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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Rady Nadzorczej Commercial Union Polska — Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych
Spotki Akceyjnej

1.

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2008 roku (,,okres sprawozdawczy”) Commercial Union Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz™) z siedziba w Warszawie, ul. Prosta 70, obejmujacego:

» wprowadzenie do polaczonego sprawozdania finansowego,

» polaczone zestawienie lokat sporzadzone na dzien 31 grudnia 2008 roku w kwocie 1.243.861
tysigcy zlotych,

« polaczony bilans sporzadzony na dziefi 31 grudnia 2008 roku, ktéry wykazuje aktywa netto
w kwocie 1.318.790 tysiecy ztotych,

» potaczony rachunek wyniku z operacji za okres sprawozdawczy, wykazujacy ujemny wynik
z operacji w kwocie 695.593 tysigcy ztotych, oraz

o polaczone zestawienie zmian w aktywach netto za okres sprawozdawczy, wykazujace
zmniejszenie stanu aktywow netto o kwote 1.294.216 tysiecy zlotych

(,,zataczone polaczone sprawozdanie finansowe”™).

Za rzetelnos¢, prawidlowos$¢ i jasnos¢ zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego,
Jjak réwniez za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych wchodzacych w sktad Funduszu subfunduszy:
CU Depozyt Plus, CU Obligacji, CU Ochrony Kapitalu Plus, CU Stabilnego Inwestowania, CU
Polskich Akcji, CU Zréwnowazony, CU Matych Spétek, CU Nowoczesnych Technologii, CU
Akcji Europy Wschodzacej, CU Nowych Spotek (,,Subfundusze”) odpowiada Zarzad Commercial
Union Polska — Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spétki Akcyjnej (zwanego dalej
»lowarzystwem”), towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem
i reprezentujacego Fundusz. Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego potaczonego
sprawozdania finansowego i wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym, czy sprawozdanie to
Jest, we wszystkich istotnych aspektach, rzetelne, prawidlowe i jasne oraz czy ksiegi rachunkowe
Subfunduszy stanowiace podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych
aspektach, w sposob prawidiowy.

Badanie zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego przeprowadziliémy stosownie
do obowiazujacych w Polsce postanowiefi:

e rozdzialu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (,ustawa
o rachunkowosci”),

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

w taki sposéb, aby uzyska¢ racjonalng pewno$¢, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidtowosci. W szczegdlnosci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metoda
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wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte w' zalaczonym
polaczonym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez oceng poprawnosci
przyjetych i stosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci i znaczacych
szacunkOw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogolnej prezentacji zataczonego
polaczonego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie
dostarczyto nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym potaczonym
sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calos¢.

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

» przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji za okres
sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanego Funduszu na dzien
31 grudnia 2008 roku;

o sporzadzone zostalo zgodnie 2z zasadami rachunkowosci okreSlonymi w ustawie
o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie przepisami, na podstawie prawidtowo
prowadzonych ksiag rachunkowych Subfunduszy;

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

5. Zapoznali$my si¢ z informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana do uczestnikéw Subfunduszy,
sporzadzona za okres sprawozdawczy (,List Towarzystwa”) i uznalimy, ze informacje
pochodzace ze zbadanych jednostkowych sprawozdaf finansowych Subfunduszy, o ktérych
wydali$my opinie z dniem 6 marca 2009 roku, sa z nig zgodne. Informacje zawarte w Liscie
Towarzystwa uwzgledniaja postanowienia §37, ust. 1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

6. Do zalaczonego potaczonego sprawozdania finansowego dotaczono o$wiadczenie depozytariusza
oraz jednostkowe sprawozdania finansowe Subfunduszy.
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Szanowni Panstwo,

z przyjemno$cig przekazujemy Panstwu potgczone sprawozdanie finansowe Commercial Union
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego zarzadzanego przez Commercial Union Polska -
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA, za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2008 roku.

Fundusz powstat w dniu 3 listopada 2006 roku w wyniku przeksztalcenia pieciu funduszy
inwestycyjnych otwartych: CU FIO Depozyt Pius, 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 przeksztalcenia kazdy z ww. funduszy stat sig
Subfunduszem w ramach Funduszu, przyjmujac odpowiednio nazwy: CU Depozyt Plus, CU Obligacji,
CU Ochrony Kapitatu Plus, CU Stabilnego Inwestowania oraz CU Polskich Akcji i kontynuujac
dziatalno$¢ przeksztatconych funduszy.

W dniu 2 stycznia 2007 roku w ramach Funduszu utworzony zostat Subfundusz CU Zréwnowazony, a
w dniu 8 kwietnia 2008 roku uruchomione zostaty kolejne subfundusze inwestujace w akcje — CU
Matych Spélek, CU Nowoczesnych Technologii, CU Akcji Europy Wschodzacej oraz CU Nowych
Spoétek, ktore poszerzyty spektrum mozliwosci inwestycyjnych dla klientow Commercial Union na
krajowym oraz europejskim rynku.

Do potagczonego sprawozdania finansowego dolgczone zostaly sprawozdania jednostkowe
poszczegdlnych Subfunduszy, w kiérych znajdg Paristwo miedzy innymi szczegétowe informacje na
temat struktury ich portfeli lokat.

Rok 2008 byt bardzo trudnym okresem dla $wiatowych rynkéw kapitatowych. Zwlaszcza w drugiej
potowie roku mieliSmy do czynienia z narastajgcym pogorszeniem nastrojow. Kolejne
miedzynarodowe instytucje finansowe informowaty o stratach zwigzanych z kryzysem na rynku
kredytow hipotecznych. Kryzys zaufania w sektorze bankowym, problemy z ptynnosciag i zagrozenie
upadkiem kolejnych instytucji finansowych zmusity rzady i banki centralne wielu krajéw do podjecia
dziatan na niespotykang wczesniej skalg. Jednoczesnie wigkszos¢ duzych gospodarek swiata weszta
w okres spowolnienia wzrostu gospodarczego lub wrecz recesji.

Roéwniez w Polsce odnotowujemy pogarszanie sie perspektyw gospodarczych na rok 2009.

Sytuacja ta miata istotny wplyw na zachowanie $wiatowych rynkéw finansowych, a takze na sytuacje
polskiego rynku kapitatowego.

Grupa subfunduszy bezpiecznych

Rok 2008, szczegolnie jego druga polowa, mimo duzej zmiennosci okazat sie korzystnym okresem dla
funduszy bezpiecznych Commercial Union.

Warto$¢ jednostki subfunduszu CU Depozyt Plus wzrosta w ciggu roku o 4,59 proc., natomiast
Subfundusz CU Obligacji zakonczyt rok wynikiem 8,93 proc. Sag to rezultaty wyraznie powyzej
Sredniej stopy zwrotu uzyskanych przez analogiczne grupy funduszy krajowych. Tak dobre wyniki
zostaly osiggniete dzieki wykorzystaniu okazji rynkowych i zakupu diugoterminowych obligacji po
bardzo atrakcyjnych cenach przez Subfundusz CU Obligacji oraz zwiekszeniu inwestycji w papiery
krétkoterminowe o statym oprocentowaniu przez CU Depozyt Plus.

Oczekujemy, ze w roku 2009 nadal bedzie panowat pozytywny klimat na rynku funduszy
bezpiecznych. Spodziewamy sig dalszego spadku rentownosci papieréw diuznych, chociaz skala tych
spadkow nie bedzie juz tak znaczaca jak ta, ktérg przynidst koniec ubiegtego roku. Obserwujemy
stabilizacje na miedzynarodowych rynkach pienigznych i oczekujemy dalszej normalizacji na rynkach
instrumentow dluznych.
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Subfundusze inwestujace w akcje

Caty 2008 rok przebiegt pod znakiem znaczacych spadkéw cen akcji na gietdach w Polsce i na
$wiecie. W omawianym okresie giéwny indeks warszawskiej Gietdy Papierow Wartosciowych - indeks
WIG - spadt o 51 proc., co stanowito najwiekszy roczny spadek w historii warszawskiej GPW.

Taka sytuacja wplyneta negatywnie na stopy zwrotu subfunduszy Commercial Union inwestujgcych w
akcje. Warto$¢ jednostki subfunduszu Ochrony Kapitatu Plus spadta w tym czasie o 11,37 proc, a
subfunduszu CU Stabilnego Inwestowania o 20,14 proc. Subfundusz CU Zréwnowazony stracit
31,83 proc., a CU Polskich Akcji — 51,68 proc.

Osiggniete wyniki plasujg subfundusze CU w okolicach $redniej odpowiednich grup poréwnawczych,
natomiast pozytywnie wyréznia sig Subfundusz CU Ochrony Kapitatu Plus, ktérego wynik w roku 2008
jest znaczaco lepszy od $redniej rynkowe;.

Mimo, ze w 2009 roku spodziewamy sie znaczacego pogorszenia sytuacji przedsiebiorstw i w polskiej
gospodarce, to jednak nie jestedmy pesymistami co do perspektyw rynku akcji. Po spadkach rzedu 60
proc. na gtownych indeksach gietdowych od potowy 2007 roku, wartosci rynkowe spotek notowanych
na warszawskiej gietdzie uznajemy za atrakcyjne. Wierzymy, ze sytuacja w przedsigbiorstwach
poprawi sig juz w 2010 roku, a nalezy pamietac, ze gieldy zwykle wyprzedzaja trendy gospodarcze. Z
drugiej strony pozostajg wcigz obawy co do niezwykle trudnej do przewidzenia sytuacji na
najwigkszych rynkach $wiatowych, przede wszystkim amerykanskim, ktérego skala kryzysu wcigz
zaskakuje.

Nowe subfundusze w ramach Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty

W dniu 8 kwietnia 2008 roku w ramach Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty zostaly
uruchomione cztery nowe subfundusze, inwestujgce w akcje. Subfundusz CU Nowoczesnych
Technologii inwestuje wigkszo$¢ swoich aktywow w akcje z sektoréw: informatycznego, medialnego,
telekomunikaciji, biotechnologii oraz innych branz wykorzystujgcych nowoczesne technologie.

Subfundusz CU Malych Spétek koncentruje swoje inwestycje w segmencie spétek o mniejszej
wartosci rynkowej. Oznacza to, ze subfundusz inwestuje w akcje spoétek, ktérych udziat w indeksie
WIG jest mniejszy niz 0,75 proc. W przypadku inwestycji za granicami Polski kryterium uwaza sie za
spetnione, jesli rynkowa kapitalizacja spotki nie przekracza 2,5 mid ztotych.

Gtownymi inwestycjami subfunduszu CU Nowych Spétek majg byé walory firm, ktérych historia
gieldowa w momencie ich zakupu jest krotsza niz trzy lata.

Subfundusz CU Akcji Europy Wschodzacej inwestuje natomiast w walory spétek notowanych
gtéwnie na gieldach w Polsce, Czechach, na Wegrzech, w Austrii, Grecji, na Batkanach oraz w innych
krajach Europy Srodkowej i Wschodniej.

Mamy nadzieje, Ze nowe subfundusze bgdg stanowity interesujace poszerzenie wachlarza mozliwosci
inwestycyjnych dostgpnych w ramach oferty produktow inwestycyjnych Commercial Union.

Z powazaniem,

Z Z -
Marek Przybylski

Prezes Zarzadu

Warszawa, dnia 6 marca 2009 roku
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POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2008 ROKU
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Commercial Union Polska — Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA, zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. Nr 76, poz. 694 z
pozniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.-U. z 2007 r. Nr 249, poz.
1859) przedstawia potgczone sprawozdanie finansowe Commercial Union Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego, sporzadzone za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2008 roku, obejmujace:

- polaczone zestawienie lokat funduszu weditug stanu na dzien 31 grudnia 2008 roku,
wykazujgce skiadniki lokat funduszu o wartosci 1 243 861 tys. zt;

- potgczony bilans funduszu sporzadzony na dziert 31 grudnia 2008 roku, wykazujacy wartosé
aktywow netto funduszu w wysokosci 1 318 790 tys. zt,

- potgczony rachunek wyniku z operacji funduszu sporzadzony za okres od dnia 1 stycznia
2008 roku do dnia 31 grudnia 2008 roku, wykazujacy ujemny wynik z operacji w wysoko$ci
695 593 tys. zi;

- polaczone zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia
2008 roku do dnia 31 grudnia 2008 roku, wykazujace zmniejszenie wartosci aktywow netto
funduszu w wysokosci 1 294 216 tys. zt.

Do polaczonego sprawozdania finansowego funduszu dotgczono jednostkowe sprawozdania
finansowe subfunduszy:

- CU Depozyt Plus,

- CU Obligaciji,

- CU Ochrony Kapitatu Plus,

- CU Stabilnego Inwestowania,

- CU Polskich Akgiji,

- CU Zréwnowazony,

- CU Matych Spétek,

- CU Nowoczesnych Technologii,
- . CU Akcji Europy Wschodzacej,
- CU Nowych Spoétek.

/

rek Przybylski Tymoteusz P
Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zargad
AAd
{
Marek Wierzbotowski

Dyrektor Finansowo-Operacyjny
(Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiag rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 6 marca 2009 roku
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Polgczone sprawozdanie finansowe za rok zakorczony dnia 31 grudnia 2008 roku

| WPROWADZENIE

1. INFORMACJE O FUNDUSZU

W dniu 9 czerwca 2006 roku Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisja Nadzoru
Finansowego) 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
przepisow Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. nr 146, poz. 1546 z
pozn. zm.).

W skiad Funduszu wchodzg nastepujace Subfundusze:

- CU Depozyt Plus,

- CU Obligacji,

- CU Ochrony Kapitatu Plus,

- CU Stabilnego Inwestowania,

- CU Poiskich Akcji oraz

- CU Zréwnowazony,

- CU Malych Spétek,

- CU Nowoczesnych Technologii,
- CU Akcji Europy Wschodzacej,
- CU Nowych Spélek.

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 (obecnie Komisji Nadzoru Finansowego) nr DFI1-4050/14-7/02-668 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 Papieréw Wartosciowych i Gield (obecnie Komisji Nadzoru Finansowego) nr
DFI/W/3032-14/7-1-2274/06 z dnia 9 czerwca 20086 roku.

Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Aktywa Subfunduszu lokowane sg w diuzne papiery warto$ciowe i inne instrumenty finansowe
przewidziane w Statucie Funduszu, w tym giéwnie w instrumenty finansowe rynku pienieznego
charakteryzujgce sie niskim poziomem ryzyka inwestycyjnego.

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




Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Potaczone sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2008 roku

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 Papieréw Wartosciowych i Gietd
(obecnie Komisji Nadzoru Finansowego) 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 Papieréw Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisji Nadzoru Finansowego) nr
DFI/W/3032-14/7-1-2274/06 z dnia 9 czerwca 2006 roku.

Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

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

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

c) Subfundusz CU Ochrony Kapitatu Plus.

Subfundusz CU Ochrony Kapitalu Plus zostat utworzony jako Commercial Union Fundusz
Inwestycyjny Otwarty Ochrony Kapitatu Plus w dniu 6 pazdziernika 2004 roku na podstawie decyzji
Komisji Papierow Wartosciowych i Gield (obecnie Komisji Nadzoru Finansowego) nr DFIW/4032/14/4-
1-3710/04 z dnia 10 wrze$nia 2004 roku.

W dniu 3 listopada 2006 roku Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Ochrony Kapitatu
Plus zostat przeksztalcony w Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU
Ochrony Kapitatu Plus na podstawie decyzji Komisji Papieréw Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisji
Nadzoru Finansowego) nr DFI/W/3032-14/7-1-2274/06 z dnia 9 czerwca 2006 roku.

Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Fundusz poprzez odpowiedni dobér lokat bedzie dazyt do minimalizowania w $rednim okresie
spadkéw wartosci aktywow netto Subfunduszu przypadajacych na jednostke uczestnictwa oraz do
tego, aby w dowoinym dniu wyceny warto$¢ jednostki uczestnictwa nie byta nizsza od wartosci
jednostki uczestnictwa w dniu wyceny przypadajgcym 365 dni wczesniej.

Aktywa Subfunduszu sg lokowane gléwnie w diuzne papiery wartosciowe, instrumenty rynku
pienieznego oraz w akcje.

Calkowita wartos¢ lokat w akcje wynosi od 0% do 30% wartosci aktywow Subfunduszu, przy czym
Subfundusz lokuje aktywa Subfunduszu wylgcznie 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 aktywéw 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 Wartosciowych i Gield (obecnie Komisji Nadzoru Finansowego) nr
DF11-4050/14-4/02-671 z dnia 5 marca 2002 roku.

W dniu 25 lutego 2003 roku Komisja Papierow Wartosciowych i Gield (obecnie Komisja Nadzoru
Finansowego) 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 (obecnhie Komisja Nadzoru
Finansowego) 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.
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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 Papieréow Wartosciowych i Gield (obecnie
Komisji Nadzoru Finansowego) nr DFI/W/3032-14/7-1-2274/06 z dnia 9 czerwca 2006 roku.

Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

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

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

e) Subfundusz CU Polskich Akcii.

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 (obecnie Komisji Nadzoru Finansowego) nr DFi1-4050/14-6/02-669 z dnia 5
marca 2002 roku.

W dniu 3 listopada 2006 roku Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Polskich Akcji zostat
przeksztaicony w Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Polskich Akgji na
podstawie decyzji Komisji Papierow Wartosciowych i Gield (obecnie Komisji Nadzoru Finansowego) nr
DF1/W/3032-14/7-1-2274/06 z dnia 9 czerwca 2006 roku.

Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

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

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

f) Subfundusz CU Zréwnowazony.

Subfundusz CU Zréwnowazony zostat utworzony w dniu 2 stycznia 2007 roku, jako Subfundusz
wydzielony w ramach Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

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

Udziat lokat w akcje w wartosci aktywéw Subfunduszu wynosi od 40% do 60%, natomiast udziat lokat
w diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego wynosi od 20% do 60% warto$ci
aktywdéw Subfunduszu.

g) Subfundusz CU Matych Spéilek.

Subfundusz CU Malych Spétek zostat utworzony w dniu 8 kwietnia 2008 roku, jako Subfundusz
wydzielony w ramach Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Aktywa Subfunduszu sg lokowane przede wszystkim w akcje, gtéwnie matych spolek, a takze
instrumenty finansowe o podobnym do akcji poziomie ryzyka.

Catkowita wartos¢ lokat w akcje oraz instrumenty finansowe o podobnym poziomie ryzyka wynosi nie
mniej niz 60% wartosci aktywéw Subfunduszu. Subfundusz dgzy do tego, aby co najmniej polowe
wartosci portfela akcji Subfunduszu stanowita wartos¢ akcji matych spotek, przy czym za mate spéiki
uwaza sig:

- wodniesieniu do akcji spétek notowanych na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie
SA - spotki, ktérych udziat w indeksie WIG nie przekracza 0,75%:

- w odniesieniu do akcji spolek nienotowanych na Gieldzie Papierow Wartosciowych w
Warszawie SA — spétki, ktorych kapitalizacja gieldowa jest nie wyzsza niz 2,5 mid zt.
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Catkowita wartos¢ lokat w diuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego jest nie
wieksza niz 40% wartosci aktywow Subfunduszu.

h) Subfundusz CU Nowoczesnych Technologii.

Subfundusz CU Nowoczesnych Technologii zostat utworzony w dniu 8 kwietnia 2008 roku, jako
Subfundusz wydzielony w ramach Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Aktywa Subfunduszu s3a lokowane przede wszystkim w akcje, gidwnie spélek reprezentujgcych
nowoczesne technologie, m.in. z branz teleinformatycznej, telekomunikacyjnej, medialnej,
biotechnologicznej, a takze instrumenty finansowe o podobnym do akcji poziomie ryzyka.

Catkowita wartos¢ lokat w akcje oraz instrumenty finansowe o podobnym poziomie ryzyka wynosi nie
mniej niz 60% wartosci aktywow Subfunduszu. Subfundusz dgzy do tego, aby co najmniej polowe
wartosci portfela akcji Subfunduszu stanowita warto$¢ akcji spétek nowoczesnych technologii.

Catkowita wartos¢ lokat w diuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego jest nie
wieksza niz 40% wartosci aktywédw Subfunduszu.

i) Subfundusz CU Akcji Europy Wschodzacej.

Subfundusz CU Akcji Europy Wschodzacej zostat utworzony w dniu 8 kwietnia 2008 roku, jako
Subfundusz wydzielony w ramach Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Aktywa Subfunduszu s3 lokowane gtéwnie w akcje spétek z siedzibg w krajach Europy Srodkowej, a
takze instrumenty finansowe o podobnym do akcji poziomie ryzyka.

Catkowita warto$¢ lokat w akcje oraz instrumenty finansowe o podobnym poziomie ryzyka wynosi nie
mniej niz 60% wartosci aktywoéw Subfunduszu. Subfundusz dazy do tego, aby co najmniej polowe
wartosci portfela akcji Subfunduszu stanowita warto$¢ akcji spolek z siedzibg w nastepujacych
krajach: Polska, Austria, Czechy, Wegry, Rumunia, Bulgaria, Chorwacja, Stowacja, Stowenia, Estonia
i Grecja.

Catkowita warto$¢ lokat w diuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego jest nie
wieksza niz 40% wartosci aktywéw Subfunduszu.

j)  Subfundusz CU Nowych Spélek.

Subfundusz CU Nowych Spoétek zostat utworzony w dniu 8 kwietnia 2008 roku, jako Subfundusz
wydzielony w ramach Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty. :

Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Aktywa Subfunduszu sg lokowane przede wszystkim w akcje, glownie spétek notowanych na rynkach
zorganizowanych w okresie krotszym niz 36 miesiecy do dnia nabycia. akcji tej spotki przez
Subfundusz, a takze instrumenty finansowe o podobnym do akcji poziomie ryzyka.

Catkowita wartos¢ lokat w akcje oraz instrumenty finansowe o podobnym poziomie ryzyka wynosi nie
mniej niz 60% wartosci aktywéw Subfunduszu. Subfundusz dazy do tego, aby co najmniej polowe
wartosci portfela akcji Subfunduszu stanowila warto$¢ akcji spétek notowanych na rynkach
zorganizowanych w okresie krotszym niz 36 miesiecy do dnia nabycia akcji tej spétki przez
Subfundusz.

Catkowita wartos¢ lokat w diuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego jest nie
wieksza niz 40% wartosci aktywow Subfunduszu.
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3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

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

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Potaczone sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzgdzone za okres od dnia 1 stycznia 2008
roku do dnia 31 grudnia 2008 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2008 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Polaczone sprawozdanie finansowe Funduszu oraz sprawozdania jednostkowe Subfunduszy zostaty
sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusze w dajacej
si¢ przewidzie¢ przysztosci tj. co najmniej 12 miesiecy po dniu 31 grudnia 2008 roku. Zarzad
Towarzystwa nie stwierdza na dzien podpisania potgczonego sprawozdania finansowego Funduszu
oraz sprawozdan jednostkowych Subfunduszy istnienia faktdéw i okolicznosci, ktére wskazywatyby na
zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz i Subfundusze w okresie co najmnigj 12
miesigcy po dniu bilansowym, czyli 31 grudnia 2008 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego
zaniechania badz istotnego ograniczenia dziatalno$ci Funduszu oraz Subfunduszy.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Potgczone sprawozdanie finansowe podlegalo badaniu przez bieglego rewidenta. Badania
potaczonego sprawozdania finansowego dokonata 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 FiNANSOWEG_O
FUNDUSZU

Potagczone sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo sporzadzone poprzez zsumowanie
odpowiednich pozycji sprawozdan jednostkowych Subfunduszy.

9.  ZMIANY W ILOSCI SUBFUNDUSZY WYDZIELONYCH W RAMACH FUNDUSZU

W dniu 8 kwietnia 2008 roku w ramach Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty zostaty
utworzone nastepujgce Subfundusze: CU Matych Spétek, CU Nowoczesnych Technologii, CU Akciji
Europy Wschodzacej oraz CU Nowych Spdlek. W zwigzku z czym niniejsze potaczone sprawozdanie
finansowe uwzglednia dane tych Subfunduszy za okres od dnia 8 kwietnia 2008 roku do dnia 31
grudnia 2008 roku.
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i POLACZONE ZESTAWIENIE LOKAT
TABELA GLOWNA
Skladniki lokat 31 grudnia 2008 roku 31 grudnia 2007 roku
Wartos¢ wedtug . Warto$¢ wedlug .

3 Wartos¢ wg ceny . > Procentowy udziatw  Warto§¢ wg ceny . Procentowy udziatw

(wtysigcach ziotych) : wyceny na dzien : wyceny na dzien
nabycia bilansowy aktywach ogolem nabycia bilansowy aktywach ogélem

Akcje 879492 642 444 48.20 1260 898 1551983 58.54
Warranty subskrypcyjne 0 0 0.00 0 0 0.00
Prawa do akgji 7589 6769 0.51 3381 3849 0.15
Prawa poboru [ 4 0.00 0 1554 0.06
Kwity depozytowe 0 0 0.00 0 0 0.00
Listy zastawne 1441 1668 013 10000 10128 0.38
Dluzne papiery wartosciowe 587 537 592933 4449 897079 891473 33.62
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 wspolnego
inwest majgee siedzib za granicg 0 0 0.0 0 0 0.00
Wierzytelnodci 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 1476 065 1243 861 93,32 2171358 2458 987 92.75
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Il POLACZONY BILANS

. 31 grudnia 31 grudnia
(wtysiagach zitych) 2008 roku 2007 roku
I. AKTYWA 1332869 2651278
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 44322 125072

1.1. Srodki pienigzne na rachunku biezacym 7 1908
1.2. $rodki pienigzne na rachunku nabyé 1645 3202
1.3. Srodki pienigzne na rachunku odkupieri _ 92 36
1.4. Srodki pienigzne na rachunkach wyspecjalizowanych programéw inwestowania 107 ’ 396
1.5. Srodki pienigzne na krétkoterminowych lokatach bankowych 41707 119 530
2. Naleznosci 17612 62188
2.1. Z tytulu zbytych aktywow 1600 32327
2.2, Z tytuhu zbytych jednostek uczestniciwa albo wydanych certyfikatow inwestycyjnych 4617 15010
2.3. Dywidendy 0 0
24. Odsetki 11372 14 851
2.5. Z tytulu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow 0 0
2.6. Z tytulu udzielonych pozyczek 0 0
2.7. Pozostale 23 0
3. Transakeje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu 26 009 0
4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1098 511 2265776
4.1. Papiery wartosciowe udzialowe 649 213 1557 386
4.2. Dluine papiery warto$ciowe odsetkowe 449 298 708 390
4.3. Dluzne papiery warto$ciowe dyskontowe 0 0
4.5. Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
4.6.Inne 0 0
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 145 350 193 211
5.1. Papiery wartosciowe udziatowe 47 0
5.2. Dluzne papiery warto$ciowe odsetkowe 135482 107 730
5.3. Dluzne papiery warto$ciowe dyskontowe 9821 85481
5.4. Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
5.6. Udzialy w spotkach z 0.0. 0 0
5.7. Inne 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 1065 5031
Il. ZOBOWIAZANIA 14079 38272
1. Zobowigzania wlasne subfunduszy 14079 38272
lil. Aktywa netto 1318790 2613 006
IV. KAPITAL FUNDUSZU 1283562 1882185
1. Kapitat wptacony 11 341 590 8298 430
2. Kapital wypfacony (wielko$¢ ujemna) (10058 028) (6 416 245)
V. DOCHODY ZATRZYMANE 269 583 447066
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 35034 9069
2, Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 234 549 437 997
VI. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA (234 355) 283 755
V. KAPITAL. FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACJI (IV4V+-VI) 1318790 2613 006
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v POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

T sfycznia - T stycznia -

(w tysigcach zlotych) , 31 grudnia 31 grudnia
2008 roku* 2007 roku™

I. PRZYCHODY Z LOKAT 84729 75743
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 31693 31534

2. Przychody odsetkowe 52 534 44 177

3. Dodatnie saldo roznic kursowych 500 0

4. Pozostale 2 32

Il. KOSZTY FUNDUSZU 58 764 84 040
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 57 206 83 491

2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucie 0 0

3. Oplaty dla depozytariusza 0 0

4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0

5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0

6. Uslugi w zakresie rachunkowosci 0 0

7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu 0 0

8. Ustugi prawne 0 0

9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 69 3
11. Ujemne saldo roznic kursowych 1094 282
12. Pozostate 395 264

Il. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO ] 0
IV. KOSZTY FUNDUSZU NETTO (lI-ll) 58 764 84 040
V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (l-{V) 25965 (8297)
VI. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK / (STRATA) (721 558) 121 661
1. Zrealizowany zysk / (strata) ze zbycia lokat, w tym: (203 448) 197 812

- Z tytutu réznic kursowych 1070 98

2. Wzrost / (spadek) niezrealizowanego zysku / (straty) z wyceny lokat, w tym; (518 110) (76 151)

- z tytutu réznic kursowych 1870 (70)
VII. WYNIK Z OPERACJI (V+VI) (695 593) 113 364

* Zwazywszy, ze Subfundusz CU Malych Spéiek, Subfundusz CU Nowoczesnych Technologii, Subfundusz CU Akcji Europy Wschodzacejoraz Subfundusz CU
Nowych Spolek zostaty utworzone w dniu 8 kwietnia 2008 roku niniejsze polaczone sprawozdanie finansowe uwzglednia dane wyzej wymienionych Subfunduszy za
okres od dnia 8 kwietnia 2008 roku do dnia 31 grudnia 2008 roku.

** Zwazywszy, ze Subfundusz CU Zréwnowazony zostal utworzony w dniu 2 stycznia 2007 roku niniejsze polaczone sprawozdanie finansowe uwzglednia dane
Subfunduszu CU Zréwnowazony za okresy od dnia 2 stycznia 2007 roku do dnia 31 grudnia 2007 roku.
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\' POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

1 stycznia - 1 stycznia -

i 31 grudnia 31 grudnia

(w ysiaeach zkiych) 200% roku* 2007g roku*™
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 2613006 1778916
2, Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: (695 593) 113 364
a) Przychody z lokat netto 25 965 (8297)
b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia iokat (203 448) 197 812
¢) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (618 110) (76 151)
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji (695 593) 113 364
4. Dystrybucja dochodéw (przychodow) funduszu (razem): 0 0
a) z przychodow z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢} z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: (598 623) 720 726
a) Powiekszenie kapitalu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 3043 160 3654 820
b) Zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa (3641783) (2934 094)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) (1294 216) 834090
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 1318790 2613006
8. Srednia warto§¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 1892419 2525631

* Zwazywszy, ze Subfundusz CU Matych Spétek, Subfundusz CU Nowoczesnych Technologii, Subfundusz CU Akcji Europy Wschodzacej oraz Subfundusz CU
Nowych Spolek zostaly utworzone w dniu 8 kwietnia 2008 roku niniejsze potaczone sprawozdanie finansowe uwzglednia dane wyzej wymienionych Subfunduszy za

okres od dnia 8 kwietnia 2008 roku do dnia 31 grudnia 2008 roku.

** Zwazywszy, ze Subfundusz CU Zréwnowazony zostat utworzony w dniu 2 stycznia 2007 roku niniejsze polaczone sprawozdanie finansowe uwzglednia dane

Subfunduszu CU Zréwnowazony za okresy od dnia 2 stycznia 2007 roku do dnia 31 grudnia 2007 roku.

Niniejsze polgczone sprawozdanie finansowe zawiera 9 kolejno ponumerowanych stron.

arek Przybyls —1£zes Zarzadu Tymotelsz Paleczny — Wiceprezes Zarzadu

A

Marek Wierzbolowski — Dyrektor Finansowo-Operacyjny

(Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 6 marca 2009 roku.







Deutsche Bank Polska S.A. "

Warszawa, dn. 06 marca 2009 r.
OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 wust. 1 pkt 2) rozporzadzenia Ministra Finanséw
z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowo$ci funduszy inwestycyjnych,
Deutsche Bank Polska S.A. jako Depozytariusz dla Commercial Union Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z
wydzielonymi subfunduszami:

- CU Depozyt Plus,

- CU Obligacji,

- CU Ochrony Kapitatu Plus,

- CU Stabilnego Inwestowania,

- CU Polskich Akcji,

- CU Zréwnowazony,

- CU Matych Spotek,

- CU Nowoczesnych Technologii,

- CU Akcji Europy Wschodzacej,

- CU Nowych Spolek,

(zwanego dalej Funduszem) o$wiadcza, ze dane dotyczace stanéw aktywdédw Funduszu i wydzielonych w jego
ramach subfunduszy zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach papieréw wartosciowych, jak tez
pozytkéw z nich wynikajacych przedstawionych w:

-potaczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2008 roku,
-jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu CU Depozyt Plus za okres od dnia 1 stycznia 2008 roku
do dnia 31 grudnia 2008 roku,

-jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu CU Obligacji za okres od dnia 1 stycznia 2008 roku
do dnia 31 grudnia 2008 roku,

-jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu CU Ochrony Kapitatu Plus za okres od dnia 1 stycznia
2008 roku do dnia 31 grudnia 2008 roku,

-jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu CU Stabilnego Inwestowania za okres od dnia
1 stycznia 2008 roku do dnia 31 grudnia 2008 roku,

-jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu CU Polskich Akcji za okres od dnia 1 stycznia 2008
roku do dnia 31 grudnia 2008 roku,

-jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu CU Zréwnowazony za okres od dnia 1 stycznia 2008
roku do dnia 31 grudnia 2008 roku,

-jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu CU Malych Spétek za okres od dnia 8 kwietnia 2008
roku do dnia 31 grudnia 2008 roku,

-jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu CU Nowoczesnych Technologii za okres od dnia
8 kwietnia 2008 roku do dnia 31 grudnia 2008 roku,

-jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu CU Akcji Europy Wschodzacej za okres od dnia
8 kwietnia 2008 roku do dnia 31 grudnia 2008 roku,

-jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu CU Nowych Spotek za okres od dnia 8 kwietnia 2008
roku do dnia 31 grudnia 2008 roku,

sa zgodne ze stanem faktycznym.

gy
Baftlomiej Polewczyk
Pelnomocnik

Deutsche Bank Polska Spdtka Akeyjna z siedziba w Warszawie,
al. Armii Ludowej 26, NIP: 5626-10-29-815
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy,

Przewodniczacy Rady Nadzorczej: Peter Tils XIl Wydziat Gospodarczy KRS 00000 20832

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




