupu.

55.2. Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz nie zawierat transakc;ji
przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

55.3. Naleznosci z tytutu papierow wartoSciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepisow rozporzgdzenia o pozyczkach papierow wartoSciowych.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.
55.4. Zobowigzania z tytutu papieréw warto$ciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie
przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepisdéw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.
56. KREDYTY | POZYCZKI

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz nie zaciggat zadnych
kredytow i pozyczek.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz nie udzielat zadnych
kredytow i pozyczek.
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57. WALUTY | ROZNICE KURSOWE
57.1. Walutowa struktura pozycji bilansu.

Na dzieh bilansowy zakohczony dnia 31 grudnia 2006 roku oraz na dzien bilansowy zakonczony
dnia 31 grudnia 2005 roku wszystkie pozycje bilansu wyrazone zostaty w walucie polskiej

57.2. Dodatnie réznice kursowe.
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz nie dokonywat lokat w
papiery wartosciowe oraz inne instrumenty finansowe denominowane w walutach obcych.
57.3. Ujemne réznice kursowe.
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Subfundusz nie dokonywat lokat w
papiery wartosciowe oraz inne instrumenty finansowe denominowane w walutach obcych.

58. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

58.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

(w tysigcach zlotych) 1 stycznia — 1 stycznia -
31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 32 226 47240

- Papiery warto$ciowe udziatowe 32226 47 240
- Dtuzne papiery wartosciowe odsetkowe - -
- Dtuzne papiery warto$ciowe dyskontowe -

- Jednostki i tytuty uczestnictwa - -
- Inne - -

Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 24 15
- Papiery warto$ciowe udziatowe - -
- Dtuzne papiery warto$ciowe odsetkowe -

- Dtuzne papiery wartosciowe dyskontowe 24 15
- Jednostki i tytuly uczestnictwa - -
- Inne - -
Razem 32 250 47 255
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58.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywoéw

(w tysigcach ztotych) 1 stycznia - 1 stycznia —
31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 164 175 22427

Papiery warto$ciowe udziatowe 164 175 22427
Dluzne papiery wartosciowe odsetkowe - -
Dtuzne papiery wartosciowe dyskontowe -

Jednostki i tytuty uczestnictwa - -
Inne - -

Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -

Papiery warto$ciowe udziatowe - -
Dtuzne papiery wartosciowe odsetkowe -
Dtuzne papiery wartosciowe dyskontowe -
Jednostki i tytuty uczestnictwa - -
Inne - -

Razem 164 175 22 427

Wszelkie dochody Subfunduszu powiekszajg wartos¢ aktywoéw netto Subfunduszu. Subfundusz

nie

wyptaca kwot stanowigcych dochody Subfunduszu bez odkupywania Jednostek

Uczestnictwa.

59. KOSZTY SUBFUNDUSZU

59.1.

Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo.

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

y)
z)
aa)
bb)

cc)
dd)

prowizji i optat za przechowywanie papieréw wartoSciowych oraz otwarcie i prowadzenie
rachunkéw bankowych,

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

optat, prowizji i kosztébw zwigzanych z obstugg i sptatg zaciagnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytow bankowych,

podatkéw, taks notarialnych, optat sgdowych i innych optat wymaganych przez organy
panstwowe i samorzgdowe, w tym optat za zezwolenia i rejestracyjnych,

kosztéw likwidacji Funduszu,

kosztéw likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwtaszcza:

v)

w)
X)
y)

wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywow Subfunduszu;

optaty dla agenta obstugujacego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o Swiadczenie
ustug agenta obstugujacego;

koszty zwigzane z prowadzeniem ksiag rachunkowych i badaniem ksiag Subfunduszu;
koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych ustug;

koszty reklamy, promociji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucji
materiatow informacyjnych i ogtoszen,

nie obcigzajg Subfunduszu i nie sg prezentowane w niniejszym sprawozdaniu finansowym.
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59.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzadzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywow Subfunduszu wynagrodzenie w
wysokosci 4% w skali roku naliczone od $redniej rocznej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.
Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czesci zmiennej, uzaleznionej od wynikéw

Subfunduszu.

(w tysigcach ztotych) 1 stycznia - 1 stycznia —
31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

- Czes¢ stata wynagrodzenia 20752 13 241

- Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikow - -

Subfunduszu
Razem 20751 13241

60. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku 2004 roku 2003 roku

Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu w tys. 709 924 359 676 411139 189 447
zt.
Warto$¢ aktywéw netto na jednostke 422.32 289.16 235.35 184.06

uczestnictwa w zi.

Vil INFORMACJA DODATKOWA

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

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

22. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpily po dniu bilansowym, a
nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

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

23. Zestawienie oraz objasnienie roéznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i porownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie wystepuja roznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w
porownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.
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24. Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wptyw wywotanych
tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnos¢ oraz wynik z
operacji i rentownos¢ Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym wystapity przypadki, w ktérych Fundusz poinformowat Uczestnikéw
Funduszu o korekcie wyceny aktywdw netto na jednostke uczestnictwa:

Dzien Dzien ogloszenia  Wartos¢ aktywow netto na  Wartos¢ aktywdw netto
Wyceny korekty jednostke uczestnictwa na jednostke
przed korektg (zt) uczestnictwa po
korekcie (zt)
27.07.2006 31.07.2006 368.68 368.75

W dniu 31 lipca 2006 roku przypadat dzieh ustalenia prawa do dywidendy z akcji spotki Stomil
Sanok SA. Dywidenda przypadajgca na jedng akcje wynosita 5,25 zt. Zgodnie z przepisami par.
14 ust. 3 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004 roku w sprawie
szczegoblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (,Rozporzadzenie”) nalezng
dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
funduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy
kurs rynkowy nie uwzgledniajacy tego prawa do dywidendy. W tym przypadku pierwszym dniem,
w ktérym akcje spotki Stomil Sanok SA byty notowane bez prawa do dywidendy byt dzieh 27 lipca
2006 roku. W wyniku pomytki informacji o dywidendzie dotyczacej Stomilu Sanok S.A. nie
wprowadzono do systemu finansowo ksiegowego , w zwigzku z czym nie zostata w systemie
naliczona dywidenda dla tych akcji. Jednoczesnie w wyniku pomytki dywidendy tej nie naliczyt
réwniez Deutsche Bank Polska SA, petnigcy funkcje depozytariusza Subfunduszu i dlatego btad
nie zostat wychwycony w trakcie codziennej weryfikacji wyceny aktywéw netto funduszu z
depozytariuszem.

Po stwierdzeniu wystgpienia btedu Subfundusz niezwlocznie skorygowat swoje ksiegi
rachunkowe w taki sposob, aby uzyskac prawidtowg wartos¢ aktywow netto Funduszu.

Subfundusz dokonat ponownego przeliczenia ilosci jednostek uczestnictwa nabytych oraz
odkupionych przez Uczestnikow Funduszu po niewtasciwie wyliczonej cenie i dokonat korekty
zapisOéw na kontach tych Uczestnikéw Funduszu w taki sposob, aby nabyta lub odkupiona ilos¢
jednostek uczestnictwa odzwierciedlata prawidlowg warto$¢ aktywdéw netto przypadajacg na
jednostke uczestnictwa.

Uczestnikom Funduszu, ktérzy dokonali odkupienia okreslonej ilosci jednostek uczestnictwa po
niewlasciwie wyliczonej cenie zostaty przekazane dodatkowe $rodki wynikajace z réznicy miedzy
btednie oraz prawidtowo wyliczong warto$cig aktywéw netto przypadajacg na jednostke
uczestnictwa.
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Polskich Akcji
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku

25. Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktére w istotny sposéb moglyby wptynaé na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity zdarzenia, inne niz ujawnione w sprawozdaniu
finansowym, ktére w istotny sposoéb mogtyby wplynaé na ocene sytuaciji majatkowej, finansowe;j
oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 22 kolejno ponumerowane strony.

Marek Przybylski — Prezes Zarzadu

Tymoteusz Paleczny — Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, dnia 1 marca 2007 roku.
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Deutsche Bank Polska S.A.

Warszawa, dn. | marca 2007r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 pkt. 1) rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
8 pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegllnych zasad rachunkowosei  funduszy
inwestycyjnych,  Deutsche  Bank  Polska  S.A. jako Depozytariusz  dla
Subfunduszu CU Polskich Akeji wydzielonego w ramach Commercial Union Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej Subfunduszem) oswiadeza, ze dane dotyczace
stanow aktywéw zapisanych na rachunkach pienigznych 1 rachunkach papierdw
wartosciowych, jak tez pozytkéw z nich wynikajacych przedstawionych w sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu za okres od 01.01.2006 r. do 31.12.2006 r. sa zgodne ze stanem
faktycznym.

Deutsche BankP/f,ﬁsRa S.A.
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