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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dta Rady Nadzorczej Commercial Union Polska - Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych

Spólki Akcyjnej

Przeprowadzili$my badanie za\qczonego pol4czonego sprawozdania finansowego za rok

zakoítczony dnia 3l grudnia 2007 roku Commercial Union Funduszu Inwestycyjnego

Otwartego (,,Fundusz") z siedzibqw Warszawie, ul. Prosta 70, obejmuj4cego:

. wprowadzenie do pol4czonego sprawozdania finansowego,

. poleczone zestawienie lokat sporz4dzone na dziefi 3l grudnia 2007 roku w kwocie 2.458.987

tysiçcy zlotych,

. polqczony bilans sporz4dzony nadziefi 31 grudnia 2007 roku, ktôry wykazuje aktywa netto

w kwocie 2.613.006 tysiçcy zlotych,

. poleczony rachunek wyniku z operacji za rok zakoirczony dnia 3l grudnia 2007 roku,

wykazuj4cy dodatni wynik z operacji w kwocie 113.364 tysiçcy zlotych, oraz

. polqczone zestawienie zmian w aktywach neÍo za rok zakoñczony dnia 3l grudnia 2007

roku, wykazujqce zwiçkszenie stanu aktywów netto o kwotç 834.090 tysiçcy zlotych

(,,zalqczone pol4c zone sprawozdan i e finan s owe")'

Za rzetelnoéó, prawidlowoSó i jasnoéó zaNqczonego pol4czonego sprawozdania finansowego, jak

równieZ zaprawidlowoSó ksi4g rachunkowych wchodz4cych w sklad Funduszu subfunduszy:

CU Depozyt Plus, CU Obligacji, CU Polskich Akcji, CU Stabilnego Inwestowania, CU

Ochrony Kapitafu Plus, CU Zrîwnowaaony (,,Subfundusze") odpowiada Zarzqd Commercial

Union Polska - Towarzystwa Fundusry Inwestycyjnych Spólki Akcyjnej (,,Towarzystwo"),

towarzystwa fundusry inwestycyjnych zarzqdzaj4cego Funduszem i reprezentuj4cego Fundusz.

Naszym zadaniem byNo zbadanie zalqczonego polqczonego sprawozdania finansowego i

wyra:Zenie, na podstawie badania, opinii o Wm, cry sprawozdanie to jest, we wszystkich

istotnych aspektach, rzetelne, prawidlowe i jasne oraz czy ksiçgi rachunkowe Subfunduszy

stanowi4ce podstawç jego sporz4dzenia s4 prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach, w

sposób prawidlowy.

Badanie zaNqczonego pol4czonego sprawozdania fînansowego przeprowadziliémy stosownie

do obowi4zuj4cych w Polsce postanowieú:

. rozdziaht 7 ustawy z dnia 29 wrze6nia 1994 roku o rachunkowoSci (,,ustawa

o rachunkowoéci"),

. nonn wykonywania zawodu bieglego rewidenta wydanych przez Krajow4 Radç Bieglych

Rewidentów,

w taki sposób, aby u4yskaó racjonaln4 pewnoéó, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych

nieprawidlowoéci, W szczególnoéci, badanie obejmowalo sprawdzenie - w duhej mietze metodQ

wyrywkow4 - dokumentacji, z której wynikaj4 kwoty i informacje zawarte w zalqczonym

pol4czonym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo równie? ocene poprawnoSci

przyjgtych i stosowanych przez Zarzqd Towar4ystwa zasad rachunkowoéci i znaczqcych

szacunków dokonanych przez Zarzqd Towarzystwa, jak i ogólnej prezentacji za\qczonego
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pol4czonego sprawozdania finansowego. IJwahamy, 2e przeprowadzone przez nas badanie

dostarczylo nam wystarczajqcych podstaw do wyraZenia opinii o zalqczonym pol4czonym

sprawozdaniu finansowym traktowanym j ako caloóó.

4. Naszym zdaniem zaNqczone pol4czone sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych

aspektach:

. przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny polEczonego wyniku z
operacji za rok zakoítczony dnia 3l grudnia 2007 roku, jak tez sytuacji majqtkowej i

finansowej badanego Funduszu na dzieh 3 I grudnia 2007 roku,

. sporzgdzone zostalo zgodnie z zasadami rachunkowoÉci okeélonymi w ustawie

o rachunkowoSci i wydanymi na jej podstawie przepisami, na podstawie prawidlowo

prowadzonych ksi4g rachunkowych Subfunduszy;

. jest zgodne z ustawq o rachunkowoSci i wydanymi na jej podstawie przepisami oraz

postanowieniami statutu Funduszu, wptywaj4cymi na jego treéó.

Zapoznalü;my siç z informacjami Zarzqdu Towarzystwa skierowanymi do uczestników

Subfundus4r, sporz4dzonymi za rok zakoiczony dnia 3l grudnia 2007 roku (,,Listy

Towarzystwa") i uznaliémy, 2e informacje pochodz4ce z zaLqczonego polqczonego

sprawozdania finansowego sq z nimi zgodne. Informacje zawarte w Listach Towarzystwa

uwzglçdniaj4 postanowienia $ 37, punkt I Rozporz4dzenia Ministra Finansów z dniaZ4 grudnia

2007 roku w sprawie szczególnych zasad rachunkowoéci fundus4, inwestyryjnych.

Do zal1czonego pol4czonego sprawozdania finansowego dol4czono oéwiadczenia

depozytariu sza or az sprawozdania j ednostkowe Subfu nduszy.
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Commercial U n ion Fund usz I nwestycyj ny Otwarty
Polqczone sprawozdanie finansowe za rok zakoñczony dnia 31 grudnia 2007 roku

I

1.

WPROWADZENIE

INFORMACJE O FUNDUSZU

W dniu 9 czerwca 2006 roku Komisja Papierów WartoSciowych i Gield decy4qnr DFIM/3032-1417-1-
2274106 udzielila zezwolenia na utwozenie Commercial Union Funduszu Inwestycyjny Otwarty
(,, Fundusz") poryzez pzeksztalcen ie:

- 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 RF¡ 110,

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

- Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego lnwestowania, wpisanego do
rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 11 1 oraz

- Commercial Union Fundusz lnwestycyjny 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
pzepisów Ustawy z dnia 27 maira 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. nr 146, poz. 1546 z
pö2n. zm.).

W sklad Fu nduszu wchodzq nastçpujqce Su bfu ndusze:

- CU Depozyt Plus,
- CU Obligacji,
- CU Ochrony Kapitalu Plus,
- CU Stabilnego Inwestowania,
- CU Polskich Akcjioraz
- CU Zrównowa2ony,

przy czym Subfundusz CU Zrównowaåony zostaf utworzony w dniu 2 stycznia 2007 roku.

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

Fundusz jako fundusz inwestycyjny otwarty zostal utwozony na czas nieograniczony.

INFORMACJE O SUBFUNDUSZACH

a) Subfundusz CU Depozvt Plus.

Subfundusz CU Depozyt Plus zostal utworzony jako Gommercial Union Fundusz lnwestycyjny Otwarty
Depozyt Plus w dniu 5 kwietnia 2002 roku na podstawie decyzji Komisji Papierów Wartoéciowych i

Gield nr DF114050/14-7102-668 zdnia 5 marca 2002 roku.

W dniu 3 lístopada 2006 roku Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Depozyt Plus zostal
pzeksztalcony w Commercial Union Fundusz lnwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Depozyt Plus na
podstawie decyzji Komisji Papierów WartoSciowych i Gield nr DFIM/3032-14t7-1-2274t06 z dnia 9
czerwca 2006 roku.

Subfundusz zostal utworzony na czas nieograniczony.

Aktywa Subfunduszu lokowane sq w dtu2ne papiery wartoSciowe i inne instrumenty finansowe
pzewidziane w Statucie Funduszu, w tym glównie w instrumenty finansowe rynku pieniçznego
charakteryzujqce siç n iskim poziomem ryzyka i nwestycyj nego.

Calkowita wartoÉó lokat Subfunduszu w instrumenty rynku pieniçZnego i dluzne papiery wartoSciowe
jest nie ni2szani270% i moZe wynieóó 100% wartoSciaktywów Funduszu.
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b) Subfundusz CU Obtiqacii.

Subfundusz CU Oblþacji zostal utwozony jako Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Obligacji w dniu 5 kwie-tnia 2002 roku na podétawie decyzji Komisji Papierów Warto3cio'wyófr i C¡etO n'r
DF114050/1 4-3102-672 z dnia 5 marca 2002 roku.

W dniu 3 listopada 2006 roku Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji zostal
przeksztalcony w Commercial Union Fundusz lnwestycyjny Otwaftú Subfundusz'CU õOtilacji na
podstawie decyzji Komisji Papierów Wartoéciowycn i G¡éid-nr DFtnml3og2-14t7-1-2274t06 z oñ¡a g
czeruca 2006 roku.

Subfundusz zostal utworzony na czas nieograniczony.

Aktywa Subfunduszu.lokowane sq glównie w dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynkupieniçznego pzewidziane w Statucie Funduszu, w tym 
'zwlas2cza 

w dlu2ne papiery wartosciowe
emitowane, poreczone lub gwarantowane pzez Skarb Pañstwa lub Narodowy Aänf pobld oraz inne
dlu2ne papiery wartoÉciowe i instrumenty rynku pieniçznego dopuszczonê do obrotu na rynkuregulowanym na terytorium Rzeczypospolitej polskiej.

Calkowita wartoSÓ lokat Subfunduszu w dluZne papiery wartoéciowe jest nie ni2sza ni1 70% i moZe
wynieéó 100% wartoéci aktywów Funduszu.

c) Subfundusz CU Ochronv Kapitalu plus.

Subfundusz CU Ochrony Kapitalu Plus zostal utwozony jako Commercial Union Fundusz
¡1weglygVjnv otwarty ochrony Kapitalu Plqs w dniu 6 pazdziernìka 2004 roku na podstawie decyzji
Komisji Papierów wartoÉciowych i Gield nr DFlw403211414-1-9710to4 zdnia 1o wz'esn¡a 2004 roku.-

W dniu 3 listopada 2006 roku Commercial Union Fundusz Inwesgcyjny Otwarty Ochrony Kapitalu
Plus zostal pzeksztalcony w Commercial Union Fundusz tnweslyóy¡riy otwarty suufunousá cu
Oclrony Kapitalu Plus_na podstawie decyzji Komisji Papierów wartosciówych i Giád nr DF|M/3032-
1417-1-2274106 z dnia 9 czenvca 2006 roku.

Subfundusz zostal utwozony na czas nieograniczony.

Fundusz poprzez odpowiedni dobór lokat bçdzie dq2yl do minimalizowania w Srednim okresie
spadków wartoSci aktywów netto Subfunduszu pzypadajqcych na jednostkç uczestnictwa oraz do
tego, aby w dowolnym dniu wyceny wartoSó jednostki uäåestnictwa nie byla niasza od wartosci
jednostki uczestnictwa w dniu wyceny pzypadaiqcym 365 dni wczeÉniej.

Aktywa Subfunduszu sq lokowane glównie w dlu2ne papiery wartoÉciowe, instrumenty rynkupieniç2nego oraz w akcje.

Calkowita wartoéó lokat w_akcþ wynosi od 0% do 30% wartoSci aktywów Subfunduszu, przy czym
Su.bfundusz lokuje aktywa Subfunduszu wylqcznie w akcje zdemateriálizowane zgodnie z izépisãmi
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

Calkowita wartoÉó lokat w dluzne papiery wartoéciowe i instrumenty rynku pieniç2nego wynosi od
50% do 100% wartoSciaktywów Subfunduszu.

d) Subfundusz CU Stabilneqo lnwestowania.

Subfundusz CU Stabilnego Inwestowania zostal utwozony jako Commercial Union Specjalistyczny
Fundusz Inwestycyjny otwarty Stabilnego lnwestowania 

- 
Épe w dniu 5 kwietnia 200ã ro[u nå

podstawie decyzji Komisji PapierÓw wartoéciowych i Gield nr DFl1405ot144to2-671 z dnia 5 marca
2O02 roku.

W dnig 25 lutego 2003 roku Komisja Papierów WartoSciowych i Gietd decyz¡qnr DF|AAl/4o g3-1411-01
udzielila zezwolenia na zmianç statutu CU SFIO Stabilnego Inwestowaniá ppE, w tym m.in. na
zmianç nazwy na Commercial Uníon Specjalistyczny Fuñdusz lnwestycyjny Otwartú Stabilnego
Inwestowania.

Wdniu 16 wzeénia 2005 roku Komisja PapierówWartoSciowych iGield decyzjqnr DFIl1lv/4ogg-14-t1-
4 udzielila zezwolenia na zmianç statutu CU SFIO Stabilnego Inwestowania,'w iym na zmianç rodzaju
funduszu na fundusz inwestycyjny otwarty.
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W dniu 3 listopada 2006 roku Commercial Union Fundusz lnwestycyjny Otwarty Stabilnego
lnwestowania zostal pzeksztalcony w Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfunduéz
CU Stabilnego Inwestowania na podstawie decyzji Komisji Papierów wãrtôsciowyin ¡ G¡etO nr
DFIM/3032-1417-1-2274/06 z dnia g czerwca 2006 roku.

Subfundusz zostal utwozony na czas nieograniczony.

Aktywa Subfunduszu sq lokowane w dluzne papiery wartoéciowe i inne instrumenty finansowe
przewidziane w Statucie Funduszu, w tym glównie w akcje.

Udzial lokat w akcje w wartoéci aktywów Subfunduszu wynosi od Oo/o do 40Yo, natomiast udzial lokat w
dluZne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieniçZnego wynosi od 50% do 100% wartoéci
aktywów Subfunduszu.

e) Subfundusz CU Polskich Akcji.

Subfundusz CU Polskich Akcji zostal utwozony jako Commercial Union Fundusz Inwestycyjny
Otwarty Polskich Akcji w dniu 5 kwietnia 2002 roku na podstawie decyzji Komisji paóie-rOw
wartosciowych i Gield nr DF114050114-6102-669 z dnia 5 marca 2002 roku.

W dniu 3 listopada 2006 roku Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Polskich Akcji zostal
pzeksztalcony w Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Polskich Afc¡i na
podstawie decyzji Komisji Papierów WartoSciowyclr-i õ¡áO nr DFIM/3032-14|7-1-2274106 z dnia g
czeruca 2006 roku.

Subfundusz zostal utworzony na czas nieograniczony.

Aktywa Subfunduszu sq lokowane w dlu2ne papiery wartoéciowe i inne instrumenty finansowe
pzewidziane w Statucie Funduszu, w tym glównie w akcje.

udzial lokat w akcje w wartoSci aktywów subfunduszu wynosi od 60% do 100%.

f) Subfundusz CU Zrównowazonv.

Subfundusz CU Zrównowazony zostal utwozony w dniu 2 sgcznia 2007 roku, jako Subfundusz
wydzielony w ramach Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Subfundusz zostal utworzony na czas nieograniczony.

Aktywa Subfunduszu sq lokowane w papiery warto6ciowe i inne instrumenty finansowe pzewidziane
w Statucie Funduszu, w tym gtównie w akcje.

Udzial lokat w akcje w wartoéci aktywów Subfunduszu wynosi od 40% do 607o, natomiast udzial lokat
w dfu2ne papiery warto5ciowe i instrumenty rynku pieniç2nego wynosi od 20o/o do 60% wartoÉci
aktywów Subfunduszu.

3. TOWARZYSTWOFUNDUSZYINWESWCYJNYCH

Organem zarzqdzajqcym Funduszem jest Commercial Union Polska - Towazystwo Funduszy
lnwestycyjnych S.A. (,,Towazystwo") z siedzibq w Warszawie, ul. Prosta 70, 0O-B3B Warszawã,
wpisane do Krajowego Rejestru Sqdowego pod numerem 0000011017. Sqdem rejestrowym dla
Towazystwa jest Sqd rejonowy dla m. st. Warszawy XIX Wydzial Gospodarciy Knjowego Fiejestru
Sqdowego.

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY IDz|EÑ BTLANSOVVY

Polqczone sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo spozqdzone za okres od dnia 'l stycznia 2007
roku do dnia 31 grudnia 2007 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2007 roku.
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KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Polqczone sprawozdanie finansowe Funduszu oraz sprawozdaniajednostkowe Subfunduszy zostaly
spozqdzone pzy zaloäeniu kontynuowania dzialalnoâci pzez Funâusz oraz Subfundusze ri, Oa¡qcé¡
siç pzewidzieö, pzy.sztoSci tj. co najmniej 12 miesiçcy po dniu 31 grudnia 2007roku. Zárzqå
Towazystwa nie stwierdza na dzieñ podpisania polqczônego sprawozdañia finansowego Funduszï
oraz sprawozdañ jednostkowych Subfunduszy istnienia faktów i okolicznoéci, które wskãzywalyby na
zaproåenie kontynuowania dzialalnoÉci pzez Fundusz i Subfundusze oraz w okresie co ña.¡mñié¡ tZ
miesiçcy po dniu bilansowym, czyli Sl grudnia 2007 roku na skutek zamierzonego lub pzymusowego
zaniechania bqdá istotnego ograniczenia dzialalnoÉci Funduszu oîaz Subfundusãy.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Polqczone sprawozdanie finansowe podlegalo badaniu Wzez bieglego rewidenta. Badania
polqczonego sprawozdania finansowego dokonala Ernst & Voung nuOt ép. z o.o. z siedzibq w
Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisana na listç podmiotów uprawnionych do badania sprawozdari
finansowych pod numerem 130.

7. KATEGORIEJEDNOSTEKUCZESTNICTWA

Zaden z subfunduszy nie zbywa jednostek uczestnictwa róznych kategorii.

SPOSÓB S PORZADZE N IA POTACZON EGO S P RAWOZDANIA FINANSOWEGO
FUNDUSZU

Polqczone sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo spozqdzon e po4zez zsumowanie
odpowied n ich pozycj i sprawozda ñ jednostkowych Su bfu nduszy.

Subfundusz CU Zrównowazony zostal utworzony w dniu 2 stycznia 2007 roku, w zwiqzku z czym
niniejsze polqczone sprawozdanie finansowe uwzglçdnia dane Subfunduszu CU Zrówn owazony-za
okres od dnia2 stycznia 2007 roku do dnia 31 grudnia 2007 roku.
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POLACZONE ZESTAWTENTE LOKAT

TABELA GTÓWNA

Skladnild lokat 3l grudnia ã107 roku 3l grudn¡a 20116 roku

(w tysi4cach zlotych)
wartosówgceny Ïf:iill Procentovyyudziatw wartosówgceny

naryciìa *i,l}.::,ï* day*.;h'út; nauycia

waÉoÉótYedlug 
Procenbwvudzidw*i,iÏrl:ri" anYrvachogórem

Akcje

Wananty suhkrypcyjne

Prawa do akc;i

Prawa poboru

Kwitydepozytowe

Listy zastawne

Dluzne papiery rvartoéciowe

Instrumenty pochodne

Jednostkl uczeshic{wa

Certyf ikaty inwestycyj ne

TWly uczestniclwa emito,vane pzez

instytucje wsÉlnego inwestotvania

maj4æ siedziæ za granice

W¡ezytelnosci

Wekle

Depozw

1 260 898

U

3 381

0

0

10 000

897 079

0

0

0

0

0

0

0

I 551 983

0

3 849

1 554

0

10 128

891 473

0

0

0

0

0

0

0

58,54

0,00

0,15

0,06

0,00

0,38

33,62

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0.00

637 261

lì

45f7

0

0

10 000

652 326

0

0

0

0

0

0

0

981 7(F

0

6 019

I 733

0

f0 ll0
660 575

0

0

0

0

0

0

0

53,79

0,00

0,33

0,48

0,00

0,55

36,20

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
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Commercial U n ion Fu nd usz I nwestycyj ny Otwarty
ie finansowe za rokzak dnia 31 ia 2007 roku

ilt PorAczoNY BTLANS

(w tysiqcach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia

2007 roku 2006 roku
I. AKTYWA

1. Srodki pieniçine i ich ekwiwalenty
1.1. Srodki pieniç2ne na rachunku bieÈqcym

1.2. Srodki pieniç2ne na rachunku nabyó

1.3. Srodki pieniçZne na rachunku odkupieir

1.4. Srodki pieniç2ne na rachunkach wyspecjalizowanych programów inwætowania
1.5. Srodki pieniç2ne na krótkoterminoì rych lokatach bankowych

2. Naleåno5ci

2.1. Z tylulu zbytych aktywów

2.2. Zlylulu zbytych jednostek uczesln¡ctwa albo wydanych certyfikatów inwætycyjnych
2.3. Dywidendy

2.4. Odsetki

2.5. Z tytulu posiadanych nieruchomoÉci, w tym øynszów
2.6. Z tytulu udzielonych po2yczek

2.7. Pozostale

3. Transakcje prry zobowi1uniu siç drugiej strony do odkupu
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:

4.1. Papiery wartoóciowe udzialowe

4.2. Dlu2ne papiery warto5ciowe odsetkowe
4.3. Dtu2ne papiery warto5ciowe dyskontowe

4.5. Jednostki i tytuly uczestnictwa

4.6. lnne

5. Skladniki lokat nienotowane na akgwnym rynku, w tym:
5.1. Papiery wafloSciowe udzialowe

5.2. Dfu2ne papiery warto5ciowe odsetkowe

5.3. Dtu2ne papiery wartoÉciowe dyskontowe
5.4. Jednostki itytuly uøætnictwa
5.6. Udziafy w spólkach z o.o.

5.7. Inne

6. NieruchomoÉci
7. Pozostale aktywa

il. zoBowtA¡ANtA
l. Zobowi4zania wlasne subfundusry

1. Z tytutu nabytych aktywów

2. Z tytutu wysbwionych opcji

3. Odkupionych jednostek uczæûrictwa albo wykupionych certyfikatów inw.

4. Z tytutu wyptaty dochodów funduszu

5. Z tytutu po2yczek i kredytów o terminie splaty do roku
6. Z tytutu po2yczek i kredylów o terminie sptaty powy2ej roku
7. Rezerwa na wydatki

8. Z tytutu wptat na jednætki uczestnictwa albo certyfikaty inwesgcyjne
9, Pozostale

ilr. AKTYWA NETTo (tJ|)

IV. IGPITAL FUNDUSZU

1. Kapitalwptacony

2. Kapital wyplacony (wielkoSó ujemna)

V. DOCHODYZATRZYMANE

L Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
vt. ljrzRosT (spADEK) WARTOSC| LOKAT W ODN|ES|EN|U DO CENY NABYC|A
VfI. KAPITAL WYNIKZ OPERACJI

2651278 I 825004

00
2265't76 1483723

125072
1 908

3202
36

396
lloÃ1n

62 188

32327

15 010

0

14 851

0

0

0

1 557 386

708 390

0

0

0

193211

0

107 730

85 481

0

0

0

0

5 031

38272
38272
I 462

0

16 887

0

0

0

7 510

2954
2459

126 35{f

86

24 679

80

298

101 207

25 164

536

16 621

2

I 005

0

0

0

2 613 006 I 778 916

I 882 185 I 161 459

I 298 430 4 643 610

(6 416 245) (3 482 151)

447 066 25? 551

I 069 17 366

437 997 240 185

283 755 359 906

996 457

487 266

0

0

0

183 419

0

19 486

163 933

0

0

0

0

6 348

46 088

46 088

16 127

0

18 421

0

0

0

4 786

5822
932

006 I 778 916

ska
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Commercial U n ion Fundusz I nwestycyjny Otwarty
Polqczone sprawozdanie finansowe za rokzakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku

POLACZONY RACHUNEK WyNtKU Z OPERACJI

(w tysiqcach zlogch)
1 stycznia -

31 grudnia

2007 roku*

1 stycznia -

31 grudnia

2006 roku
I. PRZYCHODYZ LOKAT

1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach

2. Przychody odsetkowe

3. Dodatnie saldo ró2nic kursowych

4. Pozostale

II. KOSZTY FUNDUSZU

1. Wynagrodzenie dla towazystwa
2. Wynagrodzenia dla podmiotów prowadzqcych dystrybucjç
3. Oplaty dla depozytariusza

4. Oplaty uiqzane z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu
5. Oplaty za zeavolenia oraz rejestracyjne
6. Uslugi wzakresie rachunkowoéci

7, Usfugi w zakresie zazqdzaniaaktywami Funduszu

8. Uslugiprawne

9. Uslugi wydawnicze, w tym poligrallczne

10. Koszty odsetkowe

11. Koszty zwiqzane z posiadaniem nieruchomoÉci

12. Ujemne saldo ró2nic kursowych

13, Pozostale

III. KOSZTYPOKRYWANEPRZEZ.TOWARZYSTWO

rv. Koszry FUNDUSZU NETTO (ll.lil)
v. PRZYCHODYZ LOKAT NETTo (l.lv)
vr. zREALlzowANy I N|EZREAL|ZOWANY ZYSK 

' 
(STRATA)

l.Zrealizowanv zysk / (strata) ze zbycia lokat, w tym:
- z tytulu ró2nic kursowych

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

75743
31 534

44 177

0

32

84 040

83 491

0

0

0

0

0

0

0

0

J

0

282

264

0

84 040

(8 2e7)

121 661

197 812
98

46 588

18 685

27 871

0

32

44176
43 931

0

0

0

5

0

0

0

0

0

0

63

177

0

M176
2412

296 828

73484
0

(76151) 2233//l

.,,,.;=Ilf!'!!ó3!'gl!'''9ry91, øo) zo
Vll, WYNIKZOPERACJIry+V¡

* Zwalywszy,2e Subfundusz CU Zrównowa2ony zostal utwozony w dniu 2 stycznia 2007 roku niniejsze polqczone sprawozdanie
finansowe uwzglçdnia dane Subfunduszu CU Zrównowa2ony za okres od dnia 2 slycznia2}}7 roku do dnia 31 grudnia 2007 roku.

- Corn¡nercial Union
.l Ow:lfz\¡,El\f o Fq¡rd us?v lnr+.

Ty



Commercial U n ion Fu nd usz I nwestycyj ny Otwarty
finansowe za rok dnia 31 2007 roku

V POTACZONE ZESTAWTENTE ZMTAN W AKTYWACH NETTO

sprawozdawczego

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym:
a) Pzychody z lokat netto

b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
c) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyæny lokat
3. Zmiana w aktyrvach netto z tytulu wyniku z operacji
4. Dystrybucja dochodów (prrychodów) funduszu (razem):
a) z pzychodów z lokat nefto
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat
c)z pzychodów ze zbycia lokat

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym:
a) Powiçkszenie kapitalu z tytulu zbytych jednostek uczeshictwa
b) Zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa
6. L4zna zmiana aKywów netto w okresie sprawozdawcrym (3.++¡.5¡
7. Wartoéó aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 2 613 006 I ZZg gi6
8. Srednia wartoéé aktywów netto w okresie sprawozdawcrym 2 525 631 1 3g3 267

* 
Zwa?yvtszy,2e Subfundusz CU Zrównowa2ony zostal utwozony w dniu 2 stycznia 2007 roku niniejsze polqczone sprawozdanie

finansowe uwzglçdnia dane Subfunduszu CU Zrównowa2ony za okres od dnia 2 stycznia 2007 roku do dnia Ct gruOnia 2007 roku.

Niniejsze polqczone sprawozdanie finansowe zawiera 8 kolejno ponumerowanych stron.

31 grudnia

2007 roku-

r 778 916

113 364

(82e7)
197 812
(76 151)

113 364

0

0

0

0

720726

3 654 820

(2 934 0e4)

834 090

31 grudnia

2006 roku

I 078921
299240

2412
73484

223344

299240

0

0

0

0

400 755

1 479731
(1 078 e76)

699 995

Warszawa, dnia 14 marca 2008 roku.



SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE

COMM ERCIAL U NION FU N DUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ GU DEPOZYT PLUS

ZA ROK ZAKOÑCZONY DNIA 3I GRUDNIA 2OOTROKU



Commercial Union Fundusz lnwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Depozyt Plus
Sprawozdanie jednostkowe za ¡okzakoí'tczony dnia 3l grudnia 2007 roku

ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELAGTÓWNA

Skladnlki lokat 3l grudnla 2007 roku 3l grudnia 2006 roku

(w tysi4cact lotych)
wartoóéwocenv waño6ówedfug procentorwudzialw wartoóówqcenv waÉo6ówedlug 

Procentowvudzialw

nauyc'ta tiffi:#rt'tt aktywach ogólem nalyci-rra *ffi:ï"*"tt aktywach osótem

Akcje

Waranty subskrypcyine

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytow€

Listy zastame

Dlu¿rìe papiery wartoÉc¡oìüe

Instrumenty pochodne

Jednostki uczestnictwa

CeMkaty inv'/estycyjne

Tytuly uczestnic{wa emilowane pzez

instytuqe ußgólnego inì/Íestowania

majqce siedlbç za granic4

WierzytelnoÉci

Weksle

Depozyty

lnne

0

0

0
lt

0

5 000

95 823

0

0
ñ

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

50&
96 515

0

0

0

0

0

0

0

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

4.n
80,37

0.æ

0.00

0.00

0

0

0

0

0

5 000

48253
n

0

0

U

0

0

0

0

5 055

48 616

0

0

0

0

0

0

0

0

0.00

0.00

0.00

0,00

0.00

,.tJ
68.û{

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00 0

0.00 0

0.00 0

0.00 0

0.00 0

Razem '|00 823 101 579 53 253 5:l 671

f'ym

'n,^,,Î.iilnîlïî-ffi#
s.A

Zalqczone dodatkowe informacje iobjaSnienia stanowi4integralnqczeSó niniejszego zestawien¡a
lokat

1



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

2. TABELE UZUPE¿NIAJAGE

2.1. Listy zastawne

l) Poóh*gmfiihþbøl/óÉdút{æhHyù6tMh{F4H¡.&ihibnhztÊtriúidd¡yd1FæEiihìbh€dyú{zúoa*øryôhþb{@i,$+iemòBiúüá.q*@bhrtfæhf}dt

NNRÂ - nioobtaæ m ryntu *tryr¡n

2.2. DluZne papiery wañoSciowe

ÁR-RR - sktymy ryn*{ymk r€gulfr ay
IAR-inry ddywyryn*
NlfiA- r{€mlwfr na rynku d{¡myn

Zalqczone dodatkowe informacje i objaÉnienia stanowiqintegraln4czçSé niniejszego zestawienia
lokat

2
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ffild

ly¡Ìbúé
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Ylbrbóértl||w
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trHtory udd¿

rddymdr
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I 000.0 500 500 506 4.2
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(w tys.PLN z üyiqtdem watoéd nqr{ndæj øæ llo3d p4lsów Hrto$dohydl podayó w s?tukaá)

)tu'|o p¡dory
€rto'óclffi RodEJ rynku ¡4ffirynþJ Etrlbrit

Tomln
lvamH ffinltranla W¡rbéé

rcmlndm
Ucrbå

Wartoáé hrdtug
È!ønúowy

uddal w

aktnïæh
ogólom

frlbnta $ylIpu m-
nmdd æny n€bycl¡

wycfry m ddqi
bllanæry

I tomlnlo rybp¡ do I þku:

)bllgelo

XEMI2OS NNRA nis dovey NFI ErÞik M€d¡a&

FdrlmS.À Pol*a
-¿e_12-11

nl€ dov@y/obligda
lm00 2W, 2æ 2.!

ffi 2Aú 280

lony rk&ùoH

r.sK. wYK 09.01.08 NNRA rüo ddy@y Sl(tbPaódffi Pold€ ææorosl nl€ dovøy r000 ld 0

hffi l0: m 0.1ì

lony phf,let|o

ìm

tomlnlo w!'lq¡pu do I Þf,u ffi: sol 2Sgl 3mt 2.3

) tfl¡{nlo ¡ryh¡F¡ po'ryi€, I Þ|t:

)bllgælo

Àu/w
)z 0't09

)z 0l 10

MZæ11

P 1013

zß16
v20118

xMclæ9

XBBO3iO

XGEO4iO

xP¡to712

)tçG1'fi2

)lGlìAl1'13

xGï0414
YpNtilT

IAR

AR.RR

¡R{R
tÄR

NMA

IAR

IAR

NNFA

NNRA

NIfiA

NI,¡RA

NIüA

NIüIA

NIfrA
ñmÀ

MTSPq.AIÐ

GPW

GPIV

MTSPO¡-A¡O

nìe dotyøy

MTSPO.AIO

MTSPOI.AND

nl€ dolyøy

nle do{yey

¡¡€ doly@y

rls dotyey

n¡o dotyEy

nls dolyey

nl€ dolyczy

SktbPañdw
S*cb Pal*w
Skãb Þañ€trva

Sfttb PaódE
Sksb Psildm

Skâb Paódm

S*ãô Par16ñm

üClM$aærmntsl

BBIDddoprffitNF
s.A

GMNBANKS.A

PollH ftlodqsld
s"A

PGF S¡.
PoliM Mododal

s¡.
GTCS.A

PKO BP S.A.

Pold(a

Pol*a
Pol*a
Pold(a

tuldG

PoldG

PolC(a

Pd*a

Pd*a

Pol*a

Po{d(a

Pold(a

Pol*a

Pol*a

Pol*a

Mt-z
æ0941-'t

æ't0{l.'l
nl1.&2
m1+1r2
m16{ÊZ
2018{f2r

200s1Gn

2010{t3{l

2010{44

m1247-2

m12-11-Z

æ1341-2!

m144+À
æ'17.r03

eñpo|ffi
zri€ma dopa prwntM
4l€ma dopa F@ntM
mftma dop8 pr@rdoffi

ai€me;tops Fwntffi
ãioma dopa Fwniloüa
ñmadopsprffitM
zrdma dopa prwntom

ai€ma dopa güntffi

äierodA€Fwnlffi

ãlsnna dopa prÞnbffi

ãienna dop8 FÞrfM
a¡€nnâ dopâ trwntffi
zri€nna dopa FGntm
ñffiâdÒrlldiM

IU
i0q
1m
10û
r0û
t0q
1ffi

10u

l0ü
$0fr
100 00(

'r00fr

lmü
100ü
lmffi

bs
652
509r

500
10m
æm

3û

3û

,t{

5

2

3
g

bz5
oÐ
5n
85s
5(E

't0,{8

300

3m

200

¡l0O

50û

2fi
301:

5m

bæ
654

516

8ô3

507,

10 85

æß

304

30e

4'10:

253

5ffi

þ.2

54

1.3

7

4,2

9.0

't9.'l

z5

't.6

3.4

1.1

L5
A'

m 6505 gt tz 93 50ì

lorysl@boF

lonyplmlqùr

lm

I t fidnlo tYyhF¡ pd¡ylo, I Þh¡ ffi: 6505 n82 Et 50ì 77.8

[uåþ prdory wdbédffi @m 80 0{ gtt 82 96 5t t0.3



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

(w tys, PLJ,¡ z r¡l'jd(l€m HrtoScl mlndnejo@ loæ¡peleniwMrtorÉdorydr podanyó wstukæh)

qyrnntffim rHdnlH lolGt Rodal
sF¡nt
lkô.

lvlrtolÉ nEdlug é¡y
rubyclr

Wróf,é wdlug wyony m
ddoú Hhmony
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3. TABELE DODATKOWE

Zalqczone dodatkowe informacje i objaSnienia stanowiq integralnqczçéó niniejszego zestawienia
lokat

3
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Depozyt Plus
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakoñczony dnia 31 grudnia 2007 roku

II BILANS

(w tysiqcach zlotych)
31 grudnia 31 grudnia

2007 roku 2006 rcku

I, AKTYWA

l. Srodki pieniqine iich elwiwalenty
'1.1. Srodki pieniçZne na rachunku bieZqcym

1.2. Srcdki pieniçZne na rachunku nabyó

1.3. Srodki pieniçZne na nachunku odkupieñ

1.4. Srodki pieniçZne na rachunkach wyspecþlizowanych programów inwestowania

L5. Srodki pieniç2ne na kótkoterminowych lokatach bankowych

2. NaleinoÉci
2. 1 . Z tyluht zbyty ch aktywów
2.2.Ztytutitzbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certylikatów inwætycyjnych
2.3. Dywidendy

2.4. Odsetki

2.5. Z tytufu posiadanych nieruchomoÉci, w tym øynszÖw
2.6. Z tytufu udzielonych po2yczek

2.7. Pozostale

3. Transakcþ prry zobowiqzaniu siç drugiej strony do odkupu
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:

4.'1. Papiery wartoSciowe udzialowe

4.2. Dlu2ne papiery wartoSciowe odsetkowe

4,3. Dfu2ne papiery warto$ciowe dyskontowe

4.5. Jednostki i tytuly uczestnictwa

4.6. Inne

5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, wtym:
5.1. Papiery wadoóciowe udzialowe

5.2. Dfu2ne papiery wartoÉciowe odsetkowe

5.3. Dlu2ne papiery wartoSciowe dyskontowe

5.4, Jednoslki i tytr.rly uøestnic'twa

5.6. Udzialy w spólkach z o.o.

5.7. lhne

6. Nieruchomo6ci
7, Pozostale aktywa

il. zoBowrAzANrA

ilt. AKTYWA NETTO (t.r|)

V, KAPTTAT FUNDUSZU

1. lGpital wplacony

2. lGpital wyplacony (wielkoSó ujemna)

V. DOCHODYZATRZYùIANE

1. Zakumulowane, nierozdysponowane prrychody z lokat netto
2. Zakumulowan¡ nierozdysponowany zrcalizowany rysk (stnta) ze zbycia lokat
vt. MRosr(SPADEK)WARTOSCILOKATWODN|ESIE¡¡|UDOCENYNABYC|A
VII. KAPTTÆ FUNDUSZU I ZAKUMUTOWANY TVYNIK Z OPERACJI (IV+V+'.VI)

120 116

l0 020

2

572

0

36

I 410

I 517

0

7 205

0

1 312

0

0

0

0

60 516

0

60 516

0

0

0

4t 063

0

38 055

3 008

0

0

0

0

0

3 055

117 061

103 922

1 482305
(1 378 383)

12873
11230
I 613

266

l17 061

70 8,18

l0 070

4

311

0

32

9723
710'r

0

6 042
0

1 065

0

0

0

0

35 439

0

35 439

0

0

0

18232
0

9 401

I 831

0

0

0

0

0

I 594

622il
51 974

848 290
(796 316)

f0 023

I 336

I 687

257

62254

Liøba jednostek uczestnictwa

Wartoéó aKywów netto na jednostkç uczestnictwa (w zl.)

883413.60 485 748.10

132.51 128.16

ych S.A.

Zalqczone dodatkowe informacje iobjaSnienia stanowieintegralnqczçéé niniejszego bilansu
4
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Il RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

(w tysiqcach zlotych)
I stycznia - I stycznia -

31 grudnia 31 grudnia

L Dywidendy i inne udzialy w zyskach

2. Pzychody odsetkowe

3. Dodahie saldo ró2nic kursowych

4. Pozostale

II. KOSãY FUNDUSZU

0

3972
0

00
1 078 I 055

0

z ooó

0

1. Wynagrodzenie dla towarzystwa

2. Wynagrodzenia dla podmiotów prowadzqcych dystrybucjç
3. Oplaty dla depozytariusza

4. Oplaty zwiqzane z prowadzeniem rejestru aktyr,¿ów funduszu
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

6. Uslugi w zakresie rachunkowoéci

7. Uslugi w zakresie zazqdzaniaaktywami Funduszu

8. Uslugiprawne

9. Uslugiwydawnicze, w tym poligraficzne

10, Kosfy odseü<owe

11. Koszty aruiqzane z posiadaniem nieruchomoéci

12. Ujemne saldo ró2nic kursowych

13. Pozostale

KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

KOSãY FUNDUSZU NETTO (lt.ltD
PRZYCHODYZ LOKAT NETTO (t.tv)

ZREALIZOWANY I N|EZREAL|ZoWANY ZYSK / (STRATA)

1. Zrealizowany zysk / (strata) ze zbycia lokat, w tym:

I 061

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

17

I 037

0

0

0

1

0

0

0

0

0

0

0

17

nl.

tv.

v.
vt.

00
I 078 I 055

2 894 I 608

(35) 587

(44) 656
- z tytulu ró2nic kursowych 0 0

2. Wzrost / (spadek) niezrealizowanego zysku i (straty) z wyceny lokat, w tym: g (69)
- z Mufu ró2nic kursowych 0 0

vil. uuYNrK z oPERACJT 1V+Vr¡_ 2 859 2 195

Wynik z operacji pzypadajqcy na jednostkg uczestnictwa (w zlotych)

Tymo
Comw(e

Wice¡i

Ii)\\'.uzys

4.523.24

^Com 
me rciat \h¡lín hrsku'towarzysrwo 

n"no uoiiiluffiñ

Zalqczone dodatkowe informacje i objaÉnienia stanowie integralnqczçéó niniejszego rachunku wyniku
z operacjl

5
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Sprawozdanie jednostkowe za rok zakoñczony dnia 31 qrudnia 2007 roku

v ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysi4ædt zlotydt z wyi4t<iem warteíci aktywo{ neüo na jednætkç uczestnidrrva podanej w zlotydr oaz
iloéci jednætek uczestnictwa podang w sztukadr)

L Wartoóó aktywów netto na koniec popzedniego okesu sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okrcs sprawozdawcry (razem), w tym:
a) Prrychody z lokat netto

b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

c) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyæny lokat
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji
4. Dystrybucja dochodów (prrychodów) funduszu (razem):

a) z przychodów z lokat netto

b) ze zrealizowanEo zysku ze zbycia lokat

c) z pzychodów ze zbycia lokat

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawcrym (razem), w tym:
a) Powiçkszenie kapitalu z tytufu zbytych jednostek uczestnictwa

b) Zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych jednostek uczælnictwa
6. Lqczna zmiana akgwów netto w okresie sprawozdawcrym (34+/.S)
7. WartoÉé aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego
8. Srednia wartoéó aktyrvów netto w okresie sprawozdawczym

ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

l.Zmiana liczby jednostek uczestnictrva w okresie sprawozdawcrym, w tym:
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

c) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa
2. Liczba jednostek uczestnic{va narastajqco od poczqtku dzialalnoóci Funduszu w
tym:
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

b) Liczba odkupionych jednostek uczeslnictwa

c) Saldo jednostek uczestnic{vra

zMtANA WARToSCT ¡lrVWÓW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNTCTWA
'1. Wartoéó aktywów nefto na jednostkç uczestnictwa na koniec popzedniego okresu
sprawozdawczEo

2. Wartoéó aktywów netto na jednostkç uczestnic'twa na koniec okresu sprawozdawczego
3. Proæntowa zmiana wartoéci aKywów netto na jednostþ uczestnictwa w okresie

sprawozdawczym (w stosunku rocznym)

4. Minimalna i maksymalna warto$ó aktywów netto na jednoslkç uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym, ze wskazaniem da$ wyceny:

Wartoéó minimalna (03.01.2007 r.), (02.01.2006 r.)

Wartoéó maksym alna (28.12.2007 r.),(29. 1 2.2006 r.)

5. Wartoéó aktywów netto na jednostkç uczestnictwa wedfug ostatniej wyæny w okresie
sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny
(28.12.2007 r.), (29.12.2006 r.)

PROCENTOWY UDZIAL KOSZTÓW FUNDUSZU W SREDNIE"' WARTOSCI AKTYWÓW
NETTO, W TYM:

1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa

2. Proæntowy udzial wynagrodzenia dla podmiotów prowadzqcych dystrybucjç
3. Procentowy udzial oplat dla depozytariusza

4. Proæntowy udzial oplat aalqzanych z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu
5. Procentowy udzialoplatza uslugi w zakresie rachunkowoéci

udzial opfat za usluoi w zakræie funduszu

31 grudnia 31 grudnia

6225/.
2 859

2894
(44)

o

2 859

0

0

0

0

5r 948

634 015

(582 067) (268 0e0)

73 497

2 195

1 608

þcb

(6e)

2 195

0

0

0

0

(r3ß8)
254652

397 665.50 (10641s.76)

4 858 059.37 2 018 635.05

(44603e3.87) (2125054.81)

397 665.50 (106 419.76)

883 413.60 485 748.10

I 1 999 295.83 7 141 236.46

(11 115882.23) (6655488.36)
883 413.60 485 748.10

54 807

r17 061

85 004

128.16

132.51

3.3970

128.12

132.43

132.43

1.27Y0

1.25o/o

0.00%

0.0070

0.007o

0.00%

(112431

62zil
69 130

124.11

128.16

3.26Yo

124.11

128.14

128.14

f.53%
1.50o/o

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

tv.

s.A.
.. Co¡u¡nerì[M
' îI1¡e r?\:?ì,ìi,C i.'r.rnd uSey

Zalqczone dodatkowe informacje i objaSnienia stanowie integraln4czçSó niniejszego zestawienia
zmian w aktywach netto.
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Depozyt Plus
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakoñczony dnia 31 grudnia 2007 roku

NOTY OBJASNnJACE

POLIWKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1. 1. Przyjçte zasady rachunkowoSci

1.1.1. Format oraz podstawa spozqdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostalo pzygotowane zgodnie z przep¡sami ustawy z dnia 29
wrzeSnia 1994 r. o rachunkowoÉci (tekst jednolity Dz. U. Nr 76 z dnia 17 czewca2002 roku,
z pôZniqszymi zmianami) oraz rozpozqdzenia Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r.
w sprawie szczególnych zasad rachunkowoSci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz.
1 859) (,,Rozpozqdzenie").

1.1.2. Ujmowanie w ksiçgach rachunkowych operacji dotyczqcych Funduszu

1. Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje siç w ksiçgach rachunkowych w okresie,
którego dotyczq..

2. Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje siç w walucie, w której sewyrazone, atak,ze
w walucie polskiej po pzeliczeniu wedlug Sredniego kursu ustalonego dla danej
waluty pzez Narodowy Bank Polski na dzieri ujçcia tych operacji w ksiçgach
rachunkowych Subfunduszu.

3. Nabycie albo zbycie skfadników lokat pzez Subfundusz ujmuje siç w ksiçgach
rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia umowy.

Skladniki lokat nabyte albo zbyte pzez Subfundusz w dniu wyceny po momencie
dokonania wyceny okreÉlonym w statucie Funduszu oraz skladniki, dla których we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji uwzglçdnia siç w
najbliZszej wycenie aktywów Subfunduszu i ustaleniu jego zobowiqzañ.

Nabyte skladniki lokat ujmuje siç w ksiçgach rachunkowych Subfunduszu wedlug
ceny nabycia. Pzyjmuje siç, 2e skladnikÍ lokat nabyte nieodplatnie posiadajq cenç
nabycia równqzeru.

Skladniki lokat Subfunduszu otzymane w zamian za inne skfadniki majq pzypísanq
cenç nabycia wynikajqce z ceny nabycia tych skladników lokat, w zamian za które
zostaly otrzymane, skorygowanq o ewentualne doplaty lub otzymane pzychody
pieniç2ne.

Zmianç wartoSci nominalnej nabytych akcji, nie powodujqc4 zmiany wysokoSci
kapitalu akcyjnego emitenta, ujmuje siç w ewidencji analitycznej, w której dokonuje siç
zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

Zysk lub stratç ze zbycia lokat wylicza siç metod4 
"najdroZsze spzedaje siç jako

pienrusze" (HIFO), polegajqcqna pzypisaniu spzedanym skladnikom najwy2szejceny
nabycia danego skladnika lokat, a w pzypadku instrumentów wycenianych w
wysokoéci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej pzy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, najwyZszej bieZqcej wartoÉci ksiçgowej. Przy wyliczaniu zysku lub
straty ze zbycia lokat metody, o której mowa powyzej nie stosuje siç do:

/ papierów wartoÉciowych nabytych pzy zobowiqzaniu siç drugiej strony do
odkupu,

r' zobowiqzañ z tytulu zbycia papierów wartoÉciowych, pzy zobowiqzaniu siç
Subfunduszu do odkupu,

/ naleZnoéci z tytulu udzielonej po2yczki papierów wartoSciowych, w rozumieniu
r ozporzqdzen ia o poZyczkach pa pierów wa rtoÉciowych,

/ zobowiqzañ z tytulu otzymanej po2yczki papierów warto5ciowych, w rozumieniu
r ozpozqdzenia o po?y czkach pa p i e rów wa rtoé c i owyc h .

W pzypadku, gdy jednego dnia dokonuje siç transakcji zbycia i nabycia danego
skladnika lokat, w pierwszej kolejnoéci ujmuje siç nabycie danego skladnika.

W pzypadku wygaéniçcia zobowiqzañ z tytulu wystawionych opcji uznaje siç, i2
wygaéniçciu podlegajq kolejno te zobowiqzania, z tytulu których zaciqgniçcia
otrzymano najniZszq premiç netto.

4.

6.

7.

8.

10.
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Sprawozdanie jednostkowe za rok zakoñczony dnia 31 grudnia 2007 roku

11.

12.

Srodki pieniqzne wyrazone w walutach obcych likwiduje sie wedlug metody
,,najdroZsze likwiduje siç jako pierwsze" (HIFO).

Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje siç w ksiçgach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w którym na potzeby wyceny danych akcji
wykozystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzglçdniajqcy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje siç za zbyte, wedlug wartoÉci równej zero, w
dniu nastçpnym po wyga5niçciu tego prawa.

Naleznq dywidendç z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje siç w ksiçgach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w którym na potzeby wyceny danych akcji
wykozystany jest po rcz pierwszy kurs rynkowy nieuwzglçdniajqcy wartoÉci tego
prawa do dywidendy.

Prawo poboru akcji nie notowanych na aktywnym rynku oraz prawo do otzymania
dywidendy od akcji nie notowanych na aktywnym rynku ujmuje siç w ksiçgach
rachunkowych Subfunduszu w dniu nastçpnym po dniu ustalenia tych praw.

Podatki z tytulu dochodów od odsetek lub innych po2ytków uzyskanych od papierów
wartoSciowych emitowanych za granicq ujmuje siç w dniu ich ustalenia, lzn. w dniu
wyplaty tych dochodów.

Zobowiqzania Subfunduszu z tytulu wystawionych opcji ujmuje siç w bilansie w
pozycji zobowiqzania z tytulu wystawionych opcji. W dniu wystawienia opcji
zobowiqzanie z tytulu wystawienia opcji ujmuje siç w wysokoÉci otzymanej premii
netto.

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje siç w ksiçgach rachunkowych Subfunduszu
wedlug wartoÉci ksiçgowej równej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwiqzane z
jego otwarciem pomniejszajq niezrealizowany zysk (powiçkszajq niezrealizowanq
stratç) z wyceny kontraktu. Prowizja maklerska oraz inne koszty zwiqzane z
zamkniçciem kontraktu pomniejszajq zrealizowany zysk (powiçkszajq zrealizowanq
shatç) z kontraktu terminowego.

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

Pzychody z lokat obejmujqw szczególnoéci:

r' dywidendy i inne udzíaly w zyskach,

./ pzychody odsetkowe,

,/ dodatnie saldo ró2nic kursowych powstale w zwiqzku z wycenq érodków
pieniçZnych, naleZnoéci oraz zobowiqzaft w walutach obcych.

Pzychody odsetkowe od dluZnych papierów wartoSciowych, wycenianych w wartoSci
godziwej, nalicza siç zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papierów wartoSciowych
pzez emitenta.

Pzychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza siç przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej.

Koszty operacyj ne Subfu nd uszu obejm uj4 w szczegól noSci:

,/ wynagrodzenie Towazystwa za zarzqdzanie Subfunduszem

,/ koszty odsetkowe,

/ ujemne saldo ró2nic kursowych powstale w zwiqzku z wycene Srodków
pie n iç2nych, nale2no5ci oraz zobowi qzañ w wa lutach obcych.

Wynagrodzenie Towazystwa za zazqdzanie Subfunduszem naliczane jest w kaZdym
dniu wyceny zakaàdy dzieñ roku od wartoSci aktywów netto Subfunduszu ustalonych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesiçcznych i

platne jest do 7 (siódmego) dnia roboczego nastçpnego miesiqca kalendazowego.

Koszty odsetkowe z tytulu kredytów i poZyczek zaciqgniçtych przez Subfundusz
rozlicza siç w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

21. WartoSó aktywów netto Subfunduszu ustalana jest w dniu wyceny okreSlonym w
statucie Funduszu.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.
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A.

1.

2.

1.1.3. Zasady wyceny aktywów Subfunduszu

Zasadv oqólne

Aktywa Subfunduszu wycenia siç, a zobowiqzania Subfunduszu
stanów odpowiednio aktywów Subfunduszu i jego zobowiqzañ
kursów, cen i wartoSci z godziny 23.00 w dniu wyceny.

Aktywa Subfunduszu wycenia siç, a zobowiqzania Subfunduszu
wiarygodnie oszacowanej wartoéci godziwej.

ustala siç wedlug
oraz odpowiednio

ustala siç wedlug

c.

1.

Wvbór rynku qlówneqo

W pzypadku, gdy skladniki lokat Subfunduszu notowane sq na wiçcej niz jednym
aktywnym rynku lub w wiçcej niZ jednym systemie notowañ, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyZszej starannoSci, dokonuje
dla danego skladnika lokat Subfunduszu wyboru rynku glównego lub wlaéciwego
systemu notowañ, który najlepiej spelnia nastçpujqce warunki:

a) wolumen obrotów dla danego skladnika lokat Subfunduszu w ciqgu miesi4ca
kalendazowego poprzedzajqcego miesiqc, w którym nastçpuje dzieri wyceny
wskazuje, 2e dany aktywny rynek lub system notowañ w sposób staly i zetelny
okre5la wartoSó rynkowq tego skladnika lokat Subfunduszu oraz

b) mozliwoÉó dokonania pzez Subfundusz transakcji na danym aktywnym rynku.

Skladniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnvm rvnku

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

Wedlug ostatniego dostçpnego w momencie dokonywania wyceny, o którym mowa w
pkt.A1 powyzej kursu dostçpnego na aktywnym rynku, przy czym jeZeli dany rynek
wyznacza kurs zamkniçcia lub Ínnq wartosé stanowiqce jego odpowiednik wycena
nastçpuje wedlug tego kursu lub wartoSci.

DluZne papiery wartoSciowe notowane na aktywnym rynku
{ DluZne papiery wartoÉciowe, dla których rynkiem glównym jest Gielda Papierów

Wartoéciowych w Warszawie SA - wedlug ostatniego dostçpnego w momencie
dokonywania wyceny, o którym mowa w pkt. A1 kursu zamkniçcia.

./ Dlu2ne papiery wartoSciowe, dla których rynkiem glównym jest MTS Poland
(CeTO) - wedlug ostatniego dostçpnego w momencie dokonywania wyceny, o
którym mowa w pkt. A1 kursu fixing -, a w pzypadku jego braku dla danego
papieru warto5ciowego wedlug ostatniej ceny transakcyjnej ogloszonej pzez ten
rynek. W pzypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa siç na
podstawie:

a) Bloomberg Generic, a w pzypadku jego braku dla danego skladnika lokat
Subfunduszu.

b) Bloomberg Fair Value, a w pzypadku jego braku dla danego skladnika lokat
Subfunduszu,

c) BondtraderComposite.

W pzypadku braku wska2ników okreSlonych w lit. a) - c) dla danego skladnika
lokat Subfunduszu, na podstawie éredniej z cen transakcji lub ofert kupna
oglaszanych pzez dwie insgtucje finansowe, maj4ce wedlug najlepszej wiedzy
Subfunduszu najwiçkszy udzial w obrocie danym walorem w miesiqcu
kafendazowym popzedza¡qcym miesiqc, w którym dokonywana jest wycena.

r' Dluzne papiery wartoéciowe, dla których rynkiem glównym jest inny aktywny
rynek, w szczególnoÉci dluZne papiery warto5ciowe notowane na rynkach
zagranicznych - wedlug ostatniego dostçpnego w momencie dokonywania
wyceny, o którym mowa w pkt. A1 kursu, przy czymje2eli dany rynek wyznacza
kurs zamkniçcia lub innq wartoSé stanowiqcq. jego odpowiednik wycena
nastçpuje wedlug tego kursu lub wartoéci. W pzypadku braku transakcji w
danvm dniu wvcena odbvwa sie na oodstawie:

B.

1.

2.
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3.

4.

a) Bloomberg Generic, a w pzypadku jego braku dla danego skladnika lokat
Subfunduszu,

b) Bloomberg Fair Value, a w pzypadku jego braku dla danego skladnika lokat
Subfunduszu,

c) BondtraderComposite.

W pzypadku braku wska2ników okreélonych w lit. a) - c) dla danego skladnika
lokat Subfunduszu, na podstawie Sredniej z cen transakcji lub ofert kupna
oglaszanych pzez dwie instytucje finansowe, majqce wedlug najlepszej wiedzy
Subfunduszu najwiçkszy udzial w obrocie danym walorem w miesiqcu
kalendazowym popzedzajqcym miesiqc, w którym dokonywana jest wycena.

/ W pzypadku, gdy ze wzglçdu nazbli2alqcy siç termin wykupu dluZnych papierów
warto5ciowych nie jest mo2liwe dokonanie wyceny wedlug zasad okreSlonych
powyZej papiery te wycenia sig metodq odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstalych jako róznica pomiçdzy cenq wykupu danego papieru wartoSciowego
a ostatniE wartoÉciq godziw4 po jakiej Subfundusz wycenil dany papier
warto5ciowy wedlug zasad okreélonych powyZej.

Kontrakty terminowe - wedlug ostatniego dostçpnego w momencie dokonywania
wyceny, o którym mowa w pkt. Al ustalonego na aktywnym rynku kursu okreslajqcego
stan rozlicze ñ Subfund uszu i instytucji rozl iczen iowej.

Pozostale skladniki lokat Subfunduszu - wedlug ostatniego dostçpnego w momencie
dokonywania wyceny, o którym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu,
przy czym jeZeli dany rynek wyznacza kurs zamkniçcia lub innq wartoéé stanowiqcq
jego odpowiednik wycena nastçpuje wedlug tego kursu lub wartoÉci.

Jezeli w pzypadku skladników lokat Subfunduszu, o których rnowa w pkt. 1 - 4 w
opinii Subfunduszu ostatni dostçpny kurs nie odzwierciedla wartoSci godziwej
wyceniane se one tak jakby byly skladnikami lokat Subfunduszu nienotowanymi na
aktywnym rynku na podstawie zasad okreélonych przez Subfundusz,
zaakceptowanych pzez Depozytariusza, wedlug wiarygodnie ustalonej wartoéci
godziwej na podstawie oszacowania warto5ciskladnika lokat Subfunduszt¡ za pomoca
powszechnie uznanych metod estymacji.

Skladniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktvwnvm rvnku

Dluzne papiery wartoÉciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sq w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej pzy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku pzeszacowywania dluZnych papierów
wartoÉciowych wycenianych wedlug wartoéci godziwej, do wysokosci skorygowanej
ceny nabycia - wartosó godziwa wynikajqca z ksiqg rachunkowych stanowi, na dzieñ
przeszacowania, nowo ustalonq skorygowanq cene nabycia. W pzypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest ró2na od daty jej rozliczenia papier wartoÉciowy
ujmuje siç w ksiçgach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowanq cenç nabycia
wylicza siç od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

Depozyty wyceniane se w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej Wzy
zastosowan iu efektywnej stopy procentowej.

Papiery wartosciowe nabyte pzy zobowiqzaniu siç drugiej strony do odkupu, wycenia
siç, poczqwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodq skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej pzy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

zobowiqzania z tytulu zbycia papierów wartoéciowych pzy zobowiqzaniu s¡ç
Subfunduszu do odkupu, wycenia siç, poczewszy od dnia zawarcia umowy
spzedaZy, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

Kontrakty terminowe zawarte poza aktywnym rynkiem wycenia siç wedlug metody
okreÉlajqcej stan rozliczeri Subfunduszu ijego kontrahenta wynikajqcych z warunków
umownych, z uwzglçdnieniem zasad wyceny dla instrumentu bazowego i terminu
wykonania kontraktu.

D.

1.

2.

3.

4.

5.
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Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sig wedlug ostatniej ogloszonej pzez dany fundusz lub wlaSciwq instytucjç
wartoSci aktywów netto funduszu na jednostkç lub tytul uczestnictwa skorygowan4 o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany warto5ci godziwej, jakie wystqpily od
momentu ogloszenia do dnia wyceny.

Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia siç wedlug:

/ wartoSci teoretycznej praw poboru jako róZnicy miçdzy cenq akcji z ostatniego
notowania z prawem poboru, a cenq odniesienia na pierwszym notowaniu akcji
lub./ wartoSci biezqcej prawa poboru uwzglçdniajqcej ró2nicç miçdzy bie2qcym
kursem rynkowym akcji spólkia cenEakcji nowej emisjioraz liczbç praw poboru
potzebnych do objçcia jednej akcji nowej emisji,

w zale2noSci od tego, która z powyzszych wartoÉcijest ni2sza.

Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku s4 tozsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia siç je wedlug cen tych papierów
wartoÉciowych zgodnie zzasadami okreSlonymi w pkt. C1. W pzeciwnym wypadku
akcje wycenia siç w oparciu o ostatniq z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiçkszonq o wartosé godziwq prawa
poboru niezbçdnego do ich objçcia w dniu wyga6niçcia tego prawa, a w pzypadku,
gdy zostaly okreÉlone ró2ne ceny dla nabywców - w oparciu o éredniq cenç nabycia,
wazona liczbqnabytych akcji, o ile cena ta zostala podana do publicznej wiadomoÉci,
z uwzglçdnieniem zmian wartoóci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majqcymi
wplyw na ich wartoSó godziwq..

Jezeli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sqtozsame w prawach do akcji
notowanych na Aktywnym Rynku, wycenia siç je wedlug cen tych papierów
wartoSciowych zgodnie z zasadami okreÉlonymi w pkt. C1. W pzeciwnym wypadku
prawa do akcjí wycenia siç w oparciu o ostatniq z cen po jakiej nabywano je na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiçkszonqo wartoÉó godziwq prawa
poboru niezbçdnego do ich objgcia w dniu wygaSniçcia tego prawa.

Pozostale skladniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sq
na podstawie zasad okreSlonych pzez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wedlug wiarygodnie ustalonej wartosci godziwej na podstawie
oszacowania wartosci skladnika lokat Subfunduszu za pomocq powszechnie
uznanych metod estymacji.

Wvcena akVwów i zobowi4zari Subfunduszu denominowanych w walutach obcvch

Aktywa i zobowiqzania denominowane w walutach obcych wycenia siç lub ustala w
walucie, w której sq notowane na aktywnym rynku, a w pzypadku gdy nie sq
notowane na aktywnym rynku - w walucie, w której sq denominowane.

Aktywa i zobowiqzania, o których mo¡¡a w pkt. 1 wykazuje siç w zlotych polskich po
pzeliczeniu wedlug ostatniego dostçpnego w momencie dokonywania wyceny, o
którym mowa w pkt. A1, Éredniego kursu wyliczonego dla danej waluty pzez
Narodowy Bank Polski.

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowoSci

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

8.

6.

7.

10.

E.

1.

2.
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2. NALEZNOSCISUBFUNDUSZU

(w tysi4cach zlotych) 31 grudnia

2007 roku

31 grudnia

2006 roku

Z tytulu zbytych aktywów

Z tytulu instrumentów pochodnych

Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa

Z tytulu dywidend

Z tytulu odsetek

Z tytulu posiadanych nieruchomoéci, w tym czynszów

Z tytulu udzielonych po2yczek

Pozostale nale2no$ci

7 205

1 312

6042

1 065

Razem naleinoéci Subf unduszu 8 517 7 107

3. ZOBOWTAZANTASUBFUNDUSZU

(w tysi4cach zlotych) 31 grudnia

2007 roku

31 grudnia

2006 roku

Z tytulu nabytych aktywów

Z tytulu hansakcji pzy zobowiqzaniu siç Subfunduszu do odkupu

Z tytulu instrumentów pochodnych

Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa

Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa

Z tytulu wyplaty dochodów Subfunduszu

Z tytulu v'ryplaty pzychodów Subfunduszu

Z tytulu wyemitowanych obligacji

Z tytulu krótkoterminowych po2yczek i kredytów

Z tytulu dlugoterminowych po2yczek i kredytów

Z tytulu gwarancji lub porçczeri

Z tytulu rezerw

Pozostale zobowiazania

582

2278

5 358

t
3 061

118

77

68

20

Razem zobowiqzania Subfunduszu 3 055 I 594

4. Snoox¡ ptENtEZNE ncH EKwtwALENw

(w tysiqcach zlotych) Waluta 31 grudnia

2007 roku

31 grudnia

2006 roku

Deutsche Bank Polska S,A. PLN 10 020 10 070
Srodki pieniçine, razen! t0 020 l0 070

Sredni w okresie sprawozdawczym stan érodków

pieniç2nych utzymywanych w celu zaspokojenia

bie2qcych zobowiazañ Subfunduszu

5 783 2527

12

PLN

5 783 2527Sredni w okresie sprarvozdaurczym stan érodków
pieniçånych utrrymyrvanych w celu zaspokojenia

bieiqcych zobowiqzari Subfunduszu razem



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

5. RYZYKA

5.1. Poziom obciqilenia aktywów i zobowiqzañ Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej.

5.1.1. Aktywa izobowiqzania Subfunduszu obciqaone ryzykiem waftoíci godz¡wej
wynikajqcym ze stopy procentowej

Na ryz¡¡ko zmiany wartoÉci godziwej zwiqzane z wahaniami stopy procentowej narazone sq
pzede wszystkim dfuzne papiery wartoÉciowe oraz instrumenty rynku pieniçZnego o stalym
oprocentowaniu i zerokuponowe, których wartoSó w aktywach Subfunduszu na dzieñ 31 grudnia
2007 roku wynosila 9 299 tysiçcy zlotych, co stanowi 7.75% aktywów Subfunduszu (na dzieñ 31
grudnia 2006 roku 9 710 tysiçcy zlotych, co stanowi 13.71%o aktywów Subfunduszu).

Na dzieñ 31 grudnia 2007 roku otazna dzieñ 31 grudnia 2006 roku zobowiqzania Subfunduszu
nie byly obciEzone ryzykiem zmiany warto5cigodziwej wynikajqcym ze stopy procentowej.

5.1.2. Aktywa i zobowiqzania Subfunduszu obciqaone ryzykiem pneptywów Srodków
pieniçZnych wynikajqcym ze stopy procentowej

Na ryzyko przeplywów Érodków pieniçZnych zwiqzane z wahaniami stopy procentowej nara2one
sq dlu2ne papiery wartoÉciowe o zmiennej stopie procentowej, których warto5ó w aktywach
Subfunduszu na dzieri 31 grudnia 2007 roku wynosila 92 280 tys. zlotych, co stanowi 76.840/o
aktywów Subfunduszu (na dzieñ 3l grudnia 2006 roku 43 961 tys. zlotych, co stanowi 62.060/o
aktywów Subfunduszu).

Na dzieñ 31 grudnia 2007 roku orazna dzieñ 31 grudnia 2006 roku zobowiqzania Subfunduszu
nie byly obciqzone ryzykiem pzepfywów pieniçznych wynikaj4cym ze stopy procentowej.

5.2. Poziom obciqZenia aktywów izobowiqzañ Subfunduszu ryzykiem kredytowym.

5.2.1. Maksymalne obciqZenie ryzykiem kredytowym.

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreSlonymi w statucie Fundusz lokuje aktywa
Subfunduszu w dlu2ne papiery warto5ciowe i instrumenty rynku pieniçZnego, paede wszystkim
emitowane pzez Skarb Pañstwa lub Narodowy Bank Polski, charakteryzujqce siç niskim
poziomem ryzyka kredytowego.

Na dzieñ 31 grudnia 2007roku oraz na dzieñ 31 grudnia 2006 roku struktura aktywów
Subfunduszu przedstawia siç nastçpujqco:

(w tysiqcach zlotych) 31 grudnia

2007 roku

31 grudnia

2006 roku

Dlu2ne papiery wartoóciowe lub instrumenty rynku pieniç2nego

emitowane pzez Skarb Pañstwa (z odsetkami)

Dlu2ne papiery wartoéciowe pozostalych emitentów

Transakcje pzy zobowiqzaniu siç drugiej strony do odkupu,

których pzedmiotem sq papiery wartoéciowe emitowane pzez
Skarb Paristwa

Srodki pienig2ne na rachunkach bankowych w bankach krajowych

Nale2ne odsetki od rachunków bankowych

Nale2noÉci od innych funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych

gzezTowarzystwo z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa

67 101

35 789

10 020

I

7 205

45332

I 401

10 070

6042

Razem aKywa Subfunduszu

13
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5.2.2. Wskazanie przypadków znaczqcej koncentracji ryzyka kredytowego w
poszczególnych kategoriach lokat.

Tgodnie z postanowieniami Statutu Subfundusz zobowiqzanv jest lokowaó powyzej 50% wartoÉci
aktywów Subfunduszu w papiery wartoSciowe i instrumenty rynku pieniçznego emitowane pzez
Skarb Pañstwa lub Narodowy Bank polski.

Na dzieñ 31 grudnia 2007 roku oraz na dzieñ 31 grudnia 2006 roku udzial lokat w dluZne papiery
warto5ciowe emitowane pzez Skarb Pañstwa wtaz z odsetkami naleznymi wynosil odpowiednio
55,86% i 63,98% aktywów Subfunduszu.

Na dzieñ 31 grudnia 2007 roku o'azna dzieñ 31 grudnia 2006 roku Subfundusz nie dokonywal
l9k9!y papiery wartoÉciowe i instrumenty rynku píeniçznego emitowane pzez Narodowy tiank
Polski.

5.3. Poziom obciqilenia aktywów izobowiqzaft Subfunduszu ryzykiem walutowym.

Aktywa i pasywa Subfunduszu se wyrazone wylqcznie w zlotych polskich. W okresie
sprawozdawczym onz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie dokonywal transakcji w walutach
obcych.

6. INSTRUMENTY POCHODNE

W okresie sprawozdawczym oÊz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie zawieral transakcji,
których przedm iotem byly instru menty pochod ne.

7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWTAZANTU SrE SUBFUNDUSZU LUB DRUGTEJ STRONY DO
ODKUPU

7.1. Transakcje przy zobowiqzaniu siç drugiejstrony do odkupu.

W okresie sprawozdawczym oÊz w roku obrotowym 2006 Subfundusz zawieral transakcje pzy
zobowiqzaniu siç drugiej strony do odkupu, jednakZe na dzieri bilansowy transakcje tego dpu nié
wystqpily.

7.2. Transakcje pny zobowiqzaniu siç Subfunduszu do odkupu.

W okresie sprawozdawczym oaz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie zawieral transakcji
pzy zobowiqzaniu siç Subfunduszu do odkupu.

7.3. Nalehno$ci z tytulu papierów waftoíciowych poZyczonych od Subfunduszu w trybie
pnepisów rozpozqdzenia o potyczkach papierów wa rfosciowych.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie zawieral transakcji w
trybie pzepisów rozpoz4dzenia o poZyczkach papierów wartoéciowych.

7.4. Zobowþzania z tytulu papierów wartosciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie
pzepisów rozporzqdzenia o po2yczkach papierów wañoSciowych.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie zawieral transakcji w
trybie przepisów rozpozqdzenia o po2yczkach papierów wartoÉciowych.

8. KREDYTYIPO?YCZKI

W okresie sprawozdawczym oÊz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie zaciqgat 2adnych
kredytów i po2yczek.

W okresie sprawozdawczym oÊz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie udziela{ Zadnych
kredytów i poZyczek.
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9. WALUTY IRÓZNICE KURSOWE

Aktywa i pasywa Subfunduszu sq wyra2one vrylqcznie w zlotych polskich. W okresie
sprawozdawczym onz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie dokonywal transakcjiw walutach
obcych.

IO. DOCHODY IICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

(w $si4cach zlotych) 1 s$cznia -
31 grudnia

2007 roku

1 stycznia -
31 grudnia

2006 roku

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:

- Papiery wartoSciowe udzialowe
- DluZne papiery wartoÉciowe odsetkowe
- Dlu2ne papiery wartoéciowe dyskontowe

Jednostki i tytuly uczestnictwa

lnne

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w gm:
- Papiery wartoÉciowe udzialowe
- Dlu2ne papiery wartoéciowe odsetkowe
- Dlu2ne papiery wartoSciowe dyskontowe
- Jednostki itytuly uczestnictwa
- Inne

(18)

(1 8)

624

624

t?

32

(261

4

tr?

(Ml

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

(w tysiqcach zlotych) 1 stycznia -
31 grudnia

2007 roku

1 s$cznia -
31 grudnia

2006 roku

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:

- Papiery wartoÉciowe udzialowe

- Dfu2ne papiery wartoÉciowe odsetkowe

- Dlu2ne papiery wartoéciowe dyskontowe

- Jednostki i tytuly uczestnictwa

- Inne

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:

- Papiery wartoéciowe udzialowe

o

o

Dlu2ne papiery wartoÉciowe odsetkowe

Dlu2ne papiery wartoÉciowe dyskontowe

Jednostki i tytuly uczestnictwa

lnne

Razem 9 (69)

*nl

.n]

Wszelkie dochody Subfunduszu powiçkszajq wartoSó aktywów netto
nie wyplaca kwot stanowiqcych dochody Subfunduszu bez
Uczestnictwa.

Subfunduszu. Subfundusz
odkupywania Jednostek
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II. KOSZTYSUBFUNDUSZU

11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane pnez Towanystwo.

Zgodnie ze statutem Funduszu Towazystwo pokrywa bezpoérednio ze érodków wlasnych
wszelkie koszty i wydatki zwíqzane z dziafalnoÉciq subfunduszu, za wyjqtkiem:

a) prowizji i oplat za przechowywanie papierów wartoÉciowych oraz otwarcie i prowadzenie
rachunków bankowych,

b) prowizji ioplat ntiqzanych z transakcjami kupna i spzedazy papierów wartoóciowych i praw
maj4tkowych,

c) oplat, prowizji i kosztów zwiqzanych z obslugq i splatq zaciqgniçtych przez Subfundusz
po2yczek i kredytów bankowych,

d) podatków, taks notarialnych, oplat sqdowych i innych oplat wymaganych pzez oryany
pañstwowe i samozqdowe, w tym oplat za zezwolenia i rejestracyjnych,

e) kosztów likwidacji Funduszu,
0 kosztów likwidacji Subfunduszu.

Stqd te2 wszelkie pozostale koszty, w tym zwlaszcza:

a) wynagrodzenie depozytariusza za wyceng i pzechowywanie aktywów Subfunduszu;
b) opfaty dla agenta obslugujqcego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o Swiadczenie

usfug agenta obslug ujqcego;
koszty zwiqzane z prowadzeniem ksiqg rachunkowych ibadaniem ksiqg Subfunduszu;
koszty doradztwa prawnego, podatkowego i ínnych uslug;
koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszg pzygotowania, druku i dystrybucji
materialów informacyjnych i ogloszeñ,

nie obciq2ajq Subfunduszu i nie sq prezentowane w niniejszym sprawozdaniu finansowym.

1 1 .2. Wynag rodzen ie Towarzystwa

Za zazqdzanie Subfunduszem Towazystwo pobiera z Aktywów Subfunduszu wynagrodzenie w
maksymalnej wysokoSci 1.5o/o w skali roku naliczone od éredniej rocznej WartoÉci Aktywów Netto
Subfunduszu. Od dnia 1 stycznia 2007 roku wysokoÉó wynagrodzenia Towazystwa wynosi
1.25o/o w skali roku. Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czç5ci zmiennej, uzaleznionej od
wyników Subfunduszu.

(w tysiqæch zlotych)

c)
d)
e)

1 stycznia -
31 grudnia

2007 roku

1 stycznia -
31 grudnia

2006 roku

Wynagrodzenie dla Towazystwa

- CzçÉó stala wynagrodzenia
- Czçóó wynagrodzenia uzale2niona od wyników

Subfunduszu

1 061 1 037

Razem I 061 1 037

12. DANE PORÓWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31 grudnia

2007 roku

31 grudnia

2006 roku

31 grudnia

2005 roku

Wartoóó aktywów netto Subfunduszu w tys. zl,

Wartoéó aktywów netto na jednostkç

uczestnictwa w zl.

117 061

132.51

62254

128.16

73 497

124.11
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Commercial Union Fundusz lnwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Depozyt Plus
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakoítczony dnia 31 grudnia 2007 roku

vtl

1.

INFORMACJA DODATKOWA

fnformacje o znaczqcych zdarzeniach dotyczqcych lat ubieglych, ujçtych w sprawozdaniu
finansowym za bieåqcy okres sprawozdawcry

Do dnia spozqdzenia sprawozdania finansowego nie wystqpily znaczqce zdarzenia dotyczqce lat
ubiegfych, które wymagalyby ujçcia w sprawozdaniu finansowym.

2. Informacje o znaczqcych zdarzeniach, jakie nastqpily po dniu bilansowym,
a n ieuwzg lçd n ionych w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie wystqpify zdarzenia, które wymagalyby uwzglçdnienia w sprawozdaniu
finansowym.

3. Zestawienie oraz objaénienie ró2nic pomiçdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i porównywalnych danych finansowych a uprzednio spoz4dzonymi
i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie wystçpujq ró2nice pomiçdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym
i porÓwnywalnych danych finansowych a upzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi
sprawozdan iam i fínansowymi.

Dokonane korekty btçdów podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych
tym skutków finansowych na sytuacjç majqtkowq i finansow4 plynnoóó oraz wynik
z operacji i rentownoéó Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym oîaz w roku obrotowym 2006 blçdy podstawowe nie wystqpily.

Inne informacie, ni2 wskazane powyåej, które w istotny sposób mogtyby wptyn4é na oceng
sytuacii majqtkowei, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym nie wystqpify zdazenia, inne niZ ujawnione w sprawozdaniu
finansowym, które w istotny sposób moglyby wptynqó na ocene sytuacji majqtkowej, finansowej
oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 17 kolejno ponumerowanych stron.

4.

Warszawa, dnia 14 marca 2008 roku.
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Obligacji
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakoñczony dnia 31 grudnia 2007 roku

I ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GTÓWNA

Skladn¡ki lokat 3l grudnia 2007 roku 3l grudnia 2006 rcku

(w tys¡Acad zlotyd|)
n'n:f;no*' ##,li::i#f i,ffii#üifl. 

n'ïilno** ä'#',::å,*':ffi:'#,îïH.
Akcje

Wananty subskrypcyjne

Prawa do akqi

Prarva poboru

Kwity depozfolve

L¡sty zasbvvne

Dlu2ne papiery uartoéciorve

Inshrrpnty pochodne

Jednostd uczeshictwa

CeMkaty inwestycyjne

Tyh.úy uczeshidvya emito!ìrane pzez

inswqe wspólnego inwestoì¡vania

majace siedzibe za gÍanicq

Wierzytelnoéci

Weksle

Depoarty

Inne

0

0

0

0

0

5 000

52977

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

5 064

52982

0

0

0

0

0

0

0

0

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

6.95

72.73

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0

0

0

0

0

5 000

58 962

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

5 055

59 340

0

0

0

0

0

0

0

0

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

7.14

83.84

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00
Razem 57 977

Com

Zalqczone dodatkowe informacje iobjaSnienia stanowi4integralnqczçSC ninie¡szego zestawienia
lokat
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Obligacji
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2007 roku

2. TABELE UZUPELNTAJACE

2.1. Listy zastawne

1)Poóht!Úis¡h¡p@lydìñsúNætúlyd6bn@ris4Hno&jEnil6nbztyùfüúi€|ony.hp@Emihbktd/t6*zÉqp*mydìhþútân..tDiFmòßlFùuzdo4@db|ilû{6b*nyd|prmûm€gop.¿qEtb

NNRA - dqob!ã€ m rynlu åttyrhym

2.2. Dlu2ne papiery wartoSciowe

ARfiR - sktymy ryrek{ynek regulowry
IAR - inny attywny rynek

NNRA. nionotowam na rynku akþnym

(r tr, PLl{ z ryhüdn Ehid Mi|drei @ losd papþóry kr6.briyó p.daiych w sárirsdl)

Eñ[$l Tmln
rnûPr

Itrh¡nld
o¡@rbila{a Rod¡4 lbtu

fusbrå
6Hl

lv¿béé
mhhdha

lj€ôa
lvrba¿ rodlr¡C Èle|dryy udd¿

q{bib dy naþyda
rF$yEdff

Ulædy
rå¡dildr

ogóbr

HB'M8 NNRA n¡o doty€y BRE Bad( Hipoùqy SA Poßtra 20@10í0
alf,m sbpa

PIHffi

lìiFbøt lil
l0ü.m 5m 5q) 5$

bly¿ddærffi 5tx 5fi 5ft

(w tys.PLN z wyjqftism wartoéci mmindnej ora ilo$i papierów wartoéqowydr podmyó w sztuksdr)

¡fulno p¡pl€ry

Er{oácloH
Rodal N¡Hs rpku Emlt6nl

KEI rloddby
onltônta

Tomln
Yrytupu

dd.nmr

W¡Éofé
tlczba

Wa¡toÉéwdtug

cony nsbycla

Warlo¡éwdfug
wyænynE ddoñ

bllsnæwy

Prsontory uddall
¿ktymch ogó'len

l tomlnlo ïykupu powy¿o, I þku:

)bllgscl€

)K 0709

)s 1109

)s 1110

rs 0412

)s04t3

)s 1013

)s r0l7

vs 0922

)20109

t20110

20816

IAR

IAR

IAR

tÄR

IAR

IAR

IAR

IAR

AR.RR

AR-RR

IAR

MT$POLAND

MT$POLAND

MI$POLÄND

MTSPOLAND

MT9POLAND

MT$POLAND

IIT$POLAND

MTSPOLAND

GPW

GPW

MT$POLAND

Skarö Pañsh{a

Sk¿rb Paóslwa

Skarö Palslwâ

Skaó PaldYra

Skaó PaÉsh{a

Slsrb PsÉslwâ

SkaÉ Parts{wa

Pold(s

Pol*a

Pold(a

Polska

Po{*a

Pold<a

PoldG

Pold(a

Pold(a

Polska

Pold(a

ffi47.21
23,+11-n

201ç11-Z

m124+2!

N124+21

m1:ù.'tù2

m17-1ù21

nnæ-211

2009{1-1t

2010{'t.í[
)(t'l .lÈtt

ærcÍuP0noffi

slala dopa pr@ntowå

dalã dopa p@nlowa

dalâ dop€ prc€nlowa

61s1e dopa prcænlowa

6lds dopa pwntowå

61ala dops prc€ntowa

slala dopa prcffilowa

mlmnå dopa pffintowa

znl€nna 6lopa prffintwa
mi€nna doDa dænlMe

1 00r

t0q
1 00{

I 00{

I OO(

I 00(

1 00(

1 00f

lm(
1ofr

I 00(

340

249

1400

2û
500

600i

300

21"

3661

t0m

tla

34ô

258

1340

21'l

485

574

29S

381:

1ít)9:

3æ
339

248

ßm
240

474

570

297,

21)

371

1085

4.4

4.61

3.4

18.2'

3.3

6.51

aa

4.0r

0.3

5.f
t¿a

Skaó Pañdva

Skaó Pañsh{a

Skaó Þarislwa

mm
53 79 52 97i 52 9& 72.7

bny lkrröow

þnyplonlelno

nm

) bmlnlo wykupu Þotyy¿ol I mku en: 53 ?9 52 97 52 98i t2.l
)lürm p¡pl6ry rwloóclow msm 53 70 52 97 52 981 1L?

Zalqczone dodatkowe informacje i obja5nienia stanowie integralnq czçSC niniéþègp zestawienia
lokat
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commercial union Fundusz lnwestycyjny otwarty subfundusz cu obligacji
dnia 31 grudnia 2007 roku

3. TABELE DODATKOWE

(w tys. PLN z Wj4frhm wanosj m¡ndnej qa ilogj p3ftsúfl mrto&ioyryó podrìyó w 6úkm.t

qYaEntffi m slladnlkl lokat Rod¡4
tlcm
llcôa

Wsto'É¿mdtug6y
mbyda

Wa¡W *rdfi¡g ny€ny m
dz¡6i bllaFøy

È@ntdy uddâlw
sklFvach ogÉ,lom

)eþry wdtqítm gffif,tffiæ pÉz Skab Pal$m
0,009

'æiqy watoédffi gMf,twae pæz NBP
0.m9

þ|qy wato$im gmrattræ pmz j€drM- qtr¿edu
ilvtorial|w 0,009

,ei$y wdtqídffi gMratilæ p@z paldwa nde¿4e do
)ECD (zwlq9ærim Re4@itej tolsk¡€j) 0,0ü

'Çiqy wõtoÉ1ffi gwratwao pæz mrdzyßrodffi
Ntytuqe finaffi, któryó €IdkÍm þd Rzec4o6pdita pd*a
$ pr4rì4mrì€J j€dno z paridw nde¿æyó do oECD

0,0ü

Ïupy kaphbb!flo, o kl&ych ffi w art 08 6bt.y Wartoa{ wdlug tyeny na

&jsi bllamotw
Pr@ntryy uddalw

slúyffihogóhm

0,0

Irhdnll¡ lolrt naby& od podnlotów, o których ru w ¡tt l0Z usbì¡y UV¡rbúó Fdhg wyæny na
d¡¡€l bll€Bily

È@ntily uddål w
alt¡ræh ogdm

undw nio nåyElod podmrotórv, o hóryó Ma w d í07 ßttry pe¡sôdEtosdowyci inrìyá nr¿erütwæ prez sksb pa15-i€
È Narcdorvy Bak Poldd 0,0

Paplory Hrtoódff
€mlbHmpru

l¡aM omlbnta Rodal
ayrru

l{am rynku LJc¡åg
ñnüæru, którph

crlonHon jæt RP lub
pr¿ymnnlel ,9drc z

mñEtw OECD

mbydr
wg8. Pl-N

w8|Eæ wgì¡g
rycfly E dtott

bllansdy
w ¡klywch

ogólem

0,0

Cuirtntérrlål Union
lbrvarzl's¡¡ry6 lìund uszy Inwe

Za|qczonedodatkoweinformacjeiobjaénieniastanowiqin
lokat
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commercial union Fundusz lnwestycyjny otwarty subfundusz cu obtigacji
Sprawozdanie j zarokza dnia 31 2007 roku

II B¡LANS

1. Srodki pieniçine i ich ekwiwalenty
l.l. Srodki p¡en¡e:ine na rachunku bieiqcym
1.2. Srodki pieniçzne na rachunku nabyó

1.3. Srodki pienig2ne na rachunku odkupieri
1.4. Srodki pieniç2ne na rachunkadr wyspegalizorvanydr programórv inwestorania
1.5. Srodki pienig2ne na króü<oterminovydr lokatadr bankowych

2. NaleinoÉci

2.1. Z tytufu zbytydr lokat

2.2. Ttyluhtzbytydrjednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatórv inwestycylnydl
2.3. Dywidendy

2.4. Odsetki

2.5. Z Wtu pæiadanydr nierudromo5ci, w tym czynszón
2.ô. Z tytutu udzielonych po2yczek

2.7. Pozætale

3. Transakcje przy zobowiqzaniu siq drugiej skony do odkupu
4. Skladniki lokat notowane na aKywnym rynku, w tym:

4.1. Papiery wartoóciowe udàalowe
4.2. Dfu2ne papiery wartoÉciowe odsetkowe
4.3. Dfu2ne papiery wartoéciowe dyskontowe
4.5. Jednosü<i i tyhrly uøestnic{wa
4.6. Inne

5. Sktadniki lokat níenotowane na aktywnym rynku, w tym:
5.1. Papiery wartoéciowe udlalowe
5.2. Dfu2ne papiery wartoéciowe odsetkowe
5.3. Dfu2ne papiery wartoéciowe dyskontowe
5.4. Jednostri i tytrly uczestnic'twa

5.6. Udziaþ w spólkadr z o.o.
5.7. Inne

6. l,lieruchomoÉci
7. Pozostale aktywa

il. zoBowtAzANtA

2 595

4

118

0

95

2378
12210

5 474

5 698

0

1 038

0

0

0

0

52982
0

52982
0

0

0

5 064

0

5 064

0

0

0

0

0

0

185

72 366

54 449

714346
(659 8e7)

't7 912
13757

4 t55
5

72366

I 166

69 605

5ít t89
s38 862

(485 673)

t6 069

12 199

3 870

1Æ:7

69 605

4126
4

233

0

80

3 809

2250
0

r 646

0

604

0

0

0

0

54 310

0

54 310

0

0

0

10 085

0

10 085

0

0

0

0

0

0

ilr.

tv.
AKTYWA NETTO (t.t|)
KAPITAT FUNDUSZU

1. Kapital wplacony

2. Kapital wyplacony (wielkoÉó ujemna)
V. DOCHODYZATRZYMANE

l. Zakumulowane, nierozdysponowane prrychody z lokat netto
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany rysk (strata) ze zbycia lokat
vr. MRosT (SPADEK)WARTOsCttOt$Tw oDNtEstENtu DO CENY NABYCIA
Vll, KAPITA¿ FUNDUSZU I ZAKUMUTOì,VANY wyNtK Z OPERACJ| (tV+V+,.Vt)

Wartoéó netto na uczeshíd\¡va 139.29 136.20

Ma

Falecznv
Zaruqdu

Za|qczonedodatkoweinformacjeiobjaÉnieniastanowiqint
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commercial union Fundusz lnwestycyjny otwarty subfundusz cu obligacji
sprawozdanie jednostkowe za rok zakoñczony dnia 31 qrudnia 2002 roku

ill RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

(w tysiqcach zlotych)
1 stycznia -

31 grudnia

2007 roku

I sfczniã:
31 grudnia

2006 roku
l.

0

3 475

0

0

I 330

I 274

0

0

0

1

0

0

0

0

0

0

36

19

0

1 330

2145
403

759

0

0

2948
0

0

1 390

1 157

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

212
21

0

I 390

1 558

(57)

285

50

ilt.

lv.
V.

vt.

1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach

2. Pnychody odsetkowe (w tym odpis dyskonta)

3. Dodatnie saldo róZnic kursowych

4. Pozostale

KOSZTY FUNDUSZU

1. Wynagrodzenie dla Towazystwa

2. Wynagrodzenia dla podmiotów prowadzqcych dystrybucjç
3. Oplaty dla depozytariusza

4. Oplaty zwiEzane z prowadzeniem rejestru aKywów funduszu
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejesÍacyjne
6. Uslugi w zakresie rachunkowoóci

7. Uslugi w zakresie zazqdzania aktywami funduszu
8. Usfugi prawne

9. Uslugiwydawnicze, w tym poligraficzne

10. Koszty odsetkowe

1 1. Koszty zvtiqzane z posiadaniem nieruchomo$ci

12. Ujemne saldo ró2nic kursowych

13. Pozostale

KOSZW POKRYWANE PRZEZ TOWARZYST1IVO

KOSZTY FUNDUSZU NETTO (il.il1)

PRZYCHODYZ LOKAT NETTO (HV)

ZREAL|ZOWANY I N|EZ REAL|ZoWANY ZYSK / (STRATA)
1. Zrealizowany zysk / (strata) ze zbycia lokat, w gm:
- z tytulu ró2nic kursowych

2. Wzrost / (spadek) niezrealizowanego zysku / (straty) z wyceny lokat, w gm:
- z tytulu ró2nic kursowych

WYNIK z OPERACJI 1v+VD

(342)

(42)

I 501

(356)

42

2548

Wynik z operacji pzypadajqcy na jednostkç uczestrictwa (w zlotych) 2.89

Com
It¡warzyeha/()

z operacji
5



commercial union Fundusz Inwestycyjny otwarty subfundusz cu obligacji
Sprawozdanie i za rok dnia 31

IV ZESTAWIENIE ZMIAN WAKTYWACH NETTO

(lv tysiqcach zlotych z wyjqtk¡em tvartosci aktywów netto na jednost<g uczeshrictwa podanej w zlotych oraz
iloéci jednostek uczestnictwa podanej tt/ sztukach)

1. Warfoóó aktywów netto na koniec popzedniego okresu sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawcry (razem), w tym:
a)Pzychody z lokat netto

b)Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
c) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji
4. Dystrybucja dochodów (prrychodów) funduszu (razem):
a) z przychodów z lokat nefto

b) ze zrealizowanEo zysku ze zbycia lokat
c) z pzychodów ze zbycia lokat

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawcrym (razem), w tym:
a) Powiçkszenie kapitalu z tytulu zbytych jednostek uøestnictwa
b) Zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa
6. tqczna zmiana aKywów netto w okresie sprawozdawcrym (3.4+/.5)
7. WartoÉé aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego
8. Srednia wartoóó aktywów netto w okresie sprawozdawczym

II, ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
l.Zmiana liczby jednostek uczestnic.trva w okresie sprawozdawcrym, w tym:
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
c) Saldo zmian liczby jednostek uczestniclwa
2' Liczba jednostek uczestnictwa narastaiqco od poczqtku dzialalno6ci Funduszu w
tym:
a) Liczba zbylych jednostek uczestnictwa

b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
c) Saldo jednostek uczestnictrva

ilt. zMtANA WARTOSCI¡rryWóW HETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNTCTWA
l. wartoÉó aktywów netto na jednostkç uczestnictwa na koniec popzedniego okresu
sprawozoawc¿eg0

2. wartoéó aktywów netto na jednostkç uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego
3. Procentowa zmiana wartoéci aKywów netto na jednostkç uczestnictwa w okresie
sprawozdawceym (w stosunku roønym)
4. Minimalna i maksymalna wartoÉó aktywów netto na jednostkç uczestniclwa w okresie
sprawozdawc¿ym, ze wskazaniem daty wyceny:
WartoÉó minimalna (10.01.2007 r.), (23.06.2006 r.)
WartoÉó maksymalna (28.12.2007 r.), (27.12.2006 r.)
5' wartoÉó aktywów netto na jednostkç uczestnictwa wedfug ostatniej wyæny w okresie
spnawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny
(28.12.2007 r.), (29.12.2006 r.)

IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZÍÓW FUNDUSZU W SREDN]EJ WARTOSCIAIfiYWÓW
NETTO, W TYM:

1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla towazystwa
2. Proæntowy udzial wynagrodzenia dla podmiotów prowadzqcych dystrybucjç
3. Procentowy udzial optat dla depozytariusza
4. Procentowy udzial optat zwiqzanych z prowadzeniem rejestru akþów funduszu

2007 roku

1 stycznia -

31 grudnia

1 stycznia -

31 grudnia

i: zfr¡Ãñ iüñ*lõs.iÃii¡*õwñEñõ 'oot'o*u 'oou'o*'
69 605

I 501

1 558

285
(u2)
r 501

0

0

0

0

I 260

175 4U
(174224)

2761
72 366

66 105

75 015

2ffi
2145

759

(356)

2W
0

0

0

0

(7 e58)

64 208

(72 166)

(5 410)

69 605

72764

I 454.36 (58 996.39)

1 271 203.01 482Q77.40
(1262748.65) (541073.79)

8454.36 (58996.39)

519 525.95 511 071.59

5 699 704.1 7 4 428 501.16
(5180178.22) (3917 42e.57)

519 s25.95 5ll 07t.59

136.20

139.29

2.27o/o

136,16

r39.26

139.26

131.59

136.20

3.50%

131.36

136.20

136.17

2,10o/o 1,83o/o

'1.75o/o 1.75o/o

0.00% 0.0070

0.00% 0.00%

0.0070 0.00%
5. Procentowy udzialoplatza uslugi w zakresie rachunkowoSci 0.00% 0.00%

Polska
yeh S.A

Zalaczo
zmian w aktywach netto.
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V

1.

Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Obligacji
za rok 2007 roku

NOTY OBJASNßJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1. 1. Przyjçte zasady rachunkowoíci

1.1.1. Format oraz podstawa spozqdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostalo pzygotowane zgodnie z pzepisami ustawy z dnia 29
wzeónia 1994 r. o rachunkowoéci(tekst jednolity Dz. U. Nr 76 z dnia 17 czeryve,a 2002 roku,
z pÔ2nie¡szymi zmianami) oraz rozporzqdzenia Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r.
w sprawie szczególnych zasad rachunkowo5ci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz.
1 859) (,,Rozpozqdzen ie").

1.1.2. Uimowanie w ksiçgach rachunkowych operacji dotyczqcych Subfunduszu

1. Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje siç w ksiçgach rachunkowych w okresie,
którego dotyczq.

2. Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje siç w walucie, w której sqwyrazone , a tak2e
w walucie polskiej po pzeliczeniu wedlug Éredniego kursu ustalonego dla danej
waluty pzez Narodowy Bank Polski na dzíeri ujçcia tych operacji w ksiçgach
rachunkowych Subfunduszu.

3. Nabycie albo zbycie skladników lokat pzez Subfundusz ujmuje siç w ksiçgach
rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia umowy.

4. Skladniki lokat nabyte albo zbyte pzez Subfundusz w dniu wyceny po momencie
dokonania wyceny okreSlonym w statucie Funduszu oraz skladniki, dla których we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji uwzglçdnia siç w
najblizszej wycenie akh/wów Subfunduszu i ustaleniu jego zobowiqzari.

5. Nabyte skladniki lokat ujmuje siç w ksiçgach rachunkowych Subfunduszu wedlug
ceny nabycia. Pzyjmuje siç, 2e skladniki lokat nabyte nieodplatnie posiadajq cenç
nabycia równqzeru.

6. Skladniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamían za inne skfadniki majq pzypisanq
cenç nabycia wynikajqcE z ceny nabycia tych skladników lokat, w zamian za które
zostaly otrzymane, skorygowanq o ewentualne doplaty lub otzymane pzychody
pieniçzne.

7. Zmianç wartoSci nominalnej nabytych akcji, nie powodujqcq zmiany wysokoSci
kapitalu akcyjnego emitenta, ujmuje siç w ewidencji analitycznej, w której dokonuje siç
zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

8. Zysk lub stratç ze zbycia lokat wylicza siç metodq ,,najdrozsze spzedaje siç jako
pierwsze" (HIFO), polegajqcqna pzypisaniu spzedanym skladnikom najwy2szejceny
nabycia danego skladnika lokat, a w pzypadku instrumentów wycenianych w
wysokoSci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej pzy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, najwyzszej bie2qcej wartoSci ksiçgowej. Pzy wyliczaniu zysku lub
straty ze zbycia lokat metody, o której mowa powy2ej nie stosuje siç do:

r' papierów warto5ciowych nabytych pzy zobowiqzaniu siç drugiej strony do
odkupu,

{ zobowiqzañ z tytufu zbycia papierów wartoéciowych, pzy zobowiqzaniu siç
Subfunduszu do odkupu,

/ nale2noSci z tytulu udzielonej po2yczki papierów wartoSciowych, w rozumieniu
r ozpozqdzen i a o po2yczka ch pap ie rów wa rto5ciowych,

/ zobowiqzañ z tytulu otzymanej po|yczki papierów wartoSciowych, w rozumieniu
rozporzqdzen i a o pozyczkach pa p ierów wa rtoéciowych.

W pzypadku, gdy jednego dnia dokonuje siç transakcji zbycia i nabycia danego
skladnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje siç nabycie danego sktadnika.

W pzypadku wygaSniçcia zobowiqzañ z tytulu wystawionych opcji uznaje siç, iZ
wygasniçciu podlegajq kolejno te zobowiqzania, z tytulu których zaciqgniçcia
otrzymano najnizszq premiç netto.

o
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11. Srodki pieniç2ne wyrazone w walutach obcych likwiduje siç wedlug metody
,,najdrozsze likwiduje siç jako pierwsze" (HIFO).

12. Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje siç w ksiçgach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w którym na potzeby wyceny danych-ãkcji
wykozystany jest po Êz pierwszy kurs nieuwzglçdniajqcy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje siç za zbyte, wedlug wartõSci równej zero, w
dniu nastçpnym po wygaSniçciu tego prawa.

13. Nale2ne dywidendç z akcji notowanych na akhywnym rynku ujmuje siç w ksíçgach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w którym na potzeby wyceny Oanycn-ãrc¡i
wykozystany jest po Ez pierwszy kurs rynkowy nieuwzglçdniajqcy wartosci tegó
prawa do dywidendy.

14. Prawo poboru akcji nie notowanych na aktywnym rynku oraz prawo do otzymania
dywidendy od akcji nie notowanych na aktywnym rynku ujmuje siç w ksiçgach
rachunkowych Subfunduszu w dniu nastçpnym po dniu ustalenia tych praw.

15. Podatki z tytulu dochodów od odsetek lub innych pozytków uzyskanych od papierów
wartoóciowych emitowanych za granicq ujmuje siç w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wyplaty tych dochodów.

16. Zobowiqzania Subfunduszu z tytulu wystawionych opcji ujmuje siç w bilansíe w
pozycji zobowiqzania z tytulu wystawionych opcji. W dniu wystawienia opcji
zobowiqzanie z tytulu wystawienia opcji ujmuje siç w wysokoSci oÍzymanej premii
netto.

17. Otwarty kontrakt terminowy ujmuje siç w ksiçgach rachunkowych Subfunduszu
wedfug wartoÉci ksiçgowej równej zeru. Prowizja maklerska i inne koszg zwiqzane z
jego otwarciem pomniejszajq niezrealizowany zysk (powiçkszaj4 nie2realiiowanq
stratç) z wyceny kontraktu. Prowizja maklerska oraz inne koszty zwiqzane z
zamkniçciem kontraktu pomniejszajq zrealizowany zysk (powiçkszajq zrealÞowanq
stratç) z kontraktu terminowego.

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

19. Pzychody z tokat obejmujqw szczególnoéci:
,/ dywidendy i inne udzialy w zyskach,

r' przychody odsetkowe,

'/ dodatnie saldo ró2nic kursowych powstale w zwiqzku z wycene Srodków
pien iç2nych, nale2noéci oraz zobowi qzañ w walutach obcych.

Pzychody odsetkowe od dluZnych papierów wartoéciowych, wycenianych w wartoÉci
godziwej, nalicza siç zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papierów wartoóciowych
pzez emitenta.

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza siç pzy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej.

20. Koszty operacyjne Subfunduszu obejmujq w szczególnoSci:

I wynagrodzenie Towazystwa za zarzqdzanie Subfunduszem,

r' koszty odsetkowe,

'/ ujemne saldo róZnic kursowych powstale w zwiqzku z wycenq Érodków
pieniç2nych, nale2noSci oraz zobowiqzañ w walutach obcych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zazqdzanie Subfunduszem naliczane jest w kaZdym
dniu wyceny za kazdy dzieñ roku od wartoSci aktywów netto Subfunduézu ustalonych
w popzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesiçcznych i
platne jest do 7 (siódmego) dnia roboczego nastçpnego miesiqca kalendazowego.

Koszty odsetkowe z tytulu kredytów i po2yczek zaciqgniçtych przez Subfundusz
rozlicza siç w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

21. Wartoéé aktywów netto Subfunduszu ustalana jest w dniu wyceny okreÉlonym w
statucie Funduszu.
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A.

1.

2.

1.1.3. Zasady wyceny aktywów Subfunduszu

B.

1.

Zasady oqólne

Aktywa Subfunduszu wycenia siç, a zobowiqzania Subfunduszu ustala siç wedlug
stanów odpowiednio aktywów Subfunduszu i jego zobowiqzari oraz odpowiednio
kursów, cen i wartoSci z godziny 23.00 w dniu wyceny.

Aktywa Subfunduszu wycenia siç, a zobowiqzania Subfunduszu ustala siç wedlug
wiarygodnie oszacowanej wartoéci godziwej.

Wvbór rynku qlówneqo

W pzypadku, gdy skladniki lokat Subfunduszu notowane se na wiçcej niZ jednym
aktywnym rynku lub w wiçcej niz jednym systemie notowañ, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwy2szej starannoÉci, dokonuje
dla danego skladnika lokat subfunduszu wyboru rynku glównego lub wlasciwego
systemu notowan, który najlepiej spelnia nastçpujqce warunki:

a) wolumen obrotów dla danego skladnika lokat Subfunduszu w ciqgu miesiqca
kalendazowego poprzedzajqcego miesiqc, w którym nastçpuje dzieri wyceny
wskazuje, 2e dany aktywny rynek lub system notowañ w sposób staly i rzetelny
okre5la warto5ó rynkowq tego skladnika lokat Subfunduszu oraz

b) moZliwoSó dokonania pzez Subfundusz transakcji na danym aktywnym rynku.

C. Skfadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rvnku

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

Wedlug ostatniego dostçpnego w momencie dokonywania wyceny, o którym mowa w
pkt.A1 powyZej kursu dostçpnego na aktywnym rynku, przy czym jezeli dany rynek
wyznacza kurs zamkniçcia lub innq wartoÉó stanowiqce jego odpowiednik wycena
nastçpuje wedlug tego kursu lub warto5ci.

2. Dluzne papiery warto5ciowe notowane na aktywnym rynku
/ Dluzne papiery wartoéciowe, dla których rynkiem glównym jest Gielda Papierów

WartoSciowych w Warszawie SA - wedlug ostatniego dostçpnego w momencie
dokonywania wyceny, o którym mowa w pkt. A1 kursu zamkniçcia.

/ Dluzne papiery wartoéciowe, dla których rynkiem glównym jest MTS Poland
(CeTO) - wedlug ostatniego dostçpnego w momencie dokonywania wyceny, o
którym mowa w pkt. A1 kursu fixing -, a w pîzypadku jego braku dla danego
papieru wartoéciowego wedlug ostatniej ceny transakcyjnej ogloszonej pzez ten
rynek. W pzypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa siç na
podstawie:

a) Bloomberg Generic, a w pzypadku jego braku dla danego skladnika lokat
Subfunduszu,

b) Bloomberg Fair Value, a w pzypadku jego braku dla danego skladnika lokat
Subfunduszu,

c) BondtraderComposite.

W pz¡¿padku braku wskaZników okreélonych w lit. a) - c) dla danego skladnika
lokat Subfunduszu, na podstawie Éredniej z cen transakcji lub ofert kupna
oglaszanych pzez dwie instytucje finansowe, majqce wedlug najlepszej wiedzy
Subfunduszu najwiçkszy udzial w obrocie danym walorem w miesiqcu
kalendarzowym popzedza¡qcym miesiqc, w którym dokonywana jest wycena.

/ Dlu2ne papiery warto5ciowe, dla których rynkiem glównym jest inny aktywny
rynek, w szczególnoSci dlu2ne papiery wartoSciowe notowane na rynkach
zagranicznych - wedlug ostatniego dostçpnego w momencie dokonywania
wyceny, o którym mowa w pkt. A1 kursu, ptzy czymjeZeli dany rynek wyznacza
kurs zamkniçcia lub innq wartoSó stanowiqce jego odpowiednik wycena
nastçpuje wedlug tego kursu lub wartoÉci. W pzypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa siç na podstawie:

9



commercial union Fundusz Inwestycyjny otwarty subfundusz cu obligacji
za rokza dnia 31 2007 roku

a) Bloomberg Generic, a w pzypadku jego braku dla danego skladnika lokat
Subfunduszu,

b) Bloomberg Fair Value, a w pzypadku jego braku dla danego skladnika lokat
Subfunduszu,

c) BondtraderComposite.

W pzypadku braku wskaZników okreSlonych w lit. a) - c) dla danego skladnika
lokat Subfunduszu, na podstawie Éredniej z cen transakcji lub ofert kupna
oglaszanych przez dwie instytucje finansowe, majqce wedlug najlepszej wiedzy
subfunduszu najwiçkszy udzial w obrocie danym walõrem w miesiqcu
kalendazowym popzedzalqcym miesiqc, w którym dokonywana jest wycena.

{ w pzypadku, gdy ze wzglçdu na zblizaiqcy siç termin wykupu dlu2nych papierów
wartoSciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wedlug zasad okreÉlonych
powy2ej papiery te wycenia sig metodq odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstafych jako róZnica pomiçdzy cenq wykupu danego papieru wartosciowego
a ostatniq wartosciE godziw4 po jakiej subfundusz wycenil dany papier
wartoSciowy wedlu g zasad okreSlonych powy2ej.

Kontrakty terminowe - wedlug ostatniego dostçpnego w momencie dokonywania
wyceny, o którym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu okreÉlajqcego
stan rozliczeñ Su bfu nd uszu i instytucji rozl iczen iowej.

Pozostale skladniki lokat Subfunduszu - wedlug ostatniego dostçpnego w momencie
dokonywania wyceny, o którym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu,
ptzy czym jeZeli dany rynek wyznacza kurs zamkniçcia lub innq wartoéó stanowiqcq
jego odpowiednik wycena nastçpuje wedfug tego kursu lub wartoéci

Je2eli w przypadku skladników lokat subfunduszu, o których mowa w pkt. 1 - 4 w
opinii Subfunduszu ostatni dostçpny kurs nie odzwierciedla warto5ci godziwej
wyceniane sq one tak jakby byly skladnikami lokat Subfunduszu nienotowanymi ná
aktywnym rynku na podstawie zasad okreslonych pzez subfundusz,
zaakceptowanych pzez Depozytariusza, wedlug wiarygodnie ustalonej warfoéci
godziwej na podstawie oszacowania wartoéci skladnika lokat Subfunduszu ia pomocq
powszechnie uznanych metod estymacji.

Skladniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnvm rynku

Dlu2ne papiery wartoÉciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sq w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stòpy
procentowej, ptzy czym w pzypadku pzeszacowywania dlu2nych papierów
wartoSciowych wycenianych wedlug wartoÉci godziwej, do wysokosci skorygowanej
ceny nabycia - wartoSó godziwa wynikajqca z ksiqg rachunkowych stanowi, na dzieri
przeszacowania, nowo ustalonq skorygowanq cene nabycia. w pzypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest róZna od daty jej rozliczenia papier wartoéciowy
ujmuje siç w ksiçgach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowane cenç nabyciã
wylicza siç od dnía rozliczenia transakcji nabycia.

Depozyty wyceniane sa w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanei wzy
zastosowan iu efektywnej stopy procentowej.

3. Papiery wartoéciowe nabyte pzy zobowiqzaniu siç drugiej strony do odkupu, wycenia
siç, poczqwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodq skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej pzy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

4. Zobowiqzania z tytulu zbycia papierów wartoéciowych pzy zobowiqzaniu siç
Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcla umowy
spnedazy, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej pzy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

5. Kontrakty terminowe zawarte poza aktywnym rynkiem wycenia siç wedlug metody
okreSlajAeej stan rozliczeñ Subfunduszu ijego kontrahenta wynikajqcych z warunków
umownych, z uwzglçdnieniem zasad wyceny dla instrumentu bazowego i terminu
wykonania kontraktu.

6. Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wvcenia sie wedlug ostatniei ogloszonei przez danv fundusz lub wlaÉciwa lnstyiucie
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7.

wartoéci ak$wów netto funduszu na jednostkç lub tytul uczestnictwa skorygowanq o
ewentualne, znane subfunduszowi zmiany wartosci godziwej, jakie wyslqpiry öd
momentu ogloszenia do dnia wyceny.

Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia siç wedlug:
{ wartoÉci teoretycznej praw poboru jako róznicy miçdzy cenq akcji z ostatniego

notowania z prawem poboru, a cene odniesienia na pierwszym notowaniu at<ó¡i
lub

{ wartosci bie2qcej prawa poboru uwzglçdniajqcej róznicç miçdzy bie2qcym
kursem rynkowym akcjispótkia cenqakcji nowej emisji oraiticzbç ¡iraw po6óru
potzebnych do objçcia jednej akcji nowej emisji,

w zaleZnoÉci od tego, która z powyzszych wartoécijest nizsza.

Je2eli akcje nienotowane na aktywnym rynku sq tozsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia siç je wedlug cen tych papierów
wartoéciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. c1. w pzeciwnym rvypadku
akcje wycenia siç w oparciu o ostatniq z cen, po jakiej nabywano arð¡e nã rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie pubricznej, powiçkszoñq o wartoÉó goóziwq piawa
poboru niezbçdnego do ich objçcia w dniu wygasniçcia tego prawa, ã w pzypadku,
gdy zostafy okreÉlone rózne ceny dla nabywców - w oparciu o éredniq cede ñå¡yc¡a,
wa2onq liczbq nabytych akcji, o ile cena ta zostala podana do puÞlicznej w¡àAomôSci,
z uwzglçdnieniem zmian wartoéci tych akcji, spowodowanych zdarzeniámi majqcymi
wplyw na ich wartoéó godziwq.

Jezeli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sqtozsame w prawach do akcji
notowanych na Aktywnym Rynku, wycenia siç je wedlug cen tych papierów
wartoÉciowych zgodnie z zasadami okreÉlonymi w pkt. c1. w pzeciwnym wypadku
plawa do akcji wycenia siç w oparciu o ostatniq z cen po jakiej nabywanó ¡e ná'rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiçkszonq o i,vartose goo'ziwq piawa
poboru niezbçdnego do ich objçcia w dniu wygaSniçðia tego prawa.

Pozostale skladniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sq
na podstawie zasad okreslonych pzez subfundusz, zaakcéptowanych pzei
Depozytariusza, wedlug wiarygodnie ustalonej wartoÉci godziwej na 

-podsiawie

oszacowania wartoéci skladnika lokat subfunduszu za pomoóq powszechnie
uznanych metod estymacji.

wvcena aktywów izobowiqzañ subfunduszu denominowanych w walutach obcych

Aklyw.a i zobowiqzania denominowane w walutach obcych wycenia siç lub ustala w
wa.lucie, w której sq notowane na aktywnym rynku, a w þzypadkú gdy nie sq
notowane na aktywnym rynku - w walucie, w której sEdenominowane.

Aktywa i zobowiqzania, o których mowa w pkt. 1 wykazuje siç w zlotych polskich po
przeliczeniu wedlug ostatniego dostçpnego w momencie dókonywãnia wyceny, o
flotry mo.vva y Rt<t, A1, Éredniego kursu wyticzonego dta dånej watuiy päez
Narodowy Bank Polski.

8.

9.

10.

E.

1.

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowo*ci

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

11



commercial union Fundusz Inwestycyjny otwarty subfundusz cu obligacji
dnia 31 2007 roku

2. NALE¿NOSq SUBFUNDUSZU

(w tysiqcach zlotych) 3l grudnia

2007 roku

31 grudnia

2006 roku

Z tytulu zbytych aktywów

Z tytulu instrumentów pochodnych

Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa

Z tytulu dywidend

Z tytulu odsetek

Z tytulu posiadanych nieruchomoóci, w tym czynszów

Z tytulu udzielonych po2yczek

Pzedplaty na zakup papierów wartoéciowych

Pozostale nale2noéci

5 474

5 698

1ffi;

1 646

604

Razem naleinoéci Subfunduszu 12210 2250

3. ZOBOWtLZAN|A SUBFUNDUSZU

(w tysiqcach zlotych) 31 grudnia

2007 roku

31 grudnia

2006 roku

Z tytulu nabytych aktywów

Z tytufu transakcji pzy zobowiqzaniu siç Subfunduszu do odkupu

Z tytulu instrumentów pochodnych

Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa

Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa

Z tytulu v'ryplaty dochodów Subfunduszu

Z tytulu lvyplaty pzychodów Subfunduszu

Z tytulu wyemitowanych obligacji

Z tytulu krótkoterminowych po2yczek i kredytów

Z tytulu dlugoterminowych po2yczek i kredytów

Z tytulu gwarancji lub porçczeri

Z tytulu rezerw

Pozostale zobowiazania

171

191

2;
956

108

15

101

32

Razem zobowinzania Subfunduszu 485 I 166

4. Snooxl ptENtEZNE I tcH EKWIwALENTv

(w tysiqcach zlotych) Waluta 31 grudnia

2007 roku

31 grudnia

2006 roku
- Deutsche Bank Polska S,A.

4 126-PLN 406
EUR 2187
USD 2

2 595 4126Srodki pieniçine, razem

w okresie sprawozdawczym stan érodków

zaspokojeniapíeniçZnych utzymywanych w celu

Sredni wokresie spraurczdauærym stan érodków
pieniçÈnych utrrymyrvanych w celu zaspokojen ia

4 106

'l 127

u2
ß

5 580



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

5. RYZYKA

5.1. Poziom obciqàenia aktywów izobowiqzañ Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej.

5.1.1. Al<tywa izobowiqzania Subfunduszu obciqaone ryzykiem wartoSci godziwej
wynikajqcym ze stopy procentowej

Na ryzyko zmiany wartoÉci godziwej zwíqzane z wahaniami stopy procentowej narazone sq
pzede wszystkim dluZne papiery warto5ciowe oraz instrumenty rynku pieniçZnego o stalym
oprocentowaniu i zerokuponowe, których wartoÉó w aktywach Subfunduszu na dzieñ 31 grudnia
2007 roku wynosila 38 197 tysiçcy zlotych, co stanowi 52.44% aktywów Subfunduszu (na dzieri
31 grudnia 2006 roku 33 849 tysiçcy zlotych, co stanowi 47.81% aktywów Subfunduszu).

Na dzieñ 31 grudnia 2007 roku oraz na dzieñ 31 grudnia 2006 roku zobowiqzania Subfunduszu
nie byfy obciq2one ryzykiem zmiany wartoéci godziwejwynikajqcym ze stopy procentowej.

5.1.2. Aktywa i zobowiqzania Subfunduszu obciq2one ryzykiem przeptywów Srodków
pieniçhnych wynikaj4cym ze stopy procentowej

Na ryzyko pzeplywów Srodków pieniçznych zwiqzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sq dluZne papiery warto5ciowe o zmiennej stopie procentowej, których wartoéó w aktywach
Subfunduszu na dzieri 31 grudnia 2007 roku wynosila 19 849 tys. zlotych, co stanowi 27.24%
aktywów Subfunduszu (na dzieri 31 grudnia 2006 roku 30 546 tys. ztotych, co stanowi 43.17o/o
aktywów Subfunduszu).

Na dzieñ 31 grudnia 2007 roku orazna dzieri 31 grudnia 2006 roku zobowiqzania Subfunduszu
nie byly obciqZone ryzykiem pzeplywów pieniç2nych wynikajqcym ze stopy procentowej.

5.2. Poziom obciq2enia aktywów izobowiqzañ Subfunduszu ryzykiem kredytowym.

5.2.1. Maksymalne obciqtenie ryzykiem kredytowym.

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreSlonymi w statucie Fundusz lokuje aktywa
Subfunduszu w dlu2ne papiery wartoSciowe i instrumenty rynku pieniçznego, przede wszystkim
emitowane pzez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Polski, charakteryzujqce siç niskim
poziomem ryzyka kredytowego.
Na dzieñ 31 grudnia 2007 roku oraz 31 grudnia 2006 roku struktura aktywów Subfunduszu
pzedstawia siç nastçpuj4co:

(w tysiqcach zlotych) 31 grudnia

2007 roku

31 grudnia

2006 roku

Dlu2ne papiery wartoéciowe lub instrumenty rynku pieniç2nego

emitowane pzez Skarb Paristwa (z odsetkami)

Dlu2ne papiery wartoSciowe lub instrumenty rynku pieniç2nego

emitowane pzez pañstwa czlonkowskie (z odsetkami)

Dlu2ne papiery wartoÉciowe pozostalych emitentów

Srodki pieniç2ne na rachunkach bankowych w bankach krajowych

Odsetki nale2ne od érodków na rachunkach bankowych

Nale2noSci z tytulu zbytych aktywów

Nale2noéci od innych funduszy inwestycyjnych zanqdzanych
pzezÏowazystwo z tytulu zbytych iednostek uczestnictwa

54020

50M
2595

5 474

5 698

55 302

4 640

5 055

4 126

2

1 646

Razem aktywa Subfunduszu 72851 70771

5.2.2. wskazanie pzypadków znaczqcej koncentracji ryzyka kredytowego w
poszczegól nych kategoriach lokat.

Subfundusz mo2e lokowaó powy2ej 35% wartoÉci aktywów Subfunduszu wylqcznie w papiery
wartoSciowe emitowane, porçczone lub gwarantowane pzez Skarb Pañstwa lub Narodowy Bank
Polski. W takim pzypadku Subfundusz jest obowiqzany dokonywaé lokat w papiery wartoÉciowe
co najmniej 6 ró2nych emisji jednego emitenta z tym,2e wartoéó lokat w papiery wartoÉciowe
jednej emisji nie mo2e przekroczyê 30% warto6ciAktywów Subfunduszu.
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Obligacji
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakoñczony dnia 31 grudnia 2007 roku

Na dzieñ 31 grudnia 2007 roku onz na dzieñ 31 grudnia 2006 roku udzial lokat w dlu2ne papiery
wartoSciowe emitowane pzez Skarb Paristwa wlaz z odsetkami naleZnymi wynosil oOpowiéOnió
74.15o/o i 78.14o/o aktywów Subfunduszu.

5.3. Poziom obciqhenia al<tywów i zobowiqzañ Subfunduszu ryzykiem walutowym w
poszczegölnych kategoriach lokat.

Aktywa Subfunduszu lokowane sq glównie w krajowe dluzne papiery wartoéciowe i instrumenty
rynl(u pieniç2nego. Statut dopuszcza równieZ dokonywanie lokat w papiery wartoéciowe
emitowane, poreczone lub gwarantowane pzez pañstwo czlonkowskie, jednosikç samozqdu
terytorialnego pañstwa czlonkowskiego, pañstwo nalezqce do OECD lub miçdzynarodowq
instytucjç finansow4 której czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub, co najmniejjêdno paristwo
czlonkowskie, pzy czym calkowita wartoÉó tych lokat nie moZe pzekioczyé-35% wartoéci
aktywów Subfunduszu.

Na dzieñ 3l grudnia 2007 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2006 roku udziat sktadników lokat
denominowanych w poszczególnych walutach w aktywach Subfunduszu pzedstawiaf siç
nastçpujqco:

31 grudnia

2007 roku

31 grudnia

2006 roku

Skladniki lokat denominowane w zlogch

- Dlu2ne papiery wartoÉciowe

- Listy zastawne

Skladniki lokat denominowane w forintach wçgierskich

- Dlu2ne papiery wartoéciowe

- Listy zastawne
Razem udzial w aktywach Funduszu

79.680/o

72.73o/o

6.95%

79.68%

84.53V0

77.39Vo

7.14o/o

6.45o/o

6.450/o

90.98%

INSTRUMENTY POCHODNE

W okresie sprawozdawczym onz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie zawieral transakcji,
których przedmiotem byly instrumenty pochodne.

7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWTAZANTU SrE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO
ODKUPU

7.1. Transakcje przy zobowiEzaniu siç drugiej strony do odkupu.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Subfundusz zawieral transakcje pzy
zobowiqzaniu siç drugiej strony do odkupu, jednak2e na dzie¡i bilansowy transakcje tego typu nie
wystqpily.

7.2. Transakcje pny zobowiqzaniu siç Subfunduszu do odkupu.

W okresie sprawozdawczym oaz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie zawieral transakcji
pzy zobowiqzaniu siç Subfunduszu do odkupu.

7.3. Nale2no6ci z tytulu papierów wa¡foSciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
pnepisów rozpozqdzenia o po?yczkach pap ierów wa ftoSciowych.

W okresie sprawozdawczym onz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie zawieral transakcji w
trybie pzepisów rozpozqdzenia o po2yczkach papierów wartoSciowych.
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Obligacji
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakoñczony dnia 31 grudnia 2007 roku

7.4. Zobowiqzania z tytulu papierôw wa¡toSciowych pozyczonych pzez Subfundusz w trybie
pzepisów rozponqdzen ia o pozyczkach papierów wartoSciowych.

W okresie sprawozdawczym oÊz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie zawieral transakcji w
trybie pzepisów rozpozqdzenia o po|yczkach papierów wartoSciowych.

KREDYTY I PO¿YCZKI

W okresie sprawozdawczym onz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie zaciqgal zadnych
kredytów i poZyczek.

W okresie sprawozdawczym orcz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie udzielal Zadnych
kredytów i pozyczek.

WALUTY ¡ NÓZNICE KURSOWE

9. 1. Walutowa strul<tura pozycji bilansu.

(w tysiqæch zlotydr)
31 grudnia 2007 roku

EUR9... USD pLN RAZEM HUF pLN RAZEMI. AKTYTVA

l. Srodki pienigine i ich ehriwalenty 2 187

9.

2. Nale2noéci 0
3. TransakSe przy zobowiqzaniu siç drugiej sfony
do odkupu 0
4. Skladniki lokat notowane na aktprnym rynku 0
5. Skladniki lokat nienotowane na akgfrnym rynku 0
6. NieruchomoÉci

7. Pozostale aktywa

[. zoBotvtAzAt'¡tA

2 406 2595

0 12210 12210

000
0 52 982 52982
0 5064 50M
000
000

4126 4126
2176 2250

00
497M 54310

l0 085 l0 085

00
00

0

74

u

4 566

0

0

0

0

0

0 1 166 I 166

9.2. Dodatnie róZnice kursowe.

(w tysiqcach zlotych) 1 stycznia -
31 grudnia

2007 roku

1 stycznia -
31 grudnia

2006 roku

Zrealizowane dodatnie ró2nice kursowe:

- Dlu2ne papiery wartoéciowe

- Listy zastawne

Niezrealizowane dodatnie ró2nice kursowe

- DluZne papiery wartoÉciowe

- Listy zastawne

72

72

42

42

Razem 4272
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commercial union Fundusz Inwestycyjny otwarty subfundusz cu obligacji
Sprawozdanie

9.3. Ujemne róZnice kursowe.

za rok dnia 31 2007 roku

(w tysiqcach zlotych) 1 stycznia -
31 grudnia

2007 roku

1 stycznia -
31 grudnia

2006 roku
Zrealizowane ujemne ró2nice kursowe:

- Dlu2ne papiery wartoóciowe
- Listy zastawne

Niezrealizowane ujemne ró2nice kursowe

- Dlu2ne papiery warto$ciowe

- Listy zastawne

(22)

(22)-

(42)

(42)

IO. DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

(w tysiqcach zlotych) 1 stycznia -
31 grudnia

2007 roku

1 stycznia -
31 grudnia

2006 roku
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:

- Papiery wartoéciowe udzialowe

- Dlu2ne papiery warto$ciowe odsetkowe

- Dlu2ne papiery wartoóciowe dyskontowe

- Jednostki i tytuly uczestnictwa

- Inne

Skladniki lokat nienotowane na akgwnym rynku, w tym:

- Papiery warto$ciowe udzialowe

- Dlu2ne papiery wartoÉciowe odsetkowe

- Dfu2ne papiery wartoéciowe dyskontowe

- Jednostkiitytulyuczestnictwa

- Inne

759

759

285

285

759285Razem
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commercial union Fundusz Inwestycyjny otwarty subfundusz cu obligacji
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakoñczony dnia 31 qrudnia 2OO7 rokú

10.2. wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywów

(w tysiqcach zlotych) 1 stycznia -
31 grudnia

2007 roku

1 stycznia -
31 grudnia

2006 roku

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:

- Papiery wartoéciowe udzialowe

- Dlu2ne papiery wartoóciowe odsetkowe

- Dlu2ne papiery wartoéciowe dyskontowe

- Jednostki i tytuly uczestnictwa

- Inne

Skladniki fokat nienotowane na akþnym rynku, w tym:

- Papiery wartoÉciowe udzialowe

- Dfu2ne papiery wartoéciowe odsetkowe

- Dfu2ne papiery wartoÉciowe dyskontowe

- Jednostki itytuly uczestnictwa

- lnne

Razem (342t (356)

Wszelkie.dochody Subfunduszu powiçkszajq wartoéé aktywów netto Subfunduszu. Subfundusz
lle wyplaca kwot stanowiqcych dochody Subfundüszu bez odkupywania Jednostek
Uczestnictwa.

II. KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towazystwo.

Zgodnie ze statutem Funduszu Towazystwo pokrywa bezpoSrednio ze Srodków wlasnych
wszelkie koszty iwydatki zwiqzane z dzialalnosciqsubfunduszu, za wyjqtkiem:

a) prowizj! i oplat. za przechowywanie papierów wartoéciowych oraz otwarcie i prowadzenie
rachunków bankowych,

b) prowizji i oplat zwiqzanych z transakcjami kupna i spzedazy papierów wartosciowych i praw
majqtkowych,

c) oplat, prowizji ì kosztów zwiqzanych z obslugq i splatq zaciqgniçtych pzez Subfundusz
po2yczek i kredytów bankowych,

d) podatków, taks notarialnych, oplat sqdowych i innych optat wymaganych pzez organy
pañstwowe isamozqdowe, w tym oplat zazezwolenia i rejestracyjnycñ,e) kosztów likwidacji Funduszu,

f) kosztów likwidacji Subfunduszu.

Stqd te2 wszelkie pozostale koszty, w tym zwlaszcza:

3) wynagrodzenie depozytariusza za wycene i pzechowywanie aktywów Subfunduszu;b) optaty dla agenta.obslugujqcego oraz koszty pokrywañe na podstawie umowy o Éwiadczenie
uslug agenta obslugujqcego;

9) koszty zwiqzane z prowadzeniem ksiqg rachunkowych ibadaniem ksiqg Subfunduszu;d) koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych uslug;e) koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty þzygotowania, druku i dystrybucji
materialów informacyjnych i ogloszeñ,

nie obciqZajq Subfunduszu i nie sq prezentowane w niniejszym sprawozdaniu fTnansowym.

(3u6]

(356)

(u2)

(u2)
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commercial union Fundusz Inwestycyjny otwarty subfundusz cu obligacji
sprawozdanie jednostlowe za rok zakoñczony dnia 31 grudnia 2007 roku

1 1 . 2. Wyn ag rodze n ie Towa rzystwa

Za zarzqdzanie Subfunduszem Towazystwo pobiera z Aktywów Subfunduszu wynagrodzenie w
wysoko5ci 1.75o/o w skali roku nalÍczone od Sredniej rocznej Wartoéci nfty*Ow ltetto
Subfunduszu. Wynagrodzenie Towazystwa nie zawierá czçÉci zmiennej, uzaleznionej od
wyników Subfunduszu.

(w tysiqcach zlotych) 1 stycznia -
31 grudnia

2007 roku

1 stycznia -
31 grudnia

2006 roku
Wynagrodzenie dla Towazystwa

- Czçóó stala wynagrodzenia
- Czçéó wynagrodzenia uzale2niona od wyników

Subfunduszu

1 157 I 274

Razem 1 157 1 274

I 2. DAN E PORÓWNAW CZE O J EDNOSTKACH UCZESTN¡CTWA

31grudnia
2007 roku

31 grudnia

2006 roku

31 grudnia

2005 roku

Warto$é aktywów netto Subfunduszu w [ys. zl.

WartoSó aktywów netto na jednostkç uczestnictwa w zl.

72366

139.29

69 605

136.20

75 015

131.59
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commercial union Fundusz Inwestycyjny otwarty subfundusz cu obligacji

1- fnformacie o zndczqcych zdarzeniach dotyczqcych lat ubiegtych, ujçtych w sprawozdaniu
finansowym za bie24cy okres sprawozda*".y

Do dnia spozqdzenia sprawozdania finansowego nie wystqpily znaczqce zdarzeniadotyczqce lat
ubieglych, które wymagalyby ujçcia w sprawozdaniu finansowym.

2- Informacje o znaczqcych zdarzeniach, jakie nastqpily po dniu bitansowym,
a n ieuwzg lçdn ionych w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie wystqpily zdarzenia, które wymagalyby uwzglçdnienia w sprawozdaniu
finansowym.

3' Zestawienie oraz obja5nienie ró2nic pomiçdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i porównywalnych danych finánsowych ã uprzeïnio sporzqdzonymi
i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

l',li" wystçpujE ró2nice pomÍçdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowymi porównywalnych danych finansowych a upzednio- spozqdzbnymi i opublikowanymi
sprawozdan iami finansowymi.

Dokonane korekty blçdów podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych
tym skutków finansowych_ na sytuacjç majqtkowq i f¡nairsoi,vq, plynhóSé, o¡az wynik
z operacji i rentownoSó Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym o@z w roku obrotowym 2006 blçdy podstawowe nie wystqpily.

Inne informacie, niå wskazane gowyåej, które w istotny sposób moglyby wplynqé na ocene
sytuacji maiqtkowei, finansowei oraz wyniku z operacji subfunduszu 

-

W okresie sprawozdawczym nie wystqpily zdarzenia, inne ni2 ujawnione w sprawozdaniu
finansowym, które *.lslolny sposób moglyby wplynqé na ocene sytuäcji majqtkowej, finansowej
oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

4.

za rok zakoriczonv dnia 31 2007 roku

VI INFORMACJA DODATKOWA

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 1g kolejno ponumerowanych stron.

Warszawa, dnia 14 marca 2008 roku.
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Ochrony Kapitalu Plus
nostkowe za rok dnia 31 2007 roku

I ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA G¿ÓWNA

Skladniki lokat 3l grudnia 2ülZ 3l grudnla ãXl6

(w tysiqcad zlotydr)
Wartoóó wg ceny

nabycia

Warto5ówedlug

wyceny na dzieñ

bilansowy

Warto6éwedlug

wyceny na dzieñ
b¡lansoury

Prôcenûowy udzlal w
aktywach ogólem

Procentowyudzialw Warto6éwgceny
aktywachogófem nabycia

Akcje

Wananty subskrypcyjne

Prawa do akÇi

Pram poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dlu¿ne papiery wärtoóciowe

Insùumenty pochodne

Jednostri uczeshictwa

Certyfi katy inwætycyjne

Tyfuly ucaæhictwa emitorrvane pzez

instyfucje Ìvspólnego inwestowania

maj4æ siedzibç za granic4

Wierzytelnoóci

Weksle

Depozyty

Inne

73 473

0

n7
0

0

0

276 576

0

0

0

0

0

0

0

0

89 ôô2

0

230

763

0

0

274 107

0

0

0

0

0

0

0

0

24.01

0.00

0.06

0.20

0.00

0.00

,J.JY

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

47 010

0

7',,.'l

0

0

0

195 149

0

0

0

0

0

0

0

0

8r 871

0

843

2 165

0

0

197 156

0

0

0

0

0

0

0

0

17.89

0.00

0.23

0.61

0.00

0.00

54.55

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00
Razem 3ft 286 361762 97.66 242 890 265 035 7328

Íek

múrgr,
íaízysnvo Fut

wK^
uszy lriwestycyinvch S..¿

Zalqczone dodatkowe informacje i objaSnienia stanowiq integralnqczesó ilnle¡szego zestaw¡enia
lokat
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Ochrony Kapitalu plus
Sprawozdanie

2. TABELEUZUPELNTAJACE

2.1. Akcje

za rok dnia 31 2007 roku

(w tys. PLN z wy'j4tkiem wartosci nominafnej oraz ¡losci papierówwartoóciowych podanych w sztukach)

Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba
Kraj siedziby

emltenta

Wartoóé wedlug

ceny nabycia

tYanoSC wedlug
wycony na dz¡e¡ó

hlla¡øw

Procentowy udzial

w aktyrach ogóler

HOLDINGS

AR-RR

AR.RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR.RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR.RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR.RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR.RR

AR.RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

TURA KRAKOW

BUSINESS SOLUTIONS

POLAND

SLOVAKIA

.EURO.DISTR,CORP

T

CITY INTERN.

SAFE SUPPORT

ENERGIA

DEVELOPMENT

MEDIA &FASHION

AL

Æ POLNOC

IERBUD

IESSYSTEM

IEURoTEL
FORTE

GETIN

GINGROSI

GRAAL

GRAJEWO

GRUPA ZYWIEC

GÏC
HANDLOWY

HYDROBUDOWA WLOCLAWEK

HYDROTOR

HYPERION

IDMSA

INFOVIDE-MATRIX

INTEGER

INTERIA.PL

JC AUTO

JUTRZENKC

IW CONSTRUCTION

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

2fe/4
r5 5751

siffil
217æl
10201||
3 1851

r0 1521

28 7691

u872||
1 2501

2 50el

6s2l
107 8481

s oool

35 r58l
102 5001

52 9781

7\nl
1 3001

I 5661

5 060l

41 6271

121521

r8 0601

2e311

45 0001

7 3e8l

e7711
7 2s2l
7 3351

7 2æl
6 0001

38 5971

13 8701

3 0961

5 1781

254ni|
4 5051

31 e57l
f95 1801

11 5601

3r æ61

10 0831

3 1601

30 0001

15 0001

r 16sl

22ûl
32 5061

32 e4el

11 2001

6e711

r5n5l
11 6711

24871
28911

Polska

Polska

Polska

Holandia

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Slowacja

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Niemcy

Polska

Polska

Polska

USA

Polska

Polska

Holandia

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

u'
6g
7U

80i

52t

1t

7(

l¿1

31Í

I 73i
36i
32Ê

952

761

ðJ

628

365

606

180

653

I 976

438

I 206

oco

418

223

405

409

831

¿ov

141

106

5e3l

33el

2501

481

íLl
88l

, 33il

3?31

64Bl

1 6761

ræ51
1 1021

,^,1

i;;l
o.ol

7861

3f7l
e4l

3871

3261

2801
,nÃl

t92

864

84r

I 097

523

6t
609

360

z cÞó

550

161

1

1 2g
88

447

J¿I

398

219

ocb

150

739

395

470

6321

ml
351 

|

2521
onrl

206l

1471

1271

:t3l

¿

1

1

¿

1

¿

1

1

0.21

0,2:

v,¿¿

0.2i

0.14

0.0'l

0.0i

0.1€

0.1c

0.69

0.15

0.04

0.u
0.34

0.02

0.12

0.09

0.11

0.06

0.18

0,58

0.20

0.37

0.39

0.17

U.W

0.09

0.07

v.zo

0.06

0.04

0.03

0.26

0.201

0.071

0.011

0.131

0.0s1

ñMl

xil
I

u.url

:'il
-l
0.541

v.rvl

3:åål

3:?il

3r3l
0.281

n nll

Zalqczone dodatkowe informacje i objaSn ienA
lokat
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Ochrony Kapitalu plus
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia ZOóZ rot<u

2.1 Akcje c.d.

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR.RR

AR-RR

AR-RR

AR.RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR.RR
AR-RR

AR-RR

AR.RR
AR-RR

AR-RR

AR.RR
AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR.RR
AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR.RR
AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR.RR
AR-RR

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

J

33

11

l0
18

J¿

11

l5

21

6

7

48

I
7

50

9{
20

26

7

o
22

360

27

OU

12

2U
4

lzc
63

1

32

4

31

¿l

¿5

1

14

I
22

2
42

47
58

¿

12

l8

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

0.

0.

0.

0.

U.

AR-RR - aktywny rynek-rynek ægulowany

Zalqczone dodatkowe informacje i obja5n ien
lokat
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Ochrony Kapitalu plus
SPrawozdanie jednostkowe za rok zakoñczony dnia 31 grudnia 2Oô7 roku

2.2. Prawa do akcji

(w tys. PLN z wyi4ü(iem wartosci nominalnej oraz iloóci papierów warloÉciowych podanych w sztukadr)

2.3. Prawa poboru

(w tys. PLN z wyi4üriem wartoóci nom¡nalnej oraz iloéci papieróÌv wartoéc¡owych podanydr w sztukach)

Prawa do akcji Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba
Kraj siedziby

emitenta
WaÉoéé wedfug

ceny nabycia

WartoÉó wedlug

wyceny na dzieñ

bilansowy

Pfocentowy

udzial w

aktywach
málem

PDA INTROL

PDA NEPENTES
)DA POL.MOT WARFAMA

AR-RR

AR-RR

AR.RR

GPW

GPW

GPW

9 6lt
3 43:

r6 99t

Polska

Polska

Polska

111

58

68

o1

ô!
6€

0.0:

0.0:

0.0,
rawa do akcii razem 30 01Í 23i 231 0.01

ARR - aktyumy rynek regulowany

HAWE

KROSNO

POLCOLORIT

POLNA

EMC INST MEDYCZNY

NETMEDIA

NNRA

NNRA

NNRA

NNRA

NNRA

NNRA

NNRA

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

NNRA - nienotowane na ryrku aktywnym

Zalqczone dodatkowe informacje i objaSn
lokat
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Ochrony Kapitalu Plus
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakoñczony dnia 31 grudnia 2007 roku

2.4. DluZne papiery wa¡toSciowe

(w tys, Pl-N z ryi4&i€m rârtoÉci Mìndnsj dd ilolj p€pj€ów wadoé¡iowyó podanyú w s:trkadr)

Iutnc F¡pLry
r¡rto¡cloK Rod¿l rmku l¡¡ft rynku Ehibnt fñj.icdtby

cmlt nt!

l.mln
ryruPù m-

mmdd
lvrdnll oDr@tow¡nl¡ W.rdé

mDilnalm
Ucrb¡

lY.rto¡é w.dtuo
6ry mbycir

W¡rlo¡é wcdlúg

vy6ny m dd.ñ
bll¡ntowy

Èæ.nûo[y ut¡
w rlvr¡dr

ogóld

l. rykups do I Elu:

,blb¡qr

)K 0408 IAR

IAR

MT$POLAND

MTS+OLAND

Skrb PedilE
Sksb Pqsh{a

Polsfta

Polska

2008{+ll

zn84&li
¿6tdùpow6 t0q

r(n
2û
600

2A
514

246 u.o

1.5

@n I 50i f74 E26 22
lory r||rtom
t.sK, wYK.06.tr¿08

t.sK. wYK. 19.03.08

],sK. wYK.23.ü.(8

ì.sK. tvYK.07.05.08

NNRA

NNRÂ

NNRÂ

NNRÂ

n¡€ dot rzy

nis dotyþ¿y

ni€ dotFzy

Sktb Pash{a

Skdb PaóSwa

Skrb Paódwâ

Polska

Polsla

Polska

Polsla

20c8Í24.

æ08{}f!
2008¡{-ã

200845¡;

nþ doty@y

nis doty@y

nþ doly@y

t0qr
't0 ofl
l00q
t0m

Tg

l0q
200
I fxr

ö /11

I 58i

f9 14r

990

1972

1.8

5.2

ffi a7d ¡50t: ¡6 ¡5 7L
bry pl.nhh.

) bmlnb wylop{ do I Fk! ron: t3 ãþ 527æ 5171? la.6

I bñlnh wy*upu posyi.l I Þlq:

lbllg.cl.

cK 0709

DS 0500

PS ß10
ls firo
rs (Ë1f

's0112
)s t0f3
)s 1015

)s l0l7
)20109

)z0ll0
ilz ogf r

ü20t18

)KMC t009

)KBm3í0

)KPM07 12

)KPMOI 13

)KPKt0l7

IAR

tÁR

IAR

IAR

¡ÂR

IAR

IAR

IAR

IAR

ÁR{R
ÁR.RR

IAR

IAR

NNRA

NNRA

NNRA

NNRA

NNRA

MTS-POLAND

MTS-POLAND

MTS.POTAND

MTS.POTANO

MIS.POLÀND

MTS+OI.AND

MTS-POTAND

MTS+OLAND

MTS.POLAND

GPl,!,

GftV

MTS+OLÂND

MTS.POLAND

nis dotyczy

nb dollczy

ni€ dotyozy

n¡o dolyczy

Stdb Paridwâ

Skúb Pañs¡ra

Skdb P€fìdws

Skcb Pa¡ldwa

Sktb PBó*{ra

Skdb P€ri6t\râ

Skrb Psit*ws

Stlb Pâñdwa

Skdb Pâñshvg

Sktb Páñdwa

Skrb Psñdws

Sk¡b Peódrva

Skdb Pañ*a
MCI M€någffi6nl

s.A.

Polsla

Polska

Polskã

Polslâ

Polska

Pol6ks

Polsla

Polsko

Polska

Polska

Polsl6

Polska

Polska

Polskå

Polsta

Polsks

Polsks

Polskã

2f/0347-21

æ09{å2
ã10{32,
n1G11-2'

m11{É2,

æ1244-21

m1I1ç21

m15-1È2t

m17-1çz.

æ09{1-1{

2010{l-11

m11{,+21

2018{1-2t

æ0s-10ít

ær0{3{t

n1247-21

æ13{1-21

z€duponrye

dslã stopa p@nlowa

dãlâ stop8 p@ntowa

dã16 6lopâ p@ntowa

dslâ stopa p@ntows

slala slopa p@nlowa

dEla slops p@ntda
dolâ 6lopa p@ntwa
ddâ 6topa p@ntdÊ

hi6nra stop8 p@ntdâ
4ionna slop6 p@ntdrs
mionnâ slops p@ntda
h¡ênna slops p@nû¡¡€

t00
í0q
t0q
t0ü
10û

lß
't0û

t0q
10û

10q
1ofl
l0q
1ofl

r0 0(

10ofi

l00m(

r00 00(

lmtr

450

600

500

500

34 00

30 00

500

25 0û

tl 0q

t0 20

14 411

1907

20 0û

N

15

5

m

4W
616

511

5r8
33 00

æ61

194

26 6t

lt 06

t0æ
ßnl
19oG

æo:li

20t

50

2 30

m

20 00(

410

598

495

1 9Sl

32 08:

28471

474
25 36r

10 15

1073

l46t:
19 08

mù

2æ

2 351

5ofi

n)11

i.1r

Ld
1.3

t.3
8,51

7.õ

6.71

2.&

3.9'

5.1

5,3{

0,s

1.2,

1.3{

4i6nna stopa p@ntr¡s

hi€nna stopa p@nlqs

hionna stopep@ntilB

hi8nns slopa p@fllrys

NFI S.A

s,A.

s.A.

PKO BPS.A

@n ts t0 ?,ß81 219 39 58.7

lony.hóow.

idy plcnhlnr

nm

t bmltrh wytupu porylll I Flu ffi l9o l0 2461 219 39 8.f
,lùrr. ¡|Þhry r.rto¡clNa nem ã,3C' n651 na10 735

AR{R - alwny rynok{ynok reguldmy
IAR - hny Ektymy ryîok
NNRA - niemtoråm ne ry¡ku *WrÍr

Zalqczone dodatkowe informacje i objaSnienia stanowie integralnq czçÉó niniejszego zestawienia
lokat
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Ochrony Kapitalu Plus
nostkowe za rok

3. TABELEDODATKOWE

(w tys. Pu'l z ûyl4trlem mrto&i mmindnq o@ tué¡j p€ple¡tu Hrtdk*rwydr poda0ydr w Mukffi,

dnia 31 qrudnia 2007 roku

qruntqdiæ tHrdnlld lotlt Rodaj
Llgznr
l¡c¡b¡

lv€rbit rtrdlug eny
Ebyd¡

W¡rbóc Fdug tvy@ny m
d¿loñ bllr¡loíy

P@nùdry ¡¡d¡iC w
rfl¡ræh ogólm

,+lqy wato$lffi gw@loræ pæ Skarb pastm
0.0

'eiry watoécfrre gffimtoræ p@ NBp
0,0

)+lqy wstoécio!æ gH@|træ prez jedGüd smRdu
¡rytoúdrì€go 0.0

'eiry w¡toédqre gHaktvæ p@ paistwa nde¿æ do
)ECD (z wy@enim Ræ4cpditeJ Potskieí) 0,0

'e'Þry mrtécbæ gMHtqflaæ p@ m|Fzymrcdffi

0.0
ó pr¿yn4mnhj Jedrc z pãßtw ndotqpyd do OECD

3rupy llplblm, o httych |llffi w .rt 98 urbry Wrúóé Fdüg wyery nr
dr¡€ó blhmdy

Pr@ntdry uddrl w

¡ktywh ogólm

irupã Kapitáhm Alma Maúet SA

lnpa KapÌtabH Comp Sde Sqport SA

bün tlddnþS.4.

ìñfa Kâp¡taloM PBG

ìrupa K€pitalok Pdlffi - irostostal

irupa KgdtaloM PDkm Sofrware S,A

97

333

26r

257,

3 47,
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CommercialUnion Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Ochrony Kapitalu plus
le jednostkowe za rok zakoñczony dnia 31 grudnia 2007 roku

II BILANS

(w tysiqcach zlotych) 31

2007 roku

31 grudnia

2006 roku

1. Srodki píeniçåne i ich ehrirvaleng
1.1. Srodki pieniç2ne na nachunku bie2qcym

1.2. Srodki pieniçzne na rachunku nabyó

1.3. Srodki pieniç2ne na nachunku odkupieir

1.4. Srodki pieniç2ne na rachunkach wyspecjalizowanych programów inwestowania
1.5. Srodki pieniç2ne na krótkoterminowych lokatach bankowych

2. Naleino5ci
2.1 . Z tytu\t zbyty ch aktywów
2.2.Zguhtzbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatów inwestycyjnych
2.3. Dywidendy

2.4. Odsetki

2.5, Ztytuht posiadanych nieruchomoóci, w tym czynszów
2.6. Z t¡nutu udzielonych poiyczek

2.7. Pozostale

3. Transakcje przy zobowi4zaniu siç drugiej stony do odkupu
¡1. Sktadniki lokat nototvane na aktywnym rynku, wtym:

4.1. Papiery wartoéciowe udzialowe

4.2. Dlu2ne papiery wartoéciowe odselkowe
4.3. DfuZne papiery wartoÉciowe dyskontowe

4.5. Jednostki i tytuly uczeshictwa
4.6. lnne

5. Skhdniki lokat nienotowane na aktyvmym rynku, wtym:
5.1. Papiery wartoSciowe udzialowe

5.2. Dfu2ne papiery wartoéciowe odselkowe
5.3. DfuZne papiery warto$ciowe dyskontowe
5.4. Jednostki itytuly uøesbictwa
5.6. Udziaþ w spólkach z o.o.

5.7. lnne

6. Nieruchomo6ci
7. Pozoshle akgua

¡. ¿639yy¡4!ANtA

ilt. AKTYWA NETTO (l.lD

M. I(AP]TAI FUI{DUSZU

1. Kapitalwptacony

2. Kapital wypfacony (wielkoéó ujemna)

V. DOCHODYZATRZYMAI{E

l. Zakumulowane, níerozdysponowane plrychody z lokat neüo
2. Zakumulowany, nierozdysponorrrany zrealizowany rysk (strata) ze zbycia lokat
vt. t,lzRosT (spADEK) WARTOSCTLOKAT W ODN|ESIEN|U DO CENY NABYC|A
VII. I(APITAT FUNDUSZU I ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACJI (IV+V+/.VI)

373 361

851

297

1

6

544

7 169

2243
¿Jl

0

4 695
rì

0

0

0

284 018

90 655

193 363

0

0

0

8074ø.

0

34291
46 453

0

0

0

0

579

25f1

370 790

316 554

1 069 641

(753 087)

4t 687

7 395

un2
12ilg

370 790

85 753

58

20675

0

20

65 000

7 24ô

0

s 618

0

1 628

0

0

0

0

1788É4
67 879

I 10 965

0

0

0

86 191

0

0

86 191

0

0

0

0

3 430

19 560

341 904

313 135

524971
(21r æ6)

7 704

2297
5407

2t 065

341 904

uc¿estnictwa

netto na uczestnictwa
2 536 816.

I

sz Faleczny
Zarz4du

Co lskalbwarzystwo ÉunOru4v
inycl S.A

Zalqczone dodatkowe i nformacje i objaÉ n ien ia sta
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Commercial Union Fundusz lnwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Ochrony Kapitalu plus
za rokza dnia 31 ia 2007 roku

¡[ RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

(w tysiqcach zlotych)
1 stycznia -

31grudnia

2007 roku

31 grudnia

2006 roku
PRZYCHODYZ LOKAT 15 955

1 331

14 593

0
11

10 857

10 815

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0
Ã

37

0

10 857

5 098

20 369

28 885

0

5 268

373

4 895

0

0

3 780

3 755

0

0

0

I

0

0

0

0

0

0

0

24

0

3 780

I 488

22837
3525

0

19 312

0

24325

ilt.

tv.
V.

vt.

1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach

2. Przychodyodsetkowe (wtym odpis dyskonta)
3. Dodatnie saldo ró2nic kursowych

4. Pozostale

KOSZTY FUNDUSZU

L Wynagrodzenie dla towarzystwa

2. Wynagrodzenia dla podmiotów prowadzqcych dystrybucjç
3. Oplaty dla depozytariusza

4. Oplaty miaTane z prowadzeniem rejeshu aKywów funduszu
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

6. Uslugi wzakresie rachunkowoÉcí

7, Usfugi w zakresie zarzqdzania aKywami funduszu
8. Uslugiprawne

9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne

10. Koszty odsetkowe (w tym amortyzacja premii)

1L Koszty zwiqzane z posiadaniem nieruchomoéci
12. Ujemne saldo ró2nic kursowych
13. Pozostale

KOSZTY POKRYWANE PRZU TOWARZYSTWO
KOSZTY FUNDUSZU NETTo (1t.il)
PRZYCHODYZ LOKAT NETTo (HV)

ZREALIZOWANY I NTEZREALIZOWANY ZYSK / (STRATA)
1 . Zrealizowany zysk / (strata) ze zbycia lokat, w tym:
- z tytulu ró2nic kursowych

2.Wzrost l(spadek) niezrealizowanego zysku / (shaty) z wyceny lokat, w tym:
- z tytufu róznic kursowych

wYNtKZ OPERACJT(V+VD

(8 516)

0

25 467

Wynik z operacji przypada¡qcy na jednostkç uczestnictwa 9.59

il<á

ZalEczone d odatkowe i nfo rmacje i objaS n ien ia sta nò
wyniku z operacji

I



Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Ochrony Kapitalu Plus
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakofrczony dnia 3l grudnia 2007 roku

IV ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysiqcach zlotych z wyjqü<iem wartoéci aktywów netto na jednæt<ç ucaestnic.twa podanej w zlotych oræ
iloSci jednostek uczeshic'twa podanej w sztukadr)

1 stycznia -

31 grudnia

2007 roku

1 stycznia -

31 grudnia

2006 roku
I. ZMIANA WARTOSCIAKTYWOW NETTO

l. Wartoóó aKywów netto na koniec popzedniego okresu sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawcry (razem), w tym:
a) Pzychody z lokat netto

b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

c) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyæny lokat
3. Zmiana w aKywach netto z tytulu wyniku z operacji
4. Dystrybucja dochodów (prrychodów) funduszu (razem):
a) z przychodów z lokat netto

b) ze zrealizwtanego zysku ze zbycia lokat

c) z przychodów ze zbycia lokat

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawcrym (razem), w tym:
a) Powiçkszenie kapitalu z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa
b) Zmniejszenie kapitalu z tytufu odkupionych jednostek uczestnictwa

6. Lqczna zmiana aktyrvów netto w okresie sprawozdawczym (3.4+/.S)
7. Warto6ó aktywów netto na koniec okrcsu sprawozdawczego
L Srednia wartoéó aktywów netto w okresie sprawozdawcrym

ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym:
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

c) Saldo zmian liczbyjednostek uczestnictwa
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajqco od poczqtku dzialalnoóci Funduszu w
tym:
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

c) Saldo jednostek uczestnictwa

zMtANA WARTOSCIAKryWÓW HETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNTCTWA
1. Wartoéó aktywów netto na jednostkç uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego

2. Wartoéó aktywów netto na jednostkç uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego
3. Proæntowa zmiana wartoéci aktywów netto na jednostkg uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym (w stosunku rocznym)

4. Minimalna i maksymalna wartoóó aKywów netto na jednostkç uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny:

Warto6ó minimalna (08.01.2007 r.) , (02.01.2006 r.)
Wartoéé maksymalna (26.06.2007 r.) , (08.12.2006 r.)
5. WartoSó aktywów netto na jednoslkç uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okræie
sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny
(28.12.2007 r.) , (29.12,2006 r.)

PROCENTOWY UDZIAL KOSZTÓW FUNDUSZU W SRTOHIC¡ WARTOSCI AKTYWOW
NETTO, WTYM:
l. Proæntowy udzial wynagrodzenia dla towarzystwa

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotów prowadzqcych dystrybucjç
3. Procentowy udzial oplat dla depozytariusza

4. Procentowy udzial oplat aviqzanych z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu
5. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie rachunkowoSci

341 904

25 467

5 098

28 885

(8 516)

25 467

0

0

0

0

3 419

544 670

(541 251)

28 886

370 790

432 668

48 403.60

3 778 643,81

(3730240.21)
48 403.60

2 585 220.39

I 053 770.29

(5 468 549.e0)

2 585 220.39

134.78

143.43

6.42Yo

134.77

151.57

143.42

2.51%

250%
0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

70 756

24325
I 488

3 525

19312
24325

0

0

0

0

246823
413293

(166 470)

271 148

341 904

150 929

1 918 070.27

3 227 707.16

(1 309 636.89)

I 918 070.27

2 536 816.79

4275126.48
(1 738 30e.69)

2 536 816.79

1 14.35

134.78

17.87Yo

114.46

136.13

134.77

2.50o/o

2.49o/o

0.00%

0.00%

0.00%

0.007o

0.00%

@":nili;i'
c"*nn$*õñoå.tulska

orvarzvsrdo Fund uszv tnn,TSnfcfr S.a

Za|qczonedodatkoweinformacjeiobjaénieniastanowiqintegratnqczçry
zmian w aktywach netto.
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Commercial Union Fundusz lnwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Ochrony Kapitalu plus
Sprawozdanie jednostkowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku

NOTY OBJASNßJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Pnyjçte zasady rachunkowo9ci

1.1.1- Format oraz podstawa sporzqdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostalo pzygotowane zgodnie z pzepisami ustawy z dnia 2g
wze5nia 1994 r. o rachunkowo5ci (tekst jednolity Dz. U. Nr 76 z dnia 17 czerwc¿¡ 2002 roku,
z páZnieiszymi zmianami) oraz rozpozqdzenia Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r.
w sprawie szczególnych zasad rachunkowoÉci funduszy inwestycyjnych (Dz. Ù. Nr Z+S, poz.
1 859) (,,Rozpozqdzenie").

1.1.2. Uimowanie w ksiçgach rachunkowych operacji dotyczqcych Subfunduszu

1. Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje siç w ksiçgach rachunkowych w okresie,
którego dotyczq.

2- Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje siç wwalucie, w której sawyrazone, atak1e
w walucie polskiej po przelíczeniu wedlug Sredniego kursu ustalonego dla danej
waluty pzez Narodowy Bank Polski na dzieñ ujçcia tych operacji w ksiçgach
rachunkowych Subfunduszu.

3' Nabycie albo zbycie skladników lokat pzez Subfundusz ujmuje siç w ksiçgach
rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia umowy.

4. Sk{adniki lokat nabyte albo zbyte pzez Subfundusz w dniu wyceny po momencie
dokonania wyceny okreÉlonym w statucie Funduszu oraz skbdniki, dia których we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji uwzglçdniã siç w
najblizszej wycenie aktywów subfunduszu i ustaleniu jego zobowiqzañ.

5. Nabyte skladniki lokat ujmuje siç w ksiçgach rachunkowych Subfunduszu wedlug
ceny nabycia. Pzyjmuje siç, 2e skladniki lokat nabyte nieodplatnie posiadajq cenþ
nabycia równqzeru.

6. Skladniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skladniki maj4 pzypisanq
cenç nabycia wynikajqcqz ceny nabycia tych skladników lokat, w zamian za które
zostaly otzymane, skorygowanq o ewentualne doplaty lub otzymane pzychody
pieniçzne.

7 ' Zmianç wartoéci nominalnej nabytych akcji, nie powodujqcq zmiany wysoko5ci
kapitafu akcyjnego emitenta, ujmuje siç w ewidencji analityczñe.¡, w której dokónuje siç
zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny naOyiia.

8. Zysk lub s!r_{e_ ze zbycia lokat wylicza siç metodq ,,najdro2sze spzedaje siç jako
pierwsze" (HIFO), polegajqcq na pzypisaniu spzedanym skladnikom najwyzszej óeny
nabycia danego skladnika lokat, a w pzypadku instrumentów wycénianicn w
wysokoSci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej pzy zastosowañ¡u efeÈtywnej
stopy procentowej, najwy2szej bieZqcej wartoéci ksiçgowej. Pzy wyliczaniu zysku lub
straty ze zbycia lokat metody, o której mowa powy2ej nie stosuje siç do:

/ papierów wartoSciowych nabytych pzy zobowiqzaniu siç drugiej strony do
odkupu,

r' zobowilzañ z tytulu zbycia papierów wartoéciowych, pzy zobowiqzaniu siç
Subfunduszu do odkupu,

'/ naleznoÉci z tytulu udzielonej po2yczki papierów wartoéciowych, w rozumieniu
r ozpozqdzenia o po2y czka c h pa p ie rów wa rto Sci owych,

{ zobowiqzañ z tytulu otzymanej po2yczki papierów wartoÉciowych, w rozumieniu
rozpozqdzen ia o po2yczkach pa p ierów wa rtoéciowych.

9. W pzypadku, gdy jednego dnia dokonuje siç transakcji zbycia i nabycia danego
skladnika lokat, w pierwszej kolejnoSci ujmuje siç nabycie danego skladniÈa.

10. W pzypadku wygaÉniçcia zobowiqzañ z tytulu wystawionych opcji uznaje siç, iZ
wygaéniçciu .podlegajq kolejno te zobowiqzania, z tytulu których zaòiqgniþcia
otzymano najnizszq premiç netto.

10



Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Ochrony Kapitatu plus
Sprawozdanie jegnostkowe zarokzakoriczony dnia 31 grudnia 2007 roku

Sro.d.ki pienþ2ne wyrazone w walutach obcych likwiduje sie wedlug metody
,,najdroZsze likwiduje siç jako pierusze', (HIFO).

Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje siç w ksiçgach
rachunkowych subfunduszu w dniu, w którym na potzeby wyceny oanycn-ãrc.¡i
wykozystany jest po Êz pierwszy kurs nieuwzgtçdniaiqiy tègo þrawa- poború.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje siç za zbyte, weOÍ¡ö wartósc¡'rowne¡ iero, w
dniu nastçpnym po wygaéniçciu tego prawa.

NaleZnq dywidendç. z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje siç w ksiçgach
rachunkowych subfunduszu w dniu, w któryni nã potÞeby wyieny 

'oanycn-ätc¡i

wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzglçdniâ¡qcri wartósci tegó
prawa do dywidendy.

1t"Y9 poboru akcji nie notowanych na aktywnym rynku oraz prawo do otrzymania
dywidendy o! _a\cji nie notowanych na aktywnym rynku ujmuje siç w ksiçgach
rachunkowych subfunduszu w dniu nastçpnym po âniu ústalen¡a ty-cn pràw.

Podatki z tytulu dochodów od odsetek lub innych pozytków uzyskanych od papierów
wartoSciowych emitowanych za granicq ujmuje siç w-dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wypfaty tych dochodów.

zobowiqzania subfunduszu z tytulu wystawionych opcji ujmuje siç w bilansie w
pozycji zobowiqzania z tytutu wystawionych opcji. w ãniú wyðtawienia opcji
zobowiqzanie z tytulu wystawienia opcji ujmuje siç w wysokosci oizymane.¡ premii
netto.

otwarty kontrakt terminowy ujmuje siç w ksiçgach rachunkowych subfunduszu
wedlug wartoéci ksiçgowej równej zeru. Prowizja maklerska i inne Éoszty zwiqzane zjego otwarciem pomniejszajq niezrealizowany zysk (powiçkszajq nieirealizowanq
stratç). z. wyceny kontraktu. Prowizja maklerska oràz inie tioizty zwiqzane i
zamkniçciem kontraktu. pomniejszajqzrealizowany zysk (powiçkszajq zrealzowanE
stratç) z kontraktu terminowego

Niezrea,lizowany zysk (strata) z wyceny lokat wplywa na wzrost (spadek) wyniku z
operacji.

Pzychody z lokat obejmujqw szczególnoÉci:

,/ dywidendy i inne udzialy w zyskach,

r' przychody odsetkowe,

r' dodatnie saldo ró2nic kursowych powstale w zwiqzku z wycenq érodków
pieniçznych, nale2noSci oraz zobowiqzañ w walutach obcych.

Pzychody odsetkowe od dluZnych papierów wartoSciowych, wycenianych w wartogci
godziwej,.nalicza siç zgodnie z zasadarni ustalonymi dla lych pãpierOw warto5ciowych
pzez emitenta.

Pzychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza siç pzy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej.

Koszty operacyjne Su bfunduszu obej m ujq w szczególnoÉci:
/ wynagrodzenie Towazystwa za zarzqdzanie Subfunduszem
,/ koszty odsetkowe,

r' ujemne saldo róznic kursowych powstale w zwiqzku z wycenq srodków
pieniçZnych, nale2noåci oraz zobowiqzañ w walutach obcych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie Subfunduszem naliczane jest w kaZdym
dniu wyceny za ka2dy dzieñ roku od wartoSci aktywów netto Subfunduézu ustalonych
w popzednim dniu_wyceny. Wynagrodzenie rozliczanejest w okresach miesiçcznyôh i
platne jest do 7 (siódmego) dnia roboczego nastçpnego miesiqca kalendazoùego.
Koszty odsetkowe z tytulu kredytów i po2yczek zaciqgniçtych przez Subfundusz
rozlicza siç w czasie pzy zastosowaniu efektywnej stopy þrocentowej.

21. Warto5Ó aktywów netto Subfunduszu ustalana jest w dniu wyceny okreslonym w
statucie Funduszu.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Ochrony Kapitalu plus

A.

1.

2.

dnia 31 2007 roku

1.1.3. Zasady wyceny aktywów Subfunduszu

B.

1.

Zasadv oqólne

Aktywa Subfunduszu wycenia siç, a zobowiqzania Subfunduszu ustala siç wedlug
stanów odpowiednio aktywów Subfunduszu i jego zobowiqzañ oraz odpôwiedniõ
kursów, cen i wartoSci z godziny 23.00 w dniu wyceny

Aktywa Subfunduszu wycenia siç, a zobowiqzania Subfunduszu ustala siç wedlug
wiarygodnie oszacowanej wartoSci godziwej.

Wybór rynku qlówneqo

w. pzypadku, gdy skladniki lokat subfunduszu notowane sq na wiçcej niz jednym
aktywnym rynku lub w wiçcej niz jednym systemie noiowañ, 

-su-bfundusz - 
w

porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwy2szej starannoSci, dokonuje
dla danego skladnika lokat subfunduszu wyboru rynku glównego lub wlasciwego
systemu notowañ, który najlepiej spelnia nastçpujqce warunki:

a) wolumen obrotów dla danego skladnika lokat Subfunduszu w ciqgu miesiqca
kalendarzowego popzedzajqcego miesiqc, w którym nastçpuje oãieri wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowari w spðsób staty i zetetny
okreéla wartoSó rynkowqtego skladnika lokat Subfunduszu orazb) mozliwoÉó dokonania pzez subfundusz transakcjí na danym aktywnym rynku.

C. Skladnikilokat Subfunduszu notowane na aktwnym rvnku

1. Akcje, prawa do akcji, prawa poboru notowane na akhywnym rynku
Wedlug ostatniego dostçpnego w momencie dokonywania wyceny, o którym mowa w
pkt.A1 powyzej kursu dostçpnego na aktywnym rynku, przrj czymjeZeli dany rynek
wyznacza kur.s zamkniçcia lub innq wartoSó stanowiqcq. jego odpowiednik wyðena
nastçpuje wedlug tego kursu lub wartoÉci.

2. DluZne papiery wartoSciowe notowane na aktywnym rynku
r' 

Qluzne papiery wartoSciowe, dla których rynkiem glównym jest Gielda Papierów
Warto5ciowych w Warszawie SA - wedlug ostatniego dostþpnego w momencie
dokonywania wyceny, o którym mowa w pkt. A1 kursu zamknçcia-.

{ DJuz¡_e papiery warto5ciowe, dla których rynkiem glównym jest MTS poland
(CeTO) - wedlug ostatniego dostçpnego w momencie ookonywania wyceny, o
ktÓrym mowa w pkt. A1 kursu fixing -, a w pîzypadku jego 

-braku 
dla danêgo

papieru.wartoSciowego wedlug ostatniej ceny transakcyjnejbgbszonej pzez tén
ryn9k W pzypadku braku transakcji w danym dniu wyceña odbyivà siç na
podstawie:

a) Bloomberg Generic, a w pzypadku jego braku dla danego skladnika lokat
Subfunduszu,

b) Bloomberg Fair Value, a w pzypadku jego braku dla danego skladnika lokat
Subfunduszu,

c) BondtraderComposite.

W pzypadku braku wskaZników okre5lonych w lit. a) - c) dla danego skladnika
lokat Subfunduszu, na podstawie óredniej z cen hansakcji lun ãfert kupna
oglaszanych pzez dwie instytucje finansowe, majqce wedlug najlepszej wiedzy
Su.bfunduszu najwiçkszy udzial w obrocie dañym walórem 

'w 
miesiqcú

kalendazowym popzedzajqcym miesiqc, w którym dokonywana jest wycena.
/ DluZne papiery warto5ciowe, dla których rynkiem glównym jest inny aktywny

rynek, w szczególnoéci dluZne papiery wartoSciowe notowane nã rynfacn
zagranicznych - wedlug ostatniego dostçpnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktÓrym mowa w pkt. A1 kursu, przy czymjeZeli dany rynek wyånacza
kurs zamkniçcia lub innq wartoéó stanowiqcq jego oOpówíeonit þcena
nastçpuje, wedlug tego kursu lub wartoSci. W pzypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa sie na podstawie:
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a) Bloomberg Generic, a w pzypadku jego braku dla danego skladnika lokat
Subfunduszu,

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

c) BondtraderComposíte.

W pzypadku braku wska2ników okreSlonych w lit. a) - c) dla danego skladnika
lokat Subfunduszu, na podstawie Éredniej z cen transakcji lub ofert kupna
ogla-szanych pzez dwie instytucje finansowe, majqce wedlug najlepszej wiedzy
subfunduszu najwiçkszy udzial w obrocie dãñym walórem 

'w 
miesiqcú

kalendazowym popzedzaiqcym miesiqc, w którym dokonywana jest wycena.
/ w pzypadku, gdy ze wzglçdu nazblij¿Eqcy siç termin wykupu dluznych papierów

wartoéciowych nie jest mo2liwe dokonanie wyceny wedlug zasad okre5ionych
powyzej papiery te wycenia siç metodq odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstalych jako róznica pomiçdzy cenq wykupu danego papieru wãrtosôiowegoa ostgtniq wartoéciq godziw4 po jakiej subfundusz wycenil dany papier
wartoéciowy wedlug zasad okre5lonych powyZej

Kontrakty terminowe - wedlug ostatniego dostçpnego w momencie dokonywania
wyceny, o którym mowa w pkt. Al ustalonego na aktywnym rynku kursu okreÉlaJqcego
stan rozliczeñ Su bfund uszu i i nstytucji rozliczen iowej.

Pozostale skladniki lokat Subfunduszu - wedlug ostatniego dostçpnego w momencie
dokonywania wyceny, o którym mowa w pkt. A1 ustalonego na at<iywnym rynku kursu,
ptzy czym jezeli dany rynek wyznacza kurs zamkniçcia lub innqwarto5ó stanowiqcq
jego odpowiednik wycena nastçpuje wedlug tego kursu lub wartoéci

Jezeli w przypadku skladników lokat subfunduszu, o których mowa w pkt. 1 - 4 w
opinii Subfunduszu ,oqtqt¡i dostçpny kurs nie odzwierê¡edta wartosci godziwej
wyceniane se one tak jakby byly skladnikami lokat Subfunduszu nienotowa-nymi ná
aktywnym rynku na podstawie zasad okreélonych paez subfundusz,
zaa.kceptowanych przez Depozytariusza, wedtug wiarygodnie ustalonej wartoéci
godziwej na podstawie oszacowania wartoéciskladi¡fa tokát Su¡funduszu ia pomocq
powszechnie uznanych metod estymacji.

D. skladniki lokat subfunduszu nienotowane na aktywnvm rvnku

1. Dfu2ne papiery wartoSciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sq w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy 2asiosowaniu efbktywnej stäpy
procentowej, . ptzy czym w przypadku pzeszacowywania dlu2nych pápierów
wartoSciowych wycenianych wedlug wartoScí godziwej, do wysokoSci-skorygówanej
ceny nabycia - wartoÉé godziwa wynikajqca z ksiqg rachunkowych stanowi,-ña dzierí
pzeszacowania, nowo ustalonq skorygowanq cene nabycia. W pzypadku, gdy data
zawarcia. hansakcji nabycia jest ró2na od daty jej roiliczenia pafier warto5clowy
ujmuje siç w ksiçgach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowanq cenç nabyciå
wylicza siç od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

2. Depozyty wyceniane sq w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej ptzy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

3. Papiery wartoSciowe nabyte pzy zobowiqzaniu siç drugiej strony do odkupu, wycenia
siç, poczqwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodq st<orygôwanej ceny nãbycia,
oszacowanej pzy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

4- Zobowiqzania z tytulu zbycia papierów wartoSciowych pzy zobowiqzaniu sie
Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczewszy 

- 
od 

'dnia 
zawarcia umowy

spzeda2y, metodq skorygowanej ceny nabycia, oslacowanej pzy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

5' Kontrakty terminowe zawarte poza aktywnym rynkiem wycenia siç wedlug metody
okreSlajqcej stan rozliczeñ Subiundusr, ¡ .¡éóo kóntrahentã wynikajqäych z warunków
umownych, z uwzglçdnieniem zasad wyceny dla instrumentu baiowego i terminu
wykonania kontraktu.

6. Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wvcenia sig wedlug ostatniei ogloszonei pzez danv fundusz lub wlaéciwa lnstv[ucie
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7.

wartoSci aktywów netto funduszu na jednostkç lub tytul uczestnictwa skorygowanq o
ewentualne, znane subfunduszowi zmiany wartoéci godziwej, jakie wystqpily öd
momentu ogloszenia do dnia wyceny.

Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia siç wediug:
r' wartoSci teoretycznej praw poboru jako ró2nicy miçdzy cenq akcji z ostatniego

notowania z prawem poboru, a cenq odniesienia na pierwszym nôtowaniu akã.¡i
lub

r' wartosci bie2qcej praÌva poboru uwzglçdniajqcej róZnicç miçdzy biez4cym
kursem rynkowym akcji spólki a cenqakcji nowej eñris¡i orai ticzbç iraw po-Oóru
potzebnych do objçcia jednej akcji nowej emisji,

w zaleZnoéci od tego, która z powyZszych warto5cijest niZsza.

Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sq to2same w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia siç ie wedlug cen tych papierów
wartosciowych zgodnie z zasadami okre5lonymi w pkt. c1. W pzeciwnym wypadku
akcje wycenia siç w oparciu o ostatniq z cen, po jakiej nabywano ató¡e ná'rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiçkszoñq o wartosé goãziw4 piawa
poboru niezbçdnego do ich objçcia w dniu wygasnþcia tego prawa, à w pzypadku,
gdy zostaly okreólone róZne ceny dla nabywców - woparciu o åredniq ceriç ríåOycia,
wazonq liczbq nabytych akcji, o ile cena ta zostala podana do publicznej w¡àOomóSc¡,
z uwzglçdnieniem zmian.warto5ci tych akcji, spowodowanych zdarzeniámi majqcymi
wplyw na ich wartoSó godziwq.

Je2eli prawe do akcji nienotowane na aktywnym rynku sq tozsame w prawach do akcji
notowanych na Aktywnym Rynku, wycenia sìç je wedlug cen tych papierów
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w prt. c1. w pzeciwnym 'wypadku

prawa oo akgj! wycenia siç w oparciu o ostatniq z cen po jakiej nabywanó ¡e ná'rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, p-owiçrsioñq o ivartosc goo2iwq piawa
poboru niezbçdnego do ich objçcia w dniu wygaÉniçðia tego prawa.

Pozostale skladniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sqna podstawie zasad okreÉlonych pzez subfundusz,- zaakcéptowanych pzei
Depozytariusza, wedlug wiarygodnie ustalonej wartoÉci godziwej na'podsiawie
oszacowania wartosci skladnika lokat subfunduszu za pomoóq powszechnie
uznanych metod estymacji.

Aklyw.a i zobowiqzania denominowane w walutach obcych wycenia siç lub ustala w
wa.lucie, w której sq notowane na aktywnym rynku, 

-a w przypadkü gdy nie sq
notowane na aktywnym rynku - w walucie, w której sq denominowane.

Aktywa i zobowiazania, o których mowa w pkt. 1 wykazuje siç w zlotych polskich po
przeliczeniu wedlug ostatniego dostçpnego w momencie oõronywãnia wyceny, o
florry moÌva y prt. A1, sredniego kuisu wyticzonego dh dånej watuiy päez
Narodowy Bank Polski.

9.

10.

E.

1.

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 tysiqcach zfotych) 31 grudnia

2007 roku

31 grudnia

2006 roku
Z tytufu zbytych lokat

Z tytulu instrumentów pochodnych

Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa

Z tytulu dywidend

Z tytulu odsetek

Z tytulu posiadanych nieruchomoéci, w tym czynszów

Z tytulu udzielonych po2yczek

Pozostale nale2noéci

2243

231

4 69;

5 618

1 628

Razem naleino6ci Subfunduszu 7 169 7 246

3. ZOBOWTAUANTASUBFUNDUSZU

(w tysi4cach zlotych) 31 grudnia

2007 roku

31 grudnia

2006 roku
Z tytulu nabytych akgwów

Z tytufu transakcji pzy zobowiqzaniu siç Subfunduszu do odkupu

Z tytulu instrumentów pochodnych

Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa

Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa

Z tytulu vr,yplaty dochodów Subfunduszu

Z tytulu wyplaty pzychodów Subfunduszu

Z tytulu wyemitowanych obligacji

Z tytulu krótkoterminowych po2yczek i kredytów

Z tytulu dlugoterminowych po2yczek i kredytów

Z tytulu gwarancji lub porçczeri

Z tytulu rezerw

Z tylulu rozrachunków publicznoprawnych

766

273

651

10 716

4765

3 400

811

v0
Pozostale

Razem

4. SRoor¡ ptENtEZNE I rcH EKW¡WALENTY

(w $siqcach zlotych) 31 grudnia

2007 roku

31 grudnia

2006 roku
Bank Polska S.A. pLN 85 753

85 753
$rodki pienieåne, razem

Sredni w okresie sprawozdawczym
pieniç2nych utzymywanych w celu

stan Srodków

zaspokojenia

Subfunduszu

24262

pieniçinych utrrymyuanych w celu zaspokojenia

15
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5. RYZYKA

5-1. Poziom obciqzenia aktywów izobowiqzañ Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej.

5'1.1. Aktywa izobowiqzania Subfunduszu obciqzone ryzykiem wa¡toftci godziwej
wynikajqcym ze stopy procentowej

Na ryzyko zmiany wartoSci godzíwej zwiqzane z wahaniami stopy procentowej narazone sqpzede wszystkim dluZne papiery wârtoéciowe oraz instrumenty'inku pieniçznego o stalym
oprocentowaniu izerokupgPwe, których warto5ó w aktywach Subfunduszu na äz¡eñ 31 grudñia
2007 roku wynosila 17.5 866 tysiçcy ziotych, co stanowi 47.09o/o aktywów Subfunduszu (na dzieri
31 grudnia 2006 roku 141 810 tysiçcy zlõtych, co stanowi 39.Z}o/oaitywow suUirñourtr).

N.a dzieñ 31 grudnia 2007 roku oraz na dzieñ 31 grudnia 2006 roku zobowiqzania Subfunduszu
nie byly obciqzone ryzykiem zmiany warto5cigodziúej wynikajqcym ze stopy irocèntowe;.

5.1.2' Aktywa .i zobowiqzania Subfunduszu obciq2one ryzykiem pneplywów Srodków
pieniçZnych wynikajqcym ze stopy procentowej

Na ryzyko pzeptywów Srodków pieniç2nych zwiqzane z wahaniami stopy procentowej nara2one
!4 dluzne papiery wartoÉciowe o zmiennej stoþie procentowej, którtih'wartoéé w aktywach
Subfunduszu na dzieñ 31 grudnia 2007 roku wfnosita 98241tys. zdtych, co stanowi 26.800/o
aktywów Subfunduszu. (na dzieñ 31 grudnia 20ó6 roku 55 346 tys. zfotycn, co stanowi 15.32o/o
aktywów Subfunduszu).

N.a dzieñ 31 grudnia 2007 roku oraz na dzieñ 31 grudnia 200G roku zobowiqzania Subfunduszu
nie byly obciqzone ryzykiem pzeplywów pieniçznyóh wynikaiqcym ze stopy procentowej.

5.2. Poziom obciqzenia aktywöw izobowiqzañ subfunduszu ryzykiem kredytowym.

5.2.1. Maksymalne obciqZenie ryzykiem kredytowym.

Zgodnie z zasadami polityki.inwestycyjnej okreSlonymiw statucie Fundusz lokuje aktywa gtówniew dluzne papiery wartoSciowe i instrumenty ryirru pieniçznego oraz w át<c¡e. w okresie
sprawozdawczym oraz w okresie zakoñczonym dnia 31'grud-nia 2006 roku Subfundusz lokowal
3ktywa wylqcznie w papiery zdematerializowane zgoðnie z przepisami ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi.

Na. dzieñ 31 grudnia 2007 roku oraz na dzieñ 31 grudnia 2006 roku struktura aktywów
Subfunduszu pzedstawia siç nastçpujqco:

(w tysiqcach zfotych) 31 grudnia

2007 roku

31 grudnia

2006 roku
Akcje oraz wynikajqæ z nich prawa

Dlu2ne papiery wartoóciowe lub instrumenty rynku pieniç2nego

emitowane pzez Skarb Pañstwa (z odsetkami)

Dlu2ne papiery wartoéciowe pozostafych emitentów

Nale2noSci z tytulu zbytych aktywów

Dywidendy

Pzedplaty na zakup papierów wartoóciowych

Srodki pieniç2ne na rachunkach bankowych w bankach krajowych

Odsetki nafe2ne od érodków na rachunkach bankowych

Nale2noéci od innych funduszy inwestycyjnych zazqdzanych pzez

90 655

2M511

u291
2243

579

851

231

67 879

198 755

3 430

85 753

29

5 618
uczestnictwa
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5.2.2- Wskazanie pzypadków znaczqcej koncentracji ryzyka kredytowego w
poszczególnych kategoriach lokat.

Tgodnie z postanowieniami Statutu Subfundusz zobowiqzany jest lokowaó powyzej 35% warto5cí
aktywów Subfunduszu w papiery warto5ciowe i instrumenty'rynku pieniçznego'emito*"n" pze,
Skarb Pañstwa lub Narodowy Bank polski

Na dzieñ 31 grudnia 2007 roku oraz na dzieñ 3l grudnia 2006 roku udziaf lokat w dluzne papiery
wartoÉciowe emitowane pzez Skarb Pañstwa wraz z odsetkami nale2nymi wynosil oOpowiéOnió
65.49% i 54.99o/o aktywów Subfunduszu.

Na dzieñ 31 grudnia 2007 roku oraz na dzieñ 31 grudnia 2006 roku Subfundusz nie dokonywal
lokg!w papiery wartoSciowe i instrumenty rynku p-ieniçznego emitowane pzez Narodowy Banf
Polski.

5.3. Poziom obciqzenia aktywów izobowiqza¡i subfunduszu ryzykiem walutowym.

Aktywa i pasywa Subfunduszu sq wyra2one wylqcznie w zlotych polskich. W okresie
sprawozdawczym onz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie dokonywaliransakcjiw walutach
obcych.

INSTRUMENTY POCHODNE

W okresie sprawozdawczym onz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie zawieral transakcji,
których pzedmiotem byly instrumenty pochodne.

TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

7.1. Transakcje przy zobowiqzaniu siç drugiej strony do odkupu.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawieral transakcji pzy zobowiqzaniu siç drugiej
strony do odkupu.
W.roku obrotowym 2006 Subfundusz zawieraltransakcje pzy zobowíqzaniu siç drugiej strony do
odkupu, jednakze na dzieñ bilansowy transakcje tego túpu nié wystqpili

7.2. Transakcje przy zobowiqzaniu siç Subfunduszu do odkupu.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie zawieral transakcji
przy zobowiqzaniu siç Subfunduszu do odkupu.

7.3' Nale2noSci z tytulu papierów wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepisów rozpozqdzenia o poZyczkach papierów wartosciowych.

W okresie sprawozdawczym onz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie zawieral transakcji w
trybie przepisów rozpozqdzenia o po2yczkach paþierów wartosciowych.

7.4. Zobowiqzania z tytulu papierów wartoSciowych po2yczonych przez Subfundusz w trybie
przepisów rozpozqdzenia o poZyczkach papierów wanoSciowych.

W okresie sprawozdawczym onz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie zawieral transakcji w
trybie pzepisów rozpozqdzenia o po2yczkach papierów wartosciowych.

8. KREDYWIPOZYCZKI

W okresie sprawozdawczym onz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie zaciqgal zadnych
kredytów i po2yczek.

W okresie sprawozdawczym oaz w roku obrotowym 2006 Subfundusz nie udzielal zadnych
kredytów i po2yczek.
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za rokzakoñczony dnia 31 grudnia 2007 roku

9. WALUTY I RÓZNrcE KURSOWE

9.1. Walutowa struktura pozycji bitansu.

Na dzieñ 31 grudnia 2007 roku onz na dzieñ 31 grudnia 200G roku aktywa i pasywa
Subfunduszu wyrazone byfy wylqcznie w zlotych polskichi

DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

10.

(w tysiqcach zlotych) I stycznia -
31 grudnia

2007 roku

1 stycznia -
31 grudnia

2006 roku
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:
- Papiery wartoéciowe udzialowe
- Dlu2ne papiery wartoóciowe odsetkowe- Dlu2ne papiery wartoéciowe dyskontowe

- Jednostki i tytuly uczestnictwa

- Inne

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:
- Papiery wartoéciowe udzialowe
- Dlu2ne papiery wartoéciowe odsetkowe
- Dlu2ne papiery wartoéciowe dyskontowe

- Jednostki i tytuly uczestnictwa

- Inne

28937

28226
711

3 520

3791
(271)_

(52)

(52i

Razem 28 885 3 525

10.2. wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny at<tywów

(w tysiqcach zlotych) 1 stycznia -
31 grudnia

2007 roku

1 stycznia -
31 grudnia

2006 roku
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:

- Papiery wartoSciowe udzialowe

- Dlu2ne papiery warto$ciowe odsetkowe

- Dlu2ne papiery wartoÉciowe dyskontowe

- Jednostki itytufy uczestnictwa

- Inne

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w gm:

- Papiery warto$ciowe udzialowe

- Dlu2ne papiery wartoéciowe odsetkowe

- Dlu2ne papiery warto$ciowe dyskontowe

- Jednostki itytufy uczestnictwa

- Inne

(8 516)

(3 1e3)

(5 323)

19312

18472

840

Razem I 516 19312

wszelkie dochody subfunduszu powiçkszaiq wartosé aktywów netto
lle wyplaca kwot stanowiqcych dochoðy Subfundüszu bez
Uczestnictwa.

Subfunduszu. Subfundusz
odkupywania Jednostek
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sprawozdanie jednostkowe za rok zakoñczony dnia 31 grudnia 20ô7 roku

II. KOSZTY FUNDUSZU

11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towanystwo.

Zgodnie ze statutem Funduszu Towazystwo pokrywa bezpoÉrednio ze Srodków wlasnych
wszelkie koszty i wydatki zwiqzane z dzialálnosci{ sutJtuno uszu, zawyjqtkiem:
a) prowizj! i oplat.za pzechowywanie papierów wartoéciowych oraz otwarcie i prowadzenie

rachunków bankowych,
b) prowizji i optat zwiqzanych z transakcjami kupna i spzedazy papierów warto5ciowych i praw

majqtkowych,
c) oplat, prowizji i kosztów zwiqzanych z obslugq i splatq zaciqgniçtych pzez Subfundusz

poZyczek i kredytów bankowych,
d) podatków, taks notarialnych, oplat sqdowych i innych oplat wymaganych Wzez organy

pañstwowe isamorzqdowe, w tym oprat zazezworeniå i rejestracyínycñe) kosztów likwidacji Funduszu,
Ð kosztów likwidacji Subfunduszu.

Stqd tez wszelkie pozostale koszty, w tym zwlaszcza:

9) wynagrodzenie depozytariusza za wycene i pzechowywanie aktywów Subfunduszu;b) oplaty dla agenta.obslugujqcego onz toslty pot<rywañe na podjtawie umowy o swiadczenie
uslug agenta obslugujqcego;

qì koszty zwiqzane z prowadzeniem ksiqg rachunkowych ibadaniern ksiqg Subfunduszu;d) koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych uslug;e) koszty reklamy, promocji, dystrybucji-oraz 'koszty 
[zygotowania, druku i dystrybucji

materialów informacyjnych i ogloszeñ,

nie obciqzajq Subfunduszu i nie sq prezentowane w ninlejszym sprawozdaniu finansowym.

1 1 .2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzqdzanie Subfunduszem Towazystwo pobiera z Aktywów Subfunduszu wynagrodzenie wwysokoSci 2.5o/o w skali roku naliczone od Éredniej rocznej WartoÉci Ãrtywow Netto
subfundu-szu' wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czçsci zmíennej, uzàleznione.¡ oc
wyników Subfunduszu.

(w tysi4cach zlotych) 1 stycznia -
31 grudnia

2007 roku

1 stycznia -
31 grudnia

2006 roku
Wynagrodzenie dla Towazystwa

- CzçSó stala wynagrodzenia
- Çzçéó wynagrodzenia uzale2niona od wyników

Subfunduszu

10 815 3 755

Razem r0 815 3 755

12. DANE PORÓWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31 grudnia

2007 roku

31 grudnia

2006 roku

31 grudnia

2005 roku
Wartoéó aktywów netto Subfunduszu (w tys. zl.) 370 790

143.43WartoSó aktywów netto na jednostkg uczestnictwa w zl.

341 904

1U.78

70756

114.35
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VII INFORMACJA DODATKOWA

1. fnformacie o znaczqcych zdazeniach dotyczqcych lat ubieglych, ujçtych w sprawozdaniu
finansowym zabieåEcy okres sprawozdawczy- 

-

Do dnia spozqdzenia sprawozdania flnansowego nie wystqpily znaczqcezdarzeniadotyczqce lat
ubieglych, które wymagalyby ujçcia w sprawozdaniu finansowym.

2- Informacje o znaczqcych zdazeniach, jakie nastqpily po dniu bilansowym,
a n ieuwzg lgdnionych w sprawozdani u finansor,vym

Po dniu bilansowym nie wystqpily zdazenia, które wymagalyby uwzglgdnienia w sprawozdaniu
finansowym.

Zestawienie oraz objaénienie róinic pomiçdzy danymi ujawnionymi
finans_owym i porównywalnych danych rinansowyõh a 

-uprzednio

opublikowanymi sprawozdaniami finansowym¡ -

Nie wystçpuiq ró2nice pomiçdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
porównywalnych danych finansowych a upzednio spozqdzonymi
sprawozdaniami finansowymi.

w sprawozdaniu
sporzqdzonymi ¡

finansowym i w
i opublikowanymi

Dokon-ane korekty btçdów podstawowych, ich przyczyny, tytufy oraz wplyw wywolanych
tym skutków finansowyg! n1 sytuacjç majqtkowE i linanðowi ptynnósii orå wyniÍ< 

=operacji i rentownoéé Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym oruz w okresie zakoñczonym dnia 31 grudnia 2006 roku blçdy
podstawowe nie wystqpify.

5. Inne informacje, nii wskazane powyZej, które w istotny sposób moglyby wplynqé na ocene
sytuacji maiqtkowej, finansowej oraz wyniku z operacjl subfunduszu 

-

W okresie sprawozdawczym nie wystqpily zdazenia, inne niz ujawnione w sprawozdaniu
finansowym, które w istotny sposób moglyby wplynqó na ocene sytuäcji majqtkowej, finansowej
oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

N in iejsze sprawozda nie_ finansowe zawiera 20 kolejno pon u merowanych stron.

Warszawa, dnia 14 marca 2008 roku.
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