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Go BIE Gł-EGo REWIDENTA

Dla Rady Nadzoľczej Commeľcial Union Polska - Towaľrystwa Fundusry Inwestycyjnych
Spĺółki Akryjnej

1. Pľzeprowadziliśmy badanie załączonego jednostkowego sprawozdania finansowego za okĺes od
dnia 8 kwietnia 2008 roku do dnia 3l gľudnia 2008 roku (,,okľes spľawozdawczy'') subfunduszu
CU MĄch Spółek (,,Subfundusz,,), wydzielonego w ramach Commeľcial Union Funduszu
Inwestycyjnego otwaľtego (,,Fundusz,,) z siedzibąw Warszawie, ul. Prosta 70, obejmującęgo:

. wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,

. zestawienie lokat spoľządzone na dzień 31 gľudnia 2008 ľoku w kwocie 3,624 ýsięcy złotych,

. bilans sporządzony na dzień 3l gľudnia 2008 roku, który wykazuje aktywa nętto w kwocie
3'714 tysięcy złotych,

. ľachunek wyniku z operacji za okĺęs sprawozdawczy, wykazujący ujemny wynik z operacji
w kwocie l.830 tysięcy złotych,

. zestawienie zmian w aktywach netto za okľes sprawozdawczy, wykazujące zwiększenie stanu
aktywów nętto o kwotę 3,714 ýsięcy złoých, oraz

. notY objaśniające i infoľmację dodatkową

(,,zał'ączonej ednostkowe sprawozdanie ťtnansowe'').

2. Za rzete|ność, prawidłowośó i jasnośó załączonego jednostkowego spľawozdania finansowego,
jak również za prawidłowośó ksiąg rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarząd Commercial
Union Polska - Towarzystwa Fundusry Inwestycyjnych Spółki Akcyjnej (zwanego dalej

',Towaľ4ystwem''), towarzystwa funduszy inwesýcyjnych zarządzającego Funduszem
i reprezentującego Fundusz. Naszym zadaniem było zbadanie załączonego jednostkowego
spľawozdania finansowego i wyrażenie, na podstawie badania, opinii o |ým, czry sprawozdanie to
jest, we wszrystkich istotnych aspektach, ľzetelne, prawidłowe ijasne oraz czy księgi ľachunkowę
stanowiące podstawę jego sporządzenia są pľowadzone' we wszystkich istotnych aspektach,
w sposób prawidłowy.

3. Badanie załączonego jednostkowęgo spľawozdania finansowego przeprowadziliśmy stosownię
do obowiązujących w Polsce postanowień:

. rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 września |994 roku o rachunkowości (,,ustawa
o ľachunkowości''),

. norm wykonywania zawodu biegłego rewidenta wydanych przez Krajową Radę Biegłych
Rewidentów,

w taki sposób' aby uryskaó ľacjonalną pewnośó, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
niepľawidłowości' W szczególności, badanie obejmowało sprawdzenie _ w dużej mierze metodą
wyrywkową - dokumentacji, z której wynikają kwoty i informacje zawarte w załączonym
jednostkowym sprawozdaniu ťlnansowym. Badanie obejmowało równięż ocenę popľawności
przyjętych i stosowanych przez Zarząd Towarzystwa zasad rachunkowości i znaczących
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szacunków dokonanych przez Zarząd Towarzystwa, jak i ogólnej prezentacji załączonego
jednostkowego sprawozdania finansowego' Uważamy, ie przeprowadzone ptzez nas badanie

dostarcryło nam wystarczających podstaw do wyrażenia opinii o załączonym jednostkowym

sprawozdaniu fi nansowym traktowanym j ako całośó'

4, Naszym zdaniem załączone jednostkowe sprawozdanię finansowe' we wszystkich istotnych
aspektach:

. przędstawia rzetelnie i jasno wszystkie infoľmacje istotne dla oceny wyniku z operacji za okľes
spľawozdawczy, jak też sytuacji majątkowej i Íinansowej badanego Subfunduszu na dzieŕl
3 l gľudnia 2008 ľoku;

. spoľządzone zostało zgodnie z zasadami rachunkowości okľeślonymi w ustawie
o rachunkowości i wydanymi na jej podstawie przepisami' na podstawie prawidłowo
prowadzonych ksiąg rachunkowych;

. jest zgodne z ustawą o ľachunkowości i wydanymi na jej podstawie pľzepisami
oľaz postanowieniami statutu Funduszu, wpływającymi na jego tľeśó.

5. Informacja Zarządu Towarzystwa skierowana do uczestników Subfunduszľ oÍaz oświadczenie
depozýaľiusza Subfunduszu' sporządzone za okres sprawozdawczy, zgodnie z obowiązującymi
pľzepisami' zostały dołączone do połączonego spľawozdania finansowego Funduszu
sporządzonego za ľok zakończony dnia 31 grudnia 2008 roku, o którym wydaliśmy opinię z
dniem 6 marca 2009 roku.
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
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Commercial Union Polska -Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA ul. Prosta 70 00-838 Warszawa
|nÍoĺinia 0 801 888 444 re|. +48 22 557 44 44 www.cu.o|

ośWlADczENlE ZARZADU

Zarząd Commercia| Union Po|ska -Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA, zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 września 1994 roku o rachunkowości (Dz. U. z 2002 r. Nr 76, poz. 694 z
póŹnĺejszymi zmianami) oraz rczporządzenia Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegó|nych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz.
1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu CU Małych Spółek
wydzie|onego W ramach Commercia| Union Funduszu |nwestycyjnego otwartego, sporządzone za
okres od dnia 8 kwĺetnia 2008 roku do dnia 31 grudnia 2008 roku, obejmujące:

- zestawienie |okat subfunduszu według stanu na dzień 31 grudnia 2008 roku, wykazujące
składnikí |okat funduszu o wartości 3 624 tys. zł;

- bilans subfunduszu sporządzony na dzień 31 grudnia 2008 roku, wykazujący wartość
aktywiw netto funduszu w wysokości 3 7'ĺ4 tys. zł;

- rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporządzony za okres od dnia B kwietnia 2008 roku
do dnia 31 grudnia 2008 roku, wykazujécy ujemny wynik z operacji w wysokości
1 830 tys. zł;

- zestawienie zmĺan w aktywach netto sporządzone za okres od dnia 8 kwietnia 2008 roku do
dnia 31 grudnia 2008 roku, wykazujące zwiększenie wartoŚci aktywów netto subfunduszu w
wysokości 3 714 tys. zł.
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Marek Wiezbołowški

D y re kto r F i n a n sowo-O pe ra cyj ny
(osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiég rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 6 marca 2009 roku
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Commercia| Union Fundusz Inwestycyjny otwarty Subfundusz CU Małych Sprłek
Jednostkowe sprawozdanie finansowe sporządzone za okres od dnia 8 kwietnia 2008 roku do dnĺa

31 grudnia 2008 roku

I

1.

WPROWADZEN!E

INFORMACJE OGOLNE

Commercial Union Fundusz lnwestycyjny Otwarty (,,Fundusz") jest funduszem inwestycyjnym
otwartym z wydzie|onymi subfunduszami w rozumieniu przepisów Ustawy z dnia 27 mĄa 2004 roku o
funduszach inwestycyjnych (Dz. U. nr 146' poz' 1546 z piŹn. zm.).

Wg stanu na dzień bilansowy w skład Funduszu wchodzą następujące subfundusze:

- CU Depozyt Plus,
- CU Obligacji,
- cU ochrony Kapitału P|us,
- CU Stabilnego Inwestowania,
- CU Polskich Akcji,
- cU Zrównoważony,
- cU Małych Spďek,
- CU Nowoczesnych Technologii,
- cU Akcji Europy Wschodzącej oraz
- cU Nowych Spółek.

Fundusz został wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych w dniu 3 |istopada 2006 roku' pod
numerem RFi 261.

Subfundusz CU Nowoczesnych Techno|ogĺi (,,Subfundusz'') został utworzony w dniu 8 kwietnia 2008
roku, jako Subfundusz wydzielony w ramach Funduszu.

Fundusz oraz Subfundusz zostały utworzone na czas nieograniczony.

2. CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZU

Ce|em inwestycyjnym Subfunduszu jest długotermĺnowy wzrost wartoścĺ aktywiw Subfunduszu w
wyniku wzrostu wartoścĺ |okat.

Aktywa Subfunduszu sé |okowane przede wszystkim w akcje, głiwnĺe małych splłek, a takŻe
ĺnstrumenty finansowe o podobnym do akcji poziomie ryzyka.
Całkowita wartośi lokat w akcje oraz instrumenty finansowe o podobnym poziomie ryzyka wynosi nie
mniej niz 60% wartoścĺ aktywów Subfunduszu. Subfundusz dąŻy do tego, aby co najmniej połowę
wartoŚci portfe|a akcji Subfunduszu stanowiła wartość akcji małych splłek, przy czym za małe spółki
uwaŻa się:

- w odniesieniu do akcji spółek notowanych na Giełdzie PapierÓw WartoŚciowych w Warszawie
SA - spÓłki, których udział w indeksie W|G nie przekracza O,75o/o;

- W odniesieniu do akcji spÓłek nienotowanych na Giďdzie Papierlw WartoŚciowych w
Warszawie SA - społkĺ, ktrrych kapita|izacja giďdowa jest nie Wyższa niŻ2,5 m|d zł'

Całkowita wartoŚć |okat w dłużne papiery wartościowe oraz instrumenty rynku pienĺęznego jest nie
większa niŻ 40o/o wartości akh7wów Subfunduszu'

3. TOWARZYSTWOFUNDUSZYINWESTYCYJNYCH

organem zarzndzĄącym Funduszem jest Commercia| Union Po|ska _ Towarzystwo Funduszy
lnwestycyjnych S.A. (,,Towazystwo'') z siedzibą w Warszawie, u|. Prosta 70, oo-838 Warszawa,
wpisane do KĘowego Rejestru Sądowego pod numerem 0000011017. Sądem rejestrowym d|a
Towarzystwa jest Sąd Rejonowy d|a m. st. Warszawy X|| Wydział Gospodarczy KĘowego Ŕejestru
Sądowego.
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4. oKREs sPRAWozDAWczY I DzlEŃ BlLANsovVY

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostało sporządzone za okres od dnia 8 kwietnia 2008 roku do
dnia 31 grudnia 2008 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2008 roku.

KoNTYNUAGJA DzlAŁALNoscl

Sprawozdanĺe finansowe Subfunduszu zostało sporządzone przy założeniu kontynuowania
działa|noŚci przez Subfundusz oraz Fundusz w dającej się przewidziei przyszłoŚci tj. co najmniej 12
miesĺęcy po dniu 31 grudnia 2008 roku. Zarzéd Towarzystwa nie stwierdza na dzień podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz połączonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienĺa faktlw i oko|icznoŚci, ktlre wskazywałyby na zagroŽenie kontynuowania działalności pzez
Subfundusz |ub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesięcy po dniu bi|ansowym, czy|i 31 grudnia
2008 roku na skutek zamieęonego |ub przymusowego zaniechania bądŹ istotnego ograniczenia
działalności Subfunduszu Iub Funduszu.

6. PoDMloT, KToRY PRZEPRoWADz|Ł BADANIE SPRAWoZDANIA FINANSoWEGo

Sprawozdanie finansowe pod|egało badaniu przez biegłego rewidenta. Badania sprawozdania
finansowego dokonała Ernst & Young Audit sp. z o.o. z siedzibą w Warszawie, Rondo oNZ 1,

wpisana na Iistę podmiotów uprawnionych do badania sprawozdań finansowych pod numerem 130'

7. KATEGORIEJEDNOSTEKUCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa róznych kategorii.
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I ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GŁoWNA

Składniki |okat 31 grudnia 2008 roku

(w ýsiącach złotycł)
Wańość wq Wartość ľĺedług 

Procentowv udział. : Wcenv na oaen 
ľĺ aktywach ogółemceny naoycla 

bi|ansorľy

Akcje

Warraný subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwiý depozytowe

Lisý zastawne

Bużne papiery wartosciowe

Insbumenty pochodne

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaý inwesýcyjne

Tyfuľy uczestnic1wa emitowane pzez instytu$e wspilnąo
inwestowania mające siedzibę za granicą

Wiezyte|noŚcĺ

Weksle

Depozyty

Inne

4 501

0

ttc

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

3426

0

197

1

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

91.89

0.00

5,28

0.03

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

4716 3624 97.20

Załączone dodatkowe informacje i objaśnienia stanowié integralnączęść niniejszego zestawienia
lokat
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2. TABELE UZUPEŁNIAJAGE

2.1. Akcje

(w tys. PLN z Wyjąť(iem ilości papierów wartoŚciowych podanej w sztukach)

Załéczone dodatkowe informacje iobjaśnienia stanowiąintegra|nączęŚć niniejszego zestawienia
lokat

4

Akcie Rodzaj rynku Nafla rynku Licrba
Kraj siedziby

emitenla
Wańość wedlug

ceny nabycia
WaÍtość według wyceny

na dzień bi|ansowy

Pmcentowy udzĺďw
akgwach ogółem
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0.83

o.oa

0.6i

0.71

0.32

0.83

2.1!

1.72

0.62

0.64

0.54

0.í!
0.ĺ€

2.39

2.71

2.41

1.21

2.01

0.7(

2.31

0.2i
'|.9(

0.7t

0.3Í

0.7t

3.1 1

0.6t

0.1Í

1.8i

t.Jl
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Akcje Rodzaj rynku l'lazwa rynlu Liczba
KĘ siedziby

emitenta

WaÍtoŚć wedłüg

ceny nabycia

llľartość wedlug wyceny

na dzień bilansowy

Přocentowy udzial w

aktywach oglłem

SWIECIE

TPSA

TRAKCJA POLSKA

TVN

VARIANT

WILBO

ZAT S.A.

ZELMER

ZM DIJDA

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

1 501

1 89r

19 00r

2 00r

4 00r

95 351

7 00t

4 521

6 50t

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

cl

4'

9:

zi

17',

9(

,l

6ĺ

JI

7i

2i

t(
17!

4ĺ

11',

I

í.6

0.9

2.0r

0.7i

0.4i

3.5:

1.21

2.91

0.2'

Ąkcie razem 8ĺ9 
'

4 50' 3 421 9í.8!
AR.ASo - aKywny rynek-altemat}łłny system obrotu

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

2.2. Prawa do akcji

(W tys' PLN z Wyjąü(iem i|ości papieróW Wartościowych podanej W sztukach)

AR-RR - aktyMy rynek-rynek regulowany

2.3. Prawa poboru

(w tys. PLN z wyjątkiem i|ości papierow warlościowych podanej w saukach)

Załączone dodatkowe informacje i objaŚnienia stanowią integra|né częŚl niniejszego zestawienia
lokat
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Prawa do akcii Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba
Kraj siedziby

emitenta

Wartość wedfug

ceny nabycia
Wańość według wyceny

na dzień bĺ|ansowy

PÍocentowy udzial w

aktywach ogółem

PDA ATREM
PDA ENEA

AR-RR
AR-RR

GPW

GPW
I 00(

í0n0i
Polska
pô|śká

61

15r

5;

1Ą|

t.ci

371

'rawa do akciĺ razem í8 00| 21! {o: 5'2ĺ

Prawa poboru Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba
KÍaj siedziby

emitenta
Wartość według

ceny nabycia
WaÍtość według wyceny

na dzień bi|ansowy
Procentowy udział w

aKywach ogolem

PP BARLINEK NNRA nie dotyczy 6 20t Polska 0'0í
trawa poboru razem 6 20t 0.0:

NNRA - nienolowane na rynku akwnym
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3. TABELE DODATKOWE

mowa w aE

GwaEntowane skhdnlkl lokat Rodaj Łąąna liczba
wańość weďug ceny

nabycla
/vaľiość wedfug Wcm

na d'eń b||answy

)rcentowy ud'ał |
aktywach ogďm

)ąigry wabściom gwďantoMne prz8z skarb Państv'a 0.0

)api€ry wďbściow gwďanbwan8 prěz NBP 0.0

'apiery wabściow gwaratwans př€z jedmsll( $mm{u
0.0

'apEry Wabsiow gwďtrtowam prěz pmslwa nalożffi do oEcD
z wvlae€ni€m RzwDospo|it€i Po|skiei)

0.0

ryE'wow*vF9we|aIUÍelpts.oZ||iltu.'||4WgEu|ot'u9E
nansre, kbryń człükiffi j8st Rztpospo|ita Po|sła ĺub przynajmnisj
üM ' ńáń&ň.b'ĄA d^ ôE.n

0.0

;|dadn|ki lok8t nabyte od podm|otóu o których mowa w aÍt í 07 ustawy
/yaŔoóć weďUg wyc$

n8 dz|cł bil8n&wy
'reenlowy udz|ał l
aktywach ogółm

.undug nis n&yÜał 0d podmiot'łw, o ktÖryđ mt waŔ 107 ushwy papkilówwítościowych innyď nlż 8milowaa präz skarb Pańslwa |ub

.laÍodw Bilk Po|sld.
0

PQ|ery wartoác|owe enllowane pug
m|ędzynapdowo In gtytucje ÍlnanEową

Kórych ełonk|em lest RP Iub pŽynamnlel

|edno z państw oEcD

Nwa emitenta KraJ sledzlby enttenta Rodzal rynku Nila rynku Llczba
Wartoóć wodfug

cfiy nabycla
wty8. PLN

W8Ítoáć
wffig

rłyeny na

dzleń
bllanBow

Prcentowy
udz|ďw

aktywach
ogółm

0.0

Załéczone dodatkowe informacje i objaśnienia stanowią integraIną częŚi niniejszego zestawienia
lokat
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II BILANS

( w tysiącach złotych)
31 grudnia

2008 roku

I, AKTYWA
í' Środkipĺeniężne i ich ekwiunlenty

1.1. Środki pieniężne na rachunku bieżącym
,ĺ.2. 

Środki pienĺężne na rachunku nabyó

1.3. Środki pieniężne na rachunku odkupień

1.4. Środki pieniĘżne na rachunkach wyspecjaIizowanych programow inwestowania

1'5' Środki pieniężne na krótkoterminowych |okatach bankowych

2. Należności

2'1' Z tytułu zbytych aktywów

2'2, Ztytułu zbytych jednostek uczestnictwa aIbo wydanych certyfikatów inwestycyjnych

2.3. Dywidendy

2.4. Odsetki

2.5. Z tytułu posiadanych nieruchomości, w tym czynszów

2'6. Ztytułu udzie|onych poiyczek
2.7. Pozostďe

3' Transakcje prry zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu
4. Składniki lokat notowane na aktyuľrym rynku, wtym:

4.1. Papiery wartościowe udziałowe

4.2. Dłużne papiery wartościowe odsetkowe

4.3. Dłużne papiery wartościowe dyskontowe

4.5. Jednostki i tytuły uczestnictwa

4.6. Inne

5. Składnikilokat nienotowane na aktywnym rynku, w$m:
5. 1. Papiery wańościowe udziałowe

5.2. Dłużne papiery wartościowe odsetkowe

5.3. Dłużne papĺery wartościowe dyskontowe

5.4. Jednostki i tytuły uczestnictwa

5.6. Udziały w spďkach z o.o,

5.7. Inne

6. Nieruchomości

7. Pozostałe aktywa

||' zoBoWlĄzANlA
ilr. AKTYWA NETTO (l.lt)

lV. KAP|TAŁ FuNDUszU
1. Kapitď wplacony

2. Kapitał wyplacony (wieIkość ujemna)

V. DOCHODYZATRZYMANE
1. Zakumu|ouane, nieľozdysponou,ane prrychody z lokat netto

2. Zakumulotľany, nierozdysponowany zrealizowany rysk (strata) ze zbycia lokat
V|' WzRosT (SPADEK)WARToŚcl LoKAT W oDNlEslENlU Do GENY NABYG|A
v||' KAP|TAŁ FuNDUszu IzAKUMuLoUltANY UVYN|K z oPERAoJI (ľý+V+/.vD

3729
83

I

0

0

0

82

ĺ3
'12'

0

0

0

0

0

0

0

3 623

,J OZr

0

0

0

0

1

1

0

0

0

0

0

0

I
15

3714
5 544

15160

(e 616)

(738)

(1)

(737)

(1 0e2)

3714

Liczba jednostek uczestnictwa

Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa (w zł.)

55 995.68

oo.Jt

Załéczone dodatkowe informacje i objaŚnienia stanowią integraInączęśi niniejszego bi|ansu
7
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ill RACHUNEK VVYNIKU Z OPERACJ!

(w tysiącach złotych)

8 kwietnia -

31 grudnia

2008 roku

I. PRZYCHODYZ LOKAT
1. Dywidendy i inne udziały w zyskach

2. Przychody odsetkowe (w tym odpis dyskonta)

3' Dodatnie sa|do różnic kursowych

4' Pozostałe

II. KOSZTY FUNDUSZU
1. Wynagrodzenie dla towazystwa
2' Wynagrodzenia d|a podmiotiw prowadzących dystrybucję

3' opłaty d|a depozytariusza

4. opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywiw funduszu

5. opłaty zazezwo|enia oraz rejestracyjne

6' Usługi w zakresie rachunkowości

7. Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu

8. Usługi prawne

9. Usługiwydawnicze, w tym po|igraficzne

10. Koszty odsetkowe

11. Ujemne sa|do różnic kursowych

12. Pozostałe

||l. KoszTY PoKRYWANE PRzŻ. ToWARzYsTWo
tv. KoszTY FUNDUSZU NETTO (il-il1)

v. PRZYCHODYZ LOKAT NETTO (r.rv)

V|. zREALlzoWANY I NlEzREALlzoWANY zYsK ĺ (STRATA)

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

- z tytułu różnic kursowych

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

- z tytułu różnĺc kursowych

vll. WYNIK z oPERACJT (v+vr)

í31
't01

30

0

0

132
117

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

15

0

132
(1)

(1 82s)

(737)

0

(1 0e2)

0

(1 830)

wYNrK Z OPERACJT pRZypApAJACy NA JEpNOSTKĘ UCZESTNTCTWA (32.68)

Załéczone dodatkowe ĺnformacje i objaŚnienia stanowią integraInączęśl niniejszego rachunku
wyniku z operacji

I
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!V ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWAGH NETTO

(wtysiącachzłoýchzwyjątkiemwartoŚciaktywównettonajednostkęuczestnictwanoo,n.J*ffi
oraz ĺ|oŚci jednostek uczestnictwa podanej w sáukach) 2008 roxu
|' ZM|ANA WARĺosc| AKTYWoW NETTo

í' Wańość aktywów netto na koniec popzednĺego okresu sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (ľazem), w tym:
a) Pzychody z lokat netto

b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

c) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (strag) z wyceny lokat

3. Zmiana w aktyrvach netto z t!/tułu wyniku z operacji
4' Dystrybucja dochodów (prrychodów) funduszu (razem):
a) z pzychodów z |okat net|o

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

c) z przychodów ze zbycia |okat

5. Zmiany w kapita|e w okresie sprawozdawczym (Íazem), w tym:
a) Powiększenie kapitału z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa
b) Zmniejszenie kapitału z ýtułu odkupionych jednostek uczestnictwa
6. Łączna zmiana aKywów netto w okresie sprawozdawcrym (3-4+/.5)

7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego
8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym

II. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
í. Zmiana |iczbyiednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawcrym, w tym:
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
c) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastająco od początku działa|ności Funduszu w ým:
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
c) Saldo jednostek uczestnictwa

|||' ZM|ANA WARTosc| AKTYWÖW NETTo NA JEDNosTKt UczEsTN|cTWA
1. WartoŚć akwwów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec popzedniego okresu

sprawozdawczego *

2. Wartośl aKywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego
3. Procentowa zmiana wartoŚci aKywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

(w stosunku rocznym)

4. Minima|na wartoŚi aktywTw netto na jednostkę uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze
wskazaniem daty wyceny:

- data wyceny
5. Maksyma|na wartośi akýwów netto na jednostkę uczestnictwa W okresie sprawozd awczym, ze

wskazaniem daý wyceny:

- data wyceny

6. WartoŚć aKywów netto na jednostkę uczestnictwa wedfug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny

- dala wyceny

|V. PRocENToWY UDZ|AŁ KoszTlW FuNDuszu W ŚREDN|EJ WARToŚc| AKTYWÓW
NETTO, W TYM:

1' Procentowy udział Wynagrodzenia d|a towaŻystwa
2. Procentowy udziď Wynagrodzenia d|a podmiotow prowadzących dystrybucję
3. Procentowy udziď opłat d|a depozytariusza
4. Procentowy udział opłat związanych z prowadzeniem rejestru aktywlw tunduszu
5. Procentowy udzĺď opłat za usługĺ w zakresie rachunkowoŚci
6. Procentowy udziď opłat za usługi W zakresie za|ządzania aktywami funduszu

* ZwaŹywszy, że Subfundusz CU Małych spć}łek został utwo|zony w dniu 8 lÜietnia 2oo8 roku niniejsza pozycja prezentuje wartoŚć aktywlw netlo na
iednostkę uczeshictwa na datę utwoĺzenia subfunduszu.

0
(í 830)

(í)
(737)

(1 0e2)

(ĺ 830)

0

0

0

0

5 544
't5't60

(e 616)

3714
3714
4 003

(55 ee5.68)
(161 185.24)

105 189.56

(55 995.68)
(55 ee5.68)

(161 185.24)

105't89.56
(55 99s.68)

(46.000/o)

64.69

2008-1',t-20

't03.47

2008-05-14

oo.Jz

2008-12-31

4.50Yo

3.99%

0,00%

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

100.00

66.32

Załączone dodatkowe informacje i objaśnienia stanowié integra|nączęśó niniejszego zestawienia
zmian w aktywach netto.
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NoTY oBJAśNIAJAGE

PoLITYKA RAGHUNKoWoŚct SUBFUNDUSZU

1 .1. Przyjęte zasady rachunkowości

1.1.1. Format oraz podstawa sporzédzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostało przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29
wrzeŚnia 1994 r. o rachunkowoŚci (tekst jedno|ity Dz. U. Nr 76 z dnia 17 czeruca 2002 roku,
z pőżniejszymi zmianami) oraz rozporządzenia Mĺnistra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r.

w sprawie szczegó|nych zasad rachunkowoŚci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz.
1 859) ('' Rozporządzen ie'').

1.1.2. Ujmowanie w księgach rachunkowych operacji dotyczécych Subfunduszu

1. operacje dotyczéce Subfunduszu ujmuje się w księgach rachunkowych w okresie,
ktÓrego dotyczą.

2' operacje dotyczące Subfunduszu ujmuje się w wa|ucie, w której sąWyrażone, a takie
w wa|ucie po|skiej po prze|iczeniu według średniego kursu usta|onego d|a danej
wa|uty przez Narodowy Bank Po|ski na dzień ujęcia tych operacji w księgach
rachunkowych Subfunduszu.

3. Nabycie a|bo zbycie składniklw |okat przez Subfundusz ujmuje się w księgach
rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia umowy.

4. Składnikĺ |okat nabyte a|bo zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po momencie
dokonania Wyceny okreŚ|onym w statucie Subfunduszu oraz składniki, d|a których we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji uwzg|ędnia się w
najb|izszej wycenie aktywiw Subfunduszu i usta|eniu jego zobowiązań.

5. Nabyte składniki |okat ujmuje się w księgach rachunkowych Subfunduszu według
ceny nabycia. Przyjmuje się, ze składnikĺ |okat nabyte nieodpłatnie posiadajé cenę
nabycia rlwnązeru.

6. Składniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne składniki mają pzypisané
cenę nabycia wynikającąz ceny nabycia tych składników |okat, w zamian za które
zostały otrzymane, skorygowaną o ewentua|ne dopłaty |ub otrzymane przychody
pieniężne'

7. Zmianę wartoŚci nomina|nej nabytych akcji, nie powodującą zmiany wysokoŚci
kapitału akcyjnego emitenta, ujmuje się w ewidencji analitycznej, w któĘ dokonuje się
zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

8. Zysk |ub stratę ze zbycia |okat wy|icza się metodą ,,najdroższe sprzedaje się jako
pierwsze'' (HIFo)' po|egajécą na przypisaniu sprzedanym składnikom najwyzszej ceny
nabycia danego składnika |okat, a w przypadku instrumentów wycenianych w
wysokoŚci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej pzy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, najwyższej bieżącejwartości księgowej. Przy wy|iczaniu zysku |ub
straty ze zbycia |okat metody, o ktirej mowa powyzej nie stosuje się do:

{ papierlw wartościowych nabytych przy zobowiązaniu się drugiej strony do
odkupu,

r' zobowiązań z tytułu zbycia papĺerów wartościowych, przy zobowiézaniu się
Subfunduszu do odkupu,

/ na|eżności z tytułu udzie|onej pożyczki papierów wartościowych, w rozumieniu
rozporządzen ia o pozyczkach pa p ierów wa rtoŚci owych,

./ zobowiązań z tytułu otrzymanej pozyczki papierów wańościowych, w rozumieniu
rozporządzen i a o pozyczkach pa p ierów wa rtoŚciowych.

W pzypadku, gdy jednego dnia dokonuje się transakcji zbycia i nabycia danego
składnika |okat, w pierwszej ko|ejnoŚci ujmuje się nabycie danego składnika.

9.

10
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,10. W pzypadku wygaśnięcia zobowięań z tytułu wystawionych opcji uznaje się, iz
wygaŚnięciu pod|egają ko|ejno te zobowiązania, z tytułu ktirych zaciągnięcia
otrzymano najnizszą premię netto.

11' Środki pieniężne Wyrażone w walutach obcych |ikwiduje się według metody
,,najdroisze |ikwiduje się jako pienľsze'' (HIFo).

12. Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sĺę w księgach
rachunkowych Subfunduszu W dniu, w którym na potrzeby Wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzg|ędniający tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje się za zbyte, według wartości równej zero, w
dniu następnym po wygaśnięciu tego prawa.

13. Na|ezné dywidendę z akĄi notowanych na aktywnym rynku ujmuje się w księgach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktirym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pienľszy kurs rynkowy nieuwzg|ędniający wartoŚci tego
prawa do dywidendy.

14. Prawo poboru akcji nie notowanych na aktywnym rynku oraz prawo do otrzymania
dywidendy od akcji nie notowanych na aktywnym rynku ujmuje się w księgach
rachunkowych Subfunduszu W dniu następnym po dniu usta|enia tych praw.

15. Podatki z tytułu dochodów od odsetek |ub innych pożytków uzyskanych od papierów
wartościowych emitowanych za granicą ujmuje się w dnĺu ich usta|enia, tzn. w dniu
wypłaty tych dochodów.

16' Zobowiązania Subfunduszu z tytułu wystawionych opcji ujmuje się w bi|ansie w
pozycji zobowiązania z tytułu wystawionych opcji. W dniu wystawienia opcji
zobowiązanie z tytułu wystawienia opcji ujmuje się w wysokości otzymanej premĺĺ
netto.

17. otwańy kontrakt terminowy ujmuje się w księgach rachunkowych Subfunduszu
według wartości ksĺęgowej rÓwnej zeru. Prowizja mak|erska i inne koszty zwiézane z
jego otwarciem pomniejszają niezrea|izowany zysk (powiększają niezrea|izowaną
stratę) z Wyceny kontraktu. ProwiĄa maklerska oraz inne koszty związane z
zamknięciem kontraktu pomniejszajązrea|izowany zysk (powiększajązrea|izowaną
stratę) z kontraktu terminowego.

18. Niezrealĺzowany zysk (strata) z Wyceny |okat wpływa na Wzrost (spadek) wyniku z
operacji.

19' Przychody z |okat obejmujéw szczegó|ności:

{ dywidendy i inne udziały w zyskach,

r' przychody odsetkowe,

r' dodatnie sa|do rlinic kursowych powstałe w związku z Wyceną Środklw
pien ięznych, na|eżności oraz zobowiązan w wa I utach obcych'

Przychody odsetkowe od dłuznych papierlw wartoŚciowych, wycenianych W wartości
godziwej, na|icza się zgodnie zzasadami usta|onymi d|a tych papierÓw wańościowych
przez emitenta.

Przychody odsetkowe od lokat bankowych na|icza się pzy zastosowaniu efekýwnej
stopy procentowej.

20. Koszty operacyjne Subfunduszu obejmująw szczegó|noŚci:

/ wynagrodzenie Towarzystwa za zaządzanie Subfunduszem,

{ koszty odsetkowe,
,/ ujemne sa|do róznic kursowych powstałe w związku z wyceną Środków

pĺen ięznych, na |eżnoŚci oraz zobowiązań w wa lutach obcych'

Wynagrodzenĺe Towarzystwa za zarządzanie Subfunduszem na|iczane jest w każdym
dnĺu wyceny za kaŻdy dzień roku od wartości aktywÓw netto Subfunduszu usta|onych
w poprzednim dniu Wyceny. Wynagrodzenie roz|iczane jest w okresach miesięcznych i

płatne jest do 7 (siÓdmego) dnia roboczego następnego miesiéca ka|endarzowego.

Koszty odsetkowe z tytułu kredytlw i poiyczek zaciągniętych przez Subfundusz
rozlicza się w czasĺe przy zastosowaniu efektywnei stopy ńroóentowei.
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21. Wartośi aktywów netto Subfunduszu usta|ana jest w dnĺu wyceny okreŚ|onym w
statucie Funduszu.

1.1.3. Zasady wyceny aktywiw Subfunduszu

A.

1.

2.

B.

1.

c.

1.

Zasadv oqólne

Aktywa Subfunduszu wycenia się, a zobowiązania Subfunduszu usta|a się według
stanów odpowiednio aktywów Subfunduszu i jego zobowiązań oraz odpowiednio
kursów, cen iwańościz godziny 23.00 w dniu wyceny.

Aktywa Subfunduszu wycenia się, a zobowiązanĺa Subfunduszu usta|a się według
wiarygodnie oszacowanej wartoŚci godziwej, z zastrzeŻeniem składników, o których
mowa w pkt' D 14 poniŻĄ.

Wvbór rvnku qłlwneoo

W pzypadku' gdy składnikĺ |okat Subfunduszu notowane są na więcej niz jednym
aktywnym rynku |ub w więcej nĺz jednym systemie notowań, Subfundusz W
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyższej starannoścĺ, dokonuje
dla danego składnika |okat Subfunduszu wyboru rynku głównego |ub właŚciwego
systemu notowań, który naj|epiej spełnia następujące warunki:

a) wo|umen obrotiw d|a danego składnika |okat Subfunduszu w ciągu miesiąca
ka|endarzowego poprzedzającego miesiąc, w którym następuje dzień wyceny
wskazuje, że dany aktywny rynek |ub system notowań w sposób stały i rzete|ny
okreŚ|a wartoŚć rynkową tego składnika |okat Subfunduszu oraz

b) moz|iwość dokonania przez Subfundusz transakcji na danym aktywnym rynku'

Składnĺki |okat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku

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

Według ostatniego dostępnego w momencie dokonywania wyceny, o ktlrym mowa W
pkt.A1 powyzej kursu dostępnego na aktywnym rynku, przy czym jeŻe|i dany rynek
wyznacza kurs zamknięcia |ub inną wartośl stanowiącé jego odpowiednik Wycena
następuje według tego kursu |ub wartoŚci.

Dłuine papiery wartościowe notowane na aktywnym rynku
{ Dłuzne papiery wartoŚciowe' d|a ktirych rynkiem głTwnym jest Giďda Papierów

WartoŚciowych w Warszawie SA _ według ostatniego dostępnego w momencie
dokonywanĺa wyceny, o którym mowa w pkt. A1 kursu zamknięcia.

r' Dłużne papiery wartościowe, d|a których rynkiem głównym jest MTS Po|and
(CeTo) - według ostatniego dostępnego w momencie dokonywania wyceny, o
ktÓrym mowa w pkt. A1 kursu fixing -, a w przypadku jego braku dla danego
papieru wartoŚciowego według ostatniej ceny transakcyjnej ogłoszonej przez ten

rynek' W pzypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa się w
szczegó|ności na podstawie:

a) B|oomberg Generic, a W przypadku jego braku d|a danego składnika |okat
Subfunduszu,

b) B|oomberg Fair Va|ue, a w pzypadku jego braku d|a danego składnĺka |okat
Subfunduszu.

c) BondtraderComposite.

W pzypadku braku wskaŹnĺkiw okreś|onych w |it. a) - c) d|a danego składnika
lokat Subfunduszu lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza
wskaŹniki te nie odzwiercied|ająwartości po jakiej można dokonać w danym dniu
transakcji kupna/sprzedaży danego papieru wartoŚciowego, Wycena dokonywana
jest w oparciu o średnią z cen transakcji |ub ofeń kupna ogłaszanych przez dwie
instytucje finansowe, mające według naj|epszej wiedzy Funduszu największy
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udział w obrocie danym wa|orem w miesiącu ka|endarzowym poprzedzającym
miesiąc, w ktlrym dokonywana jest wycena.

'/ Dłuzne papiery wartoŚciowe, d|a ktirych rynkiem głlwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegÓlnoŚci dłużne papiery wartościowe notowane na rynkach
zagranicznych - według ostatniego dostępnego W momencie dokonywania
Wyceny, o którym mowa w pkt. A,ĺ kursu, przy czymjezeli dany rynek wyznacza
kurs zamknięcia |ub inną wartoŚl stanowiącą jego odpowiednik Wycena
następuje według tego kursu |ub wartoŚcĺ. W pzypadku braku transakcjĺ w
danym dniu wycena odbywa się w szczegl|noŚci na podstawie:

a) Bloomberg Generic, a w przypadku jego braku d|a danego składnika |okat
Subfunduszu,

b) B|oomberg Fair Va|ue, a w pzypadku jego braku d|a danego składnika |okat
Subfunduszu.

c) BondtraderComposĺte.

W pzypadku braku wskaŹnĺków okreŚ|onych w |it. a) - c) dla danego składnika
|okat SubÍunduszu |ub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza
wskaŹniki te nie odzwiercied|ają wartoŚci po jakiej moŹna dokonal w danym dniu
transakcji kupna/sprzedaży danego papieru wartościowego, Wycena dokonywana
jest w oparcĺu o średnią z cen transakcji |ub ofeń kupna ogłaszanych przez dwie
instytucje finansowe, mające według naj|epszej wiedzy Funduszu największy
udział w obrocie danym wa|orem w miesiącu ka|endarzowym poprzedzającym
miesiąc, w ktirym dokonywana jest wycena.

,/ W pzypadku, gdy ze wzg|ędu nazb|iŻającv się termin wykupu dłużnych papierlw
wartoŚciowych nie jest moż|iwe dokonanie Wyceny według zasad okreś|onych
powyzej papiery te wycenia się metodé odpisu dyskonta |ub amortyzacji premii
powstałych jako róznica pomĺędzy ceną wykupu danego papieru wartoścĺowego
a ostatnią wańością godziwą po jakiej Subfundusz wycenił dany papier
wartoŚciowy według zasad okreś|onych powyżej.

Terminowe instrumenty pochodne - według ostatnĺego dostępnego w momencie
dokonywanĺa Wyceny, o którym mowa w pkt. A1 usta|onego na aktywnym rynku kursu
okreŚ|ajécego stan roz|iczen S u bfu nd uszu i i nstytucji rozliczen iowej.

Pozostałe składniki |okat Subfunduszu _ według ostatniego dostępnego w momencie
dokonywania Wyceny, o którym mowa w pkt. A1 usta|onego na aktywnym rynku kursu,
przy czym jeze|i dany rynek wyznacza kurs zamknięcia lub inné wartośl stanowiącą
jego odpowiednik Wycena następuje według tego kursu |ub wartości.

Jeze|i w przypadku składników |okat Subfunduszu, o ktlrych mowa w pkt' 1 - 4 w
opinii Subfunduszu ostatni dostępny kurs nie odzwierciedla wartoŚci godziwej
wyceniane są one tak jakby były składnikami |okat Subfunduszu nienotowanymi na
aktywnym rynku na podstawie zasad okreś|onych przez Subfundusz,
zaakceptowanych przez Depozytariusza, według wiarygodnie usta|onej wartości
godziwej na podstawie oszacowania wartości składnika |okat Subfunduszu za pomocą
powszechnie uznanych metod estymacji.

Składniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnvm rvnku

Dłuzne papiery wańościowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane są w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym W przypadku pzeszacowywania dłużnych papierlw
wartoŚcĺowych wycenianych według wartoŚci godziwej, do wysokoŚci skorygowanej
ceny nabycia - wartość godziwa wynikająca z ksiąg rachunkowych stanowi, na dzĺeń
przeszacowania, nowo usta|oną skorygowaną cenę nabycia. W pzypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest rlzna od daty jej roz|iczenia papier wartoŚciowy
ujmuje się w księgach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowaną cenę nabycia
wy|ĺcza się od dnia roz|iczenia transakcji nabycia.

D.

1.
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4.

Depozyty wyceniane są W skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Papiery wartościowe nabyte przy zobowĺązaniu się drugiej strony do odkupu, wycenia
się, poczéwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodą skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowa n i u efektywnej stopy procentowej.

Zobowiézania z tytułu zbycia papierów wartoŚciowych pÍzy zobowiązaniu się
Subfunduszu do odkupu, wycenia się, począwszy od dnia zawarcia umowy
spzedazy, metodą skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efekýwnej stopy procentowej.

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wycenia się w oparciu o mode|e Wyceny
powszechnie stosowane d|a danego typu instrumentiw, a w szczegTlnoŚci w
przypadku kontraktiw terminowych, terminowych transakoji wymiany wa|ut, stóp
procentowych . wg mode|u zdyskontowanych przepływów pieniężnych.

Dłuzne papiery wartościowe zawieĘące wbudowane instrumenty pochodne wycenia
się według wartoŚci godziwej oszacowanej przez Wyspecja|izowaną nieza|eżną
jednostkę świadczącą tego rodzaju usługi Iub jeze|i Subfundusz nie korzysta z usług
takiej jednostki w następujący sposib:
{ w przypadku' gdy wbudowane instrumenty pochodne są ŚciŚ|e powiązane z

wycenianym papierem dłużnym to wartośl całego ĺnstrumentu fĺnansowego
będzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego d|a danego instrumentu
finansowego mode|u wyceny uwzg|ędniając w swojej konstrukcji mode|e
Wyceny poszczegó|nych wbudowanych ĺnstrumentów pochodnych,

,/ w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie są ściś|e powiązane z
wycenianym papierem dłuinym, wlwczas wartość wycenianego instrumentu
finansowego będzie stanowić sumę wańości dłuinego papieru wartościowego
(bez wbudowanych instrumentów pochodnych) wyznaczonej przy
uwzg|ędnieniu efektywnej stopy procentowej oraz wańoŚci wbudowanych
instrumentów pochodnych wyznaczonych w oparciu o mode|e właŚciwe d|a
poszczegllnych instrumentów pochodnych. Jeze|i jednak wartośl godziwa
wydzie|onego instrumentu pochodnego nie moze być wiarygodnie okreś|ona to
takĺ instrument wycenia się według skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, pÍzy czym skutek Wyceny
za|icza się odpowiednio do przychodiw odsetkowych Iub kosztiw odsetkowych.

Jednostki uczestnictwa oraz tytuły uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia się według ostatniej ogłoszonej przez dany fundusz |ub właŚciwą instytucję
wartości aktywów netto funduszu na jednostkę |ub tytuł uczestnictwa skorygowaną o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany wartoŚci godziwej, jakie wystąpiły od
momentu ogłoszenia do dnia Wyceny.

Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia się według:

/ wartoŚci teoretycznej praw poboru jako riznicy między ceną akcji z ostatniego
notowania z prawem poboru, a ceną odniesienia na pierwszym notowaniu akcji
po ustaleniu prawa poboru lub

/ wartoŚci biezącej prawa poboru uwzg|ędniającej riznicę między bieżącym
kursem rynkowym akcji społki a céną akcji nowej emisji oraz |iczbę praw poboru
potrzebnych do objęcia jednej akcji nowej emisji,

w za|einości od tego, która z powyzszych wartości jest nizsza.

Jeze|i akcje nienotowane na aktywnym rynku są tożsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia się je według cen tych papierów
wańościowych zgodnie zzasadami okreś|onymi w pkt. c1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia się w oparciu o ostatnié z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pierwotnym |ub w pierwszej ofercie pub|icznej, powiększoną o wartośi godziwą prawa
poboru niezbędnego do ich objęcia w dniu wygaśnięcia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostały okreś|one różne ceny d|a nabywcóW - W oparciu o Średnią cenę nabycia,
Ważoną |iczbąnabytych akcji, o i|e cena ta została podana do pub|icznej wiadomości,
z uwzg|ędnieniem zmian wartości tych akcji, spowodowanych zdarzeniami mającymi
WpłyW na ich wartość godziwą.

6.

7.

9.

14



Commercia| Union Fundusz Inwestycyjny otwarty Subfundusz CU Małych Sprłek
Jednostkowe sprawozdanie finansowe sporządzone za okres od dnia 8 kwietnia 2008 roku do dnia

31 grudnia 2008 roku

Jeze|i prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sątozsame W prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia się je według cen tych papierów
wartoŚciowych zgodnie z zasadami okreś|onymi w pkt. c1. W pzeciwnym wypadku
prawa do akcji wycenia się w oparcĺu o ostatnié z cen po jakiej nabywano je na rynku
pienľotnym |ub w pierwszej ofercie pub|icznej, powiększoną o wartoŚć godziwą prawa
poboru niezbędnego do ich objęcia w dniu wygaŚnięcia tego prawa.

Pozostałe składniki |okat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane są
na podstawie zasad okreś|onych p|zez Subfundusz, zaakceptowanych Wzez
Depozytariusza, według wiarygodnie ustaIonej wartości godziwej na podstawie
oszacowania wartości składnĺka |okat Subfunduszu za pomocą powszechnie
uznanych metod estymacji.

Wvcena aktvwów i zobowĺązań Subfunduszu denominowanych w wa|utach obcvch

Aktywa i zobowiązania denominowane w walutach obcych wycenia się |ub usta|a w
wa|ucie, w któĘ są notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie są
notowane na aktywnym rynku - w walucie, w której sądenominowane'

Aktywa i zobowiązania, o ktlrych mowa w pkt. 1 wykazuje się w złotych po|skich po
przeliczeniu według ostatniego dostępnego W momencie dokonywania wyceny, o
którym mowa w pkt. A1, średniego kursu wy|iczonego d|a danej wa|uty pzez
Narodowy Bank Polski.

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowości

W okresie sprawozdawczym nie miały miejsca zmiany stosowanych pĺzez Subfundusz
zasad rachunkowości.

10.

11.

E.

1.

2.
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2. NALEiNoŚct SUBFUNDUSZU

(w tysiącach złotych) 31 grudnia

2008 roku

Z tytułu zbytych |okat

Z tytułu instrumentów pochodnych

Z ýtułu zbytych jednostek uczestnictwa

Z tytułu dywidend

Z tytułu odsetek

Z tytułu posiadanych nieruchomości, w tym czynszów

Z tytułu udzie|onych pożyczek

Pozostałe na|eżności

13

Razem na|eżności Subfunduszu 't3

3. ZOBOWTAZANTA SUBFUNDUSZU

(w tysiącach złotych) 31 grudnia

2008 roku

Z tytułu nabytych aktywiw

Z tytułu transakcji przy zobowiązaniu się Subfunduszu do odkupu

Z tytułu instrumentów pochodnych

Z tytułu wpłat na jednostki uczestnictwa

Z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa

Z tytułu wypłaty dochodów Subfunduszu

Z tytułu Wypłaty przychodów SubÍunduszu

Z tytułu wyemitowanych ob|igacji

Z tytułu krótkoterminowych pożyczek i kredytów

Z tytułu długoterminowych pożyczek i kredytów

Z tytułu gwarancji |ub poręczeń

Z tytułu rezeru na wynagrodzenie d|a Towarzystwa

Z tytułu rozrachunków pub|icznoprawnych

Pozostałe zobowiazania

12

Razem zobowiązania Subf unduszu 't5

4. Śnooxl PlENltżNE I lcH EKWIWALENTY

(w tysiącach złotych) Waluta 3'ĺ grudnia

2008 roku

Deutsche Bank Polska S,A.

Ślodki pienieżne. razem

Średni w okresie sprawozdawczym stan środków

pieniężnych utzymywanych w ce|u zaspokojenia

bieŹacych zobowiazań Subfu nduszu

Sredni w okresle sprarĺ'ozdaurcrym stan środków
pieniężnych utzymyułanych w cetu zaspokojenia

bieżacvch zobowiazań Subfunduszu razem

16

PLN
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5. RYZYKA

5.1. Poziom obciéienia aktywiw i zobowiézań Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej

5.1.1. Aktywa izobowiézania Subfunduszu obciéżone ryzykiem wartoŚci godziwej
wynikajécym ze stopy procentowej

Na dzień 31 grudnia 2008 roku aktywa Subfunduszu nie były obciązone ryzykiem zmiany
wa rtoŚci godziwej wyn ikającym ze stopy procentowej'

Na dzień 31 grudnia 2008 roku zobowiązania Subfunduszu nie były obciązone ryzykiem zmiany
wańoŚci godziwej wyn i kającym ze stopy procentowej.

5.1.2. Aktywa i zobowiézania Subfunduszu obciéżone ryzykiem przepływlw środkiw
pienięinych wynikajécym ze stopy procentowej

Na dzień 31 grudnia 2008 roku aktywa Subfunduszu nie były obciążone ryzykiem pzepływów
pien ĺężnych wyn i kającym ze stopy procentowej.

Na dzień 31 grudnia 2008 roku zobowiązania Subfunduszu nie były obciązone ryzykiem
przepływÓw pien ĺęznych wyn i kającym ze stopy proce ntowej.

5.2. Poziom obciéżenia aktywiw izobowiézań Subfunduszu ryzykiem kredýowym

5.2.1. Maksymalne obciéŻenie ryzykiem kredýowym

Zgodnie z zasadami po|ityki inwestycyjnej określonymi w statucie Subfundusz |okuje aktywa
głównĺe w akcje. W okresie sprawozdawczym Subfundusz lokował aktywa wyłącznie w papiery
zdematerializowane zgodnie z przepisami ustawy o obrocie instrumentamifinansowymi.

Na dzień 31 grudnia 2008 roku struktura aktywów Subfunduszu przedstawia się następująco:

(w tysiącach złotych) 31 grudnia

2008 roku

Akcje oraz wynikające z nich prawa

Dłużne papiery wartościowe |ub instrumený rynku pieniężnego

emitowane przez Skarb Państwa

Należności z tytułu zbytych aktywów

Dywidendy

Przedpłaty na zakup papierów wartoŚciowych

Środki pieniężne na rachunkach bankowych w bankach kĘowych
odsetki na|eżne od środkiw na rachunkach bankowych

Na|eżności od innych funduszy inwestycyjnych zarządzanych pzez
Towazystwo z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa

Pozostałe należności

Razem aKywa Subfunduszu 3729

5.2'2. Wskazanie przypadklw znaczécej koncentracji ryzyka kredýowego w
poszczegll nych kategoriach lokat

Subfundusz może |okowal powyżej 35% wartoŚci aktywów Subfunduszu wyłécznie w papiery
wartoŚciowe emitowane, poręczone lub gwarantowane przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank
Po|ski' W takĺm pzypadku Subfundusz jest obowiązany dokonywal |okat w papiery wańoŚciowe
co najmniej 6 róinych emisji jednego emĺtenta z tym, ze wartoŚl |okat w papiery wańościowe
jednej emisji nie moŻe przekroczyi 30o/o wartoŚci Aktywrw Subfunduszu. Zgodnie z
postanowieniami statutu całkowita wartośl |okat w dłużne papiery wartościowe oraz instrumenty
rynku pienięinego nie może być większa niŻ 40o/o wartości aktywów Subfunduszu.

3624

13

83
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Na dzień 31 grudnia 2008 roku Subfundusz nie posiadał |okat w dłuznych papierach
wartoŚciowych emitowanych przez Skarb Państwa |ub Narodowy Bank Po|ski'

5.3. Poziom obciéżenia aktywlw izobowiézań Subfunduszu ryzykiem walutowym

Na dzień 31 grudnia 2008 roku Subfundusz nie posiadał w swoim portfe|u składników |okat
wyraionych w walutach obcych.

6. INSTRUMENTYPOCHODNE

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawierał transakcji, ktrrych przedmiotem były
ĺnstrumenty pochodne.

7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANTU Stt SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO
ODKUPU

7.1. Transakcje pzy zobowiézaniu się drugiej strony do odkupu

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawierał transakcji pzy zobowiązaniu się drugiej
strony do odkupu.

7.2. Transakcje przy zobowiézaniu się Subfunduszu do odkupu

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nĺe zawierał transakcji przy zobowiązaniu się
Subfunduszu do odkupu.

7.3. Należności z tytułu papieriw waftoŚciowych poiyczonych od Subfunduszu w trybie
pnepisiw rozporzédzen ia o poiyczkach pap ierlw wartościowych

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawierał transakcji W trybie przepisów
rozporządzen ia o poiyczkach pap ĺe rÓw wa rtościowych.

7,4. Zobowiézania z týułu papierlw waĺtoŚciowych poŻyczonych przez Subfundusz w trybie
p rze p i siw roz p o rz éd ze n i a o poŻyc z ka c h p a p i e riw w a rto śc i owych

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawierał transakcjĺ W trybie przepisÓw
r ozporządzen i a o pożyczkach pa p ie rów wa ńoŚciowych.

8. KREDYTY|PoŻYBZK|

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zacĺągał żadnych kredytlw i pożyczek.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie udzie|ał iadnych kredytów ĺ poiyczek.

9. WALUTY l RóiNlGE KURSoWE

Aktywa i pasywa Subfunduszu są Wyraione wyłącznie w złotych polskich. W okresie
sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywał transakcji w wa|utach obcych.
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10. DOCHODY IICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

(w tysiącach złotych) I kwietnia -

30 czerwca
2008 roku

Składniki |okat notowane na aktywnym rynku, w tym:

- Papĺery wartościowe udziałowe

- Dłużne papiery wartoŚciowe odsetkowe

- Dłużne papiery wartoścĺowe dyskontowe

- Jednostki i tytuły uczestnictwa

- Inne

Składniki |okat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:

- Papiery wartościowe udziałowe
. Dłużne papiery wańościowe odsetkowe

- Dłużne papiery wartościowe dyskontowe

- Jednostki i tytuły uczestnictwa

- Inne

Razem 0371

10.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (stratý z Wyceny aktywlw

(w tysiącach złotych) I kwietnia -

30 czerwca
2008 roku

Składniki |okat notowane na aktywnym rynku, w tym:

- Papiery wartościowe udzĺałowe

- Dłużne papiery wartościowe odsetkowe

- Dłużne papiery wartościowe dyskontowe

- Jednostki i tytuły uczestnictwa

- Inne

Składnikĺ |okat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:
. Papiery wartościowe udziałowe
- Dłużne papiery wartościowe odsetkowe. D|użne papiery wartościowe dyskontowe

- Jednostki ĺ tytuły uczestnictwa

- Inne

(1 092)

Wsze|kie dochody Subfunduszu powiększają wartoŚć
nie wypłaca kwot stanowiących dochody Subfunduszu

aktywów netto Subfunduszu. Subfundusz
bez odkupywan ia jednostek uczestnictwa.

(737)

(737)

(1 0e3)

(1 0e3)
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íí. KoszTYSUBFUNDUSZU

11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

Zgodnie ze statutem Funduszu Towarzystwo pokrywa bezpoŚrednio ze środków własnych
wsze|kie koszty iwydatki związane z działa|noŚciąSubfunduszu, za wyjątkiem:

a) prowizji i opłat za przechowywanie papierTw wartościowych oraz otwarcie i prowadzenie
rachunkÓw bankowych,

b) prowizji i opłat związanych z transakcjami kupna i sprzedaŻy papierlw wańościowych i praw
majątkowych,

c) opłat, prowizji i kosztów związanych z obsługą i spłatą zaciągniętych przez Subfundusz
poŻyczek i kredytów bankowych,

d) podatków, taks notaria|nych, opłat sądowych i innych opłat wymaganych przez organy
państwowe i samoządowe, w tym opłat zazezwo|enĺa i rejestracyjnych'

e) kosztów |ikwidacji Funduszu,
Đ kosztów |ikwidacji Subfunduszu.

Stéd też wsze|kie pozostałe koszty, w tym zwłaszcza'.

a) wynagrodzenie depozytarĺusza za Wycenę i przechowywanie aktywlw Subfunduszu;
b) opłaty d|a agenta obsługującego oaz koszty pokrywane na podstawie umowy o świadczenie

usług agenta obsługującego;
c) koszty związane z prowadzeniem ksiąg rachunkowych i badaniem ksiąg Subfunduszu;
d) koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych usług;
e) koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty pzygotowania, druku i dystrybucji

materiałlw informacyjnych i ogłoszeń,

nie obciązajé Subfunduszu i nie są prezentowane W niniejszym sprawozdaniu finansowym.

1 1 .2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarządzanĺe Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywów Subfunduszu wynagrodzenie w
wysokości 4o/o w ska|i roku na|iczone od średniej rocznej WartoŚci Aktywów Netto Subfunduszu.
Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera części zmiennej, uza|eznionej od wyników
Subfunduszu.

(w tysiącach złotych) I kwietnia -

31 grudnia

2008 roku

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

- Część stała wynagrodzenia

- CzęŚć wynagrodzenia uza|eżniona od wynikiw SubÍunduszu

Razem

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31 grudnia

2008 roku

117

'l'17

Wartośi aktywiw netto Subfunduszu w tys. zł'

Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w zł.

3714
66.32

20



Commercia| Unĺon Fundusz lnwestycyjny otwarty Subfundusz CU Małych Spiłek
Jednostkowe sprawozdanie finansowe sporządzone za okres od dnia 8 kwietnia 2008 roku do dnia

31 grudnia 2008 roku

VII INFORMACJA DODATKOWA

1. |nformacje o znaczących zdarzeniach dotyczących |at ubiegłych, ujętych w sprawozdaniu
finansowym za bieżący okres sprawozdawczy

Do dnia sporządzenia sprawozdania finansowego nie wystąpiły znacząCe zdarzenia dotyczące |at
ubiegłych, ktlre wymagałyby ujęcia w sprawozdaniu finansowym.

2. lnformacje o znaczących zdaĺzeniach, jakie nastąpiły po dniu bilansowym,
a nieuwzg!ędnionych w sprawozdaniu finansowym

Po dnĺu bi|ansowym nie wystąpiły zdarzenia, które wymagałyby uwzg|ędnienia w sprawozdaniu
finansowym.

3. Zestawienie oÍaz objaśnienie różnic pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i porównywalnych danych finansowych a uprzednio sporządzonymi .

opublikowanymi sprawozdan iami finansowymi

W związku z faktem, iŻ bieŻący okres sprawozdawczy jest zarazem okresem, w którym
Subfundusz rozpoczĄ działalnoŚi, nie występujé riznice pomiędzy danymi ujawnionymi w
sprawozdaniu finansowym i porównywa|nych danych finansowych a uprzednio sporządzonymi i

opublikowanymi sprawozdan iami finansowymi.

Dokonane korekty błędów podstawowych, ich przyczyny' tytuły oraz wpływ wywďanych
tym skutków finansowych na sytuację majątkową i finansową, płynność, oraz wynik z
operacji i rentowność Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym błędy podstawowe nie wystąpiły.

|nne informacje, niż wskazane powyżej, które w istotny sposób mogłyby wpłynąć na ocenę
sytuacji majątkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym nie wystąpiły zdaĺzenia, inne niŹ ujawnione w sprawozdaniu
finansowym, ktlre w istotny sposób mogłyby wpłynąl na ocenę sytuacji majątkowej, finansowej
oraz wyniku z operacjĺ Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 21 kolejno ponumerowanych stron.

_ Wiceprezes Zarzédu

n r ĺ rtĺĺĺl \. l .t ł1w,( 41
Marek Wiezbołowski - Dyrektor Finansowo-operacyj ny
(osoba od powiedzia |na za prowadzen ie ksiąg rach u n kowych F u nd uszu)

Warszawa, dnia 6 marca 2009 roku.




