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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Rady Nadzorczej Commercial Union Polska — Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych
Spolki Akeyjnej

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

e wprowadzenie do polaczonego sprawozdania finansowego,
o polaczone zestawienie lokat sporzadzone na dzien 31 grudnia 2007 roku w kwocie 2.458.987
tysiecy zlotych,
« polaczony bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2007 roku, ktéry wykazuje aktywa netto
w kwocie 2.613.006 tysiecy zlotych,

o polaczony rachunek wyniku z operacji za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku,
wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 113.364 tysigcy zlotych, oraz

« polaczone zestawienie zmian w aktywach netto za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2007
roku, wykazujace zwickszenie stanu aktywow netto o kwotg 834.090 tysiecy ztotych

(,,zalaczone potaczone sprawozdanie finansowe”).

2. Zarzetelno$é, prawidtowos¢ i jasnosé zataczonego polaczonego sprawozdania finansowego, jak
réwniez za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych wchodzacych w skiad Funduszu subfunduszy:
CU Depozyt Plus, CU Obligacji, CU Polskich Akcji, CU Stabilnego Inwestowania, CU
Ochrony Kapitalu Plus, CU Zréwnowazony (,,Subfundusze”) odpowiada Zarzad Commercial
Union Polska — Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spoiki Akcyjnej (,,Towarzystwo”),
towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz.
Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego i
wyrazenie, na podstawie badania, opinii otym, czy sprawozdanie to jest, we wszystkich
istotnych aspektach, rzetelne, prawidlowe ijasne oraz czy ksiggi rachunkowe Subfunduszy
stanowiace podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach, w
sposéb prawidlowy.

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

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

« norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentdow,

w taki spos6b, aby uzyska¢ racjonalng pewno$¢, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegélnosci, badanie obejmowato sprawdzenie —w duzej mierze metoda
wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikajg kwoty i informacje zawarte w zataczonym
potaczonym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowato réwniez oceng poprawnosci
przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowos$ci 1 znaczacych
szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogblnej prezentacji zalaczonego
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polaczonego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie
dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym polaczonym
sprawozdaniu finansowym traktowanym jako catos¢.

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

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

« sporzadzone zostalo zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie
o rachunkowos$ci i wydanymi na jej podstawie przepisami, na podstawie prawidtowo
prowadzonych ksiag rachunkowych Subfunduszy;

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

5. ZapoznaliSmy si¢ z informacjami Zarzadu Towarzystwa skierowanymi do uczestnikow
Subfunduszy, sporzadzonymi za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku (,Listy
Towarzystwa®) i uznaliSmy, ze informacje pochodzace z zalaczonego potaczonego
sprawozdania finansowego sa z nimi zgodne. Informacje zawarte w Listach Towarzystwa
uwzgledniaja postanowienia § 37, punkt 1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

6. Do zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego dolaczono oS$wiadczenia
depozytariusza oraz sprawozdania jednostkowe Subfunduszy.
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Polgczone sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2007 roku

1 WPROWADZENIE

1. INFORMACJE O FUNDUSZU

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

- 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
pézn. zm.).

W sktad Funduszu wchodzg nastepujgce Subfundusze:

- CU Depozyt Plus,

- CU Obligacii,

- CU Ochrony Kapitatu Plus,

- CU Stabilnego Inwestowania,
- CU Polskich Akgji 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 Warto$ciowych 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
przeksztaicony w Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Depozyt Plus na
podstawie decyzji Komisji Papieréw Warto$ciowych i Gield 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 w diuzne papiery wartosciowe 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 aktywéw Funduszu.
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b) Subfundusz CU Obligacii.

Subfundusz CU Obligacii zostat utworzony jako Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Obligacji w dniu 5 kwietnia 2002 roku na podstawie decyzji Komisji Papieréw Wartosciowych i Gield 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 Wartosciowych i Gield 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 gtéwnie w diuzne papiery wartoSciowe i instrumenty rynku
pienigznego przewidziane w Statucie Funduszu, w tym zwilaszcza w diuzne papiery warto$ciowe
emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Parstwa lub Narodowy Bank Polski oraz inne
diuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Catkowita warto$¢ lokat Subfunduszu w diuzne papiery wartosciowe jest nie nizsza niz 70% i moze
wynies¢ 100% wartosci aktywéw Funduszu. ‘

c) 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 decyzji
Komisji Papieréw Wartosciowych i Gietd nr DFIW/4032/14/4-1-3710/04 z dnia 10 wrzenia 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 Papieréw Wartosciowych i Gield nr DFI/W/3032-
14/7-1-2274/06 z dnia 9 czerwca 2006 roku.

Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

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

Aktywa Subfunduszu sg lokowane giéwnie w diuzne papiery warto$ciowe, instrumenty rynku
pienigznego oraz w akcje.

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

Catkowita warto$¢ lokat w diuzne 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 Papierow Wartoéciowych i Gield nr DFI1-4050/14-4/02-671 z dnia 5 marca
2002 roku.

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
zmiang nazwy na Commercial Union Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego
Inwestowania.

W dniu 16 wrzesnia 2005 roku Komisja Papierow Wartosciowych i Gietd decyzjg nr DFI/W/4033-14-/1-
4 udzielita zezwolenia na zmiang 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 Papierow Wartosciowych i Gield 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 warto$ci aktywow Subfunduszu wynosi od 0% do 40%, natomiast udziat lokat w
diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego wynosi od 50% do 100% wartosci
aktywow 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 Papieréw
Wartosciowych i Gietd 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 Akgji 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.

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

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

f) Subfundusz CU Zréwnowazony.

Subfundusz CU ZréwnowazZony 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 gtéwnie w akcje.

Udziat lokat w akcje w wartosci aktywow Subfunduszu wynosi od 40% do 60%, natomiast udziat lokat
w diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego wynosi od 20% do 60% wartosci
aktywow Subfunduszu.

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

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Polaczone sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2007
roku do dnia 31 grudnia 2007 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2007 roku.
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5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Potaczone sprawozdanie finansowe Funduszu oraz sprawozdania jednostkowe Subfunduszy zostaty
sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusze w dajacej
si¢ przewidzie¢ przyszioSci tj. co najmniej 12 miesiecy po dniu 31 grudnia 2007roku. Zarzad
Towarzystwa nie stwierdza na dzieri podpisania polgczonego sprawozdania finansowego Funduszu
oraz sprawozdan jednostkowych Subfunduszy istnienia faktéw i okolicznosci, ktére wskazywalyby na
zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz i Subfundusze oraz w okresie co najmniej 12
miesigcy po dniu bilansowym, czyli 31 grudnia 2007 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego
zaniechania badz istotnego ograniczenia dziatalnosci Funduszu oraz Subfunduszy.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Polaczone sprawozdanie finansowe podlegato badaniu przez bieglego rewidenta. Badania
potaczonego sprawozdania finansowego dokonala 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

Potgczone sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo sporzgdzone poprzez zsumowanie
odpowiednich pozycji sprawozdar jednostkowych Subfunduszy.

Subfundusz CU Zréwnowazony zostat utworzony w dniu 2 stycznia 2007 roku, w zwigzku z czym
niniejsze potaczone sprawozdanie finansowe uwzglednia dane Subfunduszu CU Zréwnowazony za
okres od dnia 2 stycznia 2007 roku do dnia 31 grudnia 2007 roku.
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| POLACZONE ZESTAWIENIE LOKAT
TABELA GLOWNA
Skladniki lokat 31 grudnia 2007 roku 31 grudnia 2006 roku
(w tysiacach Ziolych) Wartosé wg ceny r;;‘:;én::f;?.‘ Procentowy ud'zial w  Wartos¢ wg ceny x;:ién::tg Procentowy udziat w
nabycia bilansowy aktywach ogolem nabycia bilansowy aktywach ogblem
Akcje 1260 898 1551983 58,54 637 261 981705 8379
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 3381 3849 0,15 4 567 6019 033
Prawa poboru 0 1554 0,06 0 8733 048
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 10 000 10128 0,38 10000 10110 0,55
Diuzne papiery wartosciowe 897 079 891473 3362 652326 660 675 36,20
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdinego inwestowania 0 0 0,00 0 0 0,00
majace siedzibe za 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 2458 987 92,75 1304 154 1 667 142 91,35
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il POLACZONY BILANS

. 31 grudnia 31 grudnia

(wtysiggach ziotych) 2007 roku 2006 roku
I AKTYWA 2651278 1825004
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 125072 126 350
1.1. Srodki pienigzne na rachunku biezacym 1908 86
1.2. Srodki pieniezne na rachunku nabyé 3202 24679
1.3. Srodki pieniezne na rachunku odkupieri 36 80
1.4. Srodki pienigzne na rachunkach wyspecjalizowanych programow inwestowania 396 298
1.5. Srodki pienigzne na krotkoterminowych lokatach bankowych 119530 101207
2. Nalezno$ci 62188 25164
2.1. Z tytulu zbytych aktywow 32327 536
2.2. Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow inwestycyjnych 15010 16 621
- 2.3. Dywidendy 0 2
2.4. Odsetki 14 851 8005
2.5. Z tytulu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow 0 0
2.6. Z tytulu udzielonych pozyczek 0 0
2.7. Pozostate 0 0
3. Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 2265776 1483723
4.1. Papiery warto$ciowe udzialowe 1557 386 996 457
4.2, Dluzne papiery wartosciowe odsetkowe 708 390 487 266
4.3. Dluzne papiery wartosciowe dyskontowe 0 0
4.5. Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0
4.6. Inne 0 0
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 193 211 183 419
5.1 Papiery wartosciowe udziatowe 0 0
5.2. Dluzne papiery wartociowe odsetkowe 107730 19 486
5.3. Diuzne papiery wartosciowe dyskontowe 85481 163933
5.4. Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
5.6. Udzialy w spéikach z 0.0. 0 0
5.7. Inne 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
1. Pozostale aktywa 5031 6348
I ZOBOWIAZANIA 38272 46088
1. Zobowiazania wiasne subfunduszy 38272 46 088
1. Z tytulu nabytych aktywow 8462 16127
2. Z tytutu wystawionych opcji 0 0
3. Odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow inw. 16 887 18 421
4. Z tytutu wyplaty dochod6w funduszu 0 0
5. Z tytulu pozyczek i kredytow o terminie spiaty do roku 0 0
6. Z tytutu pozyczek i kredytow o terminie splaty powyzej roku 0 0
7. Rezerwa na wydatki 7510 4786
8. Z tytulu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 2954 5822
9. Pozostale 2459 932
H. AKTYWA NETTO (I-Il) 2613006 1778916
Iv. KAPITAL FUNDUSZU 1882185 1161459
1. Kapitat wptacony 8298 430 4643610
2. Kapitat wyptacony (wielkos¢ ujemna) (6 416 245) (3482 151)
V. DOCHODY ZATRZYMANE 447 066 257 551
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 9069 17 366
2, Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 437997 240185
VI WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU DO GENY NABYCIA 283755 359906
Vil KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACJI (IV+V+/-Vl) 2613006 1778916

wearbfsdvn Funduszf Inwestycyjnych S.A.

Tymoteusz raieczn




Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Potaczone sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2007 roku

v POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1 stycznia - 1 stycznia -

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

. PRZYCHODY Z LOKAT 75743 46 588
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 31534 18 685

2. Przychody odsetkowe 44177 27 871

3. Dodatnie saldo roznic kursowych 0 0

4. Pozostale 32 32

.  KOSZTY FUNDUSZU 84 040 44176
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 83 491 43 931

2. Wynagrodzenia dia podmiotow prowadzacych dystrybucje 0 0

3. Oplaty dla depozytariusza 0 0

4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0

5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 5

6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0

7. Uslugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu 0 0

8. Ustugi prawne 0 0

9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0

10. Koszty odsetkowe 3 0

11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0

12. Ujemne saldo roznic kursowych 282 63

13. Pozostate 264 177

ll.  KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 0 0
IV.  KOSZTY FUNDUSZU NETTO (fi-lli) 84 040 44176
V.  PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (I-IV) (8 297) 2412
VI.  ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK | (STRATA) 121 661 296 828
1. Zrealizowany zysk / (strata) ze zbycia lokat, w tym: 197 812 73484

- 2 tytulu réznic kursowych 98 0

2. Wzrost / (spadek) niezrealizowanego zysku / (straty) z wyceny lokat, w tym: (76 151) 223 344

- z tytutu roznic kursowych (70 70

V. WYNIK Z OPERACJI (V+VI) 113 364 299 240

* Zwazywszy, Ze Subfundusz CU Zréwnowazony zostat utworzony w dniu 2 stycznia 2007 roku niniejsze polaczone sprawozdanie
finansowe uwzglednia dane Subfunduszu CU Zréwnowazony za okres od dnia 2 stycznia 2007 roku do dnia 31 grudnia 2007 roku.

Funduszy MiwestyCyjnych S.A.
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Potaczone sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku

v POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

1 stycznia - 1 stycznia -
(w tysiacach zZlotych) 31 grudnia 31 grudnia
2007 roku* 2006 roku

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego 1778 916 1078 921
2. Wynik z operacii za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 113 364 299 240
a) Przychody z lokat netfo (8 297) 2412
b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 197 812 73484
¢) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (76 151) 223 344
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 113 364 299 240
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem): 0 0
a) z przychodéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 720726 400 755
a) Powigkszenie kapitafu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 3654 820 1479731
b) Zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa {2934 094) (1078 976)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) 834 090 699 995
7. Warto$§¢ aktywéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 2613 006 1778 916
8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 2525631 1383 267

* Zwazywszy, Ze Subfundusz CU Zrownowazony zostat utworzony w dniu 2 stycznia 2007 roku niniejsze potgczone sprawozdanie
finansowe uwzglednia dane Subfunduszu CU Zréwnowazony za okres od dnia 2 stycznia 2007 roku do dnia 31 grudnia 2007 roku.

Ninigjsze potaczone sprawozdanie finansowe zawiera 8 kolejno ponumerowanych stron.

ik

%rek Przyﬁylsk/— Prezes Zarzadu

Tymoteusz Paleczny - Wf@i}zes Zarzadu

Warszawa, dnia 14 marca 2008 roku.




SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE
COMMERCIAL UNION FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ CU DEPOZYT PLUS
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2007 ROKU



Commercial Union Fundusz inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Depozyt Plus
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2007 roku

1 ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Sktadniki lokat 31 grudnia 2007 roku 31 grudnia 2006 roku

. Warto§¢ wg cen WartoS¢ wediug Procentowy udzialw Wartoé¢ wg cen Wartosé wedl'u g Procentowy udziat w
{w tysigeach ziotych) nabyc‘i;a Y wy‘:; yn:::;ieh aktywatl’llly ogélem nabyciga Y wyt:lna y“:::yzlen aktywach ogétem
Akcje 0 0 0.00 0 0 0.00
Warranty subskrypeyine 0 0 0.00 0 0 0.00
Prawa do akeji 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 5064 422 5000 5055 743
Diuzne papiery warto$ciowe 95823 96 515 80.37 48 253 48616 68.64
Instrumenty pochodne 0 0 0.00 0 0 0.00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0.00 0 0 0.00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0.00 0 0 0.00
Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdinego inwestowania 0 0 0.00 0 0 0.00
majage siedzibg za granica
Wierzytelnoéci 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 100 823 101 579 84.59 53 253 53 671 75.17

Tym
4 Wice
Commercia

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes$¢ ninigjszego zestawienia

lokat
1



Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Depozyt Plus
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2007 roku

2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Listy zastawne

{wtys. PLN 2 wyjafidem wartoscl nominalne] oraz loci papiertw wartosciowych podanyeh w sziukach)

Warfosé wediug
Termin o Procentowy udzial
Kraj siedziby Warunki Podstawa Wartosé Warto$é wedlug | wyceny nadzeh
Listy zastawne Rodzaj rynku]Nazwa rynku Emitent emitenta wy::::: :n op wanla Rodza) listu emiaf nomingina Liczba ceny nabycia Bllansowy w mﬁ
N . zmienna stopa | hipoteczny list
RHB1008 NNRA | nis BRE Bank H SA | Poiska | 2008-10-10 1 100000] 5000 5000) 5064 42
dotyczy potacny procentowa | zastawny i |
Listy zastawne razem 5 oo4 5 00(1 5064 42
1) Podstawg emisj b E stanowia wi 3 Emitenta 2 tytuhy uezieonych przez Eritenta kredytiw zabezpi Hipolekami, wpisane do rej foczenia st presz Enitonta
NNRA - nisnolowane na rynku aklywnym
2.2. Diuzne papiery wartoSciowe
(w tys.PLN z wyjatkiem wartoddl nominalne] oraz llodl paplerow Sl podanych w
Procentowy
Termin Wartoé¢ wediug
Diuine paplery Kraj sledziby Wartosé Wartos¢ wedlug " udzlat w
lwartostiows Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent emitenta wykupumr- | Warunld oprocentowania nominaina Liczba cany nabycla wyceny na dziefi aktywach
mmedd bilansowy
ogblem
O terminie wykupu do 1 roku:
Obligacje
! NFI Empik Media& nle dotyczylobligacja I I I
OKEM1208 I NNRA l nie dotyczy | Fastion SA Polska I 200&12-1o| dyskonlowa 100 000) ) 2802 2508] 234
Razem 30 2802 2808 234
[Bony skarbowe
faskwik09018 | WA | recoyey | ScebParstwa | Polska | 20eot09] nie dolyczy 10000 2| 192] 200] 0.17
[Razem 20| 182] 200, o]
Bony plenigtne
Inne
0 terminte wylupu do 1 roku razem: ] s0] 2004 s00g] 251
0 terminle wykupu powyZej 1 roku:
Obligacje
(0K 0709 AR MTS-POLAND Skarb Pafistwa Poiska Zerokuponowe 1,000 6904 6255 6291 5.24
DZ 0109 ARRR GPW Skarb Pafistwa Poiska zmienna stopa procentowa 1000 6527, 6651 6 547) 5.45)
DZ 0110 ARRR GPW Skarb Pafistwa Polska zmisnna stopa procentowa 1 000; 5090] 5229 5161 430
Wz 0911 AR MTSPOLAND. |  Skarb Pafistwd Polska Zmienna stopa proosntowa 1000) 8631 8598 863 7.19
PP 1013 NNRA nle dotyczy Skerb Pafistwa Polska zmienna stopa procentowa 1000) 5000 5067 5074 422
120816 AR MTSPOLAND Skab Pafistwa Polska zmisnna stopa procentowa 1000) 10000 10 484) 10851 903
Wz o118 IR MTS-POLAND Skarb Pafistwa Polska zmisnna stopa procentowa 1000 23000 23039 23030 19.47
OKMC1009 NNRA Medolyczy  IMCIManagomentSA|  Poiska zZmisnna stopa procentowa 10000 30 3000 3047 254
OKBRO310 NNRA nedoycy | DW:WA oMl sk Zmienna stopa procsniowa 10000 30 3000 3083 287
OKGEQ410 NNRA nie dotyczy GETINBANK SA Polska zmienna stopa procentowa 500 000, 4 2000 2033 169
okPMOT12 NNRA Hodoyczy | PomexMososl | pyy, amiennastopaproceniowa | 100000 @ 4000 4103 349
OkPG1112 NNRA nie dolyczy PGF SA Polska zmienna stopa procentowa 100000 50, 5000 5032 419
oKPMO113 NNRA rie dotyczy P°""‘°’éx°‘°“a‘ Polska anienna stopa procentowa 100000 % 2500 2531 211
OKGT0414 NNRA nlo dotyczy GTCSA Polska Zmienna stopa procentowa 100 000} Y 3012 3035 253
OKPK1017 ) NNRA nie dotyczy PKOBPSA Polska zmienna stopa 100000 0| 5000, 5053 421
Razem | 5051 92 829 93507 77.84
Bony skarbowe
Bony pienigine
Inne
0 terminie wykupu powye] 1 roku razem: 65951 92 829| 93 507 77.86]
Diutne paplery wartosclowe razem 6001 95 823 9 515 8037

AR-RR - aktywny rynek-rynek requlowany
|AR - inny aktywny rynek
NNRA - nlenotowane na rynku aktywnym

Zatgczone dodatkowe informacje i obja$nienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia
lokat
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Depozyt Plus
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2007 roku

3. TABELE DODATKOWE

{w tys. PLN z wyk wartodc! nej oraz llosci paplendw § podanych w
taczna Wartos¢ wedlug ceny Wartosé wedlug wyceny na | Procentowy udzial w
Owarantowane skladniki lokst Rodzs) Tczba nabycla dalofi bilansowy aktywach ogolem
Papiery wartoSclowe gwarantowane pizez Skarb Pafistwa ¢ 0.0(1
Paplery wartoSclowe gwarantowane przez NBP O‘O(J
Papiery wartoéciowe gwarantowane przez jednostki samorzadu 0 000
Paplety warlodclowe gwarantowane przez pafistwa nalezace do 0.00
OECD (z wylaczenlem Rzeczpospolitef Polskie]) .
Papiery wartoSciowe przez mied ck
instytuci itérych czlonkiem jest R iita Polska [v 0.008
lub przynajmnie] jedno z pafistw acych do OECD
Warto#é wedfug wyceny na | Procentowy udzisi w
Grupy kapitalowe, o ktdrych mowa w art. 98 ustawy drief blansowy X  ogélem
o0
0.
Wartos¢ wediug wyceny na | Procentowy udzist w
Sidadnlki lokat nabyte od podmiotow, o ktsrych mowa w art. 107 ustawy dlef bilansowy o ch ogélem
Fundusz nle nabywal od podmiotow, o ktdrych mowa w art. 107 ustawy papleréw innych niz przez Skarb Panstwa 0.00
lub Narodowy Bark Polski . .
Paplery wartosciowe
emitowane przez
¢ Rodza) Wartosé wedlug ceny | Wartosé wedlug | Procentowy udzial
finansowe, ktrych Nazwa emitenta Kraj siedziby emitenta xu Nazwa rynku Ueczba nsbycla wyceny na dzlefi waklywach
calonkiem jest RP lub n wiys. PLN bilansowy ogblem
przynamnie] jedno 2
pafistw OECD
o o 0.0(1

zybg;ls i

s Zarza

ion olsa/

o Funduszy Inwestyeyjnych S.A.

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia

stanowig integralng cze$¢ niniejszego zestawienia

lokat
3



Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Depozyt Plus
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2007 roku

I BILANS
. 31 grudnia 31 grudnia
(wtysiagach zlotych) 2007 roku 2006 roku
L AKTYWA 120 116 70 848
1. $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty 10020 10 070
1.1. Srodki pienigzne na rachunku biezacym 2 4
1.2. Srodki pienigzne na rachunku nabyé 572 N
1.3. Srodki pienigzne na rachunku odkupier 0 0
1.4. Srodki pienigzne na rachunkach wyspecjalizowanych programéw inwestowania 36 32
1.5. $rodki pienigzne na krotkoterminowych lokatach bankowych 9410 9723
2. Nalezno$ci 8517 7107
2.1. Z tytulu zbytych aktywow 0 0
2.2. Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow inwestycyjnych 7205 6042
2.3. Dywidendy 0 0
2.4, Odsetki 1312 1065
2.5, Z tytulu posiadanych nieruchomoéci, w tym czynszow 0 0
2.6. Z tytulu udzielonych pozyczek 0 0
2.7. Pozostale 0 0
3. Transakcje przy zobowiazaniu sig drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 60 516 35439
4.1, Papiery wartoSciowe udzialowe 0 0
4.2. Dluzne papiery warto$ciowe odsetkowe 60516 35439
4.3. Diuzne papiery warto$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: 41063 18 232
5.1. Papiery wartosciowe udzialowe 0 0
5.2, Dluzne papiery warto$ciowe odsetkowe 38 055 9401
5.3. Dluzne papiery warto$ciowe dyskontowe 3008 8 831
5.4, Jednostki i fytuly uczestrictwa 0 0
5.6. Udzialy w spétkach z 0.0. 0 0
5.7. Inne 0 0
6. Nieruchomo$ci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0
I ZOBOWIAZANIA 3055 8594
n. AKTYWA NETTO (I-1l) 117 061 62254
v. KAPITAE FUNDUSZU 103 922 51974
1. Kapitat wplacony 1482 305 848 290
2. Kapital wyplacony (wielko$¢ ujemna) {1378 383) (796 316)
V. DOCHODY ZATRZYMANE 12873 10 023
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 11230 8336
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1643 1687
Vi WZROST (SPADEK) WARTOSC! LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA 266 257
Vil. KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACJI (IV+V+/-Vl) 117 061 62254
Liczba jednostek uczestnictwa 883413.60 485748.10
Warto§¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w 21.) 132.51 128.16
Tymﬂteus/; P
1ski ¥ N\ aleczn_y
Yy 3; C °zes Zarzady
[8)1) .
ercial Usfion Polska 'Owﬂri'vswz - Umon Polska
- anffatwn Fundush Inwestycyjnych S.A. 2

Zalgczone dodatkowe informacie i objasnienia stanowig integralng cze$¢ niniejszego bilansu
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Depozyt Plus
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2007 roku

n RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
1 stycznia - 1 stycznia -
(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roku
. PRZYCHODY Z LOKAT 3972 2663
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 0 0
2. Przychody odsetkowe 3972 2663
3. Dodatnie saldo roznic kursowych 0 0
4. Pozostale 0 0
.  KOSZTY FUNDUSZU 1078 1055
1. Wynagrodzenie dia towarzystwa 1061 1037
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Oplaty dla depozytariusza 0 0
4, Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyine 0 1
6. Uslugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Uslugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu 0 c
8. Uslugi prawne 0 0
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Koszty zwiazane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
12. Ujemne saldo roznic kursowych 0 0
13. Pozostate 17 17
. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 0 0
V. KOSZTY FUNDUSZU NETTO (lI-ill) 1078 1055
V.  PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (-V) 2894 1608
VI.  ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK / (STRATA) (35) 587
1. Zrealizowany zysk / (strata) ze zbycia lokat, w tym: 44) 656
- Z tytulu réznic kursowych 0 0
2. Wzrost / (spadek) niezreafizowanego zysku / (straty) z wyceny lokat, w tym: 9 (69)
- z tytulu roznic kursowych 0 0
Vil. WYNIK Z OPERACJI (V+VI) ’ 2859 2195
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa {w zlotych) 324 4.52

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



Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Depozyt Plus
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2007 roku

v ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
. . - . . ] . 1 stycznia - 1 stycznia -
(w tysigcach zlotych z wyjatkiem wartoéci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w zlotych oraz . .
ilogci jednostek uczestnictwa podanej w sztukach) 31 grudnia 31 grudnia
: 2007 roku 2006 roku
1. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 62254 13497
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy {razem), w tym: 2859 2195
a) Przychody z lokat netto 2894 1608
b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (44) 656
¢) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 9 (69)
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 2859 2195
4. Dystrybucja dochodow (przychodéw) funduszu (razem): 0 0
a) z przychodow z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢} z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 51948 (13 438)
a) Powigkszenie kapitalu z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 634015 254 652
b) Zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa (582 067) (268 090)
6. Laczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) 54 807 (11 243)
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 117 061 62 254
8. Srednia wartosc aktywow netto w okresie sprawozdawczym 85 004 69130
IIl.  ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 397 665.50 (106 419.76)
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 4858 059.37 2018 635.05
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (4 460393.87) (2 125054.81)
¢) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 397 665.50 (106 419.76)
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Funduszu w
tym: 883 413.60 485748.10
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 11999 295.83 7141 236.46
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (11 115882.23) (6 655 488.36)
¢) Saldo jednostek uczestnictwa 883 413.60 485748.10
il ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego 128.16 124.11
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 132.51 128.16
3. Procentowa zmiana wartoci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym (w stosunku rocznym) 3.39% 3.26%
4. Minimaina | maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny:
Warlo$¢ minimalna (03.01.2007 r.), (02.01.2006 r.) 128.12 12411
Warto§¢ maksymalna {28.12.2007 r.),(29.12.2006 r.) 132.43 128.14
5. Warto¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny
(28.12.2007 1.), (29.12.2006 1.) 13243 128.14
V. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIES WARTOSCI AKTYWOW
NETTO, WTYM: 1.27% 1.53%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa 1.25% 1.50%
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotow prowadzagcych dystrybucje 0.00% 0.00%
3. Procentowy udziat oplat dla depozytariusza 0.00% 0.00%
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0.00% 0.00%
5. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0.00% 0.00%
6. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0.00% 0.00%
Iski aleczny
arzady
Co PolsKa / . Commerch nion
“owarzys unduszy Jiwestycyjnych S.A. Twaravstwe Fund B2y Inwesty,

Zalgczone dodatkowe informacje i obja$nienia stanowig integralng cze$é niniejszego zestawienia

zmian w aktywach netto.
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\'

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowosci

1.1.1.

Format oraz podstawa sporzadzenia 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 pOzniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r.
w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowos$ci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz.
18589) (,Rozporzadzenie”).

1.1.2.  Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu

1.

10.

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 wedlug $redniego kursu ustalonego dla danej
waluty przez Narodowy Bank Polski na dziefi ujecia tych operacji w ksigegach
rachunkowych Subfunduszu.

Nabycie albo zbycie skiadnikéw 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 okre$lonym w statucie Funduszu oraz skiadniki, dla ktérych we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji uwzglednia sie w
najblizszej wycenie aktywow Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Nabyte skitadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug
ceny nabycia. Przyjmuje sie, ze skladniki lokat nabyte nieodplatnie posiadajg cene
nabycia réwng zeru.

Skiadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skiadniki majg przypisang
cene nabycia wynikajacg z ceny nabycia tych skladnikéw lokat, w zamian za ktére
zostaly otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

Zmiang warto$ci nominalnej nabytych akcji, nie powodujgcg zmiany wysokosci
kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sie
zmiany liczby jednostek posiadanych akgji oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

v papierébw wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkupu,

v zobowigzan z tytulu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowiazaniu sie
Subfunduszu do odkupu,

v nalezno$ci z tytulu udzielonej pozyczki papieréow wartoSciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych,

v zobowigzan z tytutu otrzymanej pozyczki papieréw warto$ciowych, w rozumieniu
rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.

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

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji uznaje sie, iz
wygasnieciu podiegajg kolejno te zobowigzania, z tytulu ktérych zaciggniecia
otrzymano najnizszg premie netto.
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1.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

Srodki pieniezne wyrazone w walutach obcych likwiduje sie wediug metody
»,najdrozsze likwiduje 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 akgji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, wediug wartosci réwnej zero, w
dniu nastepnym po wygasnieciu tego prawa.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiggach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akgji
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 papierow
wartosciowych emitowanych za granicg ujmuje sie w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wypfaty tych dochodéw.

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

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Subfunduszu
wedtug warto$ci ksiggowej rownej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z
jego otwarciem pomniejszajg niezrealizowany zysk (powiekszajg niezrealizowang
stratg) z wyceny kontraktu. Prowizja maklerska oraz inne koszty zwigzane z
zamknigciem 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 szczegbinosci:
v' dywidendy i inne udziaty w zyskach,
v przychody odsetkowe,

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

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

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

Koszty operacyjne Subfunduszu obejmujg w szczegéinosci:
v wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem,
v koszty odsetkowe,

v' ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng $rodkéw
pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzien roku od wartosci aktywow netto Subfunduszu ustalonych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesigcznych i
platne jest do 7 (sidmego) dnia roboczego nastepnego miesigca kalendarzowego.

Koszty odsetkowe z tytulu kredytow i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz
rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

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

A. Zasady ogéine

1. Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowiazania Subfunduszu ustala sie wedtug
stanow odpowiednio aktywéw Subfunduszu i jego zobowigzan oraz odpowiednio
kursow, cen i wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny.

2. Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ wedtug
wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej.

B. Wybdr rynku giéwnego

1. W przypadku, gdy skfadniki lokat Subfunduszu notowane sg na wiecej niz jednym
aktywnym rynku lub w wigcej niz jednym systemie notowan, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannosci, dokonuje
dla danego sktadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku giéwnego lub wilasciwego
systemu notowarn), ktory najlepiej speinia nastepujace warunki:

a)  wolumen obrotéw dla danego skiadnika lokat Subfunduszu w ciggu miesigca
kalendarzowego poprzedzajgcego miesigc, w ktérym nastepuje dzieri wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowarn w sposéb staly i rzetelny
okresla warto$¢ rynkowg tego sktadnika lokat Subfunduszu oraz

b) mozliwos¢ dokonania przez Subfundusz transakgeji na danym aktywnym rynku

C. Skiadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku

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

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

2. Dtuzne papiery warto$ciowe notowane na aktywnym rynku

v Dluzne papiery wartosciowe, dla ktorych rynkiem giéwnym jest Gietda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie SA — wedlug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu zamkniecia.

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

podstawie:

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

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

c) Bondtrader Composite.

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

v’ Diluzne papiery wartoSciowe, dla ktorych rynkiem giéwnym jest inny aktywny

‘ rynek, w szczeg6lnoSci 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 zamknigcia lub inng warto$¢ stanowiacg jego odpowiednik wycena

nastepuje wedilug tego kursu lub wartosci. W przypadku braku transakcji w
danym dnju wycena odbywa sie na podstawie:
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a) Bloomberg Generic, a w przypadku jego braku dla danego skiadnika lokat
Subfunduszu,

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

¢) Bondtrader Composite.

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

v W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajacy sie termin wykupu diuznych papieréw
wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wedlug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie¢ metodg odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jako réznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru wartosciowego
a ostatnig warto$cig godziwg, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
warto$ciowy wedtug zasad okreslonych powyzej.

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

Pozostate skiadniki lokat Subfunduszu — wedlug 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$¢ stanowigcg
jego odpowiednik wycena nastepuje wediug 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 sktadnikami lokat Subfunduszu nienotowanymi na
aktywnym rynku na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz,
zaakceptowanych przez Depozytariusza, wedtug wiarygodnie ustalonej wartosci
godziwej na podstawie oszacowania wartosci skiadnika lokat Subfunduszu za pomoca
powszechnie uznanych metod estymaciji.

Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

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

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

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 tytulu zbycia papierow wartosciowych przy zobowigzaniu sig
Subfunduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metods skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;.

Kontrakty terminowe zawarte poza aktywnym rynkiem wycenia sie¢ wediug metody
okreslajacej stan rozliczert Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajgcych z warunkow
umownych, z uwzglednieniem zasad wyceny dla instrumentu bazowego i terminu
wykonania kontraktu.
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6. Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia si¢ wedtug ostatniej ogloszonej przez dany fundusz lub wiasciwg instytucje
warto$ci aktywow netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowang o
ewentuaine, znane Subfunduszowi zmiany wartosci godziwej, jakie wystapily od
momentu ogtoszenia do dnia wyceny.

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

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

v wartosci biezgcej prawa poboru uwzgledniajacej roznice miedzy biezacym
kursem rynkowym akgji spétki a ceng akcji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emis;ji,

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

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

10.  Pozostate skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okreSlonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wedlug wiarygodnie ustalonej warto$ci godziwej na podstawie
oszacowania wartosci skitadnika lokat Subfunduszu za pomocg powszechnie
uznanych metod estymaciji.

E. Wycena aktywéw i zobowigzan Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

1. Aktywa i zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w
walucie, w ktorej 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 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.

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowo$ci

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

(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roku
Z tytulu zbytych aktywow - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 7205 6 042
Z tytutu dywidend - -
Z tytulu odsetek 1312 1065

Z tytulu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytulu udzielonych pozyczek - -
‘Pozostale naleznosci - -

Razem naleznoséci Subfunduszu 8517 7107

3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

(w tysiacach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roku
Z tytulu nabytych aktywow - 5 358

Z tytulu transakcji przy zobowigzaniu si¢ Subfunduszu do odkupu - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 582 87
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 2278 3061
Z tytulu wyptaty dochodow Subfunduszu - -
Z tytulu wyptaty przychodow Subfunduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligacji - -
Z tytulu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu dlugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu gwarancji lub poreczen - -

Z tytulu rezerw 118 68
Pozostale zobowiazania , 77 20
Razem zobowiazania Subfunduszu 3055 8 594

4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

(w tysiacach zlotych) Waluta 31 grudnia 31 grudnia

2007 roku 2006 roku
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 10 020 10070
Srodki pieniezne, razem 10 020 10070

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

PLN 5783 2527

Sredni w okresie sprawozdawczym stan $rodkow 5783 2527
pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia ’
biezacych zobowiazan Subfunduszu razem
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5. RYZYKA
5.1. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzar Subfunduszu ryzykiem stopy procentowe;.

5.1.1. Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem wartosci godziwej
wynikajgcym ze stopy procentowej

Na ryzyko zmiany wartoéci godziwej zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone sg
przede wszystkim diuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego o statym
oprocentowaniu i zerokuponowe, ktérych warto$¢ w aktywach Subfunduszu na dzien 31 grudnia
2007 roku wynosita 9 299 tysigcy ziotych, co stanowi 7.75% aktywéw Subfunduszu (na dziefi 31
grudnia 2006 roku 9 710 tysiecy zlotych, co stanowi 13.71% aktywéw Subfunduszu).

Na dzieri 31 grudnia 2007 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2006 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byty obcigzone ryzykiem zmiany warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowe.

5.1.2. Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeplywéw Srodkéw
pienigznych wynikajgcym ze stopy procentowej

Na ryzyko przeplywéw $rodkéw pienigznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sg diuzne papiery wartosciowe o zmiennej stopie procentowej, ktérych wartosé w aktywach
Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2007 roku wynosita 92 280 tys. ziotych, co stanowi 76.84%
aktywow Subfunduszu (na dzieri 31 grudnia 2006 roku 43 961 tys. ztotych, co stanowi 62.06%
aktywéw Subfunduszu).

Na dzien 31 grudnia 2007 roku oraz na dzien 31 grudnia 2006 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byty obcigzone ryzykiem przeptywow pienieznych wynikajacym ze stopy procentowe;.
6.2. Poziom obcigzenia aktywbw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym.

6.2.1. Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym.
Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreSlonymi w statucie Fundusz lokuje aktywa
Subfunduszu w diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, przede wszystkim
emitowane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Polski, charakteryzujace sie niskim

poziomem ryzyka kredytowego.

Na dzien 31 grudnia 2007roku oraz na dzien 31 grudnia 2006 roku struktura aktywow
Subfunduszu przedstawia sie nastepujaco:

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

Diuzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego 67 101 45 332

emitowane przez Skarb Paristwa (z odsetkami)

Dluzne papiery wartosciowe pozostalych emitentow 35789 9401

Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, - -
 ktorych przedmiotem s3 papiery wartosciowe emitowane przez

Skarb Panstwa

Srodki pienigzne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 10020 10070

Nalezne odsetki od rachunkéw bankowych 1 3

Naleznosci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych 7205 6042
_przez Towarzystwo z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa

Razem aktywa Subfunduszu 120 116 70 848
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8.

5.2.2. Wskazanie przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w
poszczegdbinych kategoriach lokat.

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

Na dzien 31 grudnia 2007 roku oraz na dzien 31 grudnia 2006 roku udziat lokat w diuzne papiery
wartoSciowe emitowane przez Skarb Paristwa wraz z odsetkami naleznymi wynosit odpowiednio
55,86% i 63,98% aktywow Subfunduszu.
Na dziert 31 grudnia 2007 roku oraz na dzien 31 grudnia 2006 roku Subfundusz nie dokonywat
lokat w papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienieznego emitowane przez Narodowy Bank
Polski.
5.3. Poziom obciazenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym.
Aktywa i pasywa Subfunduszu sg wyrazone wylacznie w ziotych polskich. W okresie
sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie dokonywat transakcji w walutach
obcych.
INSTRUMENTY POCHODNE

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie zawierat transakgji,
ktérych przedmiotem byly instrumenty pochodne.

TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO
ODKUPU

7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Subfundusz zawierat transakcje przy
zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu, jednakze na dzien bilansowy transakcje tego typu nie

wystapity.
7.2. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ Subfunduszu do odkupu.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie zawierat transakgc;ji
przy zobowigzaniu si¢ Subfunduszu do odkupu.

7.3. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie zawierat transakcji w

trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.

7.4. Zobowiqzania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie
przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie zawierat transakcji w

trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.

KREDYTY | POZYCZKI

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

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie udzielat zadnych
kredytéw i pozyczek.
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9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

Aktywa i pasywa Subfunduszu sg wyrazone wyiacznie w ziotych polskich. W okresie
sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie dokonywat transakcji w walutach
obcych.

10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

(w tysigcach ziotych) : 1 stycznia - 1 stycznia -
31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roku
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: (18) 624
- Papiery wartosciowe udziatowe - -
- Dluzne papiery wartosciowe odsetkowe (18) 624

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

Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: (26)
- Papiery warto$ciowe udzialowe -
- Dluzne papiery warto$ciowe odsetkowe 4 -
- Diuzne papiery wartoSciowe dyskontowe (30)
- Jednostki i tytuly uczestnictwa -
- Inne - -

Razem (44) 656

10.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywéw

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

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 9 (69)
- Papiery wartociowe udzialowe -
- Dluzne papiery warto$ciowe odsetkowe 9 (69)
- Dluzne papiery wartosciowe dyskontowe - -
- Jednostki i tytuly uczestnictwa - -
- Inne - -

Sktadniki fokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - -
- Papiery wartoéciowe udzialowe - -
- Dluzne papiery wartosciowe odsetkowe - -
- Dluzne papiery wartosciowe dyskontowe - -
- Jednostki i tytuty uczestnictwa - -
- Inne - -

Razem 9 (69)

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

11.1. Koszly Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo.

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

a)
b)
c)
d)

e)

f)

prowizji i opfat za przechowywanie papieréw wartosciowych oraz otwarcie i prowadzenie
rachunkow bankowych,

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

opfat, prowizji i kosztéw zwigzanych z obstugg i splatg zaciggnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytéw bankowych,

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

kosztéw likwidacji Funduszu,

kosztow likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwlaszcza:

a)
b)

c)
d)
e)

wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywéw Subfunduszu;

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

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

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

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

11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzadzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywéw Subfunduszu wynagrodzenie w
maksymalnej wysokosci 1.5% w skali roku naliczone od §redniej rocznej Wartosci Aktywéw Netto
Subfunduszu. Od dnia 1 stycznia 2007 roku wysoko$¢ wynagrodzenia Towarzystwa wynosi
1.25% w skali roku. Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czeéci zmiennej, uzaleznionej od

wynikéw Subfunduszu.

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

Wynagrodzenie dla Towarzystwa
- Czesct stala wynagrodzenia 1061 1037
- Czg8¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikow . .

Subfunduszu

Razem 1061 1037

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roku 2005 roku
Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu w tys. zk. 117 061 62 254 73497
Warto$¢  aktywéw netto na jednostke 132.51 128.16 124.11

uczestnictwa w z.
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Vil

INFORMACJA DODATKOWA

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

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

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

Po dniu bilansowym nie wystapily 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 wystgpujg réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym
i poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych
tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnoéé oraz wynik
Z operacji i rentowno$é Subfunduszu

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

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

W okresie sprawozdawczym nie wystapily zdarzenia, inne niz ujawnione w sprawozdaniu
finansowym, ktére w istotny sposob moglyby wplynaé na ocene sytuacji majagtkowej, finansowe;
oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 17 kolejno ponumerowanych stron.

Ftir e~

/ﬁlarek Przytfylski < Prezes Zarzadu

e

Tyrr;c;teusz aleczny — Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, dnia 14 marca 2008 roku.
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| ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Skiadniki lokat 31 grudnia 2007 roku 31 grudnia 2006 roku
(W tysiacach zlotych) Wartosé wg ceny vv.’v;c::tlén:ﬂ:% Procentowy ud'zial w  Wartosé wg ceny xcﬁién:ﬁz% Procentowy udziat w
nabycia bilansowy aktywach ogotem nabycia bilansowy aktywach ogétem
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 5064 6.95 5000 5055 7.4
Dluzne papiery warto$ciowe 52977 52982 72.73 58 962 59 340 83.84
Instrumenty pochodne 0 0 0.00 0 0 0.00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0.00 0 0 0.00
Certyfikaly inwestycyjne 0 0 0.00 0 0 0.00
Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspbinego inwestowania 0 0 0.00 0 0 0.00
majgce siedzibg za granicg
Wierzytelnosci 0 0 0.00 0 0 0.00
Weksle 0 0 0.00 0 0 0.00
Depozyty 0 0 0.00 0 0 0.00
Inne 0 0 0.00 0 0 0.00
Razem 57977 58 046 79,68 63 962 64 395 90.98
zybylski
‘mercial Pniox Polska

two Fun

Szy Intwestycyjnych S.A.

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng cze$¢ niniejszego zestawienia

lokat
1



Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Obligacji
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku

2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Listy zastawne

{wys. PLN z wyigtkiem wartosci j oraz Hodci papieriw podanych w sziukach)

Wartosé wediug | Procentowy udziat

Kraj sledziby | Termin Warunki Podstawa Wartosé Warto&¢ wedtug
Listy 2astawne Rodzaj rynku| Nazwa rynku Emitent . wykups ania Rodza] sty emisi) nominaina Liczba ceny nabycia wﬁny nadzefi w aktywach
RHB1008 NNRA | miedotyczy | BREBankHpolscznySA |  Poska | 20e-pp | ZVennasiopa “m”;m 1) 100000 5000) 5000) 5084 695
Listy zastawne razem 5 00({ 5 w{ 5064 s.q
1) Podstawg emisji hipotecznych listow zastawnych stanowiq wierzytetnosei Emitenta 7 tyttu preaz Emi y , j, wpisane do rejest listow przez Emitenta
NNRA - ienotowane na rynku akiywnym
2.2. Dhuzne papiery warto$ciowe
(w tys.PLN z wyjafkiem wartosci nominelne] oraz ilosci paplerdw wartoéciowyeh podanych w sztukach)
Termin Warto#é wedfug
Dluine papiery Kraj siedziby Wartodé Wartosé wedfug " |Procentowy udziat w|
Rodzaj rynku| Nazwa rynku Emitent wykupu | Warunki oprocentowania Liczba wyceny na dzen

wartofclowe emitenta ddammar nominalna ceny nabycla bllansowy aktywach ogblem
0 terminie wykupu powyie 1 roku:
Obligacje
0K 0709 IAR MTS-POLAND | Skarb Paristwa Polska 2000-07-25] zerokuponows 1000 3518 3183 3208 440
DS 1109 AR MTS-POLAND | Skarb Pafistwa Polska 2009-11-24;  stela stopa procentowa 1000) 3403 3464 3394 485
DS 1110 AR MTS-POLAND | Skarb Pafistwa Polska 2010-11-24]  stela stopa procentowa 1000 2490 2561 2481 341
PS 0412 IAR MTS-POLAND | Skarb Pafistwa |  Polska 2012:04-25|  stela stopa procentowa 1000] 14000 13 404 13 286 18.24
PS 0413 IAR MTS-POLAND | Skarb Panistwa Polska 2012-04-25|  stala stopa procentowa 1000 2500 2417 2407, 3.30
DS 1013 AR MTS-POLAND | Skarb Pafistwa Polska 2013-10-24}  stela stopa procentowa 1000) 5000, 4852 4749 6.52
DS 1017 IAR MTS-POLAND | Skarb Pafistwa Polska 2017-10-25  stela stopa procentowa 1000 6000 5749 5702 783
WS 0922 AR MTS-POLAND | Skamb Paristwa Polska 2022-09-23|  stala stopa procentowa 1000; 3000 2994 2972 4.08]
DZ 0108 ARRR GPW Skarb Paristwa Polska 2009-01-18} zmlenna stopa procentowa 1000] 217 224] 218 0.30)
DZ 0110 ARRR GPW Skarb Pafistwa Polska 2010-01-18] zmisnna stopa procentowa 1000) 3665 3817| 3716 510
12,0816 IAR MTS-POLAND | Skerb Paristwa Polska 2016-08-24} zmienna stopa p 1000] 10000 10 202 10854 14.89
Razem | 53799 52977] 52982] 7273
Bony skarbowe )
Bony plenigine
inne
O terminie wykupu powye| 1 roku razem: 53 793I 52977] 52 982' .13
Diuine paplery wartosclowe razem 53793 52977 52982 nn

AR-RR - gktywny rynek-rynek reguloweany

1AR - inny aktywny rynek

NNRA - nienotowane na fynku aktywnym

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing czesé niniejszego zestawienia
lokat
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3. TABELE DODATKOWE

{w tys. PLN 2 wyjatiiem wariosci ingj oraz ilosci papierow w
tacma Wartost wedlug ceny Warto$t wediug wycenyna | Procentowy udzialw
Swarantowane skiadnlkl lokat Rodzgj czba nabycia dziof: bilansowy aktywach ogstem
Papiery wartosciows gwarantowane przez Skarb Pafistwa o 0‘00%{
Papiery wartosclows gwarantowane przez NBP 0 0.00%
Paplery wartosciowe gwarantowane przez jednostki samorzadu o o
ferytori OO‘Kﬂ
Papiery warlosciowe gwarantowane przez paistwa nalezace do o 0.00%
OECD (z wylaczenlem Rzeczpospolitej Polskiej) )
Papiery wartos przez rrigd:
i jo fi ktérych dem jost f R Zpospolita Polska a 0.00%
lub przynajmnle] Jedno z paristw nalezacych do OECD
Grupy kapitalows, o ktérych mowa w art. 98 ustawy Wamzm wyceny na Pf:“ h“o:d;:r:\w
]
Stiadnik lokat nabyte od podmiotsw, o kiétych mowa w art. 107 ustawy Wartobe wodhug wjceny na P':’“"“"""Vo‘:;;"
Fundusz nie nabywat od podmiotow, o kiérych mowa w art, 107 ustawy papiertw innych niz emi przez Skarh Paristwa G
lub Nerodowy Bark Polski .
Paplary wartosclowe
emitowane przez
gd: instytucj| Rodzs Wartosé wedlug ceny | Wartosé wediug | Procentowy udzial
finansowe, ktérych Nazwa emitenta Kraj sledziby emitenta : Nazwa rynku Uczba nabycia wyceny na dzief w aklywach
czlonklem jest RP fub w wiys. PLN bilansowy ogélem
przynamnie] jedno z
patistw OECD
q 0.00
Co
fowarzy, § dus wes nych S.A.

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng cze$¢ niniejszego zestawienia

lokat
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Sprawozdanie jednostkowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2007 roku

il BILANS

. 31 grudnia 31 grudnia

(w tysiagach zotych) 2007 roku 2006 roku
L AKTYWA 72 851 7071
1. $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty 2595 4126
1.1. Srodki pienigzne na rachunku biezgeym 4 4
1.2. Srodki pienigzne na rachunku naby¢ 118 233
1.3. $rodki pienigzne na rachunku odkupief 0 0
1.4. Srodki pienigzne na rachunkach wyspecjalizowanych programéw inwestowania 95 80
1.5. Srodki pienigzne na krotkoterminowych lokatach bankowych 2378 3809
2. Naleznosci 12210 2250
2.1. Z tytulu zbytych lokat 5474 0
2.2. Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow inwestycyjnych 5698 1646
2.3. Dywidendy 0 0
2.4. Odsetki 1038 604
2.5. Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow 0 0
2.6. Z tytulu udzielonych pozyczek 0 0
2.7. Pozostale 0 0
3. Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 52982 54 310
4.1. Papiery warto$ciowe udzialowe 0 0
4.2. Dluzne papiery warto$ciowe odsetkowe 52982 54 310
4.3. Dluzne papiery wartoéciowe dyskontowe 0 0
4.5. Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
4.6. Inne 0 0
5. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 5064 10 085
5.1. Papiery warto$ciowe udzialowe 0 0
5.2. Dluzne papiery wartosciowe odsetkowe 5064 10 085
5.3. Diuzne papiery warto$ciowe dyskontowe 0 0
5.4. Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
5.6. Udzialy w spéikach z 0.0. 0 0
5.7. Inne 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0
L ZOBOWIAZANIA 485 1166
1 AKTYWA NETTO (I-Il) 72366 69 605
. KAPITAL FUNDUSZU 54 449 53 189
1. Kapitat wplacony 714 346 5§38 862
2. Kapitat wyplacony (wielko$¢ ujemna) (659 897) (485 673)
\'A DOCHODY ZATRZYMANE 17912 16 069
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 13757 12199
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 4155 3870
& WZROST (SPADEK) WARTOSCILOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA 5 347
VI KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACJI (IV4V+/-VI) 72 366 69 605
Liczba jednostek uczestnictwa 519 525.95 511 071.59
Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa (w z8) _— 139.29 136.20

olska

Towarzysiwo Funduszy Inwfeatye fnych §.A

Zalgczone dodatkowe informacje i objaénienia stanowig integralng czes$¢ niniejszego bilansu
4 .



Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Obligacji
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2007 roku

] RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1stycznia- 1 stycznia -

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

. PRZYCHODY Z LOKAT 2948 3475
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0

2. Przychody odsetkowe (w tym odpis dyskonta) 2948 3475

3. Dodatnie saldo roznic kursowych 0 0

4. Pozostale 0 0

.  KOSZTY FUNDUSZU 1390 1330
1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1157 1274

2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 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 1

6. Uslugi w zakresie rachunkowosci 0 0

7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0

8. Uslugi prawne 0 0

9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0

10. Koszty odsetkowe 0 0

11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0

12. Ujemne saldo roznic kursowych 212 36

13. Pozostate 21 19

. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 0 0
V. KOSZTY FUNDUSZU NETTO (ll-lll) 1390 1330
V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (I-IV) 1558 2145
VI.  ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK / (STRATA) (57) 403
1. Zrealizowany zysk / (strata) ze zbycia lokat, w tym: 285 759

- 2 tytulu réznic kursowych 50 0

2. Wzrost / (spadek) niezrealizowanego zysku / (straty) z wyceny lokat, w tym: (342) (356)

- z tytutu roznic kursowych 42) 42

VIl. WYNIK Z OPERACJI (V+VI) 1501 2548
Wynik z operacii przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w zlotych) 2.89 4.99

grls i
u
olska
WAL o InweStycyinych S.A.

Zatgczone dodatkowe informacie i objasnienia stanowig integralng cze$é niniejszego rachunku wyniku
Z operagcji



Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Obligaciji
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2007 roku

v ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysiacach zlotych z wyjatkiem wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w ziotych oraz f styczng X ! stycznlal X
ilosci jednostek uczestnictwa podanej w sztukach) 31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roku
L. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Wartos¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 69 605 75015
2. Wynik z operacii za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 1501 2548
a) Przychody z lokat netto 1558 2145
b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 285 759
¢) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (342) (356)
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 1501 2548
4. Dystrybucja dochodow (przychodéw) funduszu (razem): 0 0
a) z przychodow z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 1260 (7 958)
a) Powiekszenie kapitatu z tylutu zbytych jednostek uczestnictwa 175484 64 208
b} Zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa (174 224) (72 166)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) 2761 (5410)
7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 72 366 69 605
8. Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 66 105 72764
Il.  ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: §454.36 (58 996.39)
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1271 203.01 482 077.40
b} Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (1262 748.65) (541 073.79)
¢) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 8454.36 (58 996.39)
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Funduszu w
tym: 519 525.95 §11071.59
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 5699704.17 4428 501.16
b} Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (5180178.22) (3917 429.57)
c) Saldo jednostek uczestnictwa 519 525.95 511 071.59
fil.  ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego 136.20 131.59
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 139.29 136.20
3. Pracentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym (w stosunku rocznym) 2.27% 3.50%
4. Minimalna i maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w-okresie
sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny:
Warto$t minimalna (10.01.2007 r.), (23.06.2006 r.) 136.16 131.36
Warlos¢ maksymalna (28.12.2007 r.), (27.12.2006 1.) 139.26 136.20
5. Wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny
{28.12.2007 r.), (29.12.2006 1.) 139.26 136.17
IV.  PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW
NETTO, W TYM: 2.10% 1.83%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 1.75% 1.75%
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucie 0.00% 0.00%
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0.00% 0.00%
4. Procentowy udziat optat zwiazanych 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 oplat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0.00% 0.00%

Zalgczone oraz dodatkowe informacje i objagnienia stanowig integralng cze$¢ niniejszego zestawienia
zmian w aktywach netto.
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v

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkovro$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 pézniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r.
w sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz.
1859) (,Rozporzadzenie”).

1.1.2.

1.

10.

Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczgcych Subfunduszu

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 $redniego kursu ustalonego dia danej
waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu.

Nabycie albo zbycie skiadnikéw 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 skiadniki, dla ktorych we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji uwzglednia sie w
najblizszej wycenie aktywéw Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

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

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

Zmiane wartoéci nominainej nabytych akcji, nie powodujgcg zmiany wysokosci
kapitatu akcyjnego emitenta, ujimuje si¢ w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuije sie
zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

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

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

v' naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw wartoéciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych,

v’ zobowigzan z tytulu otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu
rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.

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

W przypadku wygas$niecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji uznaje sie, iz
wygasnigciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytulu ktérych zaciggniecia
otrzymano najnizszg premie netto.

7
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11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

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

Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiggach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akgciji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akgji 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 akdji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajacy wartosci tego
prawa do dywidendy.

Prawo poboru akcji nie notowanych na aktywnym rynku oraz prawo do otrzymania
dywidendy od akcji nie notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie¢ w ksiegach
rachunkowych 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
wypfaty tych dochoddw.

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

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Subfunduszu
wediug wartosci ksiggowej réwnej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z
Jego otwarciem pomniejszajg niezrealizowany zysk (powigkszajg niezrealizowang
strate) z wyceny kontraktu. Prowizia maklerska oraz inne koszty zwiazane z
zamknigciem kontraktu pomniejszajg zrealizowany zysk (powigkszajg zrealizowang
strate) z kontraktu terminowego.

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

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

v' dodatnie saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng $rodkow
pienigznych, nalezno$ci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Przychody odsetkowe od dluznych papierow wartoéciowych, wycenianych w wartosci
godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw warto$ciowych
przez emitenta.

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

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

v ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng $rodkéw
pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzien roku od wartosci 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 tytulu kredytow i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz
rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

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

A. Zasady ogdline

1. Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowiazania Subfunduszu ustala sie wedtug
stanow odpowiednio aktywéw Subfunduszu i jego zobowigzan oraz odpowiednio
kursbw, cen i wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny.

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

B. Wybér rynku giéwnego

1. W przypadku, gdy skiadniki lokat Subfunduszu notowane sg na wiecej niz jednym
aktywnym rynku lub w wiecej niz jednym systemie notowarn, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannosci, dokonuje
dla danego skiadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku giéwnego lub wiasciwego
systemu notowan, ktéry najlepiej spetnia nastepujgce warunki:

a) wolumen obrotéw dla danego skiadnika lokat Subfunduszu w ciggu miesigca
kalendarzowego poprzedzajgcego miesigc, w ktorym nastepuje dzien wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowan w sposob staly i rzetelny
okresla warto$¢ rynkowa tego sktadnika lokat Subfunduszu oraz

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

C. Skiadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku

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

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

2. Dtuzne papiery warto$ciowe notowane na aktywnym rynku

v' Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem giéwnym jest Gielda Papierow
Warto$ciowych w Warszawie SA — wediug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu zamkniecia.

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

podstawie:

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

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

c) Bondtrader Composite.

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

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

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

c) Bondtrader Composite.

W przypadku braku wskaznikow okreslonych w lit. a) — ¢) dla danego skiadnika
lokat Subfunduszu, na podstawie $redniej z cen transakcji lub ofert kupna
ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majgce wedtug najlepszej wiedzy
Subfunduszu najwigkszy udzial 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 diuznych papierow
wartoSciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wedlug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sig metodg odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstalych jako roznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru wartosciowego
a ostatnig wartoscig godziwa, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy wediug zasad okreslonych powyzej.

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

Pozostate skiadniki 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$é stanowiacg
jego odpowiednik wycena nastepuje wediug tego kursu lub wartosci.

Jezeli w przypadku skiadnikéw 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 skiadnikami lokat Subfunduszu nienotowanymi na
aktywnym rynku na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz,
zaakceptowanych przez Depozytariusza, wedtug wiarygodnie ustalonej wartosci
godziwej na podstawie oszacowania wartosci skladnika lokat Subfunduszu za pomocy
powszechnie uznanych metod estymacii.

Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

Diuzne papiery wartoéciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania diuznych papieréw
wartosciowych wycenianych wediug wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajgca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang ceng nabycia. W przypadku, gdy data

- zawarcia transakcji nabycia jest rézna od daty jej rozliczenia papier wartoSciowy
ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang cene nabycia
wylicza sig od dnia rozliczenia transakgji nabycia.

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

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

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

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

Jednostki uczestnictwa oraz tytuty uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sie wedlug ostatniej ogloszonej przez dany fundusz lub wiasciwg instytucje
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wartosci aktywow netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowana o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany wartosci godziwej, jakie wystapity od
momentu ogloszenia do dnia wyceny.

7. Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sig wedlug:

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

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

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

8. Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akciji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papieréw
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia sig w oparciu o ostatnia z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o wartos¢ 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 $rednig cene nabycia,
wazong, liczbg nabytych akcji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wplyw na ich warto$¢ godziwag.

9. Jezeli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akg;ji
notowanych na Aktywnym Rynku, wycenia si¢ je wedlug cen tych papieréow
wartosciowych zgodnie z zasadami okre$lonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
prawa do akcji wycenia sig w oparciu o ostatnig z cen po jakiej nabywano je na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powigkszong o warto$¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

10.  Pozostate skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wedlug wiarygodnie ustalonej wartosci godziwej na podstawie
oszacowania wartoSci skiadnika lokat Subfunduszu za pomocg powszechnie
uznanych metod estymacii.

E. Wycena aktywéw 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 ktorych mowa w pkt. 1 wykazuje sie w ziotych polskich po
przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o
ktorym mowa w pkt. A1, $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski.

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

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

(w tysiqcach z}otych) 31 grudnia 31 grudnia

2007 roku 2006 roku

Z tytutu zbytych aktywow 5474 -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 5698 1646
Z tytutu dywidend - -
Z tytulu odsetek 1038 604

Z tytulu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow - -
Z tytulu udzielonych pozyczek - -
Przedplaty na zakup papieréw wartosciowych - -
Pozostale naleznosci - -

Razem naleznoéci Subfunduszu 12210 2 250

3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

(w tysiacach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roku
Z tytutu nabytych aktywow - 53

Z tytulu transakcji przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu - -
Z tytutu instrumentow pochodnych - -
Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 171 24
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 191 956
Z tytulu wyplaty dochodéw Subfunduszu - -
Z tytulu wyplaty przychodow Subfunduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligacji - -
Z tytulu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu gwarancji lub poreczer - -

Z tytulu rezerw 108 101
Pozostale zobowigzania 15 32
Razem zohowiazania Subfunduszu 485 1166

4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

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

- Deutsche Bank Polska S.A.
PLN 406 4126
EUR 2187 .
ushD 2 -
$rodki pieniezne, razem 2595 4126

Sredni w okresie sprawozdawczym stan $rodkow
pienigZnych utrzymywanych w celu zaspokojenia
biezacych zobowiazar Funduszu

PLN 4108 6015
EUR 1127 -
usb 342
HUF 5 -
Sredni w okresie sprawozdawczym stan Srodkéw 5 580 6015

pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia
biezacych zohowiazan Funduszu razem
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5. RYZYKA
5.1. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej.

6.1.1. Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem wartosci godziwej
wynikajgecym ze stopy procentowej

Na ryzyko zmiany wartosci godziwej zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone sag
przede wszystkim diuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienigznego o statym
oprocentowaniu i zerokuponowe, ktérych wartos§¢ w aktywach Subfunduszu na dzien 31 grudnia
2007 roku wynosita 38 197 tysigcy ztotych, co stanowi 52.44% aktywéw Subfunduszu (na dzieri
31 grudnia 2006 roku 33 849 tysigcy ziotych, co stanowi 47.81% aktywow Subfunduszu).

Na dzien 31 grudnia 2007 roku oraz na dzien 31 grudnia 2006 roku zobowiazania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowe;.

5.1.2. Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeplywéw $rodkéw
pienigZnych wynikajgcym ze stopy procentowej

Na ryzyko przeplywéw $rodkéw pienieznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sg diuzne papiery wartoSciowe o zmiennej stopie procentowej, ktérych wartos¢ w aktywach
Subfunduszu na dzieri 31 grudnia 2007 roku wynosita 19 849 tys. ziotych, co stanowi 27.24%
aktywow Subfunduszu (na dziefi 31 grudnia 2006 roku 30 546 tys. ztotych, co stanowi 43.17%
aktywow Subfunduszu).

Na dzieri 31 grudnia 2007 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2006 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem przeptywow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej.

6.2. Poziom obcigzenia aktyw6w i zobowigzar Subfunduszu ryzykiem kredytowym.
5.2.1. Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym.

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Fundusz lokuje aktywa
Subfunduszu w diuzne papiery wartoSciowe i instrumenty rynku pienigznego, przede wszystkim
emitowane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Polski, charakteryzujace sie niskim
poziomem ryzyka kredytowego.

Na dzienh 31 grudnia 2007 roku oraz 31 grudnia 2006 roku struktura aktywéw Subfunduszu
przedstawia sie nastepujaco:

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

Dluzne papiery wartoéciowe lub instrumenty rynku pienigznego 54 020 55 302

emitowane przez Skarb Paristwa (z odsetkami)

Diuzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego - 4640

emitowane przez panstwa czionkowskie (z odsetkami)

Dluzne papiery wartosciowe pozostafych emitentow 5064 5055

Srodki pienigzne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 2595 4126

Odsetki nalezne od $rodkéw na rachunkach bankowych - 2

Naleznosci z tytutu zbytych aktywow 5474 -

Naleznosci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych 5698 1 646

przez Towarzystwo z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa

Razem aktywa Subfunduszu 72 851 70771

5.2.2. Wskazanie przypadkbw znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w
poszczegobinych kategoriach lokat.

Subfundusz moze lokowa¢ powyzej 35% wartosci aktywow Subfunduszu wylgcznie w papiery
wartosciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski. W takim przypadku Subfundusz jest obowigzany dokonywadé lokat w papiery wartosciowe
co najmniej 6 roznych emisji jednego emitenta z tym, ze warto$¢ lokat w papiery wartosciowe
jednej emisji nie moze przekroczy¢ 30% wartosci Aktywéw Subfunduszu.
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Na dzieri 31 grudnia 2007 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2006 roku udziat lokat w diuzne papiery
wartoSciowe emitowane przez Skarb Paristwa wraz z odsetkami naleznymi wynosit odpowiednio
74.15% i 78.14% aktywow Subfunduszu.

5.3. Poziom obcigzenia aktywoéw | zobowigzari Subfunduszu ryzykiem walutowym w
poszczegdinych kategoriach lokat.

Aktywa Subfunduszu lokowane sg gtéwnie w krajowe diuzne papiery wartosciowe i instrumenty
rynku pienigznego. Statut dopuszcza réwniez dokonywanie lokat w papiery wartosciowe
emitowane, porgczone lub gwarantowane przez paristwo czionkowskie, jednostke samorzadu
terytorialnego parnstwa czlonkowskiego, panstwo nalezgce do OECD Ilub miedzynarodowa
instytucje finansowa, ktérej czionkiem jest Rzeczpospolita Polska lub, co najmniej jedno paristwo
cztonkowskie, przy czym catkowita warto$¢ tych lokat nie moze przekroczyé 35% wartosci
aktywow Subfunduszu. ‘

Na dzier 31 grudnia 2007 roku oraz na dzier 31 grudnia 2006 roku udziat skiadnikéw lokat
denominowanych w poszczegdlnych walutach w aktywach Subfunduszu przedstawiat sie

nastepujaco:

31 grudnia 31 grudnia

2007 roku 2006 roku
Skiadniki lokat denominowane w zlotych 79.68% 84.53%
- Dluzne papiery wartoéciowe 72.73% 77.39%
- Listy zastawne 6.95% 7.14%
Sktadniki lokat denominowane w forintach wegierskich - 6.45%
- Dluzne papiery wartosciowe - 6.45%
- Llisty zastawne - -
Razem udziat w aktywach Funduszu 79.68% 90.98%

6. INSTRUMENTY POCHODNE
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie zawierat transakciji,
ktorych przedmiotem byly instrumenty pochodne.

7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO
ODKUPU
7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu.
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Subfundusz zawierat transakcje przy
zobowigzaniu si¢ 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 2006 Subfundusz nie zawierat transakgji
przy zobowigzaniu si¢ Subfunduszu do odkupu.

7.3. Naleznoéci z tytulu papieréw wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartociowych.
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7.4. Zobowigzania z tytulu papieréw wartosciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie
przepis6w rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.
KREDYTY | POZYCZKI

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie zaciagat Zadnych
kredytéw i pozyczek.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie udzielat Zadnych
kredytéw i pozyczek.

WALUTY | ROZNICE KURSOWE

9.1. Walutowa struktura pozycji bilansu.

; 31 grudnia 2007 roku 31 grudnia 2006 roku
(w tysigoach Zotych) EURO usD PLN  RAZEM  HUF PLN  RAZEM
. AKTYWA 2187 2 70 662 72851 4640 66 131 071
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 2187 2 406 2595 0 4126 4126
2. Naleznosci 0 0 12210 12210 74 2176 2250
3. Transakcje przy zobowiazaniu sig drugiej strony
do odkupu 0 0 0 0 0 0 0
4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 0 0 52 982 52982 4 566 49744 54 310
5. Skiadniki okat nienotowane na aktywnym rynku 0 0 5064 5064 0 10085 10085
6. Nieruchomosci 0 0 0 0 0 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0 0 0 0 0 0
Il ZOBOWIAZANIA 0 0 485 485 0 1166 1166
ll. AKTYWA NETTO 2187 2 70177 72 366 4640 64965 69 605
9.2. Dodatnie réznice kursowe.
(w tysiacach zlotych) 1 stycznia - 1 stycznia -
31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roku
Zrealizowane dodatnie roznice kursowe: 72 -
- Dluzne papiery wartosciowe 72 -
- Listy zastawne - -
Niezrealizowane dodatnie réznice kursowe - 42
- Dtluzne papiery wartosciowe - 42
- Listy zastawne - -
Razem 72 42
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9.3. Ujemne réznice kursowe.

(w tysigcach zlotych) 1 stycznia - 1 stycznia -

31 grudnia 31 grudnia

2007 roku 2006 roku
Zrealizowane ujemne réznice kursowe: (22) -
- Dluzne papiery warto$ciowe (22) -
- Listy zastawne - -
Niezrealizowane ujemne réznice kursowe (42) -
- Diuzne papiery warto$ciowe ‘ 42) -
- Listy zastawne - -
Razem (64)

10. DOCHODY 1 ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

(w tysiacach zlotych) 1 stycznia - 1 stycznia -
31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roku-
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 285 759
- Papiery wartosciowe udzialowe - -
- Diuzne papiery warto$ciowe odsetkowe 285 759

- Dluzne papiery warto$ciowe dyskontowe - -
- Jednostki i tytuly uczestnictwa - -
- lInne - -

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - -
- Papiery wartociowe udzialowe - - -
- Dluzne papiery wartosciowe odsetkowe - -
- Diuzne papiery wartoéciowe dyskontowe - -
- Jednostki i tytuly uczestnictwa - -
- Inne - -

Razem 285 759
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10.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywéw

(w tysigcach ztotych) 1 stycznia - 1 stycznia -
31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roku
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: (342) (356)

Papiery wartosciowe udzialowe - -
Dluzne papiery wartosciowe odsetkowe (342) (356)
Diuzne papiery wartosciowe dyskontowe - -
Jednostki i tytuly uczestnictwa - -
Inne - -

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

Papiery warto$ciowe udzialowe - -
Diuzne papiery wartosciowe odsetkowe - -
Diuzne papiery warto$ciowe dyskontowe -

Jednostki i tytuly uczestnictwa - -
Inne - -

Razem (342) (356)

Wszelkie dochody Subfunduszu powiekszajg wartogé aktywodw netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wyptaca kwot stanowigcych dochody Subfunduszu bez odkupywania Jednostek
Uczestnictwa.

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)
b)
c)
d)

e)

)

prowizji i opfat za przechowywanie papieréw wartosciowych oraz otwarcie i prowadzenie
rachunkéw bankowych,

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

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

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

kosztéw likwidacji Funduszu,

kosztéw likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwlaszcza:

a)
b)

c)

d)

e)

wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywow Subfunduszu;

optaty dla agenta obslugujgcego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o $wiadczenie
ustug agenta obstugujacego;

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

koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucii
materiatow informacyjnych i ogloszen,

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

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

(w tysigcach ziotych) 1 stycznia ~ 1 stycznia -
31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roku

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

- Czgsc stala wynagrodzenia 1157 1274

- Cze8¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikow - -

Subfunduszu
Razem 1157 1274

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia

2007 roku 2006 roku 2005 roku
Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu w tys. 2. 72 366 69 605 75015
Warto$c aktywow netto na jednostke uczestnictwa w zt. 139.29 136.20 131.59
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Vi

INFORMACJA DODATKOWA

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

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

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

Po dniu bilansowym nie wystapity zdarzenia, ktore 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 wystepujg réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym
i poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

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

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

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

W okresie sprawozdawczym nie wystgpily zdarzenia, inne niz ujawnione w sprawozdaniu
finansowym, ktére w istotny spos6b moglyby wplynaé na oceneg sytuacji majgtkowej, finansowej
oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 19 kolejno ponumerowanych stron.

Marek Prz.éﬁ)ylskiC Prezes Zarzadu

Tyr‘noteusz Eki}zny — Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, dnia 14 marca 2008 roku.
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pitatu Plus

i ZESTAWIENIE LOKAT
1. TABELA GLOWNA
Skiadniki lokat 31 grudnia 2007 31 grudnia 2006
Warto$§¢ wedlug . Warto§¢ wedlug

. Wartosé wg ceny .~ Procentowy udzialw Warto$¢ wg ceny Procentowy udziat w
(w tysiagach Zlotych) nabycia wy(::lr; );‘:::;Ie" aktywach ogotem nabycia W:Ina );::::hﬁ aktywach og6iem
Akcje 73473 89662 24.01 47010 64 871 17.89
Warranty subskrypcyjne ] 0 0.00 0 0 0.00
Prawa do akcji 237 230 0.06 731 843 0.23
Prawa poboru 0 763 0.20 0 2165 0.61
Kwity depozytowe 0 0 0.00 0 0 0.00
Listy zastawne 0 0 0.00 0 0 0.00
Diuzne papiery warto$ciowe 276 576 274107 73.39 195 149 197 156 54.55
Instrumenty pochodne 0 0 0.00 0 0 0.00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0.00 0 0 0.00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0.00 0 0 0.00
Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdinego inwestowania 0 0 0.00 0 0 0.00
majgce 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 350 286 364 762 97.66 242 890 265 035 73.28

‘arzystwo Funduszy Inwestycvinych 8.4

Commercy

Towarzystwo Py

I a
ndvazy Inwest yinjych S.A.

Zatgczone dodatkowe informacie i objasnienia stanowig integraing cze$é niniejszego zestawienia

lokat
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Akcje
(wtys. PLN z wyjatkiem warto$ci nominalne] oraz ilosci papierow warto$ciowych podanych w sziukach)
L Warto$€ wedlug .

. . . Kraj siedziby | Wartos¢ wediug . = | Procentowy udziat

Akcje Rodzaj rynku | Nazwarynku | Liczba emitenta ceny nabycia wyc;e"na):‘ :: :'lyzlen w aktywach ogélem

AB AR-RR GPW 29 647 Polska 341 792 0.21
AGORA AR-RR GPW 15 575 Polska 694 864 0.23
ALMA AR-RR GPW 6468 Polska 706 841 0.23
AMREST HOLDINGS ARRR GPW 8186] Holandia 803, 1097 0.29
APATOR AR-RR GPW 21786 Polska 528 523 0.14
ARMATURA KRAKOW ARRR GPW 10201 Polska 18 pal 0.01
ARTERIA ARRR GPW 3185 Polska 70 61 0.02
ARTMAN AR-RR GPW 10152 Polska 126 609 0.16
ASSECO BUSINESS SOLUTIONS ARRR GPW 28769 Polska 319 360, 0.10
ASSECO POLAND AR-RR GPW 34872 Polska 1737 2563 0.69
ASSECO SLOVAKIA AR-RR GPW 1250 Slowacja 367 550) 0.15
ATM AR-RR GPW 2509 Polska 326 161 0.04
ATM GRUPA AR-RR GPW 6542 Polska 952 1635 044
B.MILLENNIUM AR-RR GPW 107 848 Polska 761 1254 0.34
BANKIER.PL AR-RR GPW 8000 Polska 83 88 0.02
BARLINEK AR-RR GPW 35158 Polska 628 447 0.12
BEEF-SAN AR-RR GPW 102 500 Polska 365 321 0.09
BMP AR-RR GPW 52978  Niemcy 606 398 0.1
BOM! AR-RR GPW 7822 Polska 180 219 0.06
BRE ARRR GPW 1300 Polska 653 656 0.18
BZWBK AR-RR GPW 8566 Polska 1976 2150 0.58
CENT.EURO.DISTR.CORP AR-RR GPW 5060 USA 438 739 0.20
CERSANIT AR-RR GPW 41627, Polska 1206 1395 0.37
CIECH ARRR GPW 12152 Polska 656 1470 0.39
CINEMA CITY INTERN. AR-RR GPW 18060;  Holandia 418 632 0.17
COMP SAFE SUPPORT ARRR GPW 2931 Polska 223 223 0.06
CP ENERGIA ARRR GPW 45 000 Polska 405 351 0.09
DECORA AR-RR GPW 7398 Polska 409 252 0.07
DOM DEVELOPMENT AR-RR GPW 9771 Polska 831 967, 0.26
EFEKT ARRR GPW 7292 Polska 260| . 206 0.06
ELEKTROTIM AR-RR GPW 7335 Polska 141 147 0.04
EMC AR-RR GPW 7299 Polska 108 127 0.03
EMPERIA ARRR GPW 6 000 Polska 593 978 0.26
EMPIK MEDIA &FASHION AR-RR GPW 38597 Polska 339 733 020
ENERGOINSTAL AR-RR GPW 13870 Polska 250 269 0.07
ENERGOMONTAZ POLNOC ARRR GPW 309 Polska 48 42 0.01
ERBUD AR-RR GPW 5178 Polska 272 489 013
ES-SYSTEM AR-RR GPW 2542 Polska 147 198 0.05
EUROTEL AR-RR GPW 4 505 Polska 88 105 0.03
FORTE AR-RR GPW 31957 Polska 364 214 0.06
GETIN AR-RR GPW 195 180 Polska 1851 2869 0.77
GINO-ROSI AR-RR GPW 11 560 Polska 286 125 0.03
GRAAL ARRR GPW 31736 Poiska 816 1120 0.30
GRAJEWO AR-RR GPW 10083 Polska 648 534 0.14
GRUPA ZYWIEC AR-RR GPW 3160 Polska 1676 2022 0.54
GTC AR-RR GPW 30000 Polska 1035 1335 0.36
HANDLOWY AR-RR GPW 15 000 Polska 1102 1498 040
HYDROBUDOWA WLOCLAWEK AR-RR GPW 1168 Polska 494 514 0.14
HYDROTOR AR-RR GPW 2250 Polska 114 108 0.03
HYPERION ARRR GPW 32 506 Polska 356 195 0.05
IDMSA AR-RR GPW 32949 Polska 786 476 0.13
INFOVIDE-MATRIX AR-RR GPW 11200 Polska 317 372 0.10
INTEGER AR-RR GPW 6971 Palska 94 95 0.03
INTERIA.PL AR-RR GPW 15735 Polska 387 1038 028
JC AUTO AR-RR GPW 11671 Polska 326 338 0.09
JUTRZENKA AR-RR GPW 2487 Polska 280 348 0.09
JW CONSTRUCTION AR-RR GPW 2891 Polska 205 123 0.03

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing cze$¢ niniejszego zestawienia
lokat
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2.1 Akcgje c.d.
T Warto$¢ wedlug

. . . Kraj siedziby | Warto$¢ wedtug N Procentowy udzial—l

Akcje Rodzajrynku | Nazwa rynku | - Liczba emitenta ceny nabycia wytl::::;yn:::;eﬁ w aktywach ogélem

KETY AR-RR GPW 3050 Polska 624 488 013
KGHM AR-RR GPW 33000 Polska 3375 3491 0.94
KOELNER AR-RR GPW 11800 Polska 645 389 0.10
KOMPUTRONIK AR-RR GPW 10477 Polska 494 398 0.11
KOPEX AR-RR GPW 18755 Polska 669 911 0.24
KRAKCHEMIA AR-RR GPW 32717 Poiska 229 129 0.03
KROSNO AR-RR GPW 11479 Polska 87 42 0.01
KRUK AR-RR GPW 15180 Poiska 428 425 0.1
KRUSZWICA AR-RR GPW 6228 Polska 395 262 0.07
LPP AR-RR GPW 590 Polska 1224 1574 042
LS! SOFTWARE AR-RR GPW 20962, Polska 264 236 0.06
MACROSOFT AR-RR GPW 21003 Polska 598 1176 0.31
MENNICA AR-RR GPW 2386 Polska 147, 343 0.09)
MERCOR AR-RR GPW 6400 Polska 274 310 0.08
MOSTOSTAL PLOCK AR-RR GPW 7508 Palska 140 707 0.19
MOSTOSTAL ZABRZE ARRR GPW 48 800, Polska 633 390 0.10
NAFTOBUDOWA AR-RR GPW 9030 Polska 72 569 0.15
NEPENTES S.A. AR-RR GPW 7253 Polska 123 146, 0.04
NETMEDIA AR-RR GPW 50000 Polska 450 450) 0.12
NOBLE BANK AR-RR GPW 37000 Polska 420 463 0.12
NORTH COAST AR-RR GPW 94 362 Polska 316 323 0.09
NOVITUS AR-RR GPW 20000 Polska 500 456 0.12
OPONEO.PL AR-RR GPW 26071 Polska 209 222 0.06
P.A.NOVA ARRR GPW 7830 Polska 356 333 0.09
PAMAPOL AR-RR GPW 10000, Polska 331 234 0.06
PBG AR-RR GPW 6842 Polska 781 2101 0.56
PEKAO AR-RR GPW 22255 Polska 5040 5052 1.35
PGNIG AR-RR GPW 360 000 Polska 1344 1836 049
PKN ORLEN AR-RR GPW 27500 Polska 1345 1427, 0.38
PKOBP AR-RR GPW 60000 Polska 2803 3156 0.85
POL-AQUA AR-RR GPW 12485 Polska 904 974 0.26
POLIMEX MS AR-RR GPW 234 475 Polska 829 2007, 0.54
POL-MOT WARFAMA AR-RR GPW 4005 Polska 16 16) 0.00
POLNORD AR-RR GPW 2070 Polska 2 204 0.08
PRATERM AR-RR GPW 125903 Polska 6209 6308 1.69
PRIMA MODA S.A. AR-RR GPW 63323 Polska 760 496 0.13
PROJPRZEM AR-RR GPW 1760 Polska 78 69 0.02
PROSPER AR-RR GPW 32204 Polska 435 531 0.14
PUE AR-RR GPW 647 Polska 185 252 0.07
PULAWY AR-RR GPW 4900, Polska 462 573 0.15
QUMAK-SEKOM AR-RR GPW 13 567, Polska 111 190 0.05
RADPOL ARRR GPW 31215 Polska 262 253 0.07
RUCH AR-RR GPW 21767, Polska 379 501 0.13
SPRAY. AR-RR GPW 23458 Polska 496 842 0.23
STALPRODUKT AR-RR GPW 1597] Polska 519 1198 0.32
STER-PROJEKT AR-RR GPW 14 215 Polska 97 98 0.03
SWIECIE AR-RR GPW 8185 Polska 534 556 0.15
SYGNITY AR-RR GPW 3000, Polska 98 105 0.03
TELEFORCEONE AR-RR GPW 22750 Polska 559 444 0.12
TELL AR-RR GPW 2080 Polska 173 241 0.06
TETA AR-RR GPW 42 346 Polska 570 843 0.23
TIM AR-RR GPW 53753 Polska 529 1344 0.36
TPSA AR-RR GPW 47 500 Polska 1024 1069 0.29
TN AR-RR GPW 58 000 Polska 1303, 1450 0.39,
ULMA CONSTRUCCION AR-RR GPW 2400 Polska 600 768 0.21
UNIMA 2000 AR-RR GPW 16 069 Polska 238 118 0.03
VISTULA AR-RR GPW 25 285 Polska 199 303 0.08
ZELMER AR-RR GPW 13121 Polska 714 827 0.22
ZETKAMA AR-RR GPW 18138 Polska 327 333 0.09
ZM DUDA AR-RR GPW 10 Polska 0 0 0.00
ZUK STAPORKOW AR-RR GPW 7400 Polska 312 383 0.10
Akcje razem . 3108 515 73473 89 662 24.01

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia
lokat
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2.2. Prawa do akcji

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

Procentowy
Lo Warto§¢ wedlug .
Prawa do akcji Rodzajrynku | Nazwarynku |  Liczba | Kra siedziby | Wartoséwedlug | o "0 o | udziatw
emitenta ceny nabycia bilanso aktywach
wy
ogélem
PDA INTROL AR-RR GPW 9615 Polska 111 93 0.02
PDA NEPENTES AR-RR GPW 3433 Polska 58 69 0.02
PDA POL-MOT WARFAMA AR-RR GPW 16 995 Polska 68 68 0.02
|Prawa do akji razem 30043 237, 230 0.06
. ARR - aktywny rynek regulowany
2.3. Prawa poboru
(wtys. PLN z wyjatkiem wartosci nominalnej oraz ilosci papierow wartosciowych podanych w sztukach)
Warto§¢ wediug Procentowy

Prawa poboru Rodzaj rynku | Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby V?;;ﬁ:a\;;::: ? wyceny na dzied udzial w

emitenta w tys. PLN bilansowy aktywach

) w tys. PLN ogétem
PP ENAP NNRA nie dotyczy 1000 Polska 0 0.00
PP HAWE NNRA nie dotyczy 20 000 Poiska 0 715 0.19
PP KROSNO NNRA nie dotyczy 17 000 Polska 0 27 0.01
PP POLCOLORIT NNRA nie dotyczy 3500 Polska 0 3 0.00
PP POLNA NNRA nie dotyczy 389 Polska 0 15 0.00
PP EMC INST MEDYCZNY NNRA nie dotyczy 8000 Polska 0 0 0.00
PP NETMEDIA NNRA nie dotyczy 50 000 Polska 0 0 0.00
PP KAREN NNRA nie dotyczy 500 Polska 0 2 0.00
Prawa poboru razem 100 389 0 763 0.20

NNRA - nienotowane na rynku aktywnym

Zalgczone dodatkowe informacije i objasnienia stanowig integraing cze$¢ niniejszego zestawienia

lokat
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Ochrony Kapitalu Plus
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2007 roku

2.4. Dtuzne papiery warto$ciowe

{w tys.PLN z wyjalikiem wartosci nominalnej oraz itosci papierow warlodciowych podanych w sztukach)

Brus . Termin Wartoié wedhig | Procentowy udzial]
lwa Mc’:::'y Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent K':{n sl';:aby wykupu rirr- | Warunki oprocentowania w:“m?é Liczba Wastodé \:odluu wyceny na dzieii w aktywach
mm-dd frominaing ceny nabycia bilansowy ogdlem
O terminie wykupu do 1 roku:
Obligacie
0K 0408 IAR MTS-POLAND Skarb Paristwa Polska 2008-04-12| zerokuponowe 1 000; 2500 2298 2465] 0.66
0K 0808 IAR MTS-POLAND Skarb Pafistwa Polska 2008-08-12} 1000) 6000 5 448 5799 1.55]
Razem | 8500] 7746] 8264] 221
Bony skarbows
B.SK. WYK. 06.02.08 NNRA nig dotyczy Skarh Pafistwa Polska 2008-02-06) nig dotyczy 10000 700] 6719 6971 1.87]
B.SK. WYK. 19.03.08 NNRA nie dotyczy Skarb Pafistwa Polska 2008-03-19 nie dotyczy 10000 1000; 9586 8909 2.65
B.SK. WYK. 23.04.08 NNRA nie dotyezy Skarb Paiistwa Polska 2008-04-23, nie dotyczy 10000, 2000 19 145] 19728} 5.28
B.SK. WYK. 07.05.08 NNRA nie dotyczy Skarb Panstwa Polska 20080507 nig dotyczy 10 000| 1000 9567, 9 845] 2.84)
IRezom 4700 45017] 46 453] 1244
Bony pienigine
Inne
0 tarminie wylupu do 1 roku razem: [ 120 52783 sani] 14565
O terminie wykupu powyie] 1 roku:
Obligacje
OK 0709 AR MTS-POLAND Skarb Paitstwa Polska 2009-07-25) zerokuponows 1000 4500 4039 4100 1.10)
DS 0509 AR MTS-POLAND Skarb Pafistwa Polska 2009-05-24|  stala stopa procentowa 1000 6000) 6 167] 5987| 1.60)
PS 0310 IAR MTS-POLAND Skerb Paristwa Polska 2010-03-24f  stala stopa procentowa 1000} 5000 5118 4957| 1.33)
DS 1110 IAR MTS-POLAND Skarb Paitstwa Polska 2010-11-24|  stala stopa procentowa 1 000; §000 5186 4982 1.33}
PS 0511 AR MTS-POLAND Skarb Pafistwa Polska 20110524  stala stopa procentowa 1000 34 000 33008 32082 8.59
PS 0412 IAR MTS-POLAND Skarb Pafistwa Polska 2012:04-25|  stala sfopa procentowa 1000 30000 29619 28470 7.63
DS 1013 AR MTS-POLAND Skarb Pafistwa Polska 2013-10-24]  siela stopa procentowa 1000) 5000, 4941 4749) 1.27]
DS 1015 AR MTS-POLAND Skarb Panstwa Polska 2015-10-24]  slata stopa procentowa 1000] 25000 26613 25 368] 6.79
DS 1017 IAR MTS-POLAND Skarb Paristwa Polska 2017-10-25  stala stopa procentowa 1000] 11000) 11 063] 10 454; 280
DZ 0109 AR-RR GPW Skarb Paristwa Polska 2009-01-18| zmisnna stopa procentowa 1000 10 200} 10393 10231 2.74
DZ 0110 AR-RR GPW Skerb Panstwa Polska 2010-01-18{ zmienna stopa procantowa 1,000 14 410} 14775] 14612 391
WZ 0911 IAR MTS-POLAND Skarb Panstwa Polska 2011-09-24] zmienna stopa procentowa 1000 19070 19063 19084 511
WZ o118 IAR MTS-POLAND Skarb Paristwa Polska 201801-25] zmienna stopa procentowa 1000 20 000! 20030 20026} 5.3
OKMC1009 NNRA o dotyezy [ MO1Mane Poiska | 2008-10-16| zmionna stopa procentowa 10000 20 2000 2081 054
. BBI Development .
(OKBB0310 NNRA nie dotyczy NFISA Polska 2010-03-08| zmisnna stopa procentowa 10000 450 4500 4624 1.24
OKPMO712 NNRA e dotyczy Pdime’é“;"‘“’s"" Polska | 2012.07.25] zmienna stopa proceniowa 100000 2 2300 2359 083
OKPMO113 NNRA nie dotyczy P°"’"°’; Rostostall  poiska | 201301-25| zmiema stopa procertowa 100000 5 5000 5063 138
OKPK1017 NNRA nie dotyczy PKOBPSA Polska 2017-10-30] zmienna stopa 100 000, 200 20 009, 20 214§ 541
Razem 190 103] 23 813] 219 3%0) 56.74)
IBony skarbowe
Bony pienigine
inne g
O tsrminie wykupy powyze] 1 roku razem 190 1OSI 223813 219 390' . 8874
Diuine papiary wartodciowe razem 203 30:{ 276 574 24 107I 7339

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

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowia integraing cze$é 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 2007 roku

3. TABELE DODATKOWE

(w tys. PLN z wyjatkiem wartosci nominalnej oraz foéci paplentw chp w
towa " Laczna Wartoi< wedlug ceny Warto#< wedlug wycenyna | Procentowy udzial w
Gwara e skiadriki lokat Rodzaj liczba nabycia dzief bilansowy aktywach ogolem
Paplery wartoSclowe gwarantowane przez Skarb Pafistwa 0 [t 0.00
Papiery warloSciowe gwarantowane przez NBP o o 000
Paplery wartoSclowe gwaraniowane przez jednostki samorzadu o d 000
terytorialnego 1
Papiery wartoéclowe gwarantowane przez pafistwa nalezace do o a 00d
OECD (z wylaczeniem Rzeczpospolite] Polskiej) :
Papery przez migd
instytucje fi ktérych czlonkiem jest Rzeczpaspolita Polska q o 000
{ub pizynajimnle] jedno 2 paristw naletacych do OECD
Wartos¢ wedlug wyceny na | Procentowy udziatw
G 3 Kt
rupy kapltaiowe, o kidrych mowa w art 98 ustawy dzlen bila o h ogdlem
Grupa Kapitalowa Alma Market SA 9708 0.
Grupa Kapitatowa Comp Safe Support SA 679 01
Getin Holdnig S.A. 3 0.
Grupa Kapitalowa PBG 261 0.7
Grupa Kapitalowa Polimex - Mostostal 257 0.
Grupa Kapitalowa Prokom Software S.A. 34 0.
Wartoi¢ wedlug wyceny na Procemwy udzie! w
Skladniki {okat nabyte od podmiotéw, o kibrych mowa w art. 107 ustawy date bilan a 1 ogélem
Fundusz nie nabywal od podmiotéw, o ktorych mowa w art, 107 ustawy paplerow innych niz pizez Skarb Panstwa o 000
lub Narodowy Bank Polski i
Paplery wartodclowe
emitowane przez
! instytuc Warto$c wediug  |Procentowy udzisf
finansowe, ktrych Nazwa emitenta Kraj siedziby emitenta ':yO:kuu ) Nazwa rynku Liczba ani:a:;:::g ceny wyceny na dzlef w aktywach
czionkiem jest RP lub bilansowy ogdlem
przynamnie] jedno z
paristw OECD
o 0 0.0(.’1

ybki/
Z:

ercial Uniofr Polska
two Fundyfizy Inwestycyinych S.4

Tow

’ Commerci
Towarzystwo Fund uszy Inwestycyin

nio

S.A

Zafaczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowia integralng czesé niniejszego zestawienia

lok
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Ochrony Kapitatu Plus
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2007 roku

I BILANS

. 31 grudnia 31 grudnia

(wtysigeach zlotych) 2007 roku 2006 roku
. AKTYWA 373 361 361464
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 851 85753
1.1. Srodki pienigzne na rachunku biezacym 3 58
1.2. Srodki pienigzne na rachunku nabyé 297 20675
1.3. Srodki pienigzne na rachunku odkupier 1 0
1.4. Srodki pienigzne na rachunkach wyspecjalizowanych programéw inwestowania 6 20
1.5. Srodki pienigzne na krotkoterminowych lokatach bankowych 544 65000
2. Naleznosci 7169 7246
2.1. Z tytutu zbytych aktywow 2243 0
2.2. Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow inwestycyjnych 231 5618
2.3. Dywidendy 0 0
24. Odsetki 4695 1628
2.5, Z tytulu posiadanych nieruchomoéci, w tym czynszow 0 0
2.6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
2.7. Pozostate 0 0
3. Transakeje przy zohowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 284018 178 844
4.1, Papiery wartosciowe udziatowe 90 655 67879
4.2. Dluzne papiery wartosciowe odsetkowe 193 363 110 965
4.3. Dluzne papiery wartosciowe dyskontowe 0 0
4.5. Jednostki i tytuly uczestictwa 0 0
4.6. Inne 0 0
§. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 80 744 86191
5.1. Papiery warto$ciowe udziatowe 0 0
5.2. Dluzne papiery wartosciowe odsetkowe 34 291 0
5.3. Diuzne papiery warto$ciowe dyskontowe 46 453 86 191
5.4. Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
5.6. Udziaty w spokach z 0.0. 0 0
5.7. Inne 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale aktywa 579 3430
IIl. ZOBOWIAZANIA 2571 19 560
Hl. AKTYWA NETTO (IIf) 370790 341904
IV. KAPITAL FUNDUSZU 316 554 313135
1. Kapitat wplacony 1069 641 524 971
2. Kapitat wyptacony (wielkos¢ ujemna) (753 087) (211 836)
V. DOCHODY ZATRZYMANE 41687 7704
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 7395 2297
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia iokat 34292 5407
Vi. WZROST (SPADEK) WARTOSC! LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA 12549 21065
ViI. KAPITAL FUNDUSZU I ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACJI (IV4+V+/-VI) 370790 341904
Liczba jednostek uczestnictwa 2585 220.39 2536 816.79
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w z1.)_ 143.43 134.78

on Polska
sivo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Towag

Zalgczone dodatkowe informacie i objasnienia stanowig integralng cze$¢ niniejszego bilansu
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Ochrony Kapitatu Plus
‘ Sprawozdanie jednostkowe za rok zakorczony dnia 31 grudnia 2007 roku

m RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1stycznia- 1 stycznia-

{w tysigcach zfotych) 31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roku
. PRZYCHODY Z LOKAT 15 955 5268
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 1331 373
2. Przychody odsetkowe (w tym odpis dyskonta) 14 593 4895
3. Dodatnie saldo roznic kursowych 0 0
4. Pozostale 31 0
I.  KOSZTY FUNDUSZU » 10 857 3780
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 10 815 3755
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Oplaty dla depozytariusza 0 0
4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 1
6. Uslugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Uslugi 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 roznic kursowych 5 0
13. Pozostate 37 24
ll.  KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 0 0
IV.  KOSZTY FUNDUSZU NETTO (lI-l) 10 857 3780
V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (I-IV) 5098 1488
VI ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK / (STRATA) 20 369 22837
1. Zrealizowany zysk / (strata) ze zbycia lokat, w tym: 28 885 3525
- 2 tytulu roznic kursowych 0 0
2. Wzrost/ (spadek) niezrealizowanego zysku / (straty) z wyceny lokat, w tym: (8 516) 19312
- 2 tytulu réznic kursowych 0 0
VIl. WYNIKZ OPERACJI (V+VI) 25 467 24325
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 9.85 9.59
Mare} bgrlski Tsag6tensz Paleczny
arzgau / zes Zarzadu
oo ka Com‘ i
. : . 0 ska
warz, duszy ipfvestyCyinych S.A. Towarzysnwo Pundusey Inwestyey\iych S.A

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing czes¢ niniejszego rachunku
wyniku z operaciji
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Ochrony Kapitatu Plus
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2007 roku

v ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysiacach ziotych z wyjatkiem wartosci aktywow netto na jednostie uczestnictwa podanej w zlotych oraz 1 stycania - 1 stycznia-
ilosc jednostek uczestnictwa podanej w sztukach) 31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roku
. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 341904 70 756
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 25467 24325
a) Przychody z fokat netto 5098 1488
b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 28 885 3525
¢) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (8 516) 19312
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 25467 24325
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem): 0 0
a) z przychoddw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 3419 246 823
a) Powigkszenie kapitalu z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 544670 413293
b) Zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa (541 251) (166 470)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) 28 886 271148
7. Warto§¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 370790 341904
8. Srednia warto§¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 432 668 150 929
Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 48 403.60 1918 070.27
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 3778 643,81 3227707.16
b) Liczba odkupionych jednostek uczestniciwa (3730240.21)  (1309636.89)
¢) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 48 403.60 1918 070.27
2, Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Funduszu w
tym: 2 585 220.39 2 536 816.79
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 8053770.29 4275 126.48
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (5468 549.90) (1738 309.69)
c) Saldo jednostek uczestnictwa 2585 220.39 2536 816.79
. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego 134.78 114.35
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 143.43 134.78
3. Procentowa zmiana warto$ci aklywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym (w stosunku rocznym) 6.42% 17.87%
4. Minimalna | maksymalna warto$¢ aktywow nefto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny:
Warto$¢ minimaina (08.01.2007 r.} , (02.01.2006 1.) 134.77 114.46
Warto$¢ maksymalina (26.06.2007 r.) , {08.12.2006 1.) 151.57 136.13
5. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wediug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny
(28.12.2007 1), (29.12.2006 1.) 143.42 134.77
Iv. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW
~NETTO, WTYM: 2.51% 2.50%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 2.50% 2.49%
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dia podmiotow prowadzacych dystrybucje 0.00% 0.00%
3. Procentowy udziat oplat dla depozytariusza 0.00% 0.00%
4. Procentowy udziat optat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0.00% 0.00%
5. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0.00% 0.00%
6. Procentowy udzial opfat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0.00% 0.00%

Marek Zyb!ls /
regés Zarza
¥ nioYPolska
oy 0 Fundyfzy Investycyjnych S.A.

Zalgczone dodatkowe informacie i objasnienia stanowig integraing cze$é niniejszego zestawienia
zmian w aktywach netto.
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Ochrony Kapitatu Plus

Sprawozdanie jednostkowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2007 roku

v NOTY OBJASNIAJACE

1. POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowosci

1.1.1.

Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

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

1.1.2.  Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

1.

10.

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

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

Nabycie albo zbycie skiadnikéw 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 skiadniki, dla ktérych we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji uwzglednia sie w
najblizszej wycenie aktywoéw Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Nabyte skiadniki lokat ujmuje sie¢ w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug
ceny nabycia. Przyjmuje sig, ze skiadniki lokat nabyte nieodpfatnie posiadajg cene
nabycia réwna zeru.

Skiadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisang
ceng nabycia wynikajacg z ceny nabycia tych skiadnikow lokat, w zamian za ktére
zostaly otrzymane, skorygowana o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

Zmiang wartoéci nominalnej nabytych akcji, nie powodujacg zmiany wysokosci
kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w ewidencii analitycznej, w ktérej dokonuje sie
zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

v’ papierbw wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkupuy,

v' zobowigzan z tytulu zbycia papieréw warto$ciowych, przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu,

v' naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu
rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych,

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

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

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji uznaje sie, iz
wygasnieciu podiegajg kolejno te zobowigzania, z tytutu ktérych zaciggniecia
otrzymano najnizszg premie netto.
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11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

Srodki pieniezne wyrazone w walutach obcych likwiduje sig¢ wediug 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 akgji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje si¢ za zbyte, wedlug wartosci rownej zero, w
dniu nastgpnym po wygasnieciu tego prawa.

Nalezng dywidendg z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akgiji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajgcy wartosci tego
prawa do dywidendy.

Prawo poboru akgji 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 pozytkow uzyskanych od papierdow
wartoSciowych emitowanych za granicg ujmuje sie w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wyptaty tych dochodow.

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 ksiggach rachunkowych Subfunduszu
wedtug wartosci ksiggowej réwnej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z
jego otwarciem pomniejszajg niezrealizowany zysk (powigkszajg niezrealizowang
strate) z wyceny kontraktu. Prowizja maklerska oraz inne koszty zwigzane z
zamknigciem kontraktu pomniejszajg zrealizowany zysk (powigkszajg zrealizowang
strate) z kontraktu terminowego.

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

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

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

Przychody odsetkowe od diuznych papierow wartosciowych, 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 szczegolnosci:
v" wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem,
v koszty odsetkowe,

v ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng $rodkow
pienieznych, nalezno$ci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzier roku od wartoéci aktywow netto Subfunduszu ustalonych
W poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesiecznych i
ptatne jest do 7 (siddmego) dnia roboczego nastepnego miesigca kalendarzowego.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytéw i pozyczek zaciagnietych przez Subfundusz
rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

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

Zasady ogdine

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug
standw odpowiednio aktywéw Subfunduszu i jego zobowigzari oraz odpowiednio
kursow, cen i wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny.

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedlug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

Wybér rynku giéwnego

W przypadku, gdy skfadniki lokat Subfunduszu notowane $§ na wigcej niz jednym
aktywnym rynku lub w wiecej niz jednym systemie notowan, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannosci, dokonuje
dla danego skiadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku gitéwnego lub wiasciwego
systemu notowan, ktéry najlepiej spetnia nastepujace warunki:

a) wolumen obrotéw dla danego skiadnika lokat Subfunduszu w ciggu miesigca
kalendarzowego poprzedzajacego miesigc, w ktérym nastepuje dzieri wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowan w sposéb staly i rzetelny
okresla warto$¢ rynkowa tego skfadnika lokat Subfunduszu oraz

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

Skiadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku

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

Wediug 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 zamknigcia lub inng warto$¢ stanowigcg jego odpowiednik wycena
nastepuje wediug tego kursu lub wartosci.

Dluzne papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku

v" Dluzne papiery wartosciowe, dla ktorych rynkiem gidwnym jest Gielda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie SA — wediug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu zamkniecia.

v" Diuzne papiery wartosciowe, dia ktérych rynkiem gibwnym jest MTS Poland
(CeTO) — wediug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o
ktorym mowa w pkt. A1 kursu fixing —, a w przypadku jego braku dia danego
papieru wartosciowego wedlug ostatniej ceny transakcyjnej ogloszonej przez ten
rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sie na

podstawie:

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

b)  Bloomberg Fair Value, a w przypadku jego braku dia danego skiadnika lokat
Subfunduszu,

c) Bondtrader Composite.

W przypadku braku wskaznikéw okreslonych w lit. a) ~ c) dla danego skiadnika
lokat Subfunduszu, na podstawie éredniej z cen transakcji lub ofert kupna
ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majace wediug najlepszej wiedzy
Subfunduszu najwigkszy udziat w obrocie danym walorem w miesigcu
kalendarzowym poprzedzajacym miesigc, w ktorym dokonywana jest wycena.

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

Subfunduszu,

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

Subfunduszu,
c) Bondtrader Composite.

W przypadku braku wskaznikéw okreslonych w lit. a) — ¢) dia danego sktadnika
lokat Subfunduszu, na podstawie $redniej z cen transakgji lub ofert kupna
ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majgce wediug najlepszej wiedzy
Subfunduszu najwigkszy udziat w obrocie danym walorem w miesigcu
kalendarzowym poprzedzajacym miesigc, w ktérym dokonywana jest wycena.

v" W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajgcy sie termin wykupu dtuznych papieréw
wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wedlug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia si¢ metodg odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jako réznica pomigdzy ceng wykupu danego papieru wartosciowego
a ostatnig warto$cig godziwa, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier

wartosciowy wediug zasad okreslonych powyze;j.

3. Kontrakty terminowe - wediug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu okreslajacego

stan rozliczen Subfunduszu i instytucji rozliczeniowe;.

4, Pozostate sktadniki lokat Subfunduszu — wediug 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 wartosé stanowigcyg

jego odpowiednik wycena nastepuje wediug tego kursu lub wartosci.

5. Jezeli w przypadku sktadnikéw 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 skiadnikami lokat Subfunduszu nienotowanymi na
aktywnym rynku na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz,
zaakceptowanych przez Depozytariusza, wedtug wiarygodnie ustalonej wartosci
godziwej na podstawie oszacowania wartosci skiadnika lokat Subfunduszu za pomocy

powszechnie uznanych metod estymacii.

D. Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

1. Diuzne papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania diuznych papieréw
wartosciowych wycenianych wedlug wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowana cene nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest rézna od daty jej rozliczenia papier wartosciowy
ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang cene nabycia

wylicza sig od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

2. Depozyty wyceniane sa w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy

zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

3. Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu, wycenia
sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia,

oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

4 Zobowigzania z tytulu zbycia papieréw wartosciowych przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu

efektywnej stopy procentowe;.

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

wykonania kontraktu.

6. Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sie wediug ostatniej ogloszonej przez dany fundusz lub wiasciwg instytucje
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wartoSci aktywéw netto funduszu na jednostke lub tytul uczestnictwa skorygowang o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany wartosci godziwej, jakie wystapily od
momentu ogloszenia do dnia wyceny.

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

v wartosci teoretycznej praw poboru jako réznicy migdzy ceng akgji z ostatniego
notowania z prawem poboru, a ceng odniesienia na pierwszym notowaniu akgiji
lub .

v wartosci biezacej prawa poboru uwzgledniajgcej réznice miedzy biezgcym
kursem rynkowym akeji spotki a ceng akcji nowej emisii oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emis;ji,

w zaleznosci od tego, kt6ra 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 wediug cen tych papieréow
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, powigkszong o warto$¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaly okreélone r6zne ceny dla nabywcow — w oparciu o $rednig cene nabycia,
wazong liczbg nabytych akgiji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych akgji, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wplyw na ich warto$¢ godziwa.

9. Jezeli prawa do akgji nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akcji
notowanych na Aktywnym Rynku, wycenia sig je wediug 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, powigkszong o warto$¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

10.  Pozostate skfadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okreSlonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wedlug wiarygodnie ustalonej wartosci godziwej na podstawie
oszacowania wartoSci skiadnika lokat Subfunduszu za pomocg powszechnie
uznanych metod estymaciji.

E. Wycena aktywow | zobowiazar Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

1. Aktywa i zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sig 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 si¢ w-ziotych poiskich po
przeliczeniu wediug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o
ktorym mowa w pkt. A1, éredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski.

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

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
' 2007 roku 2006 roku
Z tytulu zbytych lokat 2243 -
Z tytulu instrumentow pochodnych - -
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 23 5618
Z tytulu dywidend - -
Z tytulu odsetek 4 695 1628
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow - -
Z tytulu udzielonych pozyczek - -
Pozostale naleznosci - -
Razem naleznoséci Subfunduszu 7169 7246
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU
(w tysigcach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roku
Z tytulu nabytych aktywow 766 10716
Z tytulu transakeji przy zobowiazaniu sie Subfunduszu do odkupu - -
Z tytulu instrumentow pochodnych - -
Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 273 4765
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 651 3400
Z tytulu wyptaty dochodow Subfunduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodow Subfunduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligacji - -
Z tytulu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu gwarancji lub poreczen - -
Z tytulu rezerw ' 811 628
Z tytutu rozrachunkéw publicznoprawnych 70 51
Pozostale zobowigzania - -
Razem zobowigzania Subfunduszu 2571 19 560
4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
(w tysigcach ziotych) Waluta 31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roku
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 851 85753
$rodki pienigzne, razem 851 85753
Sredni w okresie sprawozdawczym stan Srodkow
pienigznych utrzymywanych w celu zaspokojenia
biezacych zobowigzart Subfunduszu
PLN 24 262 23138
$redni w okresie sprawozdawczym stan $rodkéw 24262 23138

pienigznych utrzymywanych w celu zaspokojenia
biezacych zobowigzan Subfunduszu razem
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5. RYZYKA
5.1. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowey.

5.1.1. Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem wartosci godziwej
wynikajacym ze stopy procentowej

Na ryzyko zmiany wartosci godziwej zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone sg
przede wszystkim diuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienigznego o statym
oprocentowaniu i zerokuponowe, ktérych wartosé w aktywach Subfunduszu na dzien 31 grudnia
2007 roku wynosita 175 866 tysigcy zZtotych, co stanowi 47.09% aktywéw Subfunduszu (na dzien
31 grudnia 2006 roku 141 810 tysiecy ziotych, co stanowi 39.23% aktywoéw Subfunduszu).

Na dzien 31 grudnia 2007 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2006 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajgcym ze stopy procentowe;j.

6.1.2. Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeplywéw $rodkéw
pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej

Na ryzyko przeptywéw Srodkoéw pienigznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
s dtuzne papiery wartosciowe o zmiennej stopie procentowej, ktérych warto§¢ w aktywach
Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2007 roku wynosita 98 241 tys. ziotych, co stanowi 26.30%
aktywow Subfunduszu (na dzien 31 grudnia 2006 roku 55 346 tys. ztotych, co stanowi 15.32%
aktywow Subfunduszu).

Na dzien 31 grudnia 2007 roku oraz na dzien 31 grudnia 2006 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem przeptywow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej.

5.2. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzarn Subfunduszu ryzykiem kredytowym.
5.2.1.  Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym.

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Fundusz lokuje aktywa giéwnie
w diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego oraz w akcje. W okresie
sprawozdawczym oraz w okresie zakonczonym dnia 31 grudnia 2006 roku Subfundusz lokowat
aktywa wylgcznie w papiery zdematerializowane zgodnie z przepisami ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi. _

Na dzieri 31 grudnia 2007 roku oraz na dzien 31 grudnia 2006 roku struktura aktywow
Subfunduszu przedstawia sie nastepujaco:

(w tysiacach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roku
Akcje oraz wynikajace z nich prawa 90 655 67 879
Dluzne papiery wartosciowe Iub instrumenty rynku pienieznego 244 511 198 755
emitowane przez Skarb Paristwa (z odsetkami)
Diuzne papiery wartosciowe pozostalych emitentow 34 291 -
Naleznoéci z tytulu zbytych aktywow 2243 -
Dywidendy - -
Przedptaty na zakup papieréw wartosciowych 579 3430
Srodki pienigzne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 851 85753
Odsetki nalezne od $rodkow na rachunkach bankowych - 29
Naleznosci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez 231 5618
Towarzystwo z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa
Razem aktywa Subfunduszu 373 361 361 464
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6.2.2. Wskazanie przypadkéw znaczgcej  koncenfracji ryzyka  kredytowego w
poszczegbinych kategoriach lokat.

Zgodnie z postanowieniami Statutu Subfundusz zobowiazany jest lokowa¢ powyzej 35% wartosci
aktywow Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego emitowane przez
Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Polski.

Na dziert 31 grudnia 2007 roku oraz na dzien 31 grudnia 2006 roku udziat lokat w diuzne papiery
wartosciowe emitowane przez Skarb Parstwa wraz z odsetkami naleznymi wynosit odpowiednio
65.49% i 54.99% aktywéw Subfunduszu.

Na dzieri 31 grudnia 2007 roku oraz na dzier 31 grudnia 2006 roku Subfundusz nie dokonywat
lokat w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego emitowane przez Narodowy Bank
Polski.
5.3. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzar Subfunduszu ryzykiem walutowym.

Aktywa i pasywa Subfunduszu sg wyrazone wylgcznie w ziotych polskich. ‘W okresie
sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie dokonywat transakgcji w walutach
obcych.
6. INSTRUMENTY POCHODNE

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie zawierat transakgji,
ktdrych przedmiotem byly instrumenty pochodne.

7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.
W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawierat transakcji przy zobowigzaniu sie drugiej
strony do odkupu.
W roku obrotowym 2006 Subfundusz zawierat transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do
odkupu, jednakze na dziefi bilansowy transakcje tego typu nie wystapity
7.2. Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie zawierat transakgji
przy zobowigzaniu si¢ Subfunduszu do odkupu.

7.3. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepiséw rozporzagdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych.

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

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.
8. KREDYTY | POZYCZKI

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

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie udzielat zadnych
kredytéw i pozyczek.
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9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE
9.1. Walutowa struktura pozycji bilansu.

Na dzien 31 grudnia 2007 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2006 roku aktywa i pasywa
Subfunduszu wyrazone byly wytgcznie w ziotych polskich.

10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

(w tysiacach ziotych) 1 stycznia - 1 stycznia -
31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 20086 roku
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 28 937 3520
- Papiery warto$ciowe udzialowe 28 226 3791
- Diuzne papiery wartosciowe odsetkowe 711 (271)

- Dluzne papiery wartosciowe dyskontowe - -
- Jednostki i tytuly uczestnictwa - -
- Inne - -

Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: (52) 5

- Papiery wartosciowe udzialowe - -
- Dluzne papiery wartosciowe odsetkowe - -

- Dhuzne papiery wartosciowe dyskontowe (52) 5
- Jednostki i tytuty uczestnictwa - -
- Inne - -
Razem 28 885 3525

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

(w tysiacach ziotych) 1 stycznia - 1 stycznia -
31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roku
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: (8 516) 19 312
- Papiery wartoéciowe udziatowe (3193) 18472

- Dluzne papiery wartosciowe odsetkowe (5323) 840
- Diuzne papiery wartosciowe dyskontowe -

- Jednostki i tytuly uczestnictwa - -
- Inne - -

Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - -
- Papiery wartosciowe udzialowe - -
- Dluzne papiery wartosciowe odsetkowe - -
- Diuzne papiery wartosciowe dyskontowe - -
- Jednostki i tytuly uczestnictwa - -
- Inne - -

Razem 8516 19 312

Wszelkie dochody Subfunduszu powiekszajg wartosé aktywow netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wyplaca kwot stanowigcych dochody Subfunduszu bez odkupywania Jednostek
Uczestnictwa.
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11. KOSZTY FUNDUSZU

11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo.

Zgodnie ze statutem Funduszu Towarzystwo pokrywa bezposrednio ze $rodkow wiasnych
wszelkie koszty | wydatki zwigzane z dziatalnoécig Subfunduszu, za wyjatkiem:

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

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

c) opfat, prowizji i kosztow zwigzanych z obstugg i splatq zaciagnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytdw bankowych,

d) podatkéw, taks notariainych, opiat sgdowych i innych oplat wymaganych przez organy
panstwowe i samorzadowe, w tym oplat za zezwolenia i rejestracyjnych,

€) kosztow likwidacji Funduszu,

f)  kosztow likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwlaszcza:

a) wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywow Subfunduszu;

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

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

d) koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych ustug;

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

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

11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

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

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

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

- Cze$6 stata wynagrodzenia 10815 3755

- Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikow - -

Subfunduszu
Razem 10 815 3755

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roku 2005 roku
Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu (w tys. zi.) 370790 341 904 70756
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w zt. 143.43 134.78 114.35
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Vil INFORMACJA DODATKOWA

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

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

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

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

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

Nie wystepujg roznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi. _

Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych
tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkows i finansowa, plynnoéé¢ oraz wynik z
operacji i rentowno$é Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym oraz w okresie zakoriczonym dnia 31 grudnia 2006 roku biedy
podstawowe nie wystapity.

Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktére w istotny spos6b moglyby wplynaé na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

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

finansowym, ktére w istotny sposéb mogtyby wplyng¢ na ocene sytuacji majatkowej, finansowej
oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 20 kolejno ponumerowanych stron.

e

Mek Przy ylsk/— Prezes Zarzadu

LN

Tymoteusz?@ny — Wiceprezes Zarzgdu

Warszawa, dnia 14 marca 2008 roku.
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[ ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Sktadniki lokat 31 grudnia 2007 roku 31 grudnia 2006 roku
Wartosé wedlug . ox WartoS¢ wedlug .

. Warto$¢ wg ceny - Procentowy udziatw  Warto3¢ wg ceny . - Procentowy udzial w
(i tysiagach ziatych) nabycia wy;e"r;;:]:::yzien akiywach ogdlem nabycia W‘:;‘; yn:::;'e" akiywach ogdlem
Akcje 151 505 209635 3343 140 580 2224 37140
Warranty subskrypcyine 0 0 0.00 0 0 0.0
Prawa do akji 475 502 0.08 1206 1410 0.24
Prawa poboru 0 171 0.03 0 663 0.11
Kwity depozytowe ] 0 0.00 ¢ 0 0.00
Listy zastawne 0 0 0.00 0 0 0.00
Diuzne papiery warlosciowe 384 554 380 892 60.69 349 962 355463 59.35
Instrumenty pochodne 0 i 000 0 0 0.00
Jednostki uczestnictwa 0 0 (.00 0 0 0.00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0.00 0 0 0.00
Tyhly uczestnictwa ernitowane przez
instytucie wspdinego inwestowania 0 0 0.0¢ 0 0 0.00
majaee siedzibe za granica
Wierzytelnodci 0 0.00 0 0 0.00
Weksle 0 0.00 0 0 0.60
Depozyty 0 0.00 0 0 0.00
Inne 0 0.06 |4 0 0.00
Razem 591 200 94.23 491748 579957 96.80

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowia integralng czesé niniejszego zestawienia
lokat. '
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Akcje

{w tys. PLN z wyjatkiem warlocl nominalnej oraz ilosci papierow wartosciowych podanych w sztukach)
. . Kraj siedziby |Warto$é wedtug ceny Wartos¢ wedlug wyceny| Procentowy udzial
Alcje Rodzajrnku | Nazwarynku | Liczba emitenta nabycia na dziefi bilansowy  |w aktywach ogdtem
AB ARRR GPW 76380 Polska 945 2093 .33
ABM SCLID AR-RR GPW 2420 Polska il 59 0.01
AGORA AR-RR GPW 40000 Polska 1849 2220 0.35
ALMA AR-RR GPW 6464 Polska 927, 840 0.13
AMICA AR-RR GPW 5504 Polska 129 104 002
AMREST HOLDINGS AR-RR GPW 16500]  Holandia 1619 2211 0.35
APATOR AR-RR GPW 9030 Poiska 217 217 0.03
ARMATURA KRAKOW ARRR GPW 81096 Polska 165 165 0.03
ASSECO BUSINESS SOLUTIONS AR-RR GPW 31730 Pelska 353 397 0.06
ASSECO POLAND AR-RR GPW 54684 Palska 2042 4019 0.64
ASSECO SLOVAKIA AR-RR GPW 1395 Stowacja 352 614 0.10
ATLANTA POLAND AR-RR GPW 35000 Polska 719 238, 004
ATM GRUPA AR-RR GPW 10015 Polska 1188 2504 0.40
B.MILLENNIUM AR-RR GPW 278061 Poiska 2366 3234 0.52
BAKALLAND ARRR GPW 627 Polska 5 4 0.00
BANKIER.PL AR-RR GPW 15000 Pelska 158 165 0.03
BARLINEK AR-RR GPW 22500 Polska 458 286 0.05
BIOTON AR-RR GPW 636971 Polska 134 567 0.09
BOMI AR-RR GPW 13575 Polska 303 380, 0.06
BPHPBK AR-RR GPW 1519 Polska 324 158 0.03
BRE AR-RR GPW 8238 Polska 2298 4161 0.66
BZWRBK AR-RR GPW 20158 Polska 4555 5060 6.81
CENT.EURO.DISTR.CORP AR-RR GPW 6400 usa 546 934 0.15
CER.NOWA GALA AR-RR GPW 63149 Polska 235 47 0.06
CERSANIT AR-RR GPW 95771 Polska 3061 3208 0.51
CEZ . AR-RR GPW 10625  Czechy 1863 1944 0.31
CIECH AR-RR GPW 23190 Polska 557 2 806 045
CINEMA CITY INTERN. AR-RR GPW 30552|  Holandia 646, 1669 0.17,
COMARCH ARRR GPW 3515 Polska 737 640 0.19
COMP SAFE SUPPORT ARRR GPW 2039 Polska 229 158 0.02
DEBICA AR-RR GPW 6401 Polska 323 673 0.1
DECORA AR-RR GPW B500 Polska 473 289 0.05
DOM DEVELOPMENT AR-RR GPW 9924 Polska 844 982, 0.16
ECHO AR-RR GPW 50000 Polska 33 398 006
EFEKT AR-RR GPW 53828 Polska 900 1517 0.24
ELEKTROBUDOWA ARRR GPW 3036 Polska i28 607 0.19
ELEXTROTIM AR-RR GPW 14916 Polska 327 298, 0.05
EMC AR-RR GPW 27000 Polske kil 468 0.07
EMPERIA AR-RR GPW 8388 Polska 569 1367 0.22
EMPIK MEDIA &FASHION AR-RR GPW 38713 Polska 499 736 0.12
ENERGOINSTAL AR-RR GPW 13870 Polska 250/ 268 0.04
ERBUD AR-RR GPW 6624 Polska 369, 600 0.10
ES-SYSTEM AR-RR GPW 32149 Polska 186 1 0.04
EUROCASH AR-RR GPW 40450 Polska 264 485 0.08
EUROMARK AR-RR GPW 52907 Palska 830 504 0.08
EUROTEL AR-RR GPW 9090 Polska 180 213 0.03
FARMACOL AR-RR GPW 12480 Polska 12 527 0.08
FORTE AR-RR GPW 77675 Polska 953 520 0.08
GANT AR-RR GPW 6642 Polska 465 411 0.07
GETIN AR-RR GPW 190630 Poiska 1848 2802 0.45
GINO-ROSI ARRR GPW 22500 Polska 558, 243 0.04
GRAAL AR-RR GPW 36035 Palska 848 121 0.20
GRAJEWO AR-RR GPW 25951 Polska 755 1375 0.22
GROCLIN AR-RR GPW 12510 Polska 695 313 0.05
GRUPALOTOS AR-RR GPW 25000 Polska 1120 1112 0.18
GTC AR-RR GPW 122340 Polcka 2459 5444 087
HANDLOWY AR-RR GPW 28993 Polska 252 2 856 0.46
HOOP AR-RR GPW 5160 Polska 104 198 0.03
HYDROBUDOWA WLOCLAWEK AR-RR GPW 1597 Polska 625 703 41
IDMSA AR-RR GPW 62000/ Polska 1475 B97 0.4
IGROUP AR-RR GPW 50000 Polska 500 382 0.06
IMMOEAST AR-RR GPW 11850 Ausfria 457 310 005
INDYKPOL AR-RR GPW 10783 Polska 641 1235 0.20
INFOVIDE-MATRIX AR-RR GPW 10029 Polska 251 333 0.05
INGBSK AR-RR GPW 1238 Polska 539 898 0.14

Zatgczone dodatkowe informacije i objasnienia stanowia integraing ¢zg$¢ ninigjszego zestawienia

lokat.
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2.1 Akcje c.d.

. Kraj sledziby |Wartos¢ wedlug ceny| Wartosé wedlug wyceny| Procentowy udziat

Akcje Rodzaj rynku | Nazwa rynku Liczba emitenta nabycia na dzied bilansowy  |w aktywach ogélem

INTERIA_PL. AR-RR GPW 261 Polska 188 176 .03
JC AUTO ARRR GPW 17698 Polska 486 522 0.08
JUTRZENKA ARRR GPW 4125 Polska 642 577 0.09
JW CONSTRUCTION AR-RR GPW 8437 Polska 589 358, 006
KETY AR-RR GPW 8002, Polska 1382 1280 0.20
KGHM AR-RR GPW 119646 Polska 7755 12 859 202
lkoELNER AR-RR GPW 27815 Polska 308 918 0.15
KOLASTYNA AR-RR GPW 23000, Polska 82 66 0.01
KOMPUTRONIK AR-RR GPW 15819; Polska 755 601 0.19
KOPEX AR-RR GPW 35009 Polska 691 1701 0.27
KRAKCHEMIA AR-RR GPW 41500 Polska 250 164 0.03
KROSNO AR-RR GPW 99590 Polska 961 362, 0.06
KRUK AR-RR GPW 27700 Polska 777 776 012
KRUSZWICA AR-RR GPwW 1678 Polska 108, 71 0.01
LPP AR-RR GPW 993 Polcka 1448 2650 042
LZPS AR-RR GPW 14152, Polska 186 156 0.02
MENNICA AR-RR GPW 2704 Polska 165 389 0.08
MERCOR AR-RR GPW 8800 Polska 407, 431 0.07
MOJ ARRR GPW 25245 Polska 159 105 .02
MOSTOSTAL ZABRZE AR-RR GPW 97500 Polska 1248 780, 0.12
MULTIMEDIA AR-RR GPW 52090 Polska 620 542 0.09
NEPENTES S.A AR-RR GPW B533 Polska 145 172 043
NOBLE BANK AR-RR GPW 42920 Polska 502, 536 0.09)
NOVITUS AR-RR GPW 20000, Polska 500 456 007
OPOCZNO AR-RR GPW 1087, Polska 3 52 001
OPONEO.PL AR-RR GPW 31099 Polska 249 264 0.04
ORBIS AR-RR GPW 18435 Polska 546 1281 0.20
ORCO AR-RR GPW 1050f  Luxemburg 458 308 .05
P.A. NOVA AR-RR GPW 12830 Polska 599 545 0.09
PAGED AR-RR GPW 12886 Polska 377 387, 0.06
PAMAPQL AR-RR GPW 17951 Polska 564 420 047
PBG AR-RR GPW 8368 Polska 1940 2570 0.41
PEKAQ AR-RR GPW 96664 Polska 16 360 21988 350
PGF ARRR GPW 5888 Polska 366 525 0.08
PGNIG AR-RR GPW 695256 Palska 2256 3546 0.55
PKN ORLEN ARRR GPW 314706 Polska 11 484 16 333, 260
PKO BP AR-RR GPW 412477 Polska 13134 21696 348
POL-AQUA AR-RR GPW 15748 Polska 1107 1228 0.20
POLCOLORIT AR-RR GPW 7000 Polska 20 7 0.0
POLICE AR-RR GPW 9227 Polska 70 155 042
POLIMEX MS AR-RR GPW 421175 Polska 391 3605 0.57
POL-MOT WARFAMA AR-RR GPW 419§ Polska 17 17 0.0
POLNORD AR-RR GPW 2705 Polska 26 384 0.06
PRATERM AR-RR GPW 13500 Palska 600, 676 0.11
PROCHEM AR-RR GPW 6044 Polska 161 290, 0.05
PROJPRZEM AR-RR GPW 26602 Polska 218 1037 .17
PROKOM AR-RR GPW 11067 Polska 1654 1469 .23
PTA GRUPP AS AR-RR GPW 2880  Estonia 57 48 0.01
PULAWY AR-RR GPW 11000 Polska 1185 1287, 0.21
QUMAK-SEKOM AR-RR GPW 25842 Polska 223 353 0.06
RADPOL ARRR GPW 43295 Polska 376 351 0.06
RUCH AR-RR GPW 37026 Polska 593 852 0.14
SANCK AR-RR GPW 2000 Polska 5M 370 0.06
SPRAY ARRR GPW 24483 Polska 541 879 0.14
STALPRODUKT AR-RR GPW 3283 Polska 1319 2462 0.39
STER-PROJEKT AR-RR GPW 9500 Polska 65| 66 0,01
SWIECIE AR-RR GPW 16798 Polska 1393 1141 0.8
SYGNITY AR-RR GPW 15844, Polska 864 556 009
TELEFORCEONE AR-RR GPW 17549 Polska 381 342 005
TELL AR-RR GPW 15257 Polska 709 1770 0.28
TETA AR-RR GPW 72690 Palska 738 1447, 0.23
TiM AR-RR GPW 8465 Polska 407 212 0.03
TPSA AR-RR GPW 486962 Polska 8297 10962 175
TVN ARRR GPW 127795 Polska 3093 3195 051
ULMA CONSTRUCCION AR-RR GPW 4400 Polska 1108 1408 9.22
VISTULA AR-RR GPW 109340, Polska 838 1310 0.1
WSIP AR-RR GPW 20503 Polska 205 322 005
ZELMER AR-RR GPW 15456 Polska 976, 974 016
ZETKAMA AR-RR GPW 30209 Polska 559 564, 0.08
ZM DUDA ARRR GPW 72000 Polska 644 540 0.09
ZUK STAPCRKOW ARRR GPW 12900 Polska 576 668 0.11
IAkcie razem 6731053 151 505 209635 3343

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes$é niniejszego zestawienia

lokat.
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Gommercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Stabilnego Inwestowania
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku

2.2. Prawa do akcji

(w tys. PLN z wyjatkiem wartosci nominalnej oraz flosci paplertw wartoéciowych podanych w sztukach)

oz Procentowy
Prawa do akeji Rodzaj rynku | Nazwa rynku Liczbha Kra) siedziby | Wartosc wediug v‘;‘yacr:zivcn:fﬂil;?‘l udzial w
emitenta ceny nabycia Bllansowy aktywach
ogdlem
PDA INTROL AR-RR GPW 9614 Polska 111 94 002
PDA NEPENTES S.A. AR-RR GPW 4038 Polska 69 # 0.m
PDA POL-MOT WARFAMA AR-RR GPW 17 804 Polska il m 0.01
PDA WIELTON S.A. AR-RR GPwW 32 000 Polska 224 256 0.04
Prawa do akefi razern 63 455 475 502 0.08
AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany
2.3. Prawa poboru
{w tys. PLN z wyjatkiem wartosci nominalng] oraz itodci papierow wartosciowych podanych w szhukach)
Procentowy
. Wartos$é wedtug ]
Prawa poboru Rodzaj rynku | Nazwa rynku Liczha Kr:fnsi::::‘liby “:::;ré:;;;g::g WY(:’IW na dzieit am;‘
ilansowy oablem
PP KROSNO NNRA nie dofyczy 99 690 Polska 0 15 0.03
PP POLCOLORIT NNRA nie dotyczy 7000 Palska 0 L 0.00
PP EMC INST MEDYCZNY NNRA nie dotyczy 27 000 Polska 0 0 0.00
PP ELBUDOWA NNRA nie dotyczy 30386 Polska 0 9 .00
Prawa pobotu razem 136726 0 17 0.03

NNRA - nienotowane na rynku aklywnym

Zakgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesé niniejszego zestawienia
lokat.
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Cornmercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Stabilnego Inwestowania
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku

2.4. Diuzne papiery wartosciowe

(v tysPLN z wyfaidem wariosol roménaine] oraz flosc papieni wartogdiowych podanych w szhukach)

Termin Warlosc wedhig
Diuina papiery Kra] siadziby Waertosé Wartoéé wedtug udziafw
wartosclowe Rodzaf ryni Nazwa rynbu Emitent otz wykupy Warunki oprocentowanka nominatna Liczba cony habyciz wyceny na dziefi " h
dd.mm.T bllansowy -
ogblem
0 terminie wykupu do 1 roku;
Obligacie .
O 0408 18R MTS-POLAND Skarb Paistwa Pelska 2008 04-12] ZBrolUpONOwS 1000 10000) 9235 9 B50) 1.57]
0K 0808 I1AR MTS-POLAND Skarb Pafisiwa Polska 2008-08-124 Zerokuponowe: 4 000} 200004 18044 19 330 3
OK 1208 1AR MTS-POLAND Skarb: Pafistwa Polska 2008-12-12) Zerakuponowe 1000} 10000 8956 9 492 151
PS5 0608 AR MTS-POLAND Skarb Pasistwa Polska 200806-24]  stala slopa procenfowa 1000) 1620 1558 1624 0.26
DZ 0108 AR-RR GPW Skarb Paricwa. Polska 200831-18]  zmlenna slopar 1000 230 363 290 005
Razam 41 910 38 096] 40 583] 647
i&ny skarbows
[pskwrkorosos | NWRA | cecoyeey | StanPaiswa | Poika | 2060507] i dotyczy | 1oo00] 500] 4784} 4923 0.7
|Razem | 5000 4784 [ 0.3
Bony plenigine
[nne
0 tsrminla wykipu do 1 roku razem: [ a28m0] 45516 725
0 terminia wykupu pawyze] 1 roku;
Obilgacje
DS D509 AR MTS-POLAND | Skarb Pafistwa Poiska lala slopa procentowa 1.000] 7 500 7499 7433 119
PS 0310 IAR MTS-POLANG Skarh Panstwa Polska elala stopa procentowa 1008 29.000f 29853 28748 458
DS 1410 1AR MTS-POLAND Skarb Paristwa Polska siala stopa procontowa 1000; 2871 23447 22 789 363
PS 0511 AR MTSPOLAND Skarts Panstwa Poieka #tala slopa procentowa 1000 64524 62 790) 80885 9.7
PS 0412 AR MTS-POLAND Skarb Pafistwa Polska #{=la slopa procentowa 1000 14000 13 476 13285, 242
PS0413 1AR M3S-POLAND Skarh Pafistwa Polska #lala slopa procantowa 1000 10000 9675 828 1.53
DS 1013 AR MTS-POLAND Skarh Pafistwa Polska etala stopa procentowa 1000 42 102] 42 159 39 963 6.37|
DS 1015 AR MTS-POLAND Skarb Pafistwa Folska stafa stopa procentowa 1000 16 00 18593 18 265 281
DS 1017 AR MTS-POLAND Skarb Panstwa Polska lala stopa procentowa 1000 20000, 18 255 19 003 lic
WS 0922 IAR MTS-POLAND Skarb Pafistwa Polska lala stopa procentowa 1000 0 650) 10E87 10589 168
D7 110 ARRR GPW Skarb Pafitwa Polska Zmienna slopa precentowa 1000 5000] 5102 5070 081
WZ 0911 18R MTS-FOLAND Skarb Paiistwa Polska 2nenna slopa procentowa 1000; 48655 48675 48 654 776
WZ 0118 AR MTSFOLAND Skarh Pafistwa Poiga Zmisnna stopa procenlowa 1000) 36700 30750 0749 4.90)
(OKPK 1047 NNRA nie dotyczy PROBP SA Polska Zmierna slopa procsntowa 100 000) 200 20000 20213, 3.2
Razem 323 242 341 674 335 37§ 5144
Eony skatbows .
Bony plenlgine
inne
0 turminke WYRURU powyze) 1 roku razom: aa.242] 1874 235 37 5344
Diutn paplory wartosclowe razem 38505 384 554 s 602 8D
ARRR - aktywny rynek-rynok regulowany
IAR - inny sktywny rynok

NNRA - nispolowane na rynku adyvmym

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing czgéé ninigjszego zestawienia

lokat.
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Stabilnego Inwestowania
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2007 roku

3. TABELE DODATKOWE

{wiys. PLN 7 wyalkiem warlosel § oraz Bosci paplentw warloSciowych podanych w
taczna Warlodé wediug ceny Wartoké wedtug wycenyna | Procentowy uddalw
Guarantowzna skudiiki fokat Rodza) Hezba nabycia dier Blamowy aktywach ogdlsa:
Paplety wartvéciowe gwaraniowane przez Skarb Panstwa 0 .00
Papiery wariadciowe gwaraniowane przez NBP g 0.00
ﬁn’; re_;a we g przez Jednostid o 0.00
Paplery warlnicions gwalantowans przez pafistwa ndeace do a a ood
OECD (z wylaczeniem Rzeczpospalte] Polskief) )
Paplery warlodciowe gwaranlowane przer migdzynarodows
Inslytucie f Khdryeh ezionkiem jest Rz nolita Poiska o 0.00
Iub przynaimre; jedno z pafstw nalezagych do OECD
Wartoié wediug wycany na | Procentowy udnin!v;r
Grupy kapitalows, o ktérych mowa w art 58 ustawy ‘i blla s h ogélon
| Gripa Kapilalowa Alma Market SA 1004
Grupa Kapitakowa Cersanit 260
Grupa Kapitalowa Comp Safe Support SA 611
Gatits Holdnig S.A. 3
Grupa Kepilsiowa PG 372
Grupa Kapilalowa Prokom Software S.A. 64
UniGredit Group 21
. Wario#é wediug wycony na [ Procentowy udzial w
Siadnikl okat nabyte od podmistéw, ¢ kidrych mows w art. 107 ustawy daleis Bllansowy a b og&lom
Fundusz vie nabywal od podmioliw, ¢ kiorych mowa w arl. 107 ustawy paplerow wartobclowych innych ni2 emitowane przaz Skarb Paristwa o 0.0d
lub Narodowy Bank Polski i 1
Paplery wartosciowe
anifovate priey
Tgdry Instyduch Rodza] Woartodé wedlug ceny | Wartosé wedlug  {Procentowy udzial
finansowe, ktsrych Naxwa emitenta Krej sledziby emitanta xu Wazwa rynku Hezbs nabycia wycany ra dzien w aklywach
crionkiem jest RP1ub oy wiys, PLN bilansowy ogblem
preynamnle] jedno z
paristw OECD
q q 0.0
T ‘\% cusz Paleczny
3.3 Pacs Zarzadu

Union

Towarzvetwn Pupnd Y Trvvagh

tyjngch §.A,

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing cze$é niniejszego zestawienia

lokat,
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Stabilnego Inwestowania
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakorczony dnia 31 grudnia 2007 roku

il BILANS
w tysiacach ziotych 3 grudnia 31 grudnia
(v tyia yeh) 2007 roku 2006 roku
. AKTYWA 627 661 598 900
1, Srodki pienigine i ich ekwiwalenty 26070 12959
1.1, Srodki pienigzne na rachunku biezacym 495 5
1.2. Srodki pienigzne na rachunku nabyé 556 568
1.3. Srodi pienigzne na rachunku odkupien 31 80
1.4. Srodki pisniezne na rachunkach wyspecjalizowanych programow inwestowania 39 54
1.5. Srodki pienigzne na krotkoterminowych lokatach bankowych 24 949 12 262
2. Naleznosci 9784 5108
2.1, Z tytutu zbytych aktywow 2820 0
2.2. Z tytulu zbytych jednostek uczesiniciwa albo wydanych certyfikatow inwestycyjnych 185 404
2.3. Dywidendy 0 ]
2.4. Odsetki 6779 4704
2.5, Z tytutu posiadanych nieruchomogci, w tym czynszow ¢ 0
2.8, Z tytulu udzielonych pozyczek 0 0
2.7. Pozostele ] 0
3. Transakeje przy zobowiazaniu sig drugiej strony do odkupu 0 ¢
4, Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 566 064 511 046
4.1, Papiery warfoéciowe udziafowe 210308 224 494
4.2, Diuzne papiety wartosciowe odsetkowe 355 756 286 552
4.3. Dluzne papiery warto$clowe dyskontowe 0 0
4.5. Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 ]
458. Inne 0 0
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 25136 68 911
5.1. Papiery wartoSciowe udziatowe ] 0
5.2. Diuzne papiery wartosciowe odsetkowe 20213 0
§.3. Diuzne papiery wartoéciowe dyskontowe 4923 68 911
5.4. Jednostki i tyluly uczestniciwa 0 ]
5.6. Udzialy w spétkach z 0.0, 0 0
5.7. Inne 0 0
€. Nieruchomosct ¢ 0
7. Pozostale aktywa ) 607 876
. ZOBOWIAZANIA 4671 3671
llIl.  AKTYWA NETTO (I-H) 622 980 595 229
IV. KAPITAL FUNDUSZU ) 375792 394 961
1. Kapitat wpfacony ' 1288 853 1075 066
2. Kapitat wyptacony {wielko&¢ ujemna) (913 061) {680 105)
V. DOCHODY ZATRZYMANE 192 887 113814
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 15886 13 542
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze Zbycia lokat 177 001 100 272
Vl. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIL DO GENY NABYCIA 54 311 86 454
VIl. KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACJI (IV4V+L-VI) 622 990 595 229
Liczba jednostek uczestnictwa 276549207 2863824.17
Wartod¢ aktywow netlo na jednostke uczestnictwa (w zt.) 225.27 207.84
Is
Ly A
C ercial Upion Bdlska

warz€sivo Punduszy Inwestycyjnych S.A.

Zataczone dodatkowe informacje | objagnienia stanowig integraing czes¢ niniejszego bilansu.
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Stabiinego Inwestbwanfa
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku

] RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1stycznia- 1 stycznia-

{w tysiacach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roku
I PRZYCHODY Z LOKAT ' 21006 21208
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 4581 5203
2. Przychody odsetkowe (w tym odpis dyskonta) 16 425 15 986
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0
4. Pozostate 0 20
IIl. KOSZTY FUNDUSZU 18 662 17189
1. Wynagrodzenie dla fowarzystwa 18 600 17 113
2. Wynagrodzenia dfa podmiotow prowadzacych dystrybucje 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 1
6. Ustugl w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Uslugi prawne 0 0
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
12. Ujemne saldo rdznic kursowych 11 25
13. Pozostale 5 50
.  KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 0 0
IV. KOSZTY FUNDUSZU NETTO (li-ll) 18662 17 189
V.  PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (I-}v) : 2344 4020
Vl.  ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK / (STRATA) 44 586 76 576
1. Zrealizowany zysk / (strata) ze zbycia lokat, w tym; 76729 36 294
- Z tytutu réznic kursowych 48 0
2. Wzrost / (spadek) niezrealizowanego zysku / (straty) z wyceny lokat, w tym: (32143) 40 282
- 2 tytulu r6znic kursowych (28) 28
V. WYNIK Z OPERACJI (V+VI) 46 930 80 596
Wynik z operaciji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w ziotych) 16.97 28.14
P éb£%
ercial Updon Pelska
£ srevay Pund usaf Inwesfycyjnych 5.A.

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesé niniejszego rachunku
wyniku z operacji
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Stabilnego Inwestowania
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku

v ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

,.(w'tyﬁiqcach Zotych z w_yjq&iem wart_oéci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w zlotych oraz 132’%0;2:&: 13?;(:2:3;
itodci jednostek uczesinictwa padanej w sztukach) 2007 roku 2006 roko
L ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Wartos¢ akiywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 595 229 499977
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 46 930 80 596
a} Przychody z lokat netio 2344 4020
b) Zrealizowany zysk (sfrata} ze zbycia fokat 76729 36284
¢} Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -32143 40282
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 46930 80 596
4, Dystrybucja dochodéw (przychoddéw) funduszu {razem); 0 0
a) z przychodéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychoddw ze zbycla lokat 0 ]
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: (19 169) 14 656
a) Powigkszenie kapitatu z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 213787 190 364
b} Zmniejszenie kapitalu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa {232 956) (175708)
6. Laczna zmiana aktywiw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/.5) 27 161 95 252
7. Wartos¢ aktywdow nefto na koniec okresu sprawozdawczego 622 990 595229
8. Srednia warto§¢ aktywow netto w okresle sprawozdawczym 620 080 570 696
. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestniciwa w okresie sprawozdawczym, w fym: (96 332.10) 83 965.57
a) Liczha zbytych jednostek uczestnictwa 927 417.32 994 148.22
b} Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa {1025749.42) (910 182.65)
¢} Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa {86 332.10) 83 965.57
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Funduszu w
tym: 276549207 286382417
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 8028 128.94 7100711.62
b} Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (5262636.87) (4236 887.45)
¢} Saldo jednostek uczestnictwa 2765 492.07 2863 824.17
Hl. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniege okresy
sprawozdawczego 207.84 179.86
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 22527 207.84
3. Procentowa zmiana wartoécl aktywow netto na jednostke uszestnictwa w okresie
sprawozdawczym (w stosunku rocznym) 8.39% 156.56%
4. Minimalna i maksymalna warlo§¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny:
Warto$¢ minimalna (08.01.2007 r.) {14.06.2006 r.) 207.06 180.16
Wartos¢ maksymalna (06.07.2007 r.) (05.12.2006 1.) 241.82 210.86
5. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatnie] wyceny w okresie
sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny
{28.12.2007 .} (29.12.2006 r,) 22528 207.85
V. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W $REDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW
NETTO, WTYM: 3.01% 3.01%
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dia fowarzystwa 3.00% 3.00%
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0.00% 0.00%
3. Procentowy udziat oplat dla depozytariusza 0.00% 0.00%
4. Procentowy udzial oplat zwigzanych z prowadzeniem refestru aktywow funduszy 0.00% 0.00%
5. Procentowy udziat apfat za ustugi w zakresie rachunkowosc _ 0.00% 0.00%
8. Procentowy udzial oplat za usiugi w zakresie zarzadzania akiywami funduszu 0.00% 0.00%

E!ul ski Tym aleczn
rzadu
Co 6 %n Pojdka . )
o FundusgyAnwastyCyinych S.A. Towa mercial Union Polska

r2ystwo Punduszy Inwestyeyidych b.A.

Zalgczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacie i objasnienia stanowig integralng czesé
niniejszego zestawienia zmian w aktywach netto.
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Sprawozdanie jednostkowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2007 roku

Vv

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowosci

1.1.1.

Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostalo przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29
wrzesnia 1994 r. o rachunkowoéci (tekst jednolity Dz. U. Nr 76 z dnia 17 czerwca 2002 roku,
z pozniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finansoéw z dnia 24 grudnia 2007 r.
w sprawie szczegdinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 248, poz.
1859) (,Rozporzgdzenie™).

1.1.2.
1.

10.

Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczgcych Subfunduszu

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie,
kiérego dotycza.

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

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

Skladniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po momencie
dokonania wyceny okreslonym w statucie Funduszu oraz skiadniki, dla ktorych we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakgji uwzgiednia sie w
najblizszej wycenie aktywéw Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzari.

Nabyte skiadniki lokat ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wediug
ceny nabycia. Przyjmuje sig, ze skiadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene
nabycia rowng zeru. '

Skiadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skfadniki majg przypisang
cene nabycia wynikajgca z ceny nabycia tych skiadnikéw lokat, w zamian za ktdre
zostaly ofrzymane, skorygowang o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody
pienigzne.

Zmiang wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujacg Zmiany wysokosci
kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sie
zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodq ,hajdrozsze sprzedaje sie jako
pierwsze" (HIFO), polegajaca na przypisaniu sprzedanym skiadnikom najwyzszej ceny
nabycia danego skiadnika lokat, a w przypadku instrumentow wycenianych w
wysokosci skorygowane] ceny nabycia oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowej. Przy wyliczaniu zysku lub
straty ze zbycia lokat metody, o ktérej mowa powyzej nie stosuje sie do:

v papieréw wartoSciowych nabytych przy zobowigzaniu sig drugiej strony do
odkupu,

v"  zobowigzan z tytutu zbycia papieréw warto$ciowych, przy Zzobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupuy,

v naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych,

v" zobowigzanh z tytulu otrzymanej pozyczki papierow wartosciowych, w rozumieniu
rozporzgdzenia o pozyczkach papierdw wartosciowych.

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

W przypadku wygasnigcia zobowigzan z tytulu wystawionych opcji uznaje sig, iz
wygasnieciu podlegaja kolejno te zobowigzania, z tytulu ktérych zaciagniecia
otrzymano najnizsza premie netto.

10




Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Stabilnego Inwestowania

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku

Srodki pienigzne wyrazone w walutach obcych likwiduje sie wedlug metody
«najdrozsze likwiduje sie jako pierwsze” (HIFQ).

Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w kiérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sig 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 ktorym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajacy wartosci tego
prawa do dywidendy.

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

Podatki z tytulu dochoddw od odsetek [ub innych pozytkéw uzyskanych od papierow
wartosciowych emitowanych za granicg ujmuje sig w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wyptaty tych dochoddow.

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

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu
wedtug wartosci ksiggowej réwnej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z
jego otwarciem pomniejszaja niezrealizowany zysk (powigkszajg niezrealizowang
stratg) z wyceny kontraktu. Prowizja maklerska oraz inne koszty zwigzane z
zamknigciem kontraktu pomnigjszajg zrealizowany zysk (powickszajg zrealizowang
strate) z kontraktu terminowegeo.

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

Przychody z lokat obejmujg w szczegéinosci:
v dywidendy i inne udzialy w zyskach,
v przychody odsetkowe,

v'  dodatnie saldo roznic kursowych powstale w zwiazku z wycena $Srodkdw
pienigznych, naleznoéci oraz zobowiazar w walutach obeych.

Przychody odsetkowe od diuznych papieréw wartogciowych, wycenianych w wartoéci
godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych
przez emitenta.

Przychody odsetkowe od fokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywne;
stopy procentowe;.

Koszty operacyjne Subfunduszu obejmujg w szczegolnosci:
v wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem,
v koszty odsetkowe,

v ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkow
pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzier roku od wartosci aktywow netto Subfunduszu ustalonych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesigcznych i
ptatne jest do 7 {siddmego) dnia roboczego nastepnego miesiaca kalendarzowego.

Koszty odsetkowe z tytulu kredytdw i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz
rozlicza sig w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu ustalana jest w dniu wyceny okre$lonym w
statucie Funduszu.
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1.1.3. Zasady wyceny aklywéw Subfunduszu

A Zasady 0gbine

1. Aktywa Subfunduszu wycenia si¢, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedlug
stanéw odpowiednio aktywéw Subfunduszu i jego zobowigzan oraz odpowiednio
kursow, cen i wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny.

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

B. Wybér rynku giéwnego

1. W przypadku, gdy skiadniki lokat Subfunduszu notowane sa na wigcej niz jednym
aktywnym rynku lub w wigce] niz jednym systemie notowar, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannosci, dokonuje
dla danego skiadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku giéwnego fub wiasciwego
systemu notowan, ktéry najlepiej spetnia nastepujace warunki:

a)  wolumen obrotéw dia danego skiadnika lokat Subfunduszu w ciagu miesigca
kalendarzowego poprzedzajacego miesiac, w kiérym nastepuje dzien wycerny
wskazuje, ze dany aktywny rynek [ub system notowan w sposab staly i rzetelny
okresla warto$¢ rynkows, tego skiadnika lokat Subfunduszu oraz

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

C. Skiadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rvnku

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

Wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny, o kiorym 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
nastgpuje wedlug tego kursu lub wartosci.

2, Dluzne papiery warto$ciowe notowane na aktywnym rynku

v" Diuzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem giéwnym jest Gielda Papierdw
Wartosciowych w Warszawie SA — wediug ostatniego dostgpnego w momencie
dokonywania wyceny, o kiérym mowa w pkt. A1 kursu zamkniecia.

v' Diuzne papiery wartosciowe, dia ktérych rynkiem gléwnym jest MTS Poland
(CeTO) — wediug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o
ktorym mowa w pkt. A1 kursu fixing —, a w przypadku jego braku dia danego
papieru wartosciowego wedlug ostatniej ceny transakcyjnej ogloszonej przez ten
rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sie na

podstawie;

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

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

c) Bondirader Composite.

W przypadku braku wskaznikéw okresionych w iit. a) — ¢) dia danego skiadnika
lokat Subfunduszu, na podstawie $redniej z cen transakgji lub ofert kupna
oglaszanych przez dwie instytucje finansowe, majgce wediug najlepszej wiedzy
Subfunduszu najwigkszy udziat w obrocie danym walorem w miesigeu
kalendarzowym poprzedzajacym miesigc, w ktorym dokonywana jest wycena.

v' Dluzne papiery wartosciowe, dia ktérych rynkiem gléwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegdlnosci dluzne papiery wartoSciowe notowane na fynkach
zagranicznych — wediug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamknigcia lub inng warto$¢ stanowigcg jego odpowiednik wycena
nastepuje wedfug tego kursu lub wartosci. W przypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa sie na podstawie:
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a) Bloomberg Generic, a w przypadku jego braku dla danego skiadnika lokat
Subfunduszu,

b}  Bloomberg Fair Value, a w przypadku jego braku dla danego skiadnika lokat
Subfunduszu,

¢} Bondtrader Composite.

W przypadku braku wskaznikéw okreslonych w fit. a) — c) dia danego sktadnika
lokat Subfunduszu, na podstawie $redniej z cen transakcji lub ofert kupna
ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majgce wedlug najlepsze] wiedzy
Subfunduszu najwigkszy udziat w obrocie danym walorem w miesigcu
kalendarzowym poprzedzajgcym miesigc, w ktorym dokonywana jest wycena.

v' W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajacy sie termin wykupu diuznych papieréw
wartoSciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wedtug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sig metoda odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstalych jako roznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru wartosciowego
a ostatnig wartoscig godziwg, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy wediug zasad okreslonych powyze;.

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

4, Pozostate skiadniki lokat Subfunduszu — wedlug ostatniego dostepnege 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 wartosé stanowigcy
jego odpowiednik wycena nastepuje wediug tego kursu lub wartosci.

5. Jezeli w przypadku skiadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt. 1 - 4 w
opinii Subfunduszu ostatni dostepny kurs nie odzwierciedla wartogci godziwej
wyceniane sg one tak jakby byly skiadnikami lokat Subfunduszu nienotowanymi na
aktywnym rynku na podstawie zasad okreslonych przez  Subfundusz,
zaakceptowanych przez Depozytariusza, wedfug wiarygodnie ustalonej wartosci
godziwej na podstawie oszacowania wartosci skiadnika lokat Subfunduszu za pomocy
powszechnie uznanych metod estymaciji.

D. Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

1. Diuzne papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania diuznych papieréw
wartosciowych wycenianych wediug wartosci godziwej, do wysokosci skorygowansj
ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzief
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia fransakcji nabycia jest rézna od daty jej rozliczenia papier wartosciowy
ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang ceng nabycia
wylicza sig¢ od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

2. Depozyty wyceniane sa w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

3. Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu, wycenia
sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupha, metodg skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

4. Zobowigzania z tytutu zbycia papierow wartosciowych przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu, wycenia sig, poczgwszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metods skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;.

5. Kontrakty terminowe zawarte poza aktywnym rynkiem wycenia sig wediug metody
okreslajgcej stan rozliczen Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajgcych z warunkow
umownych, z uwzglednieniem zasad wyceny dla instrumentu bazowego i terminu
wykonania kontraktu,

6. Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia_sie wedfug ostatniej ogloszonej przez dany Subfundusz iub wiasciwa
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instytucje wartosci aktywow netto Subfunduszu na jednostke Iub tytut uczestnictwa
skorygowang o ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany wartosci godziwej, jakie
wystapily od momentu ogtoszenia do dnia wyceny.

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

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

v wartosci biezacej prawa poboru uwzgledniajacej 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, ktdra z powyzszych wartosci jest nizsza.

8. Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akgji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papieréw
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia si¢ w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pierwotnym iub w pierwszej ofercie publicznej, powigkszona o warto$é godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaly okreslone rézne ceny dla nabywcow — w oparciu o $rednig ceng nabycia,
wazong liczba nabytych akgji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majacymi
wptyw na ich wartoé¢ godziwa.

9. Jezeli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sa tozsame w prawach do akgji
notowanych na Aktywnym Rynku, wycenia sie je wediug cen tych papieréw
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
prawa do akcji wycenia sig w oparciu o ostatnig z cen po jakiej nabywano je na rynku
pferwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o wartosé godziwa prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

10.  Pozostate skfadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okre$lonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wediug wiarygodnie ustalonej wartosci godziwe] na podstawie
oszacowania wartosci skladnika fokat Subfunduszu za pomocg powszechnie
uznanych metod estymagji.

E. Wycena aktywodw i zobowiazan 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, & 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 zlotych polskich po
przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, 0
ktorym mowa w pkt. A1, éredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski.

1.2. Zmiany sfosowanych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym nie miaty migjsca zmiany stosowanych przez Subfundusz
zasad rachunkowosci.
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2. NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU

{w tysigcach Zlotych) 31 grudnia 31 grudnia

2007 roku 2006 roku

Z tytutu zbyiych lokat 2820 -
Z tytulu instrumentéw pochodnych - .
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 185 404
Z tytufu dywidend - . -
Z tytulu odsetek 6779 4704

Z tytulu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
£ tytulu udzielonych pozyczek - -
Pozostale naleznosci . -

Razem naleznosci Subfunduszu 9784 5108

3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

(w tysigcach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roku
Z tytulu nabytych aktywow 1531 -

Z tytutu transakcji przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu do odkupu - -
Z tytuiu instrumentéw pochodnych - -
Z tytulu wptat na jednostki uczestnictwa 353 156
Z tytuhy odkupionych jednostek uczestnictwa 986 1667
Z tytulu wyplaty dochodéw Subfunduszu - -
Z tytulu wyplaty przychodow Subfunduszu - -
Z tytut wyemitowanych obligaci - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu diugoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytulu gwarancji lub poreczen - -

Z tytulu rezerw 1604 15633
Z tytuu rozrachunkow publicznoprawnych 187 315
Pozostale zobowigzania - -
Razem zobowiazania Subfunduszu 4671 37T

4. SRODK! PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

(w tysiacach zlotych) Waluta 31 grudnia 3 grudnia

2007 roku 2006 roku
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 26 070 12 959
Srodki pienigzne, razem 26 070 12 959

Sredni w okresie sprawozdawczym stan $rodkow
plenigznych ufrzymywanych w celu zaspokejenia
biezgcych zobowigzan Subitinduszu

PLN 44 535 29 663
HUF ] 3 -
Sredni w okresie sprawozdawczym stan $rodkow 44 538 29 663

pieniginych utrzymywanych w celu zaspokojenia
biezacych zobowiazan Subfunduszu razem
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5. RYZYKA
5.1. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzari Subfunduszu ryzykiem stopy procentowey,

5.1.1. Akltywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem wartosci godziweyj
wynikajgcym ze stopy procentowej

Na ryzyko zmiany wartosci godziwej zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone sg
przede wszystkim diuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego o statym
oprocentowaniu i zerokuponowe, kitérych wartos¢ w aktywach Subfunduszu na dzieri 31 grudnia
2007 roku wynosita 275 895 tysiecy zlotych, co stanowi 43.95% aktywow Subfunduszu (na dzien
31 grudnia 2006 roku wynosita 306 442 tysiecy ziotych, co stanowi 51.16% aktywow
Subfunduszu).

Na dziert 31 grudnia 2007 roku oraz na dzien 31 grudnia 2006 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byty obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowe;j.

5.1.2. Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przepiywow  Srodkéw
pienigznych wynikajgcym ze stopy procentowej

Na ryzyko przeptywow $rodkow pienieznych zwiazane z wahaniami stopy procentowej narazone
sq diuzne papiery wartosciowe o zmiennej stopie procentowej, ktorych warto$¢ w aktywach
Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2007 roku wynosita 104 997 tys. 2iotych, co stanowi 16.74%
aktywow Subfunduszu (na dzier 31 grudnia 2006 roku wynosita 49 021 tys. Zlotych, co stanowi
8.19% aktywéw Subfunduszu).

Na dzieri 31 grudnia 2007 roku oraz na dzien 31 grudnia 2006 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem przeplywow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej

5.2. Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym.
5.2.1.  Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym.

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Subfundusz lokuje aktywa
giéwnie w dtuzne papiery wartosciowe oraz w akcje. W okresie sprawozdawczym oraz w roku
2006 Subfundusz lokowat aktywa wyigcznie w papiery zdematerializowane Zgodnie z przepisami
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

Na dzien 31 grudnia 2007 roku oraz na dziefi 31 grudnia 2006 roku struktura akitywow
Subfunduszu przedstawia sie nastepujgco:

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

Akcje oraz wynikajace z nich prawa 210 308 224 494

Diuzne papiery wartosciowe [ub instrumenty rynku pienigznego 387 667 357 069

emitowane przez Skarb Paristwa {z odsetkami)

Dluzne papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku pienigZnego - 3094

emitowane przez panstwa czlionkowskie (z odsetkami)
Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu, - -
ktorych przedmiotem s3 papiery wartosciowe emitowane przez

Skarb Panstwa

Naleznosci z tytulu zbytych aktywow 2820 -
Dywidendy - -
Przedplaty na zakup papierdw wartosciowych ' 607 876
Sradki pienigzne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 26070 12 959
Odsetki nafezne od srodkéw na rachunkach bankowych 4 4
Naleznosci od innych Subfunduszy inwestycyjnych zarzadzanych 185 404
przez Towarzystwo z tylulu zbytych jednostek uczestnictwa

Pozostale naleino$ci - -
Razem aktywa Subfunduszu 627 861 598 900
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5.2.2. Wskazanie przypadkéw  znaczgcej koncentracji ryzyka kredyfowego w
poszczegtinych kategoriach fokat.

Subfundusz moze lokowaé powyzej 35% wartosci aktywow Subfunduszu wytgcznie w papiery
wartoSciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski. W takim przypadku Subfundusz jest obowigzany dokonywa¢ lokat w papiery wartosciowe
co najmniej 6 réznych emisji jednego emitenta z tym, ze warto&¢ lokat w papiery wartosciowe
jednej emisji nie moze przekroczyé 30% warto$ci Aktywow Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2007 roku oraz na dzien 31 grudnia 2008 roku udziat lokat w diuzne papiery
wartosciowe emitowane przez Skarb Paristwa wraz z odsetkami naleznymi wynosit odpowiednio
61.76% i 59.63% aktywéw Subfunduszu.

5.3. Poziom obcigzenia aklywéw | zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walufowym w
poszczegdlnych kategoriach fokat.

Aktywa Subfunduszu lokowane s gtéwnie w krajowe dluzne papiery wartoSciowe i inne
instrumenty finansowe przewidziane w statucie Funduszu, w tym gléwnie w akcje notowane w
walucie polskiej. Statut dopuszcza réwniez dokonywanie lokat w papiery wartoSciowe emitowane,
porgczone lub gwarantowane przez parstwo czlonkowskie, jednostke samorzadu terytoriainego
panstwa czionkowskiego, panstwo nalezgce do OECD lub migdzynarodowa instytucje finansowa,
ktorej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub, co najmniej jedno paristwo czionkowskie, przy
czym calkowita wartosc¢ tych lokat nie moze przekroczyé 35% wartosci aktywow Subfunduszu.

Na dzieft 31 grudnia 2007 roku oraz na dzien 31 grudnia 2006 roku udziat skiadnikéw lokat
denominowanych w poszczegéinych walutach w aktywach Subfunduszu przedstawiat sie

nastepuijgco:

31 grudnia 31 grudnia

2007 roku 2006 roku
Skladniki lokat denominowane w Zlotych 94.23% 96.29%
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 33.54% 37.45%
- Dhluine papiery wartosciowe 60.69% 58.84%
Skiadniki lokat denominowane w forintach wegierskich - 0.51%
- Akcje oraz wynikajgee z nich prawa - -
- Diuzne papiery wartosciowe - 051%
Razem udzial w aktywach Funduszu 94.23% 96.80%

6. INSTRUMENTY POCHODNE

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie zawierat transakcji,
ktorych przedmiotem byly instrumenty pochodne.

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

7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkuptt,
W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawierat transakeji przy zobowigzaniu sig drugiej

strony do odkupu, natomiast w roku obrotowym 2006 Subfundusz zawierat transakcie przy
zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu, jednakze na dzier bilansowy transakcje tego typu nie

wystapity
7.2. Transakcje przy zobowiqzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie zawierat transakgcji
przy zobowigzaniu si¢ Subfunduszu do odkupu.
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7.3. Naleznosci z ftytufu papieréw wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepisdw rozporzadzenia o poZyczkach papieréw wartosciowych.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.
7.4. Zobowigzania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez Subfundusz w frybie
przepisGw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw warfosciowych.
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepisdw rozporzadzenia o pozyczkach papierow warto$ciowych.
8. KREDYTY | POZYCZKI

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie zaciagat zadnych
kredytow i pozyczek.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie udzielat Zadnych
kredytow i pozyczek.

9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

9.1. Walutowa struktura pozycji bilansu.

. 31 grudnia 2007 roku 31 grudnia 2006 roku

{wiysigeach zofych) HUF PLN RAZEM HUF PLN RAZEM

. AKTYWA 0 627 661 627 661 3094 595 806 598 900
1. Srodki pieniezne | ich ekwiwalenty o 26 070 26 070 0 12958 12959
2, Naleinosci 0 9784 974 50 5058 5108
3. Transakeje przy zohowiazaniu sie drugisj strony

do odkupu 0 it 0 0 ¢ ¢
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 0 566 064 566 064 3044 508002 511046
5. Skiadniki lokat nienctowane na aktywnym rynku 0 25136 25136 0 68 911 68 911
6. Nieruchomosci ] 0 0 0 0 0
7. Pozostale akiywa 0 607 607 0 876 876
Il.  ZOBOWIAZANIA ¢ 4671 4671 0 367 3671
IH. AKTYWA NETTO ¢ 622 990 £22 990 3094 592 135 595229
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9.2. Dodatnie roznice kursowe.

{w tysiacach zlotych) T stycznia - 1 stycznia -
31 grudnia 31 grudnia
2007 roky 2006 roku
Zrealizowane dodatnie réznice kursowe: 48 -
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa - -
- Dluzne papiery wartosciowe 48 -
Niezrealizowane dodatnie roznice kursowe - 28
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa - -
- Dluzne papiery wartosciowe - 28
Razem 48 28
9.3. Ujemne réznice kursowe.
(w tysigcach ziotych) 1 stycznia - 1 stycznia -
31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roku
Zrealizowane ujemne roznice kursowe: - -
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa - -
- Dluzne papiery wartosciowe -
Niezrealizowane ujemne réznice kursowe (28) -
- Akcje oraz wynikajage z nich prawa - -
- Dluzne papiery wartosciowe (28) -
Razem {28) -
10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA
10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
(w tysigcach ziotych) 1 stycznia — 1 stycznia -
31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roku
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 76729 36 294
- Papiery warlosciowe udzialowe 74 524 35740
- Dhuzne papiery wartosciowe odsetkowe 2205 554
- Dluzne papiery wartosciowe dyskontowe - -
-~ Jednostki | fytuly uczestnictwa - -
- Inne - -
Skladniki iokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - -
- Papiery wartosciowe udzialowe - -
- Dluzne papiery wartosciowe odsetkowe - -
- Diuzne papiery wartosciowe dyskontowe - -
- Jednosiki i tyfuly uczestnictwa -
- Inne - -
Razem 76 729 36 294
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10.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywow

(w tysigcach ziotych) 1 stycznia — 1 stycznia -
31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roku
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: {32 143) 40 282
- Papiery wartosciowe udziaiowe {24 380) 39734
- Dluzne papiery wartosciowe odsetkowe {7 783) 548

Dluzne papiery wartoSciowe dyskontowe - -
Jednostki i tytuty uczestnictwa - -
inne - -

Skiadniki iokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - -

Papiery wartosciowe udzislowe - -
Diuzne papiery wartoéciowe odsetkowe - -
Diuzne papiery wartosciowe dyskontowe - -
Jednostk [ tytuly uczestnictwa -

Inne . .

Razem (32 143) 40 282

Wszelkie dochody Subfunduszu powickszajg warto$é aktywoéw netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wyptaca kwot stanowigcych dochody Subfunduszu bez odkupywania Jednostek
Uczestniciwa.

11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo.

Zgodnie ze statutem Funduszu Towarzystwo pokrywa bezposrednio ze $rodkow wlasnych
wszelkie koszty | wydatki zwigzane z dziatalnoscig Subfunduszu, za wyjatkiem:

a)

b)

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

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

oplat, prowizji i kosztéw zwigzanych z obstuga i spiatg zaciagnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytdw bankowych,

podatkdw, taks notarialnych, oplat sadowych i innych optat wymaganych przez organy
pafistwowe i samorzgdowe, w tym oplat za zezwolenia i rejestracyjnych,

kosztéw likwidacji Funduszu,

kosztow likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostale koszty, w tym zwilaszcza:

wynagrodzenie depozytariusza za wyceng i przechowywanie aktywéw Subfunduszu:

opfaty dla agenta obslugujgcego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o $wiadczenie
usiug agenta obstugujacego;

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

koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucji
materiatdw informacyjnych i ogloszen,

nie obciazajg Subfunduszu i nie sg prezentowane w ninigjszym sprawozdaniu finansowym.
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11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzgdzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywow Subfunduszu wynagrodzenie w
wysokosci 3% w skali roku naliczone od $redniej rocznej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.
Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czesci zmienngj, uzaleznionej od wynikdw

Subfunduszu.

{w tysigcach ziotych) 1 stycznia - 1 stycznia -
31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2008 roku

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

- Czgst stata wynagrodzenia 18 600 17113

- CzgsC wynagrodzenia uzalezniona od wynikow . .

Subfunduszu
Razem 18 600 17113

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roku 2005 roku
Wartosé aktywow netfo Subfunduszu {wtys. 1) 622 990 595 229 499 977
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zt) 225.27 207.84 179.86
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Vi

INFORMACJA DODATKOWA

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

Do dnia sporzgdzenia sprawozdania finansowego nie wystapity znaczace zdarzenia dofyczgce lat
ubiegtych, ktore wymagalyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

Infformacje o znaczacych =zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym,
a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie wystaipiiy zdarzenia, ktore wymagalyby 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 wystepujg roznice pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w
porownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi | opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych
tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkows i finansowa, plynnoéé oraz wynik z
operacji i rentowno$é Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 biedy podstawowe nie wystapily.

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

W okresie sprawozdawczym nie wystapily zdarzenia, inne niz ujawnione w sprawozdaniu
finansowym, ktére w istotny sposob moglyby wplynaé na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej
oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 22 kolejno ponumerowane strony.

Y

/M’érek Przy}a@lski Z Prezes Zarzadu

AV

Tymoteusz Pa@ny — Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, dnia 14 marca 2008 roku.
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I ZESTAWIENIE LOKAT
1. TABELA GLOWNA

Skiadniki lokat 31 grudnia 2007 roku 31 grudnia 2006 roku
WartoS¢& wedlug Warto&€ wedlug

. Warto5¢ wg ceny Procentowy udzialw  Warfod¢ wg ceny *  Procentowy udzial w
{i tysigeach ztotych) nabycta wyc::lna);::wdyzleﬁ akywach ogdlem nabycia wyiei:zl:::;ien aktywach ogotem
Akcje 923 862 1 144 400 9.7 449671 694 433 96.07
Warranty subskrypcyjne 0 0 0.00 0 0 0.00
Prawa do akejt 2486 2839 023 2630 3766 052
Prawa poboru 0 560 0.05 0 5885 0.82
Kwity depozytowe ] 0 0.00 0 0 0.00
Listy zastawne 0 { 0.00 0 0 0.00
Diune papiesy wartosciowe i 0 0.00 0 0 000
Instrumenty pochodne 0 0 0.00 0 0 0.00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0.00 0 0 000
Certyfikaly inwestycyjne 0 0 0.00 0 ) 0.00
Tyhy uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdinego inwestowania ] 0 0.00 0 0 0.00
majace siedzibe za granic
Wierzyteinosoi 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 4] 0.00 0 ] 0.00
Razem 926 348 1147 799 91.99 452 301 704 084 9a7.41

Iski - @ SZ Paleczny
\\\ Plezes Zarzgdy
Co Pojfka - Comme % olska
- aerffortys Funduszy fawestyfyjnych 5.4, Owarzvshvn vinyeh 5.4

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing cze$¢ niniejszego zestawienia
lokat
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Akcje

(w tys. PLN z wyjtkiem wartosci nominalagf oraz lloécl papiertw wartoéciowych podanych w sziukach)
Kraj stedziby |Wartoé wedlug ceny| Warlo§¢ wediug wyceny| Procentowy udziat
Akcje Rodzaj rynku 1 Nazwa rynku Licta emitenta nabycia na dzief bilansowy  w aktywach ogélern
AB AR-RR GPW 149026]  Polska 3237 3979 0.32
ABM SOLID AR-RR GPW 46354f  Polska 631 1178 005
ACTION AR-RR GPW 90816 Polska 1090 3on 0.24
AGORA ARRR GPW 218 253 Polska 9459 12113 6.87
“|ALMA AR-RR GPW 3BT Polska 2134 5066 0.41
AMBRA AR-RR GPW 4619 Polska 44 47 0.00
AMICA AR-RR GPW 76300 Palska 1831 1441 0.12
AMREST HOLDINGS AR-RR GPW 95167]  Holandia 6480 12756 1.02
APATOR AR-RR GPW 89181 Polska 1278 2140 0.17
ARMATURA KRAKOW AR-RR GPW 383690 Polska 796 803 0.06
ARTMAN ARRR GPwW 4030 Polska 137 242 0.02
ASSECO BUSINESS SOLUTIONS AR-RR GPW 167 78]  Polska 1851 2090 8.17
ASSECO POLAND AR-RR GPW 235720 Polska 8374 17 325 1.39
ASSECO SLOVAKIA AR-RR GPW 5381 Showagja 1717 2368 0.19
ATLANTA POLAND AR-RR GPW 127680}  Polska 178 868 0.07
ATM AR-RR GPW 2485 Polska 374 159 0.01
ATM GRUPA AR-RR GPW 62 916 Polska 4292 15729 1.26
AUTOMOTIVE COMPONENT AR-RR GPW 41250 Luxemburg 846 487 0.04
B.MILLENNIUM AR-RR GPW 1632207]  Polska 16671 18 983 1.52
BAKALLAND AR-RR GPW 22857 Polska 1 162 .01
BARLINEK AR-RR GPW 99548 Palska 1892 1264 0.40
BB CAPITAL NFI AR-RR GPW 104216}  Polska 676, 844 0.07
BEEF-SAN AR-RR GPW 407304]  Polska 938 1275 0.10
BIOTON AR-RR GPW 3518037 Polska 1572 3124 0.25
BIPROMET AR-RR GPW 3866 Polska 97 70 0.01
BMP AR-RR GPW 73547 Niemey 779 553 0.04
BOMI AR-RR GPW 69454 Polska 1665 1945 0.16
BPHPBK AR-RR GPW 184712 Polska 3029 1621 0.15
BRE AR-RR GPW 47 142 Palska 18088 23 807 1%
BZWBK . AR-RR GPW 109811 Polska 25854, 27 563 22
CENT.EURC.DISTR.CORP AR-RR GPW 30 749 USA 2641 4 489 0.36/
CERNOWA GALA AR-RR GPW 229717 Polska 998, 1263 0.10
CERSANIT AR-RR GPW 468057{  Polska 16 966 15680 1.26
CEZ AR-RR GPW 56 300 Czechy 9 267 10 303 0.83
CIECH ARRR GPW 106 388 Palska 2601 13 115 1.05
CINEMA CITY INTERN. AR-RR GPW 163779}  Holandia 34277 5732 0.46
COMARCH AR-RR GPW 16832 Polska 2635 3063 0.25
COMP SAFE SUPPQRT AR-RR GPW 39098 Polska 2037 297 0.24
CP ENERGIA AR-RR GPW 150 006 Polska 1350 1170 0.09
DEBICA AR-RR GPW 42633 Polska 231 4485 0.36
DECORA AR-RR GPW 13 506 Polska 734 459 0.04
DOM DEVELOPMENT ARRR GPW 61531 Polska 5816 6092 0.49
DWORY AR-RR GPW 3322932 Palska 8993 4320 0.35
ECHO AR-RR GPW 457 000 Polska 3723 3642 0.29
ELEKTROBUDOWA AR-RR GPW 21 450 Polska B94 4290 0.34
ELEKTROTIM ARRR GPW 88 208 Polska 2280 1764 0.14
ELSTAR OILS AR-RR GPW 2600001 Polska 2868, 1500 0.12
EMC AR-RR GPW 49500 Poiska 637 866, 0.07
“|EMPERIA AR-RR GPW 43875 Polska 2865 7 152 0.57
EMPIK MEDIA &FASHION AR-RR GPW 279 542 Polska 5649 5311 0.43
ENERGOINSTAL AR-RR GPW 77 884 Polska 1402 1511 0.12
ENERGOMONTAZ POLNOC AR-RR GPW 136 491 Polska 1775 1840 0.15
ENERGOPOL-POLUBNIE AR-RR GPW 15 266 Polska 333 166 0.01
ERBUD AR-RR GPW 34274  Polska 2101 3105 0.25

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czese niniejszego zestawienia

lokat
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Polskich Akcji
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2007 roku

2.1 Akcje c.d.

N . Kraj siedziby |Warto$€ wedlug ceny] Wartos¢é wediug wyceny| Procentowy udziat

Akcje Rodzajrynku | Narwarynku | Liczba | = nabycia na dzlefi bllansowy |w aktywach ogéfem

ES-SYSTEM AR-RR GPW 111401 Polska 646 Bg9 0.07
EURQCASH AR-RR GPW 283327  Polska 1979 3400 0.27
EUROMARK AR-RR GPW 152 347 Polska 2607, 1452 0.12
EURCTEL AR-RR GPW 25932 Polska 393 607 0.05
FARMACOL AR-RR GPW 79697 Polska 1478 3363 0.27
FERRUM AR-RR GPW 22732 Polska 766 223 0.02
FORTE AR-RR GPW 402 047 Polska 3339 2694 0.22
GANT AR-RR GPW 23 260 Polska 1444 1 440 012
GETIN AR-RR GPW 699 041 Poiska 10020, 14 686 1.18
GINCG-ROS! AR-RR GPW 98 061 Polska 2438 1059 0.08
GRAAL AR-RR GFW 161 016 Polska 3432 3564 0.29
GRAJEWO AR-RR GPW 135680 Polska 6422 7191 0.58
GROCLIN AR-RR GPW 49713} Polska 2758 1245 0.10
GRUPA LOTQOS AR-RR GPW 249006 Polska 11321 11081 0.85
GTC AR-RR GPW 726 021 Polska 27310 32.308 259
HANDLOWY AR-RR GPW 183 374 Polska 17685 18319 1.47
HOOP AR-RR GPW 67 3% Paolska 1149 2 595 o
HTL-STRFA AR-RR GPW 50 884 Polska 365 326 .03
HYDROBUDOWA WLOCLAWEK AR-RR GPw 6744 Polska 2655 297 0.24
HYDROTOR AR-RR GPW 1200 Polska 81 57 0.00
IDMSA AR-RR GPW 333600 Polska 9029 5547 044
IGROUP AR-RR GPW 183037 Polska 1890 1444 0.12
IMMOEAST AR-RR GPW 106 554 Austria 3750 2791 022
INGBSK AR-RR GPW 109 Polska B 450 7 9034 0.63
INTER CARS AR-RR. GPW 20535 Polska 640 2542 0.20
INFERIA.PL AR-RR GPW 39566)  Polska 1442 2609 o
JC AUTC AR-RR GPW 99 406 Polska 2406 2883 023
JUTRZENKA AR-RR GPW 31471 Polska 2928 4406 035
JW CONSTRUCTION ARRR GPW 27 201 Polska 1931 1 155 0.09
KETY AR-RR GPW 36032 Pdiska 7293 5765 046
KGHM AR-RR GPW 653 847 Palska 55 307 69177, 555
KOELNER AR-RR GPW 102 855 Polska 2407 3394 027
KOLASTYNA AR-RR GPW 144 000 Polska 690, 410, 0.03
KOMPUTRONIK AR-RR GPW 87 585 Polska 4 2854 332 0.27]
KOPEX AR-RR GPW 186 404 Polska 1563 9059 0.73
KROSNO AR-RR GPW 242343 Polska 2658 880 0.07
KRUK AR-RR GPW 90 787 Poiska 251 2542 0.2
KRUSZWICA AR-RR GPW 15733|  Polska 578 662 .05
LC CORP AREFR GPW 167886  Polska 1047 509 0.04
LPP AR-RR GPW 5328 Poiska 7600 14218 1.4
LZPS AR-RR GPW 39437 Polska 508 434 0.03
MACROSOFT AR-RR GPW 1000} Polska 535 616 0.05
MAGELLAN AR-RR GPW 16 510 Poiska 693 693 0.06
MEDIATEL AR-RR GPW 17 786 Polska 275 176 0.01
MERCOR AR-RR GPW 46750 Polska 2124 2263 0.18
MNI AR-RR GPW 912171 Palska 912 38622 0.3
MOJ AR-RR GPW 91 164 Poalska 574, 3m9 0.03
MOSTOSTAL PLOCK AR-RR GPW 23326 Polska 470 2195 0.18
MOSTOSTAL ZABRZE AR-RR GPW 558 232 Polska 7932 4 466 0.36
MULTIMEDIA AR-RR GPW 281487)  Polska 3350 2927 0.2
NEPENTES S.A. AR-RR GPW 48212 Polska 820 969 0.08
NG2 AR-RR GPW 3538 Polska 125 159 0
NOBLE BANK AR-RR GPW 397 564 Polska 4 908] 4970, 0.40
NORTH COAST AR-RR GPW 401 932 Polska 1347 1375 011
NOVITUS AR-RR GPW 98 868 Polska 2256 2254 0.18)
OPOCZNO AR-RR GPW 14891 Polska 535 715 0.06
ORBIS AR-RR GPW 69917 Poalska 1937 4 859 0.39

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing cze$é niniejszego zestawienia
lokat
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Polskich Akgji
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku

2.1 Akcje c.d.
. . Kraj stedziby 1Warto§¢ wedtug ceny] WartoS¢ wediug wyceny| Procentowy udziat
Akeje Rodzajrynku | Nazwa rynku Liczba emitenta nabycla na dzien bilansowy |w akfywach ogélem
ORCO ARRR GPW 8640] Luxemburg 3769 2514 0.20
P.A NOVA ARRR GPW 47 417 Polska 2175 20t5 0.16
PAGED AR-RR GPW 61452 Polska 1762 1844 0.15
PAMAPOL AR-RR GPW 135921 Polska 2505 3181 0.26
PBG AR-RR GPW 48252 Polska 12739 14818 119
PEKAQ AR-RR GPW 502 475 Polska 96 480 114 062 9.14
PERMEDIA AR-RR GPW 97213 Polska 1559 5347 0.43
PGF AR-RR GPW 23876 Polska 1689 2127 0.17
PGNIG AR-RR GPW 3509496 Polska 13458 17 898 143
PKN ORLEN AR-RR GPW 1839 947 Polska 84 236 95493 7.66
PKC BP AR-RR GPW 2297 606 Polska 91 669 120 854; 969
POL-AQUA AR-RR GPW 82947 Polska 5981 6479 052
POLCOLORIT ARRR GPW 36000 Poleka 104 33 0.00
POLICE ARRR GPW 54 477 Poleka 850 918 0.07
POLIMEX MS AR-FR GPW 2317813 Polska 3323 19840 1.59,
POLISH ENERGY PARTNERS AR-RR GPW 128049 Polska 164 4738 0.38
POL-MOT WARFAMA AR-RR GPW 24413 Polska 98 97 0.1
POLNORD AR-RR GPW 7000 Polska 70 983 0.08
PRATERM AR-RR GPW 63964 Palska 15653 3205 0.26
PROCHEM AR-RR GPW 37382 Polska 487 1794 0.14
FROJPRZEM AR-RR GPW 134 964 Palska 1477 5 264 042
PROKOM AR-RR GPW 120655 Polska 16 503 16011 1.28
PROSPER AR-RR. GPW 30 316 Palska 463 500 0.04
PTA GRUPP AS AR-RR GPW 15300  Estonia 303 257 0.02
PUE AR-RR GPW 3000 Polska 874 1170 0.09
PULAWY ARRR GPW 44 956 Poiska 4646 5 260, 042
QUMAK-SEKOM ARRR GPW 119 163 Polska 1139 1672 0.13
RADPOL ARRR GPW 184962  Polska 1673 1498 012
REDAN ARER GPW 16 937 Polska 97 48 0.00
RONSON EUROPE ARRR GPW 490  Holandia 3 2 0.00
ROPCZYCE AR-RR GPW 2852 Polska 1491 1740 0.14
RUCH AR-RR GPW 160 841 Polska 3 3699 0.30
SANOK AR-RR GPW 32 497 Polska 4728 6012 0.48
SEKO AR-RR GPW 42 549 Polska 658 804 0.06
SFINKS POLSKA AR-RR GPW §536 Polska 294 1 0.1
SPRAY AR-RR GPW 43235 Polska 942 1562 0.12
STALEXPORT AR-RR GPW 204 163 Palska 373 572 0.05
STALPRODUKT AR-RR. GPW 20 370 Palska 98631 15277 1.22
STER-PROJEKT AR-RR GPW 25000 Polska 170 173 0.01
SWIECIE AR-RR GPW 68 850 Polska 4 208, 4 675, 0.37,
SYGNITY AR-RR GPW 75989 Polska § 497] 2668 0.2t
TECHMEX AR-RR GPW 4960 Poiska 114 193] 0.02
TELEFORCEONE ARRR GPW 71934 Polska 1777 1403 0.11
TETA ARRR GPW 82 302 Polska 1259 1638 0.13
TIM ARRR GPW 160 151 Pofska 1696 4004 0.32
TPSA AR-RR GPW 2709022 Polska 51878 60960 489
TVN AR-RR GPW 763593 Polska 17 261 19090 163
ULMA CONSTRUCCION AR-RR GPW 13100 Polska 3343 4192 0.34
UNIMA 2000 AR-RR GPW 24 M8 Polska 382 180 0,01
FVARIANT AR-RR GPW 50000 Polska 858 682 0.05
VISTULA AR-RR GPW 463 830 Polska 3619 5557 0.45
WSIP AR-RR GPW 100230 Polska 1047 1575 0.13
YAWAL AR-RR GPW 16687 Palska 356 BB 0,07
Z# DUDA AR-RR GPW 600 852, Polska 7042 4506 0.36
ZUK STAPORKOW AR-RR GPW . 14000 Polska 420 724 0.06
Akcle razem 41278 397 923 862 1144 400 9.

AR-RR - aklywny rynek-rynek regulowany

Zatgezone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng cze$¢ niniejszego zestawienia

lokat
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Polskich Akgji

Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku

2.2. Prawa do akcji

(w tys. PLN z wyjatkiem wartasct nominalngj oraz ilosci papierow wario$ciowych podanych w sztukach)

Procentowy
. Warto$t wedtug
Prawa do akcji Rodzaj rynku | Nazwa rynku Liczha Kral sledziby | Wartoké wedtug wyceny na dziefi udziaf w
emitenta ceny nahycla bitansowy aktywach
. ogdlem
PDA BIPROMET AR-RR GPW 16 134 Polska 403 293 0.02
PDA FERRUM ARRR GPW 35000 Polska 109 340 0.03
PDA INTROL AR-RR GPW 57 690 Polska 664 562 0.05
PDA NEPENTES S.A. AR-RR GPW 22 817 Polska a8g] 459 0.04f
PDA POL-MOT WARFAMA AR-RR GPW 103 587 Palska 414 413 0.03
PDA YAWAL AR-RR GPW 14 297 Polska 508! 772 0.06)
Prawa do akci razem 249 525] 2 485' 2839} 0.23
AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany
2.3. Prawa poboru
(w fys. PLN z wyjatkiem wartosci nominalne] oraz iioédi papierow wartogciowych podanych w sztukach)
Procentowy
. Wartos¢ wediug
Prawa poboru Rodzaj rynku | Nazwa rynku Llezba Kr:!n silee::;by V\?er:‘:’é:av;;:::g wyt:;:'ly nadziefi a‘m:;‘
ansowy opbiem
PP KROSNC NNRA nie dotyczy 242 343 Polska 0 381 0.03
PP POLCOLORIT NNRA nie dofyczy 36 000 Polska 0 26 0.00
PP EMC INST MEDYCZNY NNRA nie dotyczy 49 900 Polska 0 0 0.00
PP ATLANTA NNRA nie dotyczy 83780 . Polska 0 0.00
PP ELBUDOWA NNRA nie dotyczy 214501  Polska a 0.01
PP RELPCL NNRA nie dotyczy 390 Palska 0.08
PP VARIANT NNRA | rie dotyczy 50000 Polska 6 0.01{
Prawa pobory razem 483 863 [il| 560] 0.05

AR-RR - aktywny rmek-rynek regulowany

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowia integralng ¢ze$C ninigjszego zestawienia
lekat
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Polskich Akcji
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2007 roku

3. TABELE DODATKOWE

( tys. PLN z wyjatidem warloscl nominalnej oraz oSt papierdw wartosciowych podartych w sziukach)

Laema Warto$é wedlug ceny Warto$é wedfug wycenyna | Procantowy udziat w
Gwaramowana skiadnikl jokat Rodzaj B nabycla it bl ak h oah
Paplecy wartosciowe gwarantowane pezaz Skarh Pafistwa o 0.00%'
Paplary warlosciowa gwaranlowans przez NBP 0 0.00'4
Papitcy warloSciowe gwarantowane przez jednostk] samorzadu o o
Papiety warloéciows gwaranlowane przez paistwa nalezace do a 0.00%
OECT {2 wylarzeniem Rzeczpospolitej Polskis) 1
Paplary wartaSciows gwarantowane przez migdzynarodowe
instytugie finansows, kisrych czionkiem jest Rzeczpaspolita Polska [, 04
lsh preynajmoiej jedno z pafistw nalezacych do OECD
Grupy kapHatown, o kéryeh mowa w art. 98 ustawy Wammmnyna P"?“""’""“",‘."""
Grupa Kapilalowa Gersanit 16 1
Grupa Kapitalows Comp Safe Support SA 5 0.4;
(Getin Holdnig S.A 19 1594
{Grupa Kapitalowa PBG 177 1.
Grupa Kaptalowa Prokom Softwara S.A. 4 3
LniCredit Group 115 9.
Wartobt wediug wycenyna | Procentowy udziatw
Shiadnlki lokat nabyte od podmlottw, o itdrych movra w art, 107 ustawy dzief Bl a h oaéh
Fudunﬁenabyw‘alodpodmiotb\h‘.oklbqﬁnmawai107ustswypaphrmmcédmminnymrﬂanimpmzsmh‘sm o0d
lub Narodowy Bank Pelskt . i
Paplury wartoficlowe
emitowane przez
lpd. dowe Instytuc) Rodzs} E Warto$t wodtug ceny | Wartost wedlug  {Procontowy udzia
finarrsowe, kibrych Mazwa emitanta Hra) eledziby emitenta . Razwarynku Lezha nabycla wyceny na dziefi w aktywach
czbonidem jest 7P [ub i wiys. PLN bifansowy oglem
przynamnle) jedno 2
paistw OECD

0.011

Zatzczone dodatkowe informacije i objéénienia stanowig integralng cze4¢ niniejszego zestawienia

lokat
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Commercial Union Fundusz inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Polskich Akgji
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakenczony dnia 31 grudnia 2007 roku

Il BILANS
. 31 grudnia 31 grudnia
(wtyslagach 2fotych) 2007 roku 2006 roku
I AKTYWA 1247334 723021
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 75089 13442
1.1. Srodki pienigzne na rachunke biezgeym 1156 15
1.2. Srodki pienigzne na rachunku nabyé 1389 2802
1.3. $rodki pienigzne na rachunku odkupien 1 0
1.4. Srodki pienigzne na rachunkach wyspecfalizowanych programow inwestowania 214 112
1.5. Srodki pienigzne na krotkoterminowych lokatach bankowych 72319 10423
2. Naleznosci 21010 3453
2.1. Z tytuhu zbylych aktywdw 19339 536
2.2. Z tytuhs zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow inwestycyinych 1661 2911
2.3. Dywidendy 0 2
2.4, Odsetki 10 4
2.5, Z tytulu posiadanych nieruchomosc, w tym czynszow 0 0
2.6. Z tytubu udzielonych poZyczek 0 0
2.7. Pozostate 0 0
3. Transakeje przy 20bowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 ¢
4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1147 799 704 084
4.1. Papiery wartosciowe udzialowe 1147 799 704 084
4.2. Diuine papiery wartosciowe odsetkowe 0 0
4.3. Dlune papiery wartosciowe dyskontowe 0 0
4.5, Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
4.5, Inne ] 0
&. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: ¢ 0
5.1. Papiery warlosciowe udzigtowe 0 0
5.2. Diuzne papiery wartoSciows odsetkowe 0 0
5.3. Diuzne papiery wartoéciowe dyskontowe 0 0
5.4. Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
5.6. Udzialy w spétkach z 0.0. 0 0
5.7. Inne 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
1. Pozostate aktywa 3436 2042
il ZOBOWIAZANIA 21 450 13097
ik AKTYWANETTO (1) 1225884 709924
Iv. KAPITAL FUNDUSZU 823873 348 200
1. Kapitat wptacony 3374014 1656 421
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) (2550 141) {1308 221)
V. DOCHODY ZATRZYMANE 180 560 109 941
1. Zakurulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto {39 505) {19 008)
2, Zakumulowany, nferozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 220 065 128 949
Vi WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENI! DO CENY NABYCGIA 221451 251783
VIL KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACJI (IV+V+/-V]) 1225884 709924
Liczba jednostek uczestnictwa 2541764.07 1661011.86
Warfos¢ aklywdw netlo na jednostie uczestnictwa (w zt.) 482.30 422,32
ybylski
s Zgrzadu Tvengfelx Paleczny
¢ s Zarzadu
Co
nearzygwy Funduszy [westyddieych S.A. Com ‘f bitog Polska

Towarzystwo Funduezy Inwestydy ych 5.A.

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego bilansu
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Palskich Akgji
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2007 roku

n RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1 stycznia - 1 stycznia -

(wtysiacach zlotych) : 31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roku

. PRZYCHODY Z LOKAT 25108 13973
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 22715 13 109

2. Przychody odsetkowe (w tym amortyzacja dyskonta) 2392 852

3. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0

4. Pozostale 1 12

Il. KOSZTY FUNDUSZU 45 605 20822
1. Wynagradzenie dla towarzystwa 45459 20752

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybuqe ] 0

3. Oplaty dla depozytariusza 0 0

4. Oplaly zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0

5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 1

6. Ustugi w zakresie rachunkowodci 0 0

7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywarni funduszu 0 0

8. Ustugi prawne 0 0

9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0

10, Koszty odsetkowe (w tym amorlyzacja premf) 3 0

11. Ujemne saldo réznic kursowych 48 2

12. Pozostale ] 67

ll. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 0 0
V. KOSZTY FUNDUSZU NETTO (Il-lil) 45 665 20 822
V.  PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (V) {20 497) {6 849)
VI.  ZREALIZOWANY [ NIEZREALIZOWANY ZYSK | (STRATA) 60 784 196 425
1. Zreslizowany zysk / {strata) ze zbycia lokat, w tym: 91116 32 250

- 2 tytutu réznic kursowych 0 0

2. Wzrost / (spadek) niezrealizowanego zysku / {straty) z wyceny lokat; wtym: (30 332 164 175

- z fytufu roznic kursowych 0 0

VIl. WYNIKZ OPERACJI (V+Vi) 40 287 189 576
Wynik z operacii przypadaigey na jednostke uczestnictwa (w ziotych) 15.85 112.77

Commercial Yinion Polsk;
Towarzystwe Punduszy Inwestyeyinyd

=5

Zataczone dodatkowe informacie i obja$nienia stanowig integralng czes$é niniejszego rachunku
wyniku z operacii
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Polskich Akcji
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2007 roku

v ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysqcach zlotych z wyjaﬂtfem wartosei éktywéw netto na jednostke uczestnictwa podanej w zlotych 13?“9{0;2;3; 1;%‘;52’;;
oraz ilodct jednostek uczestnictwa podanej w sztukach) 2007 roka 2006 roku
. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. WartoS¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 709924 359 676
2, Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 40287 189 576
a) Przychody z lokat netto {20 497) (6 849
b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 9116 32 250
¢) Wzrost (spade) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (30 332} 164 175
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacii 40 287 188 576
4, Dystrybucja dochodéw (przychoddw) funduszu (razem): ¢ 0
a) z przychodéw z lokat netfo 0 0
b} ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat it ]
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym {razem), w tym: 475673 160 672
a) Powigkszenie kapitatu z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 1717593 557 214
b) Zmniejszenie kapitaly z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa {1241 920} (396 542)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-44£-5) 515 960 350 248
7. Warto$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 1225884 709924
8. Srednia wartos¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 1137 81 519748
Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 860 752.21 437 164.73
a) Liczba zbylych jednostek uczestnictwa 3308 272.08 1 570 308.40
b} Liczha odkupionych jednostek uczestnictwa (2447 519.87) (1133 143.67)
¢} Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 860 752.21 437 164.73
2, Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dzialalnoéel Funduszu w
tym: 2 541 764.07 1681011.86
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 10 423 666.87 7115394.79
b) Liczba odkuplonych jednostek uczestnictwa (7881902.80) (5434 382.93)
¢} Saldo jednostek uczestnictwa 2541 764,07 1681011.86
NI ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Warloé¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na konieg poprzedniego okresu
sprawozdawczego 42232 289.16
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczesticiwa na keniec okresu sprawozdawczego 482.30 422,32
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresle
sprawozdawezym (w stosunku rocznym) 14.20% 46.05%
4. Minimaina | maksymalna warto&¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny:
Warto§¢ minimalna (08.01.2007 r.), (02.01.2006 1) 417.02 29160
Wartosé maksymalna {06.07.2007 1.}, (07.12.2006 1.) 599.02 439.81
-5. Wartosé aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wedtuy ostatnie] wyceny w okresie
sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny
(28.12.2007 .}, (29.12.2006 r.) 482.45 42241
Iv. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCE AKTYWOW
NETTO,WTYM: - C4.01% 4.01%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla fowarzystwa 4.00% 3.99%
2. Proceniowy udziat wynagrodzenta dla podmiotow prowadzaeych dysirybucie 0.00% 0.00%
3. Procentowy udzial optat dla depozytariusza 0.00% 0.00%
4. Procentowy udzial oplat zwigzanych z prowadzenfem rejestru aktywéw funduszu 0.00% 0.00%
5. Procentowy udziat oplat za uslugi w zakresie rachunkowosci 0.00% 0.00%
8. Procentowy udziat optat za ushugi w zakresie zarzadzenia aktywami funduszu 0.00% 0.00%

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing czgs¢ niniejszego zestawienia
zmian w aktywach netto.
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v

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowosci

1.1.1.

Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

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

1.1.2.
1.

10.

Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w okresie,
ktérego dotycza,

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktérej s3 wyrazone, a takze
w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug $redniego kursu ustalonego dla danej
waluty przez Narodowy Bank Poiski na dziefi ujecia tych operacji w ksiggach
rachunkowych Subfunduszu.

Nabycie afbo zbycie skiadnikow 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 skiadniki, dla ktérych we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakeji uwzglednia sie w
najblizsze] wycenie aktywéw Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzar.

Nabyte skiadniki lokat ujmuje sig w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wediug
ceny nabycia. Przyjmuje sig, ze skiadniki lokat nabyte nieodplatnie posiadaja cene
nabycia réwna zeru.

Skiadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skiadniki majg przypisang
ceng nabycia wynikajacg z ceny nabycia tych skiadnikéw lokat, w zamian za ktére
zostaly otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody
pieniezne,

Zmiang wartoSci nominalnej nabytych akcji, nie powodujacg zmiany wysokosci
kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencii analitycznej, w ktérej dokonuje sie
zmiany liczby jednostek posiadanych akciji oraz jednostkowej ceny nabycia.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sig metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako
pierwsze” (HIFO), polegajaca na przypisaniu sprzedanym skiadnikom najwyzszej ceny
nabycia danego skiadnika lokat, a w przypadku instrumentéw wycenianych w
wysokosci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, najwyZzszej biezacej wartosci ksiggowej. Przy wyliczaniu zysku lub
straty ze zbycia iokat metody, o ki6rej mowa powyzej nie stosuje sie do:

¥ papierow wartosciowych nabytych przy zobowiazaniu sig drugiej strony do
odkupu, :

v'  zobowigzan z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowiazaniu sie
Subfunduszu do odkupu,

v" naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu
rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych,

v zobowigzan z tytulu otrzymanej pozyczki papierow wartosciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych.

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

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

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

Srodki pieniezne wyrazone w walutach obeych likwiduje sie wediug metody
Jnajdrozsze likwiduje sie jako pierwsze” (HIFOQ).

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 wygasnigciu tego prawa.

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

Prawo poboru akcji nie notowanych na aktywnym rynku oraz prawo do ofrzymania
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 sig w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wypflaty tych dochoddw.

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

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu
wediug wartosci ksiggowej rownej zeru. Prowizia maklerska i inne koszty zwigzane z
jego otwarciem pomniejszajg niezrealizowany zysk (powickszaja niezrealizowang
strate) z wyceny kontrakiu. Prowizia maklerska oraz inne koszty zwigzane z
zamknigciem kontraktu pomniejszajg zrealizowany zysk (powigkszajg zrealizowana
strate) z kontraktu terminowego.

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

Przychody z lokat obejmuja w szczegéinosci:
¥ dywidendy i inne udzialy w zyskach,
v przychody odsetkowe,

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

Przychody odsetkowe od diuznych papierdw wartoéciowych, wycenianych w wartosci
godziwej, nalicza sig zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartociowych
przez emitenta.

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

Koszty operacyjne Subfunduszu obejmujg w szczegélnosci:
v" wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem,
v koszty odsetkowe,

v ujemne saido rdznic kursowych powstale w zwiazku z wyceng Srodkow
pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych,

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

Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz
rozlicza sig w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

WartoS¢ aktywéw nefto Subfunduszu ustalana jest w dniu wyceny okreslonym w
statucie Funduszu.
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1.1.3. Zasady wyceny aklywdw Subfunduszu

A Zasady ogdine

o1 Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala sig¢ wedhug
stanéw odpowiednio aktywéw Subfunduszu i jego zobowigzari oraz odpowiednio
kurséw, cen | wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny.

2. Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala sig wediug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

B. Wybdr rynku gidwnego

1. W przypadku, gdy skiadniki lokat Subfunduszu notowane sg na wigcej niz jednym
aktywnym rynku lub w wiecej niz jednym systemie notowar, Subfindusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannosci, dokonuje
dla danego sktadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku giéwnego lub wiasciwego
systemu notowar, ktory najlepiej spetnia nastepujace warunki:

a)  wolumen obrotow dia danego skladnika lokat Subfunduszu w ciagu miesigca
kalendarzowego poprzedzajgcego miesiac, w ktérym nastepuje dzien wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowari w sposob staly i rzetelny
okresla wartos¢ rynkows tege skiadnika lokat Subfunduszu oraz

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

C. Skiadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku

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

Wedlug 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 zamknigcia lub inng wartos¢ stanowiacg jego odpowiednik wycena
nastepuje wedlug tego kursu lub wartosci.

2. Diuzne papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku

v" Dluzne papiery wartosciowe, dla kt6rych rynkiem giéwnym jest Gietda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie SA — wediug ostatniege dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu zamknigcia,

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

podstawie:

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

b) Bloomberg Fair Value, a w przypadku jego braku dla danego skiadnika iokat
Subfunduszu,

c) Bondtrader Composite.

W przypadku braku wskaznikéw okreslonych w lit. a) — ¢) dla danego skiadnika
lokat Subfunduszu, na podstawie $redniej z cen transakcji lub ofert kupna
ogfaszanych przez dwie instytucje finansowe, majace wediug najlepszej wiedzy
Subfunduszu najwigkszy udzial w obrocie danym walorem w miesigcu
kalendarzowym poprzedzajgcym miesigc, w ktorym dokonywana jest wycena.

v Dluzne papiery wartoéciowe, dla ktdrych rynkiem gidwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegdlnosci diuzne papiery wartosciowe notowane na rynkach
zagranicznych — wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamknigcia lub inng warto$¢ stanowigca jego odpowiednik wycena
nastepuje wediug tego kursu lub wartosci. W przypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa sie na podstawie:
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a) Bloomberg Generic, a w przypadku jego braku dla danego skiadnika lokat
Subfunduszu,

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

¢) Bondtrader Composite.

W przypadku braku wskaznikéw okreslonych w iit. a) — ¢) dla danego skladnika
lokat Subfunduszu, na podstawie $redniej z cen transakcji lub ofert kupna
ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majace wedlug najlepszej wiedzy
Subfunduszu najwigkszy udzial w obrocie danym walorem w miesigcu
kalendarzowym poprzedzajacym miesiac, w kidérym dokonywana jest wycena.

v W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajgcy sie termin wykupu dluznych papieréw
wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wediug zasad okresionych
powyZej papiery te wycenia sie metodg odpisu dyskonta iub amortyzacji premii
powstatych jako réznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru wartosciowego
a ostatnia wartoscig godziwg, po jakiej Subfundusz wycenit dany  papier
wartosciowy wediug zasad okreslonych powyze,.

Kontrakty terminowe - wedlug ostatniegoe dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktdrym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu okreslajgcego
stan rozliczet Subfunduszu i instytucii rozliczeniowej.

Pozostale skiadniki lokat Subfunduszu — wediug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o kiérym mowa w pki. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu,
przy czym jezeli dany rynek wyznacza kurs zamknigcia lub inng warto$¢ stanowigcg
jego odpowiednik wycena nastepuje wedlug tego kursu lub wartosci.

Jezeli w przypadku sktadnikéw lokat Subfunduszu, o kidrych mowa w pkt. 1 -4 w
opinii Subfunduszu ostatni dostepny kurs nie odzwierciedla wartosci godziwej
wyceniane sg one tak jakby byly skladnikami lokat Subfunduszu nienotowanymi na
akiywnym rynku na podstawie =zasad okreSlonych przez Subfundusz,
zaakceptowanych przez Depozytariusza, wedlug wiarygodnie ustalonej wartosci
godziwej na podstawie oszacowania wartosci skiadnika lokat Subfunduszu za pomoca,
powszechnie uznanych metod estymacii.

Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na akiywnym rynku

Dluzne papiery wartoSciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sa w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywne] stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania diuznych papieréw
wartosciowych wycenianych wedfug wartoSci godziwej, do wysokosci skorygowane;
ceny nabycia — wartos¢ godziwa wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzier
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia. W przypadku, gdy data
Zzawarcia transakcji nabycia jest rozna od daty jej rozliczenia papier warto$ciowy
ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowana cene nabycia
wylicza sie od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

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

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

Zobowigzania z tytulu zbycia papierdw wartosciowych przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczgwszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

Kontrakty terminowe zawarte poza aktywnym rynkiem wycenia sie wediug metody
okreslajgcej stan rozliczert Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajgcych z warunkoéw
umownych, z uwzglednieniem zasad wyceny dla instrumentu bazowego i terminu
wykonania kontraktu.

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

wartosci aktywow netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowang o
ewentuaine, znane Subfunduszowi zmiany wartosci godziwej, jakie wystapity od
momentu ogloszenia do dnia wyceny.

Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wediug:

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

v wartosci biezgcej prawa poboru uwzgledniajacej roznice miedzy biezgcym
kursem rynkowym akeji spétki a ceng akeji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objgcia jednej akcji nowej emisiji,

w zaleznoéci od tego, ktdra z powyzszych wartosci jest nizsza.

Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia si¢ je wedlug cen tych papieréw
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia sig w oparciu o ostatnia z cen, po jakiej nabywano akcje na ryniu
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powigkszong o wartoéé godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaly okreslone rozne ceny dla nabywcéw — w oparciu o $rednia cene nabycia,
wazong liczbg nabytych akcji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian warto$ci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wplyw na ich wartoéé godziwa,

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

Pozostaie skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wedlug wiarygodnie ustalonej wartoéci godziwej na podstawie
oszacowania wartosci sktadnika lokat Subfunduszu za pomocg powszechnie
uznanych metod estymaciji.

Wycena aktywow i zobowigzan Subfunduszu denominowanych w walutach ocbcych

Aktywa i zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sig lub ustala w
walucie, w ktdrej sg notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sq
notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktérej s3 denominowane.

- Aktywa i zobowigzania, o ktérych mowa w pkt. 1 wykazuje sie w zlotych polskich po

przeliczeniu wediug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o
ktorym mowa w pkt. A1, $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski.

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

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

pienigznych utrzymywanych w celu zaspokojenia
biezacych zobowiazat Subfunduszu razem

(w tysigcach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2008 roku
2 tytulu zbytych lokat 19339 536
Z tytulu instrumentow pochodnych - -
Z fytulu zbytych jednostek uczestnictwa 1661 2911
Z tytutu dywidend - 2
Z tytulu odsetek 10 4
Z tytulu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow - -
Z tytulu udzielonych pozyczek - -
Pozostale naleznosci - -
Razem naleznoéci Subfunduszu 21010 3453
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU
{w tysigcach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia
. 2007 roku 2006 roku
Z tytuiu nabylych aktywow 5187 -
Z tytulu transakeji przy zobowiazaniu sie Subfunduszu do odkupu - -
Z tytulu instrumentéw pochodnych - -
Z tytulu wptat na jednostki uczestnictwa 1379 780
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 8549 9337
Z tytulu wyplaty dochodow Subfunduszu - -
2 tytufu wyptaty przychodéw Subfunduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krdtkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu diugoterminowych poZyczek i kredytow - -
Z tytulu gwarangji lub poreczen - -
Z tytulu rezerw 4248 2456
Z tytutu rozrachunkow publicznoprawnych 2081 514
Pozostale zobowiazania 8 -
Razem zobowiazania Subfunduszu 21 450 13 097
4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
(w tysiacach ziotych) Waluta 31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roku
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 76089 13 442
$rodki pienigzne, razem 75089 13 442
Sredni w okresie sprawozdawczym stan Srodkow
pienigénych ufrzymywanych w celu zaspokojenia
biezacych zobowigzah Subfunduszu
PLN 42034 18795
Sredni w okresie sprawozdawczym stan Srodkéw 42034 18 795

15




Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Polskich Akgji
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku

RYZYKA
5.1. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzari Subfunduszu ryzykiem stopy procentowey.

5.1.1. Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem warto$ci godziwef
wynikajgcym ze stopy procentowej

Na dzien 31 grudnia 2007 roku oraz na dziefh 31 grudnia 2006 roku aktywa Subfunduszu nie byty
obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej.

Na dzien 31 grudnia 2007 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2006 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej.

5.1.2. Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przepfywéw Srodkéw
pienigznych wynikajgcym ze stopy procentowej

Na dziert 31 grudnia 2007 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2006 roku aktywa Subfunduszu nie byty
obcigzone ryzykiem przeplywdw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej.

Na dziert 31 grudnia 2007 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2008 roku Zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem przeplywéw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej.

5.2. Poziom obcigZenia aktywéw i zobowigzar Subfunduszu ryzykiem kredytowym.
5.2.1. Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym.

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Fundusz lokuje aktywa giéwnie
w akcje. W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2006 Subfundusz lokowat aktywa wylacznie w
papiery zdematerializowane zgodnie z przepisami ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.
Na dzien 31 grudnia 2007 roku oraz na dzieh 31 grudnia 2006 roku struktura aktywow
Subfunduszu przedstawia sig nastepujgco:

(w tysigcach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roku
Akcie oraz wynikajace z nich prawa 1147799 704 084

Diuzne papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku pienigznego - -
. emitowane przez Skarb Paristwa

Naleznosci z tyfulu zbytych aktywow 19339 536
Dywidendy . 2
Przedplaty na zakup papieréw wartosciowych 3436 2042
Srodki pienigzne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 75089 13442
Qdsetki nalezne od $rodkéw na rachunkach bankowych 10 4
NaieZnosci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych 1661 291
przez Towarzystwo z tytuiu zbytych jednostek uczestnictwa

Pozostale naleznodci - -

Razem akfywa Subfunduszu 1247 334 723021

5.2.2. Wskazanie przypadkéw znaczgcej koncentracji ryzyka kredytowego w
poszczegélnych kategoriach lokat.

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

Na dzien 31 grudnia 2007 roku oraz na dzien 31 grudnia 2006 roku Subfundusz nie posiadat
lokat w diuznych papierach wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa lub Narodowy
Bank Polski.
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6.

7.

8.

5.3. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym.

Aktywa Subfunduszu sg lokowane w papiery wartosciowe i inne instrumenty finansowe
przewidziane w statucie Funduszu, w tym giéwnie w akcje notowane w walucie polskiej. Statut
dopuszcza réwniez dokonywanie lokat w papiery wartoSciowe emitowane, poreczone Iub
gwarantowane przez panstwo cztonkowskie, jednostke samorzadu terytoriainego paristwa
czionkowskiego, pafistwo nalezgce do OECD lub miedzynarodows instytucje finansows, ktorej
czionkiem jest Rzeczpospolita Polska lub, co najmniej jedno paristwo czionkowskie, przy czym
catkowita wartos¢ tych lokat nie moze przekroczyé 35% wartosci aktywéw Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2007 roku oraz na dziefi 31 grudnia 2006 roku Subfundusz nie posiadat
lokat w papiery warto$ciowe denominowane w walutach obcych.

INSTRUMENTY POQCHODNE

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie zawierat transakgciji,
ktorych przedmiotem byly instrumenty pochodne.
TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO
ODKUPU

7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawierat transakcji przy zobowigzaniu sig drugiej
strony do odkupu.

W roku obrotowym 2006 Subfundusz zawierat transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do
odkupu, jednakze na dzien bilansowy transakgcje tego typu nie wystapity

7.2. Transakcje przy zobowigzaniu sig Subfunduszu do odkupu.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie zawierat transakc;ji
przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

7.3. Naleznosci z tytulu papieréw wartoSciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie zawierat transakcji w

trybie przepisow rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych.

7.4. Zobowigzania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez Subfundusz w frvbie
przepisow rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie zawicral transakeji w

trybie przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papierow wartosciowych.

KREDYTY | POZYCZKI

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie zaciagat Zzadnych
kredytow i pozyczek.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie udzielat zadnych
kredytow i pozyczek.
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9. WALUTY I ROZNICE KURSOWE

9.1. Walutowa struktura pozycji bifansu.

Na dzien 31 grudnia 2007 roku oraz na dziefi 31 grudnia 2006 roku aktywa i pasywa
Subfunduszu wyrazone byly wylgcznie w ziotych polskich.

9.2. Dodatnie réznice kursows.
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie dokonywat lokat w
papiery warto$ciowe oraz inne instrumenty finansowe denominowane w walutach obcych.
8.3. Ujemne réZnice kursowe.
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie dokonywat lokat w
papiery wartosciowe oraz inne instrumenty finansowe denominowane w walutach obcych.

10. DOCHODY 1ICH DYSTRYBUCJA

- 10.1. Zrealizowany zysk (strata} ze zbycia lokat

(w tysigcach zlotych) 1 stycznia - 1 stycznia -
31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roku
Skiadniki fokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 91141 32226
- Papiery wartosciowe udzialowe 91141 32226

- Diuzne papiery wartosciowe odsetkowe -
- Diuzne papiery wartodciowe dyskontows - -

- Jednostki i tyfuly uczestnictwa - -
- Inne - -

Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym; {25) 24

- Papiery wartoSciowe udziatowe - -
- Diuzne papiery wartoSciowe odsetkowe

- Diuzne papiery warto$ciowe dyskontowe (25) 24
- Jednostki i tytuty uczestnictwa - -
- Inne - -
Razem _ 91 116 32 250

18




Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Polskich Akgji
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2007 roku

10.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywéw

{w tysiacach ztotych) 1 stycznia — 1 stycznia ~
31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roky
Skiadniki fokat notowane na aktywnym rynku, w tym: (30 332) 164 175
- Papiery warto$ciowe udzialowe {30 332) 164 175

- Dluzne papiery wartosciowe odsetkowe - -
~  Diuzne papiery wartosciowe dyskontowe - -
- Jednostki | tytuly uczestnictwa - -
- Inne - .

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - -
- Papiery wartosciowe udzialowe - -
- Dluzne papiery wartosciowe odsetkowe - -
- Diuzne papiery wartodciowe dyskontowe - -
- Jednostki i tytuly uczestnictwa - -
- Inne -

Razem . {30 332) 164175

Wszelkie dochody Subfunduszu powigkszajg warto§é aktywoéw netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wyptaca kwot stanowiacych dochody Subfunduszu bez odkupywania Jednostek
Uczestnictwa.

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)
b}
c)
d)

e)

f)

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

prowizji i oplat zwigzanych z transakcjami kupna i sprzedazy papierow wartoéciowych i praw
majatkowych,

oplat, prowizji i kosztéw zwigzanych z obslugg i splatg zaciggnigtych przez Subfundusz
pozyczek i kredytow bankowych,

podatkéw, taks notariainych, opiat sgdowych i innych opiat wymaganych przez organy
panstwowe i samorzgdowe, w tym opfat za zezwolenia i rejestracyjnych,

kosztow likwidacji Funduszu,

kosztéw likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostale koszty, w tym zwlaszcza:

b)

wynagrodzenie depozytariusza za wyceng i przechowywanie aktywow Subfunduszu;

oplaty dia agenta obstugujacego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o Swiadczenie
ustug agenta obstuguigceqo;

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

koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucii
materiatéw informacyjnych i ogloszen,

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

Za zarzgdzanie 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 czeéci zmiennej, uzaleznionej od wynikéw

Subfunduszu.

(w tysiacach ziotych) 1 stycznia - 1 styoznia ~
31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roku

Wynagrodzenie dla Towarzystwa
- {ze86 stala wynagrodzenia 45 459 20 752
- Czg8¢ wynagrodzenia uzalezniona od  wynikéw . -

Subfunduszu
Razem 45 459 20752
12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2007 roku 2006 roku 2005 roku
Wartosé aktywow netto Subfunduszu w tys. zt. 1225884 709 924 359 676
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w z1. 482.30 422,32 289.16

Vi INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu

finansowym za biezacy okres sprawozdawczy

Do dnia sporzgdzenia sprawozdania finansowego nie wystapily znaczace zdarzenia dotyczace lat

ubiegtych, kt6re wymagatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

2. Informacje o =znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym,

a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie wystapily zdarzenia, ktdre wymagatyby uwzglednienia w sprawozdaniu

finansowym.

3. Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i

opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie wystepuja réznice pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w
porownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi |

sprawozdaniami finansowymi.

opublikowanymi
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4. Dokonane korekty biedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych
tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnosé oraz wynik z
operacji i rentownos$é Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym bledy podstawowe nie wystapity.

W roku obrotowym 2006 wystapity przypadki, w ki6rych Fundusz poinformowa! Uczestnikow
Funduszu o korekcie wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa:

Dzien Dzien ogloszenia ~ Warto§¢ aktyw6w netto na  Wartosé aktywéw netto
Wyceny korekty jednostke uczestnictwa na jednostke
przed korekia (zi) uczestnictwa po
korekcie (zf)
27.07.2006 31.07.2006 368.68 368.75

W dniu 31 lipca 2006 roku przypadat dzien ustalenia prawa do dywidendy z akcji spotki Stomil
Sanok SA. Dywidenda przypadajgca na jedng akcje wynosita 5,25 zI. Zgodnie z przepisami par.
14 ust. 3 rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 8 pazdziernika 2004 roku w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (,Rozporzadzenie”) nalezng
dywidendg z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sig 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 ktorym akcje sp&iki Stomil Sanok SA byly notowane bez prawa do dywidendy byt dzien 27 lipca
2006 roku. W wyniku pomyiki informacfi o dywidendzie dotyczacej Stomilu Sanok S.A. nie
wprowadzono do systemu finansowo ksiggowego , w zwigzku z czym nie zostata w systemie
naliczona dywidenda dla tych akcji. JednoczeSnie w wyniku pomylki dywidendy tej nie naliczyt
rowniez Deutsche Bank Polska SA, pelniacy funkcje depozytariusza Subfunduszu i dlatego bigd
nie zostal wychwycony w trakcie codziennej weryfikacji wyceny aktywéw netto funduszu z
depozytariuszem.

Po stwierdzeniu wystapienia biedu Subfundusz niezwlocznie skorygowat swoje ksiegi
rachunkowe w taki sposéb, aby uzyska¢ prawidiowa warto§é aktyw6w netto Funduszu.

Subfundusz dokonal ponownego przeliczenia ilosci jednostek uczestnictwa nabytych oraz
odkupionych przez Uczestnikéw Funduszu po niewlasciwie wyliczonej cenie i dokonat korekty
zapiséw na kontach tych Uczestnikéw Funduszu w taki sposob, aby nabyta lub odkupiona ilosé
jednostek uczestnictwa odzwierciedlata prawidiowa warto$é aktywéw netto przypadajacg na
jednostke uczestnictwa,

Uczestnikom Funduszu, ktérzy dokonali odkupienia okreélonej ilosci jednostek uczestnictwa po
niewlasciwie wyliczonej cenie zostaly przekazane dodatkowe $rodki wynikajace z roznicy miedzy
blednie oraz prawidlowo wyliczong wartoscia aktywéw netto przypadajgcg na jednostke
uczestnictwa.
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5. Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktére w istotny spos6b mogtyby wplynaé na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

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

finansowym, ktore w istotny sposdb moglyby wplynaé na ocene sytuacii majgtkowej, finansowej
oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Ninigjsze sprawozdanie finansowe zawiera 22 kolejno ponumerowane strony.

0 4 -

/ﬂ_narek P}éybyiéki — Prezes Zarzadu

W

Tym?)teusz Pa!@ny - Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, dnia 14 marca 2008 roku.
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| ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Skladniki lokat 31 grudnia 2007 roku
L. Wartos¢ wedtug .

. Wartos¢ wg ceny . - Procentowy udzial w
{w tysiagach Zotych) nabycia wyt:’r; i:::yzlen aktywach ogdlem
Akcle 112058 108 286 51.57
Warranty subskrypcyine 0 0 0.00
Prawa do akcji 183 278 0.14
Prawa poboru 0 60 0.02
Kwity depozytowe 0 0 0.00
Listy zastawne 0 0 0.00
Diuzne papiery wartosciowe 87 149 86 977 4143
Instrumenty pochodne 0 0 0.00
Jednostki uczestniciwa 0 0 0.00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0.00
Tytuly uczestnichwa emilowane przez
instytucje wspolnego inwestowania 0 0 0.00
majace siedzibe za granicg
Wierzytelnosci 0 0 0.00
Weksle 0 0 0.00
Depozyty 0 0 0.00
Inne 0 0 0.00
Razem 199 300 ' 195604 93.16

Comamercial Union' B
Towarzystwo Funduszy Inwes|

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesé niniejszego zestawienia
lokat
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Sprawozdanie jednostkowe sporzadzone za okres od dnia 2 stycznia do dnia 31 grudnia 2007 roku

2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Akcje
(w tys. PLN z wyjgtidem wariosci nominaing] orez itosci papiertw wartosciowych podanych w sziukach)
e o Wartosé wedhig

Akeje Rodzafrynku | Nazwarynku | Liczba Kr::n si:::zby W;r:;s: awb::i!:g wyt;ei::r.l :::;ieﬂ ﬂmk;:;?hy;ﬁi
AB AR-RR GPW 14 500 Polska 379 387, 0.18
ABM SOLID AR-RR GPW 1533 Poleka 45 krg 0.02
ACTION ARRR GPwW 4908 Polska 85 163 0.08
AGORA AR-RR GPW 23498 Polska 1019 134 0.62
ALMA AR-RR GPW 3799 Polska 449 494 024
AMREST HOLDINGS AR-RR GPW 8248 Holandia 843 1105 053
ARMATURA KRAKOW ARRR GPW 42972 Polska 87 88 0.04
ARTERIA AR-RR GPW 3587 Polska 84 68 0.03
ARTMAN AR-RR GPW 843 Polska 42 51 0.02
ASSECO BUSINESS SOLUTIONS AR-RR GPW 17698 Polska 196 2 o1
ASSECO POLAND ARRR GPW 32074 Polska 2081 2357 1.12)
ASSECO SLOVAKIA AR-RR GPW 570 Slowacja 280 251 0.12
ATM AR-RR GPW 2991 Poigka 458 192 009
ATM GRUPA AR-RR GPW 3613 Polska 769 903 043
[AUTOMOTIVE COMPONENT AR-RR GPwW 9106] Luxemburg 187 107] 0.05
B.MILLENNIUM AR-RR GPW 147 772 Polska 1704 1719 082
BANKIER.PL AR-RR GPW 11666 Polska 122 128 0.06
BARLINEK AR-RR GPwW 13637 Polska 298 173 008
BEEF-SAN AR-RR GPW 102500 Polska 365, 32 0.15
BIOTON AR-RR GPW 150 006 Polska 208 133 0.06
BMP AR-RR GPW 41635  Niemey 427 A3 0.15
- |BOMI ARRR GPW 8 396 Polska o1 235 0.4t
BPHPBK ARRR GPW 1035 Polska 219 108 0.05
BRE AR-RR GPW 4292 Polska 1960 2167, 103
BZWBK AR-RR GPW 10157 Polska 2636 2549 121
(CENT.EURD.DISTR.CORP ARRR GPW 2700, USA 232 394 019
CERSANIT ARRR GPW 49045 Polska 2162 1643 0.78
CEZ AR-RR GPW 5240  Czechy 925 959 046
CINEMA CITY INTERN. AR-RR GPW 17904| Holandia 474 B27 0.30,
COMARCH ARRR GPW 1025 Folska 226 187 0.09
COMP SAFE SUPPCRT ARRR GPW 741 Polska 83 56 0.03)
DEBICA AR-RR GPW 1872 Polska 199 197 0.09
DECORA AR-RR GPW 9240 Polgka 464 314 0.15
DOM DEVELOPMENT AR-RR GPW 6632 Polska 1117 657| 031
DWORY ARRR GPW 237113 Polska 591 308 015
ECHO AR-RR GPW 50000 Polska 576 308 0.19
EFEKT AR-RR GPW 2909 Polska 104 82 004
ELEKTROBUDOWA AR-RR GPW 1137 Polska 253 227 0.11
ELEKTROTIM AR-RR GPW 7585 Polska 184, 152 0.07
EILZAB AR-RR GPW 5082 Poiska 240 272 0.13
EMPERIA AR-RR GPW 4750 Polska 724 774 0.37
EMPIK MEDIA &FASHION AR-RR GPW 32620 Polska 725 620, 0.30
ENAP ARRR GPW 1000 Polska 5 2 0.60
ENERGOINSTAL AR-RR GPW 8429 Polska 152 164 0.08
ERBUD AR-RR GPW 4005 Polska 251 363 017
ES-SYSTEM AR-RR GPW 5981 Polska 35 47, 0.02
EUROCASH ARRR GPW 26 868 Palska 235 322 015
EUROMARK AR-RR GPW 250 Polska 5 2 0.00
EUROTEL AR-RR GPW 4992 Polska 98 17 0.06)
GETIN AR-RR GPW 95 454 Polska 1354 1418 068
GINO-ROS! ARRR GPW 11950 Polska 296 129 0.06
GRAJEWO ARRR GPW 14619 Polska 948 775 0.37
GROCLIN AR-RR GPW 455 Polska 24 11 0.01
GRUPA LOTOS AR-RR GPW 30000 Polska 1322 1338 064
GTC ARRR GPW 69481 Polska 333 3092 147
HANDLOWY ARRR GPW 18113, Polska 2050 1809 0.86
HELIO AR-RR GPW 96 033 Poiska 1008 671 0.32
HOOP AR-RR GPW 25001  Polska 9 96 008
HYDROBUDOWA WLOCLAWEK AR-RR GPW o Polska 344 398 0.19
HYDRGTOR ARRR GPW 1165 Polska 58 56 0.03
HYPERION AR-RR GPW 24475 Polska 267 147 0.07
IDMSA AR-RR GPW 40750 Polska 972 569 028
IGROUP AR-RR GPW 20000 Polska 200 153 0.07
IMMOEAST AR-RR GPW 10299]  Austria 397 270 013
INFOVIDE-MATRIX AR-RR GPW 2288 Polska 77 76 004
INGBSK AR-RR GPW 1500 Polska 1293 1088 052
INTERIA.PL AR-RR GPW 8341 Polska 524. 550 0.26

Zalaczone dodatkowe informacie i objasnienia stanowig integralng czesé niniejszego zestawienia
lokat
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Zréwnowazeny
Sprawozdanie jednostkowe sporzadzone za okres od dnia 2 stycznia do dnia 31 grudnia 2007 roku

2.1. Akgie c.d.

' - Warle5¢ wedlug N
. . Kraj siedzihy | Warto$¢ wedlug . - [ Procentowy udzial
Akele Rodzaj rynku | Nazwarynku | Liczba emitenta ceny nabycia w‘;:?;‘::::en w aktywach ogélem
JCAUTO AR-RR GPW 7300 Polska 204 212 010
JUTRZENKA AR-RR GPW 2073 Polska 243 20 0.4
JW CONSTRUCTION AR-RR GPW 5732 Polska 407 243 0.12
KABLE AR-RR GPW 400 Polska 41 18 0.61
KETY AR-RR GPW 3760 Polska 767] 602 0.29
KGHM AR-RR GPW 62400  Polska 6 513] 6602 3.4
KOELNER AR-RR GPW 9157 Polska 504 302 0.14
KOMPUTRONIK ARRR GPW 9492 Palska 456 350 0.17
KOPEX AR-RR GPW 16918 Polska 775 822 0.39
KREDYT INKASC ARRR GPW 5676, Polska 88 82 0.04
KROSNO ARRR GPW 6000 Palska 57 22 0.01
KRUK AR-RR GPW 16534 Polska 457, 463 0.22)
KRUSZWICA ARRR GPW 4255 Polska 269 1794 0.09
LPP AR-RR GPW 666 Poleka 1361 1777 0.85
LS| SOFTWARE AR-RR GPW 22349 Polska 281 252 0.12
LZPs AR-RR GPW 73 Palska 1 1 2.00
IMACROSOFT AR-RR GPW 4921 Pofska 239 KIG 0.13]
MERCOR AR-RR GPW 4900 Polska 218 237 0.11
MOJ ARRR GPW 4783 Polska 30 20 o.M
MOSTOSTAL ZABRZE AR-RR GPW 58710 Polska 769 470 0.22
MULTIMEDIA : AR-RR GPW 258018 Polska 333 291 0.4
NEPENTES S.A. AR-RR GPW 4267 Polska 73 86 0.04
NOBLE BANK AR-RR GPW 31000 Folska 373 388 0.18
NORTH COAST AR-RR GPW 61392, Folska 253 210 0.10
NOVITUS AR-RR GPW 17 535] Polska 405 400 0.19
ODLEWNIE AR-RR GPW 18813 Polska 174 111 0.05
OPQOCZNO AR-RR GPW 1141 Polska 51 55 0.03
ORCO AR-RR GPW 713 Luxemburg n 207 0.10
P.A, NOVA ARRR GPW 7151 Pelska 330 304 0.14
PAMAPGL ARRR GPW 14 461 Polska us 338 0.16
PBG AR-RR GPW 5294 Polska 1765 1626 07
PEKAO AR-RR GPW 46843 Polska 12077 11314 5.39
PEMUG AR-RR GPW 78195 Polska 269 207 0.10
PERMEDIA AR-RR GPW 1404 Polska 109 77 0.04
PGF AR-RR GPW 4580 Polska 3 408 0.19
PGNIG ARRR GPW 349 588 Polska 1467 1783 0.85
PKN ORLEN ARRR GPW 175710 Polska 8452 9119 4.3
PKOBP AR-RR .GPW 213385 Folska 10232 1224 5.35
POL-AQUA AR-RR GPW 8386 Polska 604 654 0.3
PCLCOLORIT AR-RR GPW 3500 Polska 10 3 0.00
POLICE AR-RR GPW 7000 Polska 53 11§ 0.06
POLIMEX MS ARRR GPW 210825 Polska 1751 1 805) 0.86
POL-MOT WARFAMA ARRR GPW 2283 Polska 9 9 0.00
POLNORD AR-RR GPW 1608 Polska 211 228 0.11
PRATERM AR-RR GPW 4003 Polska 171 0 0.10
PROJPRZEM AR-RR GPW 1500 Polska 69 89 0.03
PROKOM ARRR GPW 6071 Polska 903 808 0.33
PTA GRUPP AS AR-RR GPW 1800]  Estonia 38 Kl 0.01
PULAWY AR-RR GPW 5179 Polska 493 605 0.29
QUANTUM AR-RR GPW 10007 Poiska 230 204 0.10
{QUMAK-SEKOM AR-RR GPW 15025 Polska 158 21 0.10
RADPOL AR-RR GPW 273231 Polska 248 2 011
RUCH AR-RR GPW 16738 Polska 512 385 0.18
SANOK AR-RR GPW 3279 Palska 742 607, 0.28
STALEXPORT AR-RR GPW 35000 Polska 168 98 0.05
STALPRCDUKT ARRR GPW 1880 Polska 2273 1410 067
STER-PROJEKT ARRR GPW 12795 Palska 88 88 0.04
SWIECIE ARRR GPW 8000 Polska 748 43 0.26
SYGNITY ARRR GPW 5000) Polska 172 176 0.08
TELEFORCEONE ARRR GPW 11405 Polska 318 222 0.1
TELL AR-RR GPW 912 Polska 83 106 005
TETA ARRR GPW 10699 Polska 260 213 0.10
TIM ARRR GPW 15720 Pelska 493 393 0.19)
TPSA ARRR GPW 252 979 Palska 5762 5695 27
TVN AR-RR GPW 69950 Polska 1162 1749 083
ULMA CONSTRUCCION AR-RR GPW 2000 Polska 500, 640 0.30
UNIMA 2000 ARRR GPW 15285 Polska 228 112 0.05
VISTULA ARRR GPW 50650 Polska 497 807 0.2
WSIP AR-RR GPW 3750 Polska 52 59 003
ZE{ MER AR-RR GPW 16931 Palska 931 1067 0.51
ZM DUDA ARRR GPW 50 560 Polska 639 are 0.18
ZUK STAPORKOW ARRR GPW 1600 Polska 48 83 0.04
Akcje razem 3795634 112058 108 286] 51.57,

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng cze$é niniejszego zestawienia
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Zrownowazony
Sprawozdanie jednostkowe sporzgdzone za okres od dnia 2 stycznia do dnia 31 grudnia 2007 roku

2.2. Prawa do akgji

(w tys. PLN z wyjatiiem wartosci nominalnej oraz ilosci papierdw wartosciowych podanych w sztukach)

Procentowy
e Warto§¢ wediug .
Prawa do akgji Rodzaj rynku | Nazwa rynku Liczba Kr:i" s;ee:zby w:eﬁé: a::z::g W?Iny na dzien a"m ;‘
ilansowy ogétem

PDA FERRUM AR-RR GPW 15000 Polska 47 145 0.07
PDA INTROL AR-RR GPW 5449 Polska 63 53 0.03
PDANEPENTES SA AR-RR GPW 2019 Polska 34 4 0.02
PDA POL-MOT WARFAMA ARRR GPW 971 Polska 38 39 0.02
Prawa do akcji razem 32179 183 278 0.14
ARR - aktywny rynek tegulowany

2.3. Prawa poboru
{w tys. PLN z wyjgtkiem wartoéci nominalnej oraz flo$ci papieréw wartoSciowych podanych w sziukach)

Kraj siedziby | TVortosé wediug \\:l:c::?n:ﬁﬁ PT::i;m:y
Prawa poboru Rodzaj rynku | Nazwa rynku Liczba ; ceny nabycia .
emitenta wiys. PLN bilansowy aktywach
i w tys. FLN ogdlem

PP ENAP "NNRA nie dotyczy 1000 Polska 0 1 0.00
PP KROSNO NNRA nie dotyczy 6000 Polska 0 9 0.00
PP PEMUG NNRA nie dotyczy 78 155 Polska 0 9 0.00
PP POLCOLORIT NNRA nie dotyczy 3500 Palska 0 3 0.00
PP POLNA NNRA nie dotyczy 926 Polska 0 35 0.02
PP ELBUDOWA NNRA nie dolyczy 1137 Polska 0] 3 0.00
Prawa poboru razem 90718 0 60 0.02

NNRA - nierotowane na rynku aktywnym

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng cze$¢ niniejszego zestawienia

lokat
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Commercial Union Fundusz inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Zréwnowazony
Sprawozdanie jednostkowe sporzadzone za okres od dnia 2 stycznia do dnia 31 grudnia 2007 roku

2.4. Diluzne papiery warto$ciowe

{w tys.PLN z wyigtkiem wartosci Todad paplantw war podanych w sztukach)
_ . Termin . Wittodé wadtug | Procentowy udsisf]
Dieine paplery . Krdj siedziby . . Wartosé Wartaid wedhug
wartobcions Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent emitenta wykuptt - |  Warunki oprocentowenia nominaing Liczba cany nabycia wyceny na dzisf w IMMH
mm-dd hilarsowy ogélam
O tarmile wykupu o 1 roku:
Obligacje
Bony shachows
B.SK. WK 23.01.08 HNNRA rfa dofyczy Skarh Pafistwa Polska 2008-01-23| ‘nie dolyczy 10 000) 100; 962 98] 048
B.SK. WK 05.02.08 HNRA e dofyczy Skerb Patidwa Polska 2008-02-08] nie dolyezy 10000 504 480 458 024
B.SK. WrK. 19.03.08 HNRA e dofyezy Skarb Pafsiwa Polska 2008-03.19] nie dobyezy 10 00| 1000 9584 9909 47
B.SK. WYK. 07.05,08 NNRA nig dotyozy Skarb Poistwa Poiska 2008050 nie datyozy 10 0004 2000} 19 138 19 692} 9
Razom 3150] 30 164 31097 148
[Bony plenigine —
nna
0. terminta wykupu do 1 roku razam: 3150] :w156| 31097 1482
© tarminks wykupy powyte] 1 roku:
Obilgacie
0K 0702 R MTS-POLAND | Skarb Pafstwa Polska 2009-07-25) 2en0kupaiwe 1000 1600 897) 914 0.43)
PS 0511 IAR MTS-POLAND | SkarbPatstwa Polska 201105-24]  stsla stopa procantowa $000) 20 0004 19441 18872 88|
PS D412 AR MTS-POLAND | Skarbk Paftstwa Polska 201204-25]  stala stopa procantowa 1000} 5000} 4945 4745 226]
DS 1015 IAR MYS-POLAND Skarb Paristwa Polska 2015-10-24]  stala slopaprocentowa 1000} 10 00| 10643 10 147] 483
17 0816 1AR MTS-POLAND | Skarh Panstya Polska 2016-08-24| zmianna stopa procentowa 1000} 4000} 1042 1088 052
WZ 0118 1AR MTS-POLAND | Skab Pafstwa Poleka 2018-04-25| zmienna stopa proventowa 1000 10.000] 10015 10013} 477
[OKPK1017 NNRA m PKOBPS.A Poleka 2017-10-30] zmienna slopa proconiowa 100 000 1001 10 000 10 307 4.8
Razem 47 100) 56983 55830 2651
Bony skarbows
Bony planigne
[inne
O terminls wykupu powy2s] 1 roku razem AT 400 56 983 55 850 26.6¢
Diuine paplory wartciclowe razam 50 2504 87 149 B6 9T s |
AR-RR - aitywny rynak-rynok raguiowany
IAR » inny aktywny rymek

NHNRA - nienolowane na rynku eklywnym

Zatgczone dodatkowe informacje | objasnienia stanowig integralng czese niniejszego zestawienia

lokat
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Zrownowazony
Sprawozdanie jednostkowe sporzadzone za okres od dnia 2 stycznia do dnia 31 grudnia 2007 roku

3. TABELE DODATKOWE

{wiys. PLN z wyjatkiem wartoded nominangj oraz fosd panerwwameemrjm podanych w sziukach)

o Lacma Warlodé wedlug ceny Wartosé wedlug wycenyna | Procoiitowy odzialw
Gwarantowane skladniki lojat Rodza] Tiozha nabycla ddefi v per
Paiery warlodciows gwarantowane przaz Skarb Pafistwa Q 0 0.00
[Paplory warlodciowe qwaraniowane przez NBP q 1 0.00
Papiery warlosciowa gwarantowans przez jednostid samorzadu o 0 o
lerytoriainega -
ety ' przaz par lozapa o a 4 000
OECD (zwytaczeniem e} Polskie) ’
Paplory fowe g wa
instytucie finansowe, Hénych caionkiam fest Rzeczpaspalita Polska o 0 0.00)
b przyngrnia] fedno Z panstw aoyeh do OECD
Wartost wedfug wyeenyna | Procemtowy udratw
Grupy kapitajowe, o ktérych mowa wart. 95 ustawy dzlofi bilai o h agslem
Grupa Kapialowa Cersanit 1 081
Grupa Kapftalowa Comp Safe Supporl 84 0.2
Getin Holdnig S.A 1 0.55
Grupa Kapitdowa PBG 202 0.95
Grupa Kapitalowa Prokom Software S.A 3 173
UniCraxt Group 114; 5.4

Wartodé wedtug wycenyna | Procentowy udzialw

Iekat nabyts od pedmiotow, o ktérych mowa war, 107 ustawy diods bila o r ogélom

Fundusz nia nabywal od podrmioléw, o kidrych mowa w art. 407 ustawy paplerdw warfoégiowych Innych niZ emitowans przez Skarb Paiistwa 0 0
b Narodowy Bark Polski 01

Paplery wartofciows

atnltowane prest
igd: dewiet | ! . Wartodé wodlug | Procentowy udzia

finansowa, ktbiysh Nazwa emienta Kea sy etz 70 Nazwa ryria Uicaba Warlott wedtugceny | o radeion | waktywach

cziontlumjost RP[ub oyl nabyeia bllansowy ogékm

praynamnle] jadne z

pafstw OECD
[ U 0.
- "
7 Bréypylski
tozeh 7 1t} /
ercial Updon I ?rlﬁh A
©wwarzystwo Funduszf lwestycy) ¥y

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia
lokat
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Zréwnowazony
Sprawozdanie jednostkowe sporzgdzone za okres od dnia 2 stycznia do dnia 31 grudnia 2007 roku

H BILANS

. 31 grudnia

(w tysigcach zlotych) 2007 roku
. AKTYWA 209 955
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 10 447
1.1. Srodki pienigzne na rachunku biezacym 248
1.2, Srodki pienieine na rachunku nabyé 260
1.3. Srodki pienigzne na rachunku odkupien 3
1.4. Srodki pienigine na rachunkach wyspecjalizowanych programéw inwestowania ]
1.5. Srodki pieniezne na krétkoterminowych lokatach bankowych 9930
2. Naleznosci 3498
2.1, Z tytulu zbytych fokat 2451
2.2, Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 30
2.3. Dywidendy 0
24. Odsetki 1017
2.5. Z tytulu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw g
2.6. Z tytulu udzielonych poZyczek g
2.7. Pozostale 0
_ 3. Transakeje przy zobowiazaniu sie drugief strony do odkupu 0
4, Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 154 397
4.1, Papiery warloSciowe udziatowe 108 624
4 2. Diuzne papiery wartosciowe cdsetkowe 45773
4.3, Dluzne paplery wartoSciows dyskontowe 0
4.5, Jednostki i tytuly uczestnictwa 0
4.6. Inne 0
5. Skladniki lokat nienctowane na aktywnym rynku, w tym: 41204
5.1. Papiery wartoSciowe udzialowe ]
5.2. Dluzne papiery warfosciowe odsetkowe 10107
5.3. Dluzne papiery wartoSciowe dyskontowe 31097
5.4. Jednostki i tytuly uczestnictwa 0
5.8. Udziaty w spotkach z 0.0. . : 0
5.7. Inne 0
6. Nieruchomosci 0
7. Pozostale aktywa 409
Il. ZOBOWIAZANIA 6040
. AKTYWA NETTO ([-Il) 203915
IV. KAPITAL FUNDUSZU 207 595
1. Kapital wplacony 369 274
2. Kapital wyptacony (wielkost ujgmna) (161 676)
V. DOCHODY ZATRZYMANE 1147
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 306
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 841
Vi. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA {4 827)
Vil. KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z QPERACJI {IV+V+/-VI) 203915
Liczha jednostek uczestnictwa 1921 835.99
Wartos¢ aktywow neffo na jednostke uczestnictwa (w zt.) 106.10

rfeshwo Funduszydnwes cy]nychSA Commerc:x ni s Lalska
Towarzystwo unduszy Trowesg cyjrglch S.A

Zalgczone dodatkowe informacije i objasnienia stanowig integralng czes¢ ninigjszego bilansu
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Commercial Union Fundusz Inwestycyiny Otwarty Subfundusz CU Zréwnowazony
Sprawozdanie jednostkowe sporzadzone za okres od dnia 2 stycznia do dnia 31 grudnia 2007 roku

i RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

2 stycznia -
(w tysigcach 2lotych) 31 grudnia
2007 roku
. PRZYCHODY Z LOKAT 6754
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 2907
2. Przychody odsetkowe (w tym odpis dyskonta) Jo4r
3. Dodatnie saldo rdznic kursowych 0
4, Pozostale 0
Il. KOSZTY FUNDUSZU 6 448
1. Wynagrodzenie dla fowarzystwa 6389
2. Wynagrodzenia dla podmictow prowadzacych dysirybucje ]
3. Oplaty dla depozytariusza 0
4. Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0
5, Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0
6. Uslugi w zakresie rachunkowosci 0
7. Uslugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0
8. Uslugi prawne 0
9. Uslugi wydawnicze, w fym poligraficzne 0
10. Kosziy odsetkowe {w tym amortyzacja premii) 0
11. Koszty zwiazane z posiadaniem nieruchomosci 0
12. Ujemne saldo réznic kursowych 6
13. Pozostale 43
ll. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 0
IV. KOSZTY FUNDUSZU NETTO (Ii-HI) 6 448
V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (I-IV} 306
VI. ZREALIZOWANY I NIEZREALIZOWANY ZYSK | (STRATA) (3 986)
1. Zrealizowany zysk / (strata) ze zbycla lokat, w tym: 841
- Z tytulu roznic kursowych 0
2. Wzrost / (spadek) niezrealizowanego zysku / (straty) z wyceny lokat, w tym: (4 827)
- Z fytulu réznic kursowych 0
VIl. WYNIK Z OPERACJI {(V+VI) (3 680)
Wynik z operacji przypadajacyha jednostke uczestnictwa {1.91)
o Laleczny
Commercia¥ Union

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego rachunku wyniku
- Z operacji
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Zrownowazony

Sprawozdanie jednostkowe sporzadzone za okres od dnia 2 stycznia do dnia 31 grudnia 2007 roku

v ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
. - o . . . ) 2 stycznia -
(w tysiacach zlotych z wyjakiem wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w zlotych oraz .
ilodci jednostek uczestnictwa podane] w sziukach) 31 grudnia
2007 roku
I ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Wartoé¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: (3 680}
a) Przychody z lokat netto 306
b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia iokat 841
¢) Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku {straty) z wyceny lokat 4 827)
3. Zmiana w aktywach netto z tytufu wyniku z operacji (3 680)
4, Dystrybucja dochodéw (przychodow) funduszu (razem): 0
a} z przychoddw z lokat netto 0
b} ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 207 595
a} Powickszenie kapitatu z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 369 271
b} Zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupicnych jednostek uczestnictwa (161 676}
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawezym (3-4+/-5) 203915
7. Wartos¢ aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 203915
8. Srednia wartos¢ aktywow nefto w okresie sprawozdawczym 183 903
Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w fym: 1621 835.99
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 3374 997.02
b} Liczba odkupionych jednestek uczestnictwa {1453 161.03)
¢) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 192183599
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dzialalno$ci Funduszu w
tym: 1921 835.99
a) Liczba zbytych jednostek uczesinictwa 3374997.02
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa {1453 161.03)
¢) Saldo jednostek uczestnictwa 1921 835.99
Il ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Warto&¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego 100.00
2. Wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 106.10
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym (w stosunku rocznym) 6.12%
4, Minimalna i maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny:
Warto&¢ minimalna (02.01.2007 r.) 100.00
Wartost maksymalna (06.07.2007 r.} 119.63
5. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny
(28.12.2007 1) 106.12
Iv. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW
NETTO, WTYM: 152%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dia fowarzystwa 3.49%
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucie 0.00%
3. Procentowy udziaf oplat dia depozytariusza 0.00%
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu 0.00%
5. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie rachunkowosc 0.00%
6. Procentowy udziat oplat za usiugiwZ2kresie zarzadzania aktywami funduszu 0.00%

inych S.A.

o arzdgbwo Funduszy pwes

zmian w aktywach netto.
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Vv

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowo$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 pézniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 .
w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz.
1859) (,Rozporzadzenie™).

1.1.2.

1.

10.

Uimowanie w ksiggach rachunkowych operacji dofyczgcych Funduszu

Operacje dotyczace Subfunduszu uimuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie,
ktorego dotycza.

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

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

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

Nabyte skiadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wediug
ceny nabycia. Przyjmuje sig, ze skladniki lokat nabyte nieodplatnie posiadajg cene
nabycia réwng, zeru.

Skiadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skladniki maja przypisang
ceng nabycia wynikajacg z ceny nabycia tych sktadnikéw lokat, w zamian za ktére
zostaly otrzymane, skorygowang o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

Zmiang warto$ci nominalnej nabytych akcji, nie powodujacg zmiany wysokosci
kapitalu akcyjnego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w ktdrej dokonuje sie
zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda ,najdrozsze sprzedaje sie jako
pierwsze” (HIFO), polegajgca na przypisaniu sprzedanym skiadnikom 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 ktorej mowa powyzej nie stosuje sie do:

v papierow wartoéciowych nabytych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkupu,

v'  zobowiazan z tytulu zbycia papieréw wartoSciowych, przy zobowiazaniu sie
Subfunduszu do odkupu,

v naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papieréw warto§ciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych,

v" zobowigzan z tytulu otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych,

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

W przypadku wygasnigcia zobowigzan z tytulu wystawionych opcji uznaje sie, iz
wygasnigciu  podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytulu ktdrych zaciggniecia
otrzymano najnizszg premie netfo.
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11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

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

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

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiggach
rachunkowych Subfunduszu w dniy, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajgcy wartosci tego
prawa do dywidendy,

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

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

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

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sig w ksiegach rachunkowych Subfunduszu
wedlug wartosci ksiggowej réwnej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwiazane z
jego otwarciem pomniejszajg niezrealizowany zysk (powigkszajg niezrealizowang
strate) z wyceny kontraktu. Prowizja maklerska oraz inne koszty zwigzane z
zamknigciem kontraktu pomniejszajg zrealizowany zysk (powiekszajg zrealizowang
strate) z kontraktu terminowego.

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

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

v' dodatnie saldo roznic kursowych powstale w zwigzku z wycena Srodkéw
pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

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

Przychody odsetkowe od fokat bankowych nalicza sig przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej.

Koszty operacyjne Subfunduszu obejmujg w szczegdlnosck:
v wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem,
v koszly odsetkowe,

v ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng Srodkéw
pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach oboych.

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

Koszty odsetkowe z tytulu kredytow i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz
rozlicza sig w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentows;.

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

11




Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Zréwnowazony
Sprawozdanie jednostkowe sporzgdzone za okres od dnia 2 stycznia do dnia 31 grudnia 2007 roku

1.1.3. Zasady wyceny akltywow Subfunduszu

A Zasady ogdlne

1. Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedlug
stanéw odpowiednio aktywow Subfunduszu i jego zobowigzan oraz odpowiednio
kursow, cen i wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny.

2. Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wediug
wiarygodnie oszacowanej wartoSci godziwej.

B. Wybér rynku gléwnego

W przypadku, gdy skiadniki lokat Subfunduszu notowane sa na wiecej niz jednym
aktywnym rynku Jub w wigcej niz jednym systemie notowari, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannosci, dokonuje
dla danego skiadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku gléwnego lub wlasciwego
systemu notowan, ktory najlepiej speinia nastepujgce warunki:

a)  wolumen obrotéw dla danego skiadnika lokat Subfunduszu w ciggu miesiaca
kalendarzowego poprzedzajacego miesigc, w kiérym nastepuje dzien wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowart w sposéb staly i rzetelny
okresta wartos¢ rynkowa, tego sktadnika lokat Subfunduszu oraz

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

C. Skiadniki iokat Subfinduszu notowane na aktywnym rynku

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

Wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, 0 ktdrym mowa w
pktA1 powyzej kursu dostgpnego na aktywnym rynku, przy czym jezeli dany rynek
wyznacza kurs zamknigcia lub inng warto$é stanowigcy jego odpowiednik wycena
nastepuje wediug tego kursu lub wartosci.

2. Diuzne papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku

v Diuzne papiery wartosciowe, dla ktorych rynkiem gléwnym jest Gielda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie SA — wediug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu zamkniecia.

v Diuzne papiery warto$ciowe, dla ktérych rynkiem gléwnym jest MTS Poland
{CeTO) — wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o
ktérym mowa w pkt. At kursu fixing —, a w przypadku jego braku dla danego
papieru wartosciowego wedlug ostatniej ceny transakcyjnej ogloszonej przez ten
rynek. W przypadku braku fransakcji w danym dniu wycena odbywa sie na

podstawie:

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

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

c) Bondtrader Composite.

W przypadku braku wskaZnikéw okreslonych w lit. a) — ¢} dla danego skiadnika
fokat Subfunduszu, na podstawie $redniej z cen transakgji lub ofert kupna
oglaszanych przez dwie instytucje finansowe, majace wedtug najlepszej wiedzy
Subfunduszu najwigckszy udziat w obrocie danym walorem w miesigcu
kalendarzowym poprzedzajacym miesigc, w ktérym dokonywana jest wycena.

v Dluzne papiery wartosciowe, dla ktdrych rynkiem giownym jest inny aktywny
rynek, w szczegélnosci diuzne papiery wartoSciowe notowane na rynkach
zagranicznych — wediug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamknigcia lub inng wartos¢ stanowigcg jego odpowiednik wycena
nastepuje wedlug tego kursu lub wartoéci. W przypadku braku fransakcji w
danym dniu wycena odbywa sie na podstawie:
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a) Bloomberg Generic, a w przypadku jego braku dla danego skfadnika lokat
Subfunduszu,

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

¢) Bondtrader Composite.

W przypadku braku wskaznikéw okreslonych w lit. a) — c) dla danego skfadnika
lokat Subfunduszu, na podstawie Sredniej z cen transakcji lub ofert kupna
ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majgce wedlug najlepszej wiedzy
Subfunduszu najwiekszy udziat w obrocie danym walorem w miesigcu
kalendarzowym poprzedzajgacym miesige, w ktdérym dokonywana jest wycena.

V' W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajacy sie termin wykupu diuznych papieréw
wartoéciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wediug zasad okreslonych
powyzej papiery fe wycenia si¢ metoda odpisu dyskonta lub amertyzacji premii
powstatych jako réznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru wartoSciowego
a ostatnia wartoscia godziwg, pe jakisj Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy wediug zasad okreSlonych powyzej.

3 Kontrakty terminowe - wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu okreélajgcego
stan rozliczer Subfunduszu i instytucji rozliczeniowe;.

4., Pozostale sktadniki lokat Subfunduszu — wedlug ostatniego dostepnego w momencie
dokenywania wyceny, o kiérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu,
przy czym jezeli dany rynek wyznacza kurs zamknigcia fub inng warto$¢ stanowiacyg
jego odpowiednik wycena nasiepuje wediug tego kursu lub wartc$ci.

6. Jezeli w przypadku skiadnikow lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt. 1 - 4 w
opinii Subfunduszu ostatni dostepny kurs nie odzwierciedla warto$ci godziwej
wyceniane sg one tak jakby byly skiadnikami lokat Subfunduszu nienotowanymi na
aktywnym rynku na podstawie zasad okre$lonych przez Subfundusz,
zaakceptowanych przez Depozytariusza, wedlug wiarygodnie ustalonej wartosci
godziwej na podstawie oszacowania wartosci skiadnika lokat Subfunduszu za pemoca
powszechnie uznanych metod estymacii.

D. Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na akiywnym rynki

1. Dluzne papiery warto$ciowe nienctowane na aktywnym rynku wyceniane sg w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efekiywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania diuznych papieréw
wartosciowych wycenianych wediug wartosci godziwej, do wysoko$ci skorygowanej
ceny nabycia — wartos¢ godziwa wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzieri
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest r6zna od daty jej rozliczenia papier wartogciowy
ujmuje sig w ksiggach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang cene nabycia
wylicza sie od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

2. Depozyty wyceniane sg w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

3. Papiery wartoSciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, wycenia
sig, poczgwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia,
oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

4, Zobowigzania z tytulu zbycia papieréw wartoSciowych przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczgwszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

5. Kontrakty terminowe zawarte poza aktywnym rynkiem wycenia sie wedlug metody
okreslajgcej stan rozliczen Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajacych z warunkéw
umownych, 2z uwzglednieniem zasad wyceny dla instrumentu bazowego i terminu
wykonania kontraktu.

6. Jednostki uczestnictwa oraz tytuty uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia_sie wedlug ostatniej ogloszonej przez dany fundusz lub wiasciwg instytucie
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10.

wartosci aktywow netto funduszu na jednostke lub tytul uczestnictwa skorygowang o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany warto$ci godziwej, jakie wystapity od
momentu ogloszenia do dnia wyceny.

Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sig wedlug:

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

v" wartoéci biezacej prawa poboru uwzgledniajgcej roznice migdzy biezgcym
kursem rynkowym akcji spotki a ceng akcji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akc}i nowej emisji,

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

Jezeli akcje nienctowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akgii
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papierow
wartosciowych zgodnie z zasadami okresSlonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia si¢ w oparciu 0 ostatnig z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powickszong o wartosé godziwa prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaly okreslone rozne ceny dla nabywcéw — w oparciu ¢ $rednig cene nabycia,
wazong liczba nabytych akgji, o ile cena ta zostala podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majacymi
wplyw na ich wartos¢ godziwa,

Jezeli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku s3 tozsame w prawach do akcji
notowanych na Aktywnym Rynku, wycenia sie je wedilug cen tych papieréw
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
prawa do akcji wycenia sig w oparciu o ostatnig z cen po jakie] habywano je na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powigkszong o warto$¢ godziwa prawa
pcboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

Pozostate skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wedlug wiarygodnie usialonej wartosci godziwej na podstawie
oszacowania wartosci skiadnika lokat Subfunduszu za pomocg powszechnie
uznanych metod estymacii.

Wycena aktywéw i zobowigzan Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

Aktywa i zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w
walucie, w ktorej sa notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sg
notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ki6rej sg denominowane.

Aktywa i zobowigzania, o ktoérych mowa w pkt. 1 wykazuje sig w zlotych polskich po
przeliczeniu wediug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o
ktorym mowa w pkt. A1, $redniego kursu wyliczonego dla dane] waluty przez
Narodowy Bank Polski.

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowo$ci

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

(w tysiacach zlotych) 31 grudnia

2007 roku
Z tytulu zbytych aktywdw 2451
Z tytulu instrumentow pochadnych -
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 30
Z tytulu dywidend -
Z tytulu odsetek 1017

Z tytufu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow -
Z tytulu udzielonych poZyczek -
Pozostale naleznosci -
Razem naleznosci Subfunduszu 3498

3. ' ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

{w tysigcach zlotych) 31 grudnia
2007 roku
Z tytulu nabytych aktywow 978

Z tytulu transakgji prey zobowigzaniu sig Subfunduszu do odkupu -
Z tytufu instrumentdw pochodnych -
Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 196
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 4222
Z tytulu wyplaty dochodow Subfunduszu -
Z tytulu wyplaty przychodow Subfunduszu -
Z tytulu wyemitowanych obligacji -
Z tytulu krotkoterminowych pozyczek i kredytow -
Z tytulu diugoterminowych pozyczek i kredytow -
Z tytulu gwarancjf lub poreczen -

Z tytulu rezerw 623
Pozostate zobowigzania . 21
Razem zobowigzania Subfunduszu 6 040

4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

{w tysigcach zlotych) Waluta 31 grudnia

2007 roku
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 10 447
$rodki pienigzne, razem 10 447

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

PLN 19 858
Sredni w okresie sprawozdawczym stan srodkéw 19 858
pienigznych utrzymywanych w celu zaspokojenia
biezacych zobowiazan Subfunduszu razem
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5. RYZYKA
5.1. Poziom obcigZenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procenfowey.

5.1.1. Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem wartosci godziwej
wynikajgcym ze stopy procentoweyf .

Na ryzyko zmiany wariosci godziwej zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone sg
przede wszystkim diuzne papiery wartoSciowe oraz instrumenty rynku pienieznego o stalym
oprocentowaniu i zerokuponowe, ktérych wartos¢ w aktywach Subfunduszu na dzier 31 grudnia
2007 roku wynosita 65 772 tysiecy ziotych, co stanowi 31.33% akfywow Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2007 roku zobowigzania Subfunduszu nie byty obcigzone ryzykiem zmiany
wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej.

5.1.2. Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeplywow Srodkdw
pienigZznych wynikajgcym ze stopy procentowejf

Na ryzyko przeptywow Srodkdw pienieznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sg diuzne papiery wartosciowe o zmiennej stopie procentowej, kiérych warto$¢ w aktywach
Subfunduszu na dziern 31 grudnia 2007 roku wynosila 21 205 tys. ziotych, co stanowi 10.10%
aktywow Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2007 roku zohowigzania Subfunduszu nie byly obcigzone ryzykiem
przeplywoéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej.
5.2. Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzarn Subfunduszu ryzykiem kredytowym.

5.2.1. Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym.
Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Fundusz lokuje aktywa
Subfunduszu w dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, przede wszystkim
emitowane przez Skarb Parnstwa lub Narodowy Bank Polski, charakteryzujgce sie niskim

poziomem ryzyka kredytowego.

Na dzien 31 grudnia 2007 roku struktura aktywow Subfunduszu przedstawia sie nastepuijgco:

(w tysigcach zlotych) 31 grudnia

2007 roku
Akeje oraz wynikajgee z nich prawa 108 624
Dluzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego 77 886

emitowane przez Skarb Paristwa (z odsetkami)

Dluzne papiery wartosciowe Rb instrumenty rynku pienigznego -
emitowane przez pansiwa czionkowskie (z odsetkarni)

Diuzne papiery wartosciowe pozostalych emitentéw 10 107
Transzkcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu, ktérych -
przedmiotem sg papiery wartoSciowe emitowane przez Skarb

Pahsiwa

Naleznosci z tytulu zbytych aktywow 2451
Dywidendy -
Przedplaty na zakup papieréw wartosciowych 409
$rodki pienigzne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 10447
Odsetki nalezne od srodkéw na rachunkach bankowych 1
Nale2nosci od innych Subfunduszy inwestycyjnych zarzgdzanych 30
przez Towarzystwo z tytuln zbytych jednostek uczestnictwa

Pozostale naleznosci ' -
Razem aktywa Subfunduszu 209 955
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5.2.2. Wskazanie przypadkéw znaczacej koncentracfi ryzyka kredyfowego w
poszczegolnych kategoriach lokat.

Subfundusz moze fokowa¢ powyzej 35% wartosci aktywéw Subfunduszu wytacznie w papiery
wartosciowe emitowane, porgczone fub gwarantowane przez Skarb Panistwa lub Narodowy Bank
Polski. W takim przypadku Subfundusz jest obowigzany dokonywac lokat w papiery wartosciowe
co najmniej 6 roznych emisji jednego emitenta z tym, ze wartosc lokat w papiery wartosciowe
jednej emisji nie moze przekroczy¢ 30% wartosci Aktywéw Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2007 roku udziat lokat w diuzne papiery wartosciowe emitowane przez
Skarb Panstwa wraz z odsetkami naleznymi wynosit odpowiednio 37.10% aktywéw Subfunduszu.

6.3. Poziom obcigzenia akiywdw | zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym.

Aktywa Subfunduszu lokowane sg w giéwnie w krajowe papiery wartociowe i inne instrumenty
finansowe przewidziane w statucie Funduszu. Statut dopuszcza rowniez dokonywanie lokat w
papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez paristwo czionkowskie,
jednostke samorzagdu terytorialnego paristwa czlonkowskiego, panstwo nalezace do OECD lub
migdzynarodowg instytucje finansowa, ktérej czionkiem jest Rzeczpospolita Polska lub, co
najmniej jedno panstweo czlonkowskie, przy czym catkowita wartosé tych lokat nie moze
przekroczyé 35% wartosci aktywow Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2007 roku aktywa i zobowigzania Subfunduszu wyrazone byly wylacznie w
walucie polskiej.

6. INSTRUMENTY POCHODNE
W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawieral transakgji, ktdrych przedmiotem byly
instrumenty pochodne.

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

7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawierat transakgji przy zobowigzaniu sie drugiej
strony do odkupu.

7.2. Transakcje przy zobowigzaniu sig Subfunduszu do odkupu,

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawierat transakcji przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu.

7.3. Nalezno$ci z tytulu papierow warto$ciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepisow rozporzgdzenia o poZyczkach papieréw warfoSciowych.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawierat transakcji w trybie przepisow
rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych,
7.4. Zobowigzania z tytulu papieréw wartosciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie

przepiséw rozporzgdzenia o po2yczkach papieréw wartosciowych.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawieral transakcji w trybie przepisow
rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartoSciowych.

8. KREDYTY | POZYCZKI
W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zaciagal zadnych kredytow i pozyczek.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie udzielat zadnych kredytéw i pozyczek.
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9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE
9.1. Walutowa struktura pozycji bilansu.
Wedtug stanu na dzien bilansowy wszystkie pozycje bilansu wyrazone zostaly w walucie polskiej.
9.2. Dodatnie réznice kursowe.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywat lokat w papiery wartosciowe oraz inne
instrumenty finansowe denominowane w walutach obeych.

8.3. Ujemne roznice kursowe.
W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywal lokat w papiery warto$ciowe oraz inne
instrumenty finansowe denominowane w walutach obeych.

'10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

{w tysigcach ziotych) 2 stycznia -
31 grudnia
2007 roku
Skdadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 867
- Papiery wartosciowe udziatowe 846
- Dhizne papiery wartoéciowe odsetkowe 21

Dhuzne papiery wartosciowe dyskontowe -
Jednostki i tytuly uczestnictwa -
- Inne -

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: (26)
- Papiery wartoSciowe udzialowe -
- Diuzne papiery wartosciowe odsetkowe

H

- Dluzne papiery wartosciowe dyskontowe (26)
- Jednostkii tytuly uczestniciwa -
- Inne -
Razem 8

10.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywéw

(w tysigcach ziotych) _ 2 stycznia —
31 grudnia
2007 roku
Sktadniki fokat notowane na aktywnym rynku, w tym: (4 827)
- Papiery wartoSciowe udziatowe (3617)
- Diuzne papiery warlosciowe odsetkowe {1210}

- Diuzne papiery wartoéciowe dyskontowe -
- Jednostki i tytuly uczestnictwa -
- lInne -
Skladniki Jokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -
- Papiery warto$ciowe udzialowe .
- Diuzne papiery wartosciowe odsetkowe -
- Dluzne papiery wartosciowe dyskontowe -
- Jednostki i tytuly uczestnictwa -
- Inne -

Razem (4 827)
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Wszelkie dochody Subfunduszu powigkszajg wartosé aktywow netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wyptaca kwot stanowigcych dochody Subfunduszu bez odkupywania Jednostek
Uczestnictwa.

11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1. Koszly Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo.

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

a)
- b)
c)
d)

e}

f)

prowizji i oplat za przechowywanie papierow wartosciowych oraz otwarcie i prowadzenie
rachunkow bankowych,

prowizji i optat zwigzanych z transakcjami kupna i sprzedazy papierow wartosciowych i praw
majatkowych,

optat, prowizji i kosztdw zwigzanych z obstugg i sptaty zaciagnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytow bankowych,

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

kosztéw likwidacji Funduszu,

kosztow likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwlaszcza:

a)
b)

c)
d)
e)

wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywéw Subfunduszu;

opfaty dia agenta obstugujacego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o $wiadczenie
uslug agenta obstugujacego;

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

koszty rekiamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucii
materiatow informacyjnych i ogtoszer,

nie obcigzajg Subfunduszu i nie sq prezentowane w ninigjszym sprawozdaniu finansowym.

11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzadzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywdw Subfunduszu wynagrodzenie w
wysokosci 3.5% w skali roku naliczone od $redniej rocznej Wartosci Aktywoéw Netto
Subfunduszu. Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czesci zmiennej, uzaleznionej od
wynikéw Subfunduszu.

{w tysigcach zlotych) 2 stycznig ~

31 grudnia
2007 roku

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

Czesé stala wynagrodzenia 6399
Cze$6 wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw Subfunduszu -

Razem 6 399

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31 grudnia
2007 roku
Wartosé aktywow netfo Subfunduszu w tys. zi. 203915
Wartos¢ aktywow netio na jednostke uczestnictwa w 21, 106.10
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vil
1.

Nini

INFORMACJA DODATKOWA

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

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

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

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

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

Nie wystepuja réznice pomigedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i

poréwnywainych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finanscwymi,

Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych
tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnoéé oraz wynik z
operacji i rentownosé Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym bledy podstawowe nie wystapity.

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

W okresie sprawozdawczym nie wystgpily zdarzenia, inne niz ujawnione w sprawozdaniu
finansowym, ktdre w istotny sposéb moglyby wptyna¢ na oceng sytuacji majgtkowej, finansowej
oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

ejsze sprawozdanie finansowe zawiera 20 kolejno ponumerowanych stron.

Lk

arek Przy Skl £Prezes Zarzadu

N

Tymoteusz PalecE@icéprezes Zarzadu

Woarszawa, dnia 14 marca 2008 roku.
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COMMERCIAL
UNION

grupa AVIVA

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

Szanowni Panstwo,

z przyjemnoscig przekazujemy Panstwu potaczone sprawozdanie finansowe Commercial Union
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego zarzadzanego przez Commercial Union Polska -
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. za rok obrotowy 2007,

Fundusz powstal w dniu 3 listopada 2006 roku w wyniku przeksztalcenia pigciu 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 przeksztalcenia kazdy z ww. funduszy stat sie
Subfunduszem w ramach Funduszu przyjmujgc odpowiednio nazwy: CU Depozyt Plus, CU Obligacii,
CU Ochrony Kapitatu Plus, CU Stabilnego Inwestowania oraz CU Polskich Akcji, kontynuujgc
dziatalnoé¢ przeksztalconych funduszy.

W dniu 2 stycznia 2007 roku utworzony zostal kolejny Subfundusz - CU Zréwnowazony ktory
uzupetnit spektrum mozliwosci inwestycyjnych dla Klientéw Commercial Union na rynku krajowym.
Jest on swoistg ,propozycjg Srodka”, pozwalajgca inwestowac istotna czesé aktywow na gieldzie ale
ograniczajgcq ryzyko strat zwiazanych z wahaniami kurséw akcji poprzez inwestowanie okolo polowy
aktywow w instrumenty dluzne.

Do potgczonego sprawozdania finansowego =zostaly dolgczone sprawozdania jednostkowe
poszczegoinych Subfunduszy, w ktorych znajdziecie Panstwo miedzy innymi szczegélowe informacje
na temat struktur porifeli lokat kazdego z Subfunduszy.

Na polskim rynku akcji pierwsza potowa roku przebiegla pod znakiem silnych wzrostdéw. Gléwny
indeks Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie wzrosl o 31 proc., co bylo jednym z najlepszych
wynikéw na rynkach Swiatowych. Motorem wzrostéw w tym okresie byly Srednie i male spoétki. Tak
dobremu zachowaniu gietdy sprzyjala w pierwszych miesigcach roku bardzo dobra sytuacja
gospodarcza. Wzrost PKB w pierwszych dwoch kwartatach 2007 roku wyniost odpowiednio 7,2 proc.
oraz 6,4 proc. Znacznie rosta zaréwno produkcja przemyslowa, jak i sprzedaz detaliczna. Kolejnym
czynnikiem sprzyjajgcym gwattownym wzrostom w pierwszej polowie roku byly rekordowe naplywy
Srodkéw do funduszy inwestycyjnych. Inwestorzy skuszeni bardzo dobrymi wynikami osiggnietymi
przez fundusze w 2006 roku zdecydowali sig powierzy¢ towarzystwom prawie 24 mid zl, z czego
ponad 11,5 mid zt trafito do funduszy inwestujacych giownie w polskie akcje.

Obraz rynku ulegl catkowitej zmianie w drugiej potowie roku. Problemy amerykarskiego rynku
nieruchomosci wywolane spadkiem cen oraz rosngacymi stopami procentowymi doprowadzity do
kryzysu w segmencie kredytow o nizszej jakosci (tzw. subprime). Nasilito to obawy o wplyw kryzysu na
kondycje calej amerykanskiej gospodarki, co spowodowalto odplyw $rodkéw z rynkéw akcji na catym
swiecie. Wydarzenia globalne nie pozostaly bez wplywu na Gielde Papierow Warto$ciowych w
Warszawie. Drugie pdlrocze przyniosto znaczace spadki cen akcji. Przez ostatnie sze§é¢ miesigcy
2007 roku indeks WIG spadt o 16 proc. Gieldowe spadki spowodowaly odwrdcenie sie inwestorow
takze od rynku funduszy inwestycyjnych. Naplyw $rodkéw do funduszy w calym drugim pétroczu
wyniost 6,5 mlid zt, z czego fundusze inwestujace gléwnie w polskie akcje przyciagnety 1,6 mid zt.

Natomiast na polskim rynku obligacji rok 2007 uplyngt pod znakiem duzej zmiennosci. Stopy zwrotu
instrumentow dtuznych osiagnely poziomy ponize] oczekiwanych. Przyczyny takiej sytuacji lezaly
zarowno po stronie czynnikdw krajowych, jak i migdzynarodowych. Z tych pierwszych nalezy wymienié
przede wszystkim narastajacg przez caly rok presje inflacyjng. Jesli chodzi o czynniki
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zagranicznepolski rynek obligacji pozostawal pod negatywnym wplywem kryzysu na rynku kredytéw
hipotecznych w Stanach Zjednoczonych, ktorego skutki staly sie odczuwalne w skali globalnej.
Wydarzenia te doprowadzily do znaczacego wzrostu awersji do ryzyka na $wiecie, a w rezultacie do
odptywu kapitalu z krajow uznawanych za bardziej ryzykowne, a za taki w dalszym ciagu uwazana jest
Polska.

Subfundusz CU Depozyt Plus

Wartos¢ jednostki Subfunduszu CU Depozyt Plus wzrosta w 2007 roku o 3,4 proc. Wynik ten byl
lepszy niz $rednia roczna stopa oprocentowania depozytéw bankowych, ktéra w analogicznym okresie
wyniosta 3,1 proc. Calos¢ aktywow Subfunduszu ulokowana jest w papierach diuznych, z czego
wigkszos¢ zainwestowana jest w najbezpieczniejsze instrumenty rynku pienieznego (bony skarbowe,
obligacje skarbowe o zmiennym oprocentowaniu oraz lokaty bankowe). W celu zwigkszenia potencjatu
zyskownosci  Subfunduszu CU Depozyt Plus, zwigkszylisSmy zaangazowanie w korzystnie
oprocentowane obligacje emitowane przez spolki notowane na Gieldzie Papierow Wartosciowych w
Warszawie. Przewidywane na 2008 rok dalsze podwyzki stop procentowych oraz niepewno$é rynkow
akcyjnych podnoszg atrakcyjnosc lokowania srodkéw w Subfunduszu.

Subfundusz CU Obligaciji

W 2007 roku warto$¢ jednostki Subfunduszu CU Obligacji wzrosta o 2,3 proc. Wynik ten byl znaczaco
lepszy od stopy zwrotu indeksu rynku obligacji publikowanego przez Citigroup Bank Handlowy, ktora
w 2007 roku wyniosta 1,5 proc. Uplasowato to Subundusz w czotéwce funduszy obligacji na naszym
rynku. Wynik ten zostal osiggnigty m.in. dzigki zwigkszeniu zaangazowania w instrumenty rynku
pienigznego oraz obligacje o zmienne] stopie dochodu (w tym indeksowane wskaznikiem inflacji),
ktorych atrakcyjnosc rosnie w obecnej sytuacji makroekonomicznej. Duza niepewnosé, zwigzana z
czynnikami zarowno krajowymi, jak i miedzynarodowymi, wplywala na podwyzszona zmiennosé cen
polskich instrumentow dtuznych, co zostato wykorzystane do krotkoterminowych ruchéow taktycznych —
wydluzajgc lub skracajgc Sredni czas zapadalnosci portfela. W celu zwigkszenia efektywnosci
lokowania srodkow, w portfelu Subfunduszu wystepowalty réwniez zagraniczne obligacje skarbowe
emitowane przez kraje nalezgce do OECD. W 2008 roku planujemy utrzymac¢ podobng strategie
zarzadzania Subfunduszem.

Subfundusz CU Ochrony Kapitalau Plus

W czwartym kwartale 2007 roku warto$¢ jednostki subfunduszu CU Ochrony Kapitalu Plus spadia o
2,7 proc., przy spadku indeksu WIG o 7,8 proc. Rok 2007 przyniost wzrost wartosci jednostki
subfunduszu o 6,4 proc. Caloroczne wyniki subfunduszu CU Ochrony Kapitalu Plus byly pochodng
zachowania sig malych i $érednich spolek, stgd bardzo dobra pierwsza polowa roku oraz stabsze
wyniki w drugiej jego czesci. W perspektywie catego 2007 roku najlepsze okazaly sie inwestycje w
akcje spotek: Mostostal Ptock, Ciech, Polnord, Artman, NFI, Empik oraz ATM Grupa. Najwigksze
straty przyniosty spolki: Energomontaz Péinoc, Interferia oraz

Teta.

Subfundusz CU Stabilneqo Inwestowania

W ostatnim kwartale 2007 roku wartos¢ jednostki Subfunduszu CU Stabilnego Inwestowania spadia o
3,1 proc. W catym ubieglym roku stopa zwrotu z Subfunduszu wyniosta 8,4 proc., dzieki czemu zajat
on czwarte miejsce w grupie porownywalnych funduszy. Na wyniki Subfunduszu CU Stabilnego
Inwestowania w catym ubiegtym roku wplyneto dos¢ wysokie

zaangazowanie w akcje, przekraczajgce 30 proc. aktywow. Do najlepszych inwestycji w horyzoncie
catego roku nalezy zaliczy¢ m.in.: Ciech, Polnord, Asseco, Empirie oraz Tell. Podobnie jak w
przypadku innych Subfunduszy, korzystne bylo mniejsze =zaangazowanie w akcje spodlek
telekomunikacyjnych (TP SA, Netia). Negatywny wplyw na osiagniety wynik Subfunduszu mialty w
szczegolnosci inwestycje w akcje spotek Teta i Euromark.

Subfundusz CU Zréwnowazony

W czwartym kwartale 2007 roku wartos¢ jednostki Subfunduszu CU Zréwnowazony spadia o 5,2
proc., podczas gdy indeks WIG spadl o 7,8 proc. W calym ubieglym roku wartosé jednostki



Subfunduszu wzrosta o ponad 6 proc., przy wzroscie indeksu WIG o 10,4 proc. Wyniki Subfunduszu
byly w duzej mierze wypadkowa zaangaZowania w akcje matych i $rednich spoétek, dla ktorych
pierwsza polowa roku byta nadzwyczaj dobra, druga za$ przyniosta gwalttowny spadek ich wartosci.
Jako najlepsze mozna uznac inwestycje w akcje spolek: Asseco, Polnord oraz Polna. Subfundusz CU
Zrownowazony dobrze radzit sobie takze z tradingiem na walorach duzych bankéw (Pekao SA i PKO
BP). Pozytywnie na wynik wplynglo takze mniejsze zaangazowanie w akcje spolek z sektora
telekomunikacyjnego, oraz spotke Bioton. Z drugiej strony Subfundusz stracit w szczegolnosci na
inwestycjach w akcje spolek: Decora, TIM oraz Northcoast.

Subfundusz CU Polskich Akcji

W czwartym kwartale 2007 roku wartosé jednostki Subfunduszu CU Polskich Akcji spadta prawie 0 9
proc. W tym samym okresie indeks WIG spadt o 7,8 proc. Od poczatku roku Subfundusz zyskat 14,2
proc., podczas gdy indeks WIG wzrost o 10,4 proc., co jest wynikiem lepszym niz rednia stopa zwrotu
w grupie poréwnywalnych funduszy. W pierwszej polowie roku Subfundusz zachowywat sie znacznie
lepiej niz rynek, co wynikato z wysokiego zaangazowania w akcje oraz Zznaczgce] ekspozycji na
segment $rednich i malych spélek, szczegélnie sektora informatycznego i chemicznego. Gorsze
wyniki w drugiej polowie roku wynikajg z gwattownego spadku cen akcji w tym segmencie. W calym
roku najlepszymi inwestycjami Subfunduszu okazaly sig akcje spotek: Asseco Polska, Ciech, Kopeks,
ATM Grupa, Emperia oraz Polnord. Pozytywnie na wynik Subfunduszu wplyneto takze mniejsze
zaangazowanie w sektor telekomunikacyjny (Netia i TP SA). Do nieudanych inwestycji nalezy zaliczy¢
spotki: Sygnity, Energomontaz Péinoc, Mostostal Zabrze oraz Euromark. Negatywnie na wynik
wplynglo mniejsze zaangazowanie w segment duzych spolek, szczegdlnie: KGHM, PKN Orlen i Pekao
SA.

W 2008 roku polski i $wiatowy rynek finansowy moze zmierzyé sie z nastepujgcymi zagrozeniami:

» ryzyko recesji w Stanach Zjednoczonych;

* ryzyko inflacji na swiecie i w Polsce — wysokie stopy procentowe nie sprzyjajg rynkom akgji:
podwyzszajg koszty finansowe przedsiebiorstw oraz zwiekszajg atrakcyjnosé inwestycyjna
innych lokat;

¢ spadek wynikdw finansowych spélek spowodowany z jednej strony stabnacag gospodarkg
$wiatows, a z drugiej rosngcymi kosztami pracy;

e ryzyko umorzen w funduszach inwestycyjnych, spowodowanych wzrostem awersji do ryzyka i
nie najlepszymi wynikami inwestycyjnymi.

Natomiast na rzecz rynku akcji przemawiajg;
» dziatania bankow centralnych, zmierzajace do uspokojenia sytuacji i zapewnienia utrzymania
wzrostu gospodarczego;
» szybkie tempo rozwoju emerging markets (glownie: Chin, Indii);
* wyraznie atrakcyjniejsze wyceny spolek na gieldzie, po przecenie rowniez w segmencie
matych i rednich spélek;
® rosngca zamoznose i wzrost oszezednosci Polakow.

Podsumowujac, po silnych spadkach na poczatku 2008 roku sytuacja moze ulec znaczacej poprawie
w drugiej czesci roku.

Z powazaniem

V4 -

Przybylski
Prezes Zarzadu

Wiceprezes Zanzgdu

Warszawa, dnia 14 marca 2008 roku
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Szanowni Panstwo,

z przyjemnoscig przekazujemy Panstwu sprawozdanie finansowe Commercial Union Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego Subfunduszu CU Depozyt Plus zarzgdzanego przez Commercial Union
Polska — Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. za rok obrotowy 2007.

Na polskim rynku papierow diuznych rok 2007 uplynat pod znakiem duzej zmiennoéci. Stopy zwrotu
instrumentdéw dluznych osiagnely poziomy ponizej oczekiwanych. Przyczyny takiej sytuacji lezaly
zarowno po stronie czynnikéw krajowych, jak i migdzynarodowych. Z tych pierwszych nalezy wymienié
przede wszystkim narastajgcg przez caly rok presje inflacyjna. Jesli chodzi o czynniki zagraniczne,
polski rynek obligacji pozostawat pod negatywnym wplywem kryzysu na rynku kredytow hipotecznych
w Stanach Zjednoczonych, ktorego skutki staly sie odczuwalne w skali globalnej. Wydarzenia te
doprowadzity do znaczacego wzrostu awersji do ryzyka na $wiecie, a w rezultacie do odptywu kapitatu
z krajéw uznawanych za bardziej ryzykowne, a za taki w dalszym ciggu uwazana jest Polska.

Wartos¢ jednostki Subfunduszu CU Depozyt Plus wzrosta w 2007 roku o 3,4 proc. Wynik ten byl
lepszy niz $rednia roczna stopa oprocentowania depozytow bankowych, ktora w analogicznym okresie
wyniosta 3,1 proc. Calos¢ aktywéw Subfunduszu ulokowana jest w papierach diuznych, z czego
wigkszo$5¢ zainwestowana jest w najbezpieczniejsze instrumenty

rynku pienigznego (bony skarbowe, obligacje skarbowe o zmiennym oprocentowaniu oraz lokaty
bankowe). W celu zwigkszenia potencjatu zyskownosci Subfunduszu CU Depozyt Plus, zwigkszylismy
Zaangazowanie w korzystnie oprocentowane obligacje emitowane przez spotki notowane na Gieldzie
Papierow Wartosciowych w Warszawie. Przewidywane na 2008 rok dalsze podwyzki stop
procentowych oraz niepewnosc rynkéw akeyjnych podnoszg atrakeyjnosé lokowania Srodkow w
Subfunduszu.

W 2008 roku polski i Swiatowy rynek finansowy moze zmierzyé sig z nastepujgcymi zagrozeniami:

e ryzyko recesji w Stanach Zjednoczonych;

e ryzyko inflacji na Swiecie | w Polsce — wysokie stopy procentowe nie sprzyjajg rynkom akgiji:
podwyzszajg koszty finansowe przedsigbiorstw oraz zwigkszajg atrakcyjnosé¢ inwestycyjng
innych lokat;

e spadek wynikow finansowych spétek spowodowany z jednej strony stabngca gospodarkg
$wiatowa, a z drugiej rosngcymi kosztami pracy;

e ryzyko umorzen w funduszach inwestycyjnych, spowodowanych wzrostem awersji do ryzyka i
nie najlepszymi wynikami inwestycyjnymi.

Natomiast na rzecz rynku akcji przemawiaja;
e dziatania bankow centralnych, zmierzajace do uspokojenia sytuacji i zapewnienia utrzymania
wzrostu gospodarczego;
e szybkie tempo rozwoju emerging markets (gtéwnie: Chin, Indii);
e wyraznie atrakcyjniejsze wyceny spotek na gieldzie, po przecenie réwniez w segmencie
matych i $rednich spélek;
e rosngca zamoznosS¢ i wzrost oszczednosci Polakéw.

Podsumowujac, po silnych spadkach na poczatku 2008 roku sytuacja moze ulec znaczacej poprawie
w drugiej czesci roku.

Z powazapiem

/

arek Przybylski
Prezes'Zarzadu Wiceprizes arzgdu

Warszawa, dnia 14 marca 2008 roku
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Warszawa, dnia 14 marca 2008 roku

Szanowni Panstwo,

z przyjemnoscig przekazujemy Panstwu sprawozdanie finansowe Commercial Union Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego Subfunduszu CU Obligacji zarzgdzanego przez Commercial Union
Polska — Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. za rok obrotowy 2007.

Na polskim rynku papieréw diuznych rok 2007 uptynal pod znakiem duzej zmiennosci. Stopy zwrotu
instrumentow dtuznych osiggnely poziomy ponizej oczekiwanych. Przyczyny takiej sytuacji lezaty
zaréwno po stronie czynnikow krajowych, jak i migdzynarodowych. Z tych pierwszych nalezy wymienié
przede wszystkim narastajgcg przez caly rok presje inflacyjng. Jesli chodzi o czynniki zagraniczne,
polski rynek obligacji pozostawat pod negatywnym wplywem kryzysu na rynku kredytow hipotecznych
w Stanach Zjednoczonych, ktorego skutki staly sie odczuwalne w skali globalnej. Wydarzenia te
doprowadzily do znaczgcego wzrostu awersji do ryzyka na $wiecie, a w rezultacie do odptywu kapitatu
z krajow uznawanych za bardziej ryzykowne, a za taki w dalszym ciggu uwazana jest Polska.

W 2007 roku wartos¢ jednostki Subfunduszu CU Obligaciji wzrosta o 2,3 proc. Wynik ten byl znaczaco
lepszy od stopy zwrotu indeksu rynku obligaciji publikowanego przez Citigroup Bank Handlowy, ktora
w 2007 roku wyniosta 1,5 proc. Uplasowalo to Subundusz w czoléwee funduszy obligacji na naszym
rynku. Wynik ten zostal osiggnigty m.in. dzigki zwigkszeniu zaangazowania w instrumenty rynku
pienigznego oraz obligacje o zmiennej stopie dochodu (w tym indeksowane wskaznikiem inflacji),
ktorych atrakcyjnos¢ rosnie w obecnej sytuacji makroekonomicznej. Duza niepewnosé, zwigzana z
czynnikami zardéwno krajowymi, jak i migdzynarodowymi, wplywata na podwyzszong zmiennosé cen
polskich instrumentow dituznych, co zostato wykorzystane do krotkoterminowych ruchow taktycznych —
wydtuzajac lub skracajgc $redni czas zapadalnosci portfela. W celu zwigkszenia efekiywnosci
lokowania srodkow, w portfelu Subfunduszu wystepowaly réwniez zagraniczne obligacje skarbowe
emitowane przez kraje nalezace do OECD. W 2008 roku planujemy utrzyma¢ podobng strategie
zarzadzania Subfunduszem.

W 2008 roku polski i swiatowy rynek finansowy moze zmierzy¢ sie z nastepujgcymi zagrozeniami:

e ryzyko recesji w Stanach Zjednoczonych;

e ryzyko inflacji na $wiecie | w Polsce — wysokie stopy procentowe nie sprzyjajg rynkom akciji:
podwyzszajg koszty finansowe przedsigbiorstw oraz zwigkszajg atrakcyjnosé inwestycyjng
innych lokat;

» spadek wynikow finansowych spélek spowodowany z jednej strony stabnaca gospodarkg
Swiatowg, a z drugiej rosngcymi kosztami pracy;

= ryzyko umorzen w funduszach inwestycyjnych, spowodowanych wzrostem awersji do ryzyka i
nie najlepszymi wynikami inwestycyjnymi.

Natomiast na rzecz rynku akcji przemawiaja:
» dziatania bankow centralnych, zmierzajgce do uspokojenia sytuacji i zapewnienia utrzymania
wzrostu gospodarczego;
e szybkie tempo rozwoju emerging markets (gtdwnie: Chin, Indii);
e wyraznie atrakcyjniejsze wyceny spotek na gieldzie, po przecenie réwniez w segmencie
matych i srednich spotek;
s rosngca zamoznosé | wzrost oszczednosci Polakow.

Podsumowujgc, po silnych spadkach na poczatku 2008 roku sytuacja moze ulec znaczacej poprawie
w drugiej czgsci roku.

Z powazanjiém

arek Przybylski

Prezes Zarzgdu

Tymoteusz|Paleczny
Wicepre\z Zarzadu
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Szanowni Panstwo,

z przyjemnoscig przekazujemy Parnstwu sprawozdanie finansowe Commercial Union Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego Subfunduszu CU Ochrony Kapitatu Plus zarzadzanego przez
Commercial Union Polska — Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. za rok obrotowy 2007.

Na polskim rynku akcji pierwsza polowa roku przebieglta pod znakiem silnych wzrostow. Glowny
indeks Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie wzrés! o 31 proc., co bylo jednym z najlepszych
wynikdw na rynkach Swiatowych. Motorem wzrostéw w tym okresie byly srednie i male spotki. Tak
dobremu zachowaniu gieldy sprzyjata w pierwszych miesigcach roku bardzo dobra sytuacja
gospodarcza. Wzrost PKB w pierwszych dwdch kwartatach 2007 roku wynidst odpowiednio 7,2 proc.
oraz 6,4 proc. Znacznie rosta zarowno produkcja przemyslowa, jak i sprzedaz detaliczna. Kolejnym
czynnikiem sprzyjajgcym gwaltownym wzrostom w pierwszej potowie roku byly rekordowe naplywy
srodkow do funduszy inwestycyjnych. Inwestorzy skuszeni bardzo dobrymi wynikami osiggnigtymi
przez fundusze w 2006 roku zdecydowali sie powierzy¢ towarzystwom prawie 24 mid zt, z czego
ponad 11,5 mld zi trafilo do funduszy inwestujgcych gtéwnie w polskie akcje.

Obraz rynku ulegt catkowitej zmianie w drugiej potowie roku. Problemy amerykanskiego rynku
nieruchomosci wywolane spadkiem cen oraz rosnacymi stopami procentowymi doprowadzity do
kryzysu w segmencie kredytow o nizszej jakosci (tzw. subprime). Nasililo to obawy o wplyw kryzysu na
kondycje catej amerykanskiej gospodarki, co spowodowato odplyw Srodkéw z rynkow akcji na catym
$wiecie. Wydarzenia globalne nie pozostaly bez wplywu na Gietde Papierow Wartosciowych w
Warszawie. Drugie polrocze przyniosto znaczgce spadki cen akcji. Przez ostatnie szes¢ miesigcy
2007 roku indeks WIG spadt o 16 proc. Gieldowe spadki spowodowaly odwrécenie sie inwestorow
takze od rynku funduszy inwestycyjnych. Naplyw srodkéw do funduszy w calym drugim pélroczu
wyniost 6,5 mid zi, z czego fundusze inwestujace glownie w polskie akcje przyciagnely 1,6 mid zt.

Natomiast na polskim rynku obligacji rok 2007 uplynat pod znakiem duzej zmiennosci. Stopy zwrotu
instrumentdw diuznych osiagnely poziomy ponizej oczekiwanych. Przyczyny takiej sytuacji lezaty
zarowno po stronie czynnikéw krajowych, jak i miedzynarodowych. Z tych pierwszych nalezy wymienié
przede wszystkim narastajgca przez caly rok presje inflacyjng. Jesli chodzi o czynniki zagraniczne,
polski rynek obligacji pozostawat pod negatywnym wplywem kryzysu na rynku kredytow hipotecznych
w Stanach Zjednoczonych, ktérego skutki staly sie odczuwalne w skali globalnej. Wydarzenia te
doprowadzity do znaczgcego wzrostu awersji do ryzyka na $wiecie, a w rezultacie do odptywu kapitatu
z krajow uznawanych za bardziej ryzykowne, a za taki w dalszym ciggu uwazana jest Polska.

Rok 2007 przyniost wzrost warto$ci jednostki subfunduszu o 6,4 proc. Caloroczne wyniki subfunduszu
CU Ochrony Kapitaiu Plus byly pochodng zachowania sie malych i srednich spoélek, stad bardzo dobra
pierwsza polowa roku oraz slabsze wyniki w drugiej jego czesci. W perspektywie catego 2007 roku
najlepsze okazaly sig inwestycje w akcje spolek: Mostostal Plock, Ciech, Polnord, Artman, NFI, Empik
oraz ATM Grupa. Najwigksze straty przyniosly spotki: Energomontaz Pélnog, Interferia oraz

Teta.

W 2008 roku polski i $wiatowy rynek finansowy moze zmierzy¢ sie z nastepujgcymi zagrozeniami:

o ryzyko recesji w Stanach Zjednoczonych;

e ryzyko inflacji na $wiecie i w Polsce — wysokie stopy procentowe nie sprzyjajg rynkom akgji:
podwyzszajg koszty finansowe przedsigbiorstw oraz zwigkszajg atrakcyjnosc inwestycyjng
innych lokat;

s spadek wynikow finansowych spoélek spowodowany z jednej strony stabngcg gospodarkg
Swiatowa, a z drugiej rosngcymi kosztami pracy;
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e ryzyko umorzen w funduszach inwestycyjnych, spowodowanych wzrostern awersji do ryzyka i
nie najlepszymi wynikami inwestycyjnymi.

Natomiast na rzecz rynku akcji przemawiajg;

 dziatania bankow centralnych, zmierzajace do uspokojenia sytuacji i zapewnienia utrzymania
wzrostu gospodarczego;

» szybkie tempo rozwoju emerging markets (giéwnie: Chin, Indii),

* wyraznie atrakcyjniejsze wyceny spélek na gieldzie, po przecenie réwniez w segmencie
matych i $rednich spotek;

® rosngca zamoznosc | wzrost oszczednosci Polakow.

Podsumowuijac, po silnych spadkach na poczatku 2008 roku sytuacja moze ulec znaczace; poprawie
w drugiej czesci roku.

Z powazaniem

/ )
arek Przyblylski Tyr/r;)_t&z@ leczny

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, dnia 14 marca 2008 roku.
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Szanowni Panstwo,

Z przyjemnoscig przekazujemy Panstwu sprawozdanie finansowe Commercial Union Funduszu
Inwestycyjnego Ofwartego Subfunduszu CU Stabilnego Inwestowania zarzadzanego przez
Commercial Union Polska — Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. za rok obrofowy 2007.

Na polskim rynku akcji pierwsza polawa roku przebiegla pod znakiem silnych wzrostéw. Glowny
indeks Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie wzrést o 31 proc., co bylo jednym z najlepszych
wynikow na rynkach Swiatowych. Motorem wzrostow w tym okresie byly $rednie | male spétki. Tak
dobremu =zachowaniu gieldy sprzyjata w pierwszych miesigcach roku bhardzo dobra sytuacja
gospodarcza. Wzrost PKB w pierwszych dwach kwartatach 2007 roku wyniést odpowiednio 7,2 proc.
oraz 6,4 proc. Znacznie rosta zarowno produkcja przemystowa, jak i sprzedaz detaliczna. Kolejnym
czynnikiem sprzyjajacym gwaltownym wzrostom w pierwszej potowie roku byty rekordowe naptywy
srodkdw do funduszy inwestycyinych. Inwestorzy skuszeni bardzo dobrymi wynikami osiggnigtymi
przez fundusze w 2006 roku zdecydowali sig powierzy¢ towarzystwom prawie 24 mid zl, z czego
ponad 11,5 mid zt trafito do funduszy inwestujacych gidwnie w polskie akcje.

Obraz rynku ulegt calkowitej zmianie w drugiej polowie roku. Problemy amerykanskiego rynku
nieruchomosci wywotane spadkiem cen oraz rosnacymi stopami procentowymi doprowadzily do
kryzysu w segmencie kredytow o nizszej jakosci (tzw. subprime). Nasilito to obawy o wplyw kryzysu na
kondycjg calej amerykanskiej gospodarki, co spowodowato odptyw Srodkédw z rynkdw akcji na calym
Swiecie. Wydarzenia globalne nie pozostaly bez wplywu na Gielde Papierow Wartosciowych w
Warszawie. Drugie polrocze przyniosto znaczgce spadki cen akcji. Przez ostatnie szes¢ miesigey
2007 roku indeks WIG spadl o 16 proc. Gieldowe spadki spowodowaly odwrécenie sie inwestorow
takze od rynku funduszy inwestycyjnych. Naptyw Srodkow do funduszy w calym drugim poifroczu
wyniost 6,5 mid zt, z czego fundusze inwestujace glownie w polskie akcje przyciggnety 1,6 mid zl.

Natomiast na polskim rynku obligac]i rok 2007 uptynagt pod znakiem duzej zmiennosci. Stopy zwrotu
instrumentéw diuznych osiagnety poziomy ponizej oczekiwanych. Przyczyny takiej sytuacji lezaly
zardwno po stronie czynnikdw krajowych, jak i migdzynarodowych. Z tych pierwszych nalezy wymienic¢
przede wszystkim narastajgcq przez caly rok presje inflacyjng. Jesli chodzi o czynniki zagraniczne,
polski rynek obligacji pozostawat pod negatywnym wplywem kryzysu na rynku kredytow hipotecznych
w Stanach Zjednoczonych, ktérego skutki staly sie odczuwalne w skali globalnej. Wydarzenia te
doprowadzily do znaczacego wzrostu awersji do ryzyka na $wiecie, a w rezultacie do odplywu kapitalu
z krajow uznawanych za bardziej ryzykowne, a za taki w dalszym ciggu uwazana jest Polska.

W roku 2007 stopa zwrotu z Subfunduszu wyniosta 8,4 proc., dzieki czemu zajat on czwarte miejsce w
grupie porownywalnych funduszy. Na wyniki Subfunduszu CU Stabilnego Inwestowania w calym
ubieglym roku wptyneto dos¢ wysokie zaangazowanie w akcje, przekraczajgce 30 proc. akiywow. Do
najlepszych inwestycji w horyzoncie calego roku nalezy zaliczyé m.in.: Ciech, Polnord, Asseco,
Empirig oraz Tell. Podobnie jak w przypadku innych Subfunduszy, korzystne bylo mnigjsze
zaangazowanie w akcje spodlek telekomunikacyjnych (TP SA, Netia). Negatywny wplyw na osiagniety
wynik Subfunduszu miaty w szczegoélnosci inwestycje w akcje spolek Teta i Euromark.

W 2008 roku polski i swiatowy rynek finansowy moze zmierzy¢ sie z nastepujacymi zagrozeniami:

e ryzyko recesji w Stanach Zjednoczonych;

e ryzyko inflacji na swiecie | w Polsce — wysokie stopy procentowe nie sprzyjaja rynkom akgji:
podwyzszajg koszty finansowe przedsigbiorstw oraz zwigkszajg afrakcyjnosc inwestycyjng
innych lokat;

e spadek wynikow finansowych spolek spowodowany z jednej strony stabnaca gospodarkg
Swiatowa, a z drugiej rosnacymi kosztami pracy;
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e ryzyko umorzen w funduszach inwestycyjnych, spowodowanych wzrostem awersji do ryzyka i
nie najlepszymi wynikami inwestycyjnymi.

Natomiast na rzecz rynku akcji przemawiaja;
e dzialania bankéw centralnych, zmierzajace do uspokojenia sytuacji i zZapewnienia utrzymania
wzrostu gospodarczego;
e szybkie tempo rozwoju emerging markets (gléwnie: Chin, Indii);
* wyraznie atrakcyjniejsze wyceny spélek na gieldzie, po przecenie rowniez w segmencie
malych i srednich spétek;
e rosngca zamoznosc | wzrost oszczednosci Polakow.

Podsumowujag, po silnych spadkach na poczatku 2008 roku sytuacia moze ulec Znaczgcej poprawie
w drugiej czesci roku.

Z powazaniem
MarekPrzyBylski TymoteusAPalgczny
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, dnia 14 marca 2008 roku.
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Szanowni Panstwo,

Z przyjemnoscig przekazujemy Panstwu sprawozdanie finansowe Commercial Union Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego Subfunduszu CU Polskich Akcji zarzadzanego przez Commercial
Union Polska — Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. za rok obrotowy 2007.

Czwarty kwartal 2007 roku uplynat na $wiatowych rynkach finansowych pod znakiem kontynuaciji nie
najlepszych trendow z poprzedniego kwartatu: wzrostu awersji do ryzyka wsrod inwestorow i spadkow
cen na rynkach akgcji.

Na polskim rynku akcji pierwsza polowa roku przebiegla pod znakiem silnych wzrostow. Glowny
indeks Gieldy Papierow Warto$ciowych w Warszawie wzrdst o 31 proc., co byto jednym z najlepszych
wynikow na rynkach swiatowych. Motorem wzrostéw w tym ckresie byly $rednie i male spétki. Tak
dobremu zachowaniu gieldy sprzyjala w pierwszych miesigcach roku bardzo dobra sytuacja
gospodarcza. Wzrost PKB w pierwszych dwoch kwartatach 2007 roku wynidst odpowiednio 7,2 proc.
oraz 6,4 proc. Znacznie rosta zaréwno produkcja przemystowa, jak i sprzedaz detaliczna. Kolejnym
czynnikiem sprzyjajgcym gwaltownym wzrostom w pierwszej polowie roku byly rekordowe naplywy
srodkow do funduszy inwestycyjnych. Inwestorzy skuszeni bardzo dobrymi wynikami osiggnigtymi
przez fundusze w 2006 roku zdecydowali sie powierzy¢ towarzystwom prawie 24 mid zt, z czego
ponad 11,5 mld zt trafito do funduszy inwestujacych gidwnie w polskie akcje.

Obraz rynku ulegt calkowitej zmianie w drugiej polowie roku. Problemy amerykanskiego rynku
nieruchomosci wywotane spadkiem cen oraz rosngcymi stopami procentowymi doprowadzily do
kryzysu w segmencie kredytow o nizszej jakosci (tzw. subprime). Nasililo to obawy o wplyw kryzysu na
kondycje calej amerykanskiej gospodarki, co spowodowato odptyw $rodkdw z rynkdw akcji na catym
Swiecie. Wydarzenia globalne nie pozostaly bez wplywu na Gielde Papierow Wartosciowych w
Warszawie. Drugie polrocze przyniosio znaczace spadki cen akcji. Przez ostatnie szes¢ miesigcy
2007 roku indeks WIG spadl o 16 proc. Gieldowe spadki spowodowaly odwrécenie sie inwestorow
takze od rynku funduszy inwestycyjnych. Naplyw Srodkow do funduszy w calym drugim péiroczu
wyniost 6,5 mlid zt, z czego fundusze inwestujgce gléwnie w polskie akcje przyciggnety 1,6 mid zl.

W 2007 roku Subfundusz zyskat 14,2 proc., podczas gdy indeks WIG wzrést o 10,4 proc., co jest
wynikiem lepszym niz $rednia stopa zwrotu w grupie porownywalnych funduszy. W pierwszej polowie
roku Subfundusz zachowywal sie znacznie lepiej niz rynek, co wynikato z wysokiego zaangazowania
w akcje oraz znaczgcej ekspozycji na segment $rednich i malych spolek, szczegédlnie sektora
informatycznego i chemicznego. Gorsze wyniki w drugiej potowie roku wynikajg z gwaltownego
spadku cen akgji w tym segmencie. W catym roku najlepszymi inwestycjami Subfunduszu okazaty sie
akcje spotek: Asseco Polska, Ciech, Kopeks, ATM Grupa, Emperia oraz Polnord. Pozytywnie na wynik
Subfunduszu wplynelo takze mniejsze zaangazowanie w sektor telekomunikacyjny (Netia i TP SA). Do
nieudanych inwestycji nalezy zaliczy¢ spélki: Sygnity, Energomontaz Poinoc, Mostostal Zabrze oraz
Euromark. Negatywnie na wynik wplynelo mniejsze zaangazowanie w segment duzych spoalek,
szczegolnie: KGHM, PKN Orlen i Pekao SA.

W 2008 roku polski i Swiatowy rynek finansowy moze zmierzy¢ sie z nastepujacymi zagrozeniami:

e ryzyko recesji w Stanach Zjednoczonych;

« ryzyko inflacji na Swiecie | w Polsce — wysokie stopy procentowe nie sprzyjaja rynkom akgji:
podwyzszajg koszty finansowe przedsiebiorstw oraz zwiekszajg atrakcyjnesé inwestycyjng
innych lokat;

e spadek wynikow finansowych spdélek spowodowany z jednej strony stabngca gospodarkg
Swiatowa, a z drugiej rosnacymi kosztami pracy;
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» ryzyko umorzen w funduszach inwestycyjnych, spowodowanych wzrostem awersji do ryzyka i
nie najlepszymi wynikami inwestycyjnymi.

Natomiast na rzecz rynku akcji przemawiaja;

* dziatania bankéw centralnych, zmierzajace do uspokojenia sytuacji i zapewnienia utrzymania
wzrostu gospodarczego;

* szybkie tempo rozwoju emerging markets (gléwnie: Chin, Indii);

* wyraznie atrakcyjniejsze wyceny spolek na gieldzie, po przecenie rowniez w segmencie
matych i srednich spotek;

* rosngca zamoznosc i wzrost oszczednosci Polakow.

Podsumowujag, po silnych spadkach na poczatku 2008 roku sytuacja moze ulec zZnaczacej poprawie
w drugiej czesci roku.

Z powazaniem

/

arek PrZybyl&ki

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, dnia 14 marca 2008 roku.
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Szanowni Panstwo,

Z przyjemnoscig przekazujemy Panstwu sprawozdanie finansowe Commercial Union Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego Subfunduszu CU Zréwnowazony zarzadzanego przez Commercial
Union Polska — Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. za rok obrotowy 2007.

Subfundusz CU Zréwnowazony zostat utworzeny w dniu 2 stycznia 2007 roku. Subfundusz uzupeinit
spektrum mozliwosci inwestycyjnych dla Klientéw Commercial Union na rynku krajowym. Jest on
»propozycjg $rodka” - pozwala inwestowac istotng czgs¢ aktywow na gieldzie, ale ogranicza ryzyko
strat zwigzanych z wahaniami kurséw akcji poprzez inwestowanie okolo polowy akiywow w
instrumenty dluzne.

Na polskim rynku akgcji pierwsza polowa roku przebiegta pod znakiem silnych wzrostéw. Glowny
indeks Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie wzrost o 31 proc., co bylo jednym z najlepszych
wynikdbw na rynkach swiatowych. Motorem wzrostéw w tym okresie byly $rednie i male spélki. Tak
dobremu zachowaniu gieldy sprzyjala w pierwszych miesigcach roku bardzo dobra sytuacja
gospodarcza. Wzrost PKB w pierwszych dwoch kwartalach 2007 roku wyniést odpowiednio 7,2 proc.
oraz 6,4 proc. Znacznie rosta zaréwno produkcja przemystowa, jak i sprzedaZz detaliczna. Kolejnym
czynnikiem sprzyjajgcym gwaltownym wzrostom w pierwszej polowie roku byty rekordowe naplywy
srodkow do funduszy inwestycyjnych. Inwestorzy skuszeni bardzo dobrymi wynikami osiggnigtymi
przez fundusze w 2006 roku zdecydowali sig powierzy¢ towarzystwom prawie 24 mid zt, z czego
ponad 11,5 mid zt trafito do funduszy inwestujacych giownie w polskie akgje.

Obraz rynku ulegt catkowitej zmianie w drugiej potowie roku. Problemy amerykanskiego rynku
nieruchomosci wywotane spadkiem cen oraz rosngcymi stopami procentowymi doprowadzily do
kryzysu w segmencie kredytow o nizszej jakosci (tzw. subprime). Nasilito to obawy o wplyw kryzysu na
kondycje catej amerykanskiej gospodarki, co spowodowato odptyw $rodkéw z rynkéw akcji na calym
Swiecie. Wydarzenia globalne nie pozostaly bez wplywu na Gielde Papieréw Wartosciowych w
Warszawie. Drugie polrocze przyniosto znaczace spadki cen akcji. Przez ostatnie sze$¢ miesiecy
2007 roku indeks WIG spadl o 16 proc. Gieldowe spadki spowodowaly odwrdcenie sie inwestorow
takze od rynku funduszy inwestycyjnych. Naptyw Srodkow do funduszy w calym drugim polroczu
wyniost 6,5 mid zt, z czego fundusze inwestujgce gtéwnie w polskie akcje przyciagnety 1,6 mid zi.

Natomiast na polskim rynku obligacji rok 2007 uptynat pod znakiem duzej zmiennosci. Stopy zwrotu
instrumentow dluznych osiggnely poziomy ponizej oczekiwanych. Przyczyny takiej sytuacji lezaly
zaréwno po stronie czynnikow krajowych, jak i migdzynarodowych. Z tych pierwszych nalezy wymienic
przede wszystkim narastajgcg przez caty rok presje inflacyjna. Jesli chodzi o czynniki zagraniczne,
polski rynek obligacji pozostawal pod negatywnym wplywem kryzysu na rynku kredytow hipotecznych
w Stanach Zjednoczonych, ktorego skutki staly sie odczuwalne w skali globalnej. Wydarzenia te
doprowadzily do znaczacego wzrostu awersji do ryzyka na $wiecie, a w rezultacie do odplywu kapitatu
z krajow uznawanych za bardziej ryzykowne, a za taki w dalszym ciggu uwazana jest Polska.

W roku 2007 warto$¢ jednostki Subfunduszu wzrosla o ponad 6 proc., przy wzroscie indeksu WIG o
10,4 proc. Wyniki Subfunduszu byly w duzej mierze wypadkowg zaangazowania w akcje malych i
srednich spotek, dla ktérych pierwsza potowa roku byla nadzwyczaj dobra, druga za$ przyniosla
gwaltowny spadek ich warto$ci. Jako najlepsze mozna uznac inwestycje w akcje spolek: Asseco,
Polnord oraz Polna. Subfundusz CU Zréwnowazany dobrze radzil sobie takze z tradingiem na
walorach duzych bankow (Pekao SA i PKO BP). Pozytywnie na wynik wplynelo takze mniejsze
zaangazowanie w akcje spolek z sektora telekomunikacyjnego, oraz spdtke Bioton. Z drugie] strony
Subfundusz stracit w szczegolnosci na inwestycjach w akcje spolek: Decora, TIM oraz Northcoast.

W 2008 roku polski i swiatowy rynek finansowy moze zmierzy¢ sig z nastepujgcymi zagrozeniami:
s ryzyKko recesji w Stanach Zjednoczonych;
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ryzyko inflacji na Swiecie i w Polsce — wysokie stopy procentowe nie sprzyjajg rynkom akgji:
podwyzszajg koszty finansowe przedsigbiorstw oraz zwiekszajg atrakcyjnosc inwestycyjng
innych lokat;

spadek wynikow finansowych spélek spowodowany z jednej strony slabngca gospodarka
$wiatowa, a z drugiej rosngcymi kosztami pracy;

ryzyko umorzen w funduszach inwestycyjnych, spowodowanych wzrostem awersji do ryzyka i
nie najlepszymi wynikami inwestycyjnymi.

Natomiast na rzecz rynku akcji przemawiajg:

dziatania bankéw centralnych, zmierzajace do uspokojenia sytuacji i zapewnienia utrzymania
wzrostu gospodarczego;

szybkie tempo rozwoju emerging markets (gtownie: Chin, Indii);

wyraznie atrakcyjniejsze wyceny spolek na gieldzie, po przecenie rowniez w segmencie
matych i $rednich spalek;

rosnaca zamoznosé i wzrost oszczednosci Polakow,

Podsumowujac, po silnych spadkach na poczatku 2008 roku sytuacja moze ulec znaczacej poprawie
w drugiej czesci roku.

//

Marek

Prezes Zarzgdu

rzybylski

cheprezQs Zafzadu

Warszawa, dnia 14 marca 2008 roku.



Deutsche Bank Polska S.A.

Warszawa, dn. 14 marca 2008 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 pkt. 1) rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
8 pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci 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 Akeji,

- CU Zréwnowazony,

{zwanego dalej Funduszem) oswiadcza, ze dane dotyczace standéw aktywow zapisanych na
rachunkach pienigznych i rachunkach papieréw wartosciowych, jak tez pozytkéw z nich
wynikajacych przedstawionych w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od
01.01.2007 r. do 31.12.2007 r. sa zgodne ze stanem faktycznym.

&
1 P
Piotr Zaczek  Bartfomiej Polewczyk
/Prokurent . S : Pelnomocnik

Deutsche Bank Polska Spditka Akeyira z siedzibg w Warszawie,
al. Armii Ludowej 26, NIP: 526-10-29-815
S5d Rejenowy dla m. st. Warszawy,

Przewodniczaty Rady Nadzorezsj: Tessen von Heydebreck Xl Wydziat Gospodarczy KRS 00000 20832

Zarzad: Kizysztof Kalicki, Marcin lwaszkiewicz, Mirosiaw Urbaniski . 230 min PLN kapitatu akeyjnego — 100% wplacone




Deutsche Bank Polska S.A.

Warszawa, dn. 14 marca 2008 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

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

Deutsche Bank] dlska S.A.

*}7,3;&? -
Piotr Zaczek Barttomiej PolewCzyk

Prokurent Pelnomocnik

Deutsche Bank Polska Spétka Akcyjna z sledzibg w Warszawis,
al. Armii Ludowej 26, NIF: 526-10-29-815
Sqd Rejonowy dia m. st. Warszawy,

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

Zarzad: Krzysztof Kalicki, Marcin lwaszkiewicz, Mirostaw Urbariski . 230 min PLN kapitatt akcyjnege - 100% wplacone .




Deutsche Bank Polska SA. £

Warszawa, dn. 14 marca 2008 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 pkt. 1) rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia
8 pazdziernika 2004 roku w  sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych,  Deutsche = Bank  Polska S.A.  jako  Depozytariusz dla
-Subfunduszu CU Obligacji (zwanego dalej Subfunduszem), wydziclonego w ramach
Commercial Union Funduszu Inwestycyjnego Otwartego oswiadcza, ze dane dotyczace
stanow aktywédw zapisanych na rachunkach pienigznych 1 rachunkach papieréw
wartodciowych, jak tez pozytkéw z nich wynikajacych przedstawionych w sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu za okres od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r. sa zgodne ze stanem
faktycznym.

Piotr Zaczek , Barttomiej Polewczyk
Prokurent Pelnomocnik

i~z

Deutsche Bank Polska Spdtka Akeyina z siedziba w Warszawie,
al. Armii Ludowej 26, NIP: 526-10-28-815
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy,

Przewodniczacy Rady Nadzorezej: Tessen von Heydebreck Xl Wydzial Gospodarczy KRS 00000 20832

Zarzad: Krzysztof Kalicki, Marcin Iwaszkiewicz, Mirostaw Urbarisii 230 min PLN kapitatu akcyjnege ~ 100% wptacona




Deutsche Bank Polska S.A.

Warszawa, dn. 14 marca 2008 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 pkt. 1) rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
8 pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych,  Deutsche  Bank  Polska S.A. jako  Depozytariusz dla
Subfunduszu CU Ochrony Kapitatu Plus (zwanego dalej Subfunduszem), wydzielonego w
ramach Commercial Union Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, o$wiadcza, ze dane
dotyczace stanéw aktywdéw zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw
wartosciowych, jak tez pozytkéw z nich wynikajacych przedstawionych w sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu za okres od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r. s3 zgodne ze stanem
faktycznym.

Barttomiej Polewczyk
Pelnomocnik

Deutsche Bank Polska Spdtka Akoyjna z siedzibg w Warszawie,
al, Armii Ludowe] 26, NIP; 526-10-29-815
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy,

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

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




Deutsche Bank Polska S.A.

Warszawa, dn. 14 marca 2008 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 pkt. 1) rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
8 pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych,  Deutsche = Bank  Polska S.A. jako  Depozytariusz dla
Subfunduszu CU Stabilnego Inwestowania (zwanego dalej Subfunduszem), wydzielonego w
ramach Commercial Union Funduszu Inwestycyjnego Otwartego 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 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r. sg zgodne ze stanem

faktycznym.

Deutsche Bank SA

?7" f g .
Barttomiej Polewczyk .

Pelnomocnik

Deutsche Bank Polska Spotka Akeyina z siedzibg w Warszawie,
al. Armii Ludowsj 26, NIP: 526-10-28-815
Sgd Rejonowy dla m. st. Warszawy,

Przewodniczqey Rady Nadzorczej: Tessen von Haydebreck Xl Wydziat Gospedarczy KRS 00000 20832

Zarzd: Krzysziof Kalicki, Marcin lwaszkiewicz, Mirostaw Urbariski 230 min PLN kapitatu akoyinego — 100% wplacone




Deutsche Bank Polska S.A.

Warszawa, dn. 14 marca 2008 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 pkt. 1) rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
8 pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych,  Deutsche  Bank  Polska S.A. jako  Depozytariusz  dla
Subfunduszu CU Polskich Akcji (zwanego dalej Subfunduszem), wydzielonego w ramach
Commercial Union Funduszu Inwestycyjnego Otwartego oéwiadcza, ze dane dotyczace
stanow aktywdw zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach papieréw
wartosciowych, jak tez pozytkéw z nich wynikajacych przedstawionych w sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu za okres od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r. sa zgodne ze stanem

faktycznym.

Bartlomiej Polewczyk
Petnomocnik

Dautsche Bank Polska Spétka Akeyjna z siedzibg w Warszawie,
al. Armii Ludowe] 26, NIP: 526-10-29-815
Sad Rejonowy dia m. st. Warszawy,

Przewodniczacy Rady Nadzerczej: Tessen ven Heydehrack Xt Wydziat Gospodarczy KRS CO00C 20832

Zarzqd: Krzysztot Kalieki, Marcin lwaszkiewicz, Mirostaw Urbariski 230 min PLN kapitalu akeyjnego — 100% wplacone




Deutsche Bank Polska S.A.

Warszawa, dn. 14 marca 2008 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 pkt. 1) rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia
8 pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowoéci funduszy
inwestycyjnych,  Deutsche = Bank  Polska S.A.  jako  Depozytariusz  dla
Subfunduszu CU Zréwnowazony (zwanego dalej Subfunduszem), wydzielonego w ramach
Commercial Union Funduszu Inwestycyjnego Otwartego odwiadcza, ze dane dotyczace
stanéw aktywéw zapisanych na rachunkach pienieznych 1 rachunkach papierow
wartosciowych, jak tez pozytkdw z nich wynikajacych przedstawionych w sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu za okres od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r. sa zgodne ze stanem
faktycznym.

Deutsche B Olska S.A.

Bartlomiej Polewczyk
Petnomocnik

Deutscha Bank Polske Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie,
al. Armii Ludowej 26, NIP: 526-10-28-815
Sagd Rejonowy dia m, st. Warszawy,

Przewadniczgey Rady Nadzorezaj: Tesssn von Heydsbreck Xl Wydziat Gospodarczy KRS 00000 20832

Zarzgd: Krzysztof Kalicki, Marcin lwaszkiewicz, Mirostaw Urbariski 230 min PLN kapitafu akcyjnego — 100% wplacone




