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oPINIA NIEZALEżNEGo BIEGŁEGo REWIDENTA

Dla Rady Nadzoľczej Commeľcial Unĺon Polska _ Towaľrystwa Fundusry Inwestycyjnych
Spółkĺ Akryjnej

1. Pľzeprowadziliśmy badanie załączonego jednostkowego sprawozdania finansowego za okĺes od
dnia 8 kwietnia 2008 ľoku do dnia 3l gľudnia 2008 roku (,,okľes spľawozdawczy'') subfunduszu
CU Nowoczesnych Technologii (',Subfundusz,,), wydzielonego w ľamach Commercial Union
Funduszu Inwestycyjnego otwartego (,,Fundlsz,,) z siedzibą w Warszawie, ul. Prosta 70,
obejmującego:

. wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,

. zestawienie lokat sporządzone na dzień 3l grudnia 2008 roku w kwocie 2'890 ýsięcy złotych,

. bilans spoľządzony na dzień 31 grudnia 2008 ľoku, który wykazuje aktywa netto w kwocie
4.432 tysięcy zŁotych,

. rachunek wyniku z operacji za okľes sprawozdawczy, wykazujący ujemny wynik z operacjl
w kwocie 1.471 tysięcy złotych,

. zestawienie zmian w aktywach netto za okľes sprawozdawczy, wykazujące zwiększenie stanu
aktywów netto o kwotę 4,43f ýsięcy złotych, oraz

. notY objaśniające i informację dodatkową

(,,zał'ączone j ednostkowe spľawozdanie fi nansowe'').

Za rzęte|nośé, prawidłowośó i jasność załączonego jednostkowego spľawozdania finansowego,
jak również za prawidłowośó ksiąg rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarząd Commeľcial
Union Polska _ Towarzystwa Fundusąy Inwestycyjnych Spółki Akcyjnej (zwanego dalej

,,Towarzystwem''), towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarządzającego Funduszem
i ľeprezentującego Fundusz. Naszym zadaniem było zbadanie załączonego jednostkowego
sprawozdania Íinansowego i wyrażenie, na podstawie badania, opinii o tym, cry sprawozdanie to
jest, we wsąystkich istotnych aspektach, rzete|ne, prawidłowe i jasne otazczy księgi rachunkowe
stanowiące podstawę jego sporządzenia są pľowadzone' we wsrystkich istotnych aspektach,
w sposób pľawidłowy.

Badanie załączonego jednostkowego sprawozdania ťtnansowego przeprowadziliśmy stosownie
do obowiązujących w Polsce postanowień:

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

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

w taki sposób, aby uzyskaé racjonalną pewnośó, czy sprawozdanie to nię zawiera istotnych
niepľawidłowości' \ł,I szczegő|ności, badanie obejmowało sprawdzenie _ w dużej mieľze metodą
wyrywkową _ dokumentacji, z której wynikają kwoty i infoľmacj e zawarte w załączonym
jednostkowym spľawozdaniu finansowym. Badanie obejmowało również ocenę popľawności
przyjętych i stosowanych przez Zarząd Towarrystwa zasad rachunkowości i znaczących
szacunków dokonanych przez Zarząd Towar4ystwa, jak i ogólnej prezentacji załączonego
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jednostkowego spľawozdania ťtnansowego ' Uwaiamy, że przeprowadzone przez nas badanie
dostarc4lło nam wystarczających podstaw do wyrażenia opinii o załączonym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym traktowanym jako całość'

4. Naszym zdaniem zał'ączone jednostkowe spľawozdanie finansowe' we wszystkich istotnych
aspektach:

. pľzedstawia rzete|nie i jasno wszystkie infoľmacje istotne dla oceny wyniku z operacji za okľes
sprawozdawcry, jak też sýuacji majątkowej i finansowej badanego Subfunduszu na dzieŕt
3l grudnia 2008 roku;

. Sporządzone zostało zgodnie z zasadami rachunkowości okľeślonymi w ustawie
o rachunkowości i wydanymi na jej podstawie przepisami, na podstawie prawidłowo
prowadzonych ksiąg ľachunkowych;

. jest zgodne z ustawą o ľachunkowości i wydanymi na jej podstawie przepisami
oraz postanowieniami statutu Funduszu, wpýwającymi na jego tľeść.

5' lnfoľmacja Zarządu Towaľzystwa skierowana do uczestników Subfunduszu oraz oświadczenie
depozytariusza Subfunduszu' SpoľZądzone za okľes sprawozdawczy, zgodnie z obowiązującymi
przepisami, zostały dołączone do pďączonego sprawozdania finansowego Funduszu
sporządzonego za rok zakończony 3l gľudnia 2008 roku, o którym wydaliśmy opinię z dniem 6
marca 2009 roku.
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

COMMERCIAL UNION FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ CU NOWOCZESNYCH TECHNOLOGII

zA oKREs oD DNIA 8 KWIETNIA 2008 RoKU Do DNIA 3í GRuDNIA 2oo8 RoKU
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Commercial Union Polska - Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA ul. Prosta 70 OO-838 Warszawa
Infolinia 0 801 888 444 Tel. +48 22 557 44 44 www.cu.ol

oŚWIADczENlE zARzADU

Zarząd Commercia| Union Po|ska-Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych SA, zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrzeŚnia 1994 roku o rachunkowości (Dz' U. z 2002 r. Nr 76, poz' 694 z
pTŹniejszymi zmianami) oraz rozporządzenia 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 SubÍunduszu cU Nowoczesnych
Technologii wydzie|onego w ramach Commercia| Unĺon Funduszu Inwestycyjnego otwartego,
sporzédzone za okres od dnia 8 kwietnĺa 2008 roku do dnia 3í grudnia 2008 roku, obejmujące:

- zestawienie |okat subfunduszu według stanu na dzĺeń 31
składniki |okat funduszu o wartoścĺ 2 890 tys. zł;

- bilans subfunduszu sporządzony na dzień 31 grudnia
aktywlw netto funduszu w wysokości 4 432 Íys. zł;

. rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporządzony za okres od dnia 8 kwietnia 2008 roku
do dnia 31 grudnia 2008 roku, wykazujący ujemny wynik z operacji w wysokości
1 471tys. zł;

- zestawienie zmian w aktywach netto sporządzone za okres od dnia 8 kwietnia 2008 roku do
dnia 31 grudnia 2008 roku, wykazujące zwĺększenie wartości aktywiw netto subfunduszu w
wysokoścĺ 4432Íys'zł'
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Marek Wiezbołowski

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

Warszawa, dnia 6 marca 2009 roku
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Nowoczesnych Technologii
Jednostkowe sprawozdanie finansowe sporządzone za okres od dnia 8 kwietnia 2008 roku do dnia

31 grudnia 2008 roku

I WPROWADZENIE

1. INFORMACJE OGOLNE

Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,,Fundusz") jest funduszem inwestycyjnym
otwańym z wydzie|onymi subfunduszami w rozumieniu przepisÓw Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o
funduszach inwestycyjnych (Dz. U. nr 146, poz' 1546 z póŻn' 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 Zrównowaiony,
- cU Małych Spółek,
- CU Nowoczesnych Technologii,
- cU Akcji Europy WschodzącĄ oraz
- cU Nowych SpÓłek.

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

Subfundusz CU Nowoczesnych Techno|ogii (,,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 długoterminowy wzrost wartości aktywów Subfunduszu w
wyniku wzrostu wartoŚci |okat.

Aktywa Subfunduszu sé |okowane przede wszystkim w akcje, głlwnie spiłek reprezentujących
nowoczesne techno|ogie, m.in. z branŻ te|einformatycznej, telekomunikacyjnej, media|nej,
biotechno|ogicznĄ, a takze instrumenty finansowe o podobnym do akcjĺ poziomie ryzyka.
Całkowita wartoŚć |okat w akcje oraz instrumenty finansowe o podobnym poziomie ryzyka wynosi nie
mniej niz 60% wartości aktywów Subfunduszu. Subfundusz dąŻy do tego, aby co najmniej pďowę
wartoŚci portfe|a akcjĺSubfunduszu stanowiła wartość akcji splłek nowoczesnych techno|ogii.

Całkowĺta wartośl |okat w dłużne papĺery wartoŚciowe oraz instrumenty rynku pieniężnego jest nie
większa nii 40o/o wartoŚci aktywów Subfunduszu.

3. TOWARZYSTWOFUNDUSZYINWESTYCYJNYCH

organem zarządzającym Funduszem jest Commercia| Union Po|ska - Towarzystwo Funduszy
lnwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo'') 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 Krajowego Rejestru
Sądowego.

4. oKREs sPRAWozDAWczY I DZIEŃ BlLANsoWY

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

KoNTYNUAGJA DzlAŁALNoscl

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostało sporządzone przy załoŻeniu kontynuowania
działa|noŚci przez Subfundusz oraz Fundusz w dającej się przewidziei przyszłości tj' co najmniej 12
mĺesięcy po dniu 31 grudnia 2008 roku. Zarząd Towarzystwa nie stwierdza na dzień podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz połączonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktów i oko|icznoŚci, które wskazywałyby na zagroŹenie kontynuowania działa|noŚci przez
Subfundusz |ub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesięcy po dniu bi|ansowym, czy|i 31 grudnia
2008 roku na skutek zamiezonego |ub przymusowego zaniechanĺa bądŹ istotnego ograniczenia
działa|ności Subfunduszu Iub Funduszu.

PoDMIoT, KToRY PRzEPRoWADztŁ BADANIE sPRAWozDANtA FlNANsoWEGo

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 |istę podmiotiw uprawnionych do badania sprawozdań finansowych pod numerem 130.

7. KATEGORIEJEDNOSTEKUCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa rÓżnych kategorii.
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I ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GŁoWNA

Składniki |okat 3í grudnia 2008 loku

(w ýsĺącach złoých)
Wańość wq lilańość weďug 

Procentowv udziď. ; wvcenv na oz|en 
w aktywacŕogótemcenY naDYcla 

bilansowy

Akcje

Wananty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwiý depozytowe

Lisý zastaume

Dłużne papiery wartościowe

Insüumený pochodne

J ed nosťĺi uczestnic{wa

Certyfikaý inwesýcyjne

TyttĄ uczeshictwa emitowane pzez insýfu cje wspó|nąo
inwestowania mające siedzibę za gnaniq

Wiezyte|ności

Weksle

Depozyý

lnne

4 105

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

2 890

0

0

0

0

0

0

0

0

0

64.97

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0

0

0

0

0

4 í05 2 890

Załączone dodatkowe informacje i objaśnienia stanowié integra|né częŚl niniejszego zestawienia
lokat
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2. TABELE UZUPEŁNIAJAGE

2.1. Akcje

(w tys. PLN z wyjąü{€m i|oŚci papierlw wartoŚciowych podanej w sztukach)

Akcie Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba
Kraj siedziby

émitenta

Wartośćweďug
ceny nabycia

\ryańość wed|ug wyceny
na dzień biIansowy

Procentowy udziď w
aktywach ogó|em

Ats
ASBIS ENTERPRISES
ASSECO POLAND
ASSECO BUSINESS SOLUTIONS
ASSECO SLOVAKIA
ATM GRUPA
BIOTON
CINEMA CITY INTERN.
CITY INTERACTIVE
COMARCH
COMP SAFE SUPPORT
cYFRoWý PoLsAT
EUROTEL
HYPERION
IGROUP
INTER CARS
K2INTERNET
KOMPAP
MAcRoLoGĺc
MNI

MULTĺMEDIA
NETIA
NETMEDIA
NOVITUS
OPONEO.PL
OPTOPOL TECHNOLOGY
PHARMENA
QUANTUM
QUMAK-SEKOM
RADPOL
RAINBOW
SIMPLE
SONEL
TECHMEX
TETA
TPSA
ryN
WASKO
t^lQtD

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-ASO

AR-RR
AR-RR

AR-RR

AR-RR
AR-RR

AR.RR

AR.RR
AR-RR

AR-RR

AR-RR
AR-RR
Áp-pp

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
New Connect

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW
epw

1í0
77

796
10 16

346
405

720 00

566
13 76

75

179
8í3
388
550
645

60

209
835
695

39 82

900
36 ĺ0
589
768
731
262
240
302
982
626
376
830
753

60

OJU

1261

2406
20 95

755

Polska

cvpr

Polska

Polska

słowacja

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
p^lc|.ä

1l

I

441

12:,

't0i

301

ĺ3ĺ
12,

4l

7l

ĺ0j
7/

3ĺ
1tl

3t

[,

241

12,

6I

4l

12,

ö/

3i

o,

14'
JI

2l

9l

5'
,
I

26t

41'

9,

Ą

1

37€

M

2C

144

87

103

ĄÍ

6!
ĺí(
J'
1a

€

1{

c(

101

öt

61

8i
4(

ĺ01

5t

3S

5!

2!
't0:

1'

o(

3t

6'

32t

4Í

1At

0.0!

0.0t

8.5(

0.9!
'1.01

0.4{

3.21

ĺ.9(

2.3i,

1.0í

ĺ.5l
2.41

0.7{

0.3i

0.,|ĺ

0.3(

0.6r

1'2Í

2.2i

í.9l
1.3i

1.9(

0.9(

1.2

0.81

í.3i
0.5r

0.8r

0.2i

í'3i
0.7ĺ

0.1

1.3:

5.4

7.21

í '0|

2.3,

\kcie Ézem í 033 30' 4 í0] 2 89( 6,1.91

AR-ASo . akwny rynek-alternatyü/ny system obrotl

AR-RR - aktyľny rynek-rynek regu|owany

Załączone dodatkowe informacje i objaśnienia stanowią integraIną częśl niniejszego zestawienia
lokat
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe sporządzone za okres od dnia 8 kwietnia 2008 roku do ónia

31 qrudnia 2008 roku

3. TABELE DODATKOWE

Rodai Ląena ||eba
wartość wed|ug ceny

nabycla
vaÍtoóć wed|ug wyffi

na dy'gń b||anst,ł|
'rc@ntowy uddał l
aktyľ8ch ogółm

)apiery wďbśdow gwaratilane prz€z skań Pańsńła 0

'apiery wabściow gwďiltďam pr6z NBP 0.0

,aplary wabściow gwarmtilare präz jednod(i ffimďu
grybialmo 0.0

,aPEry wrespre gwďilwang przez panstwa na|gŹ@ do oEcD
z lMae€niom fuffis|itoi Po|słiéi) 0.0
.ryEĺ' wđU*ruW gwďą|WarE Féz m|ęo4|nď@ore nsyuqe
inan$re, któryń cfonkim jed Rzwpospo|ita PoblG |ub przynajmnigj
c.|nn 7 näńfunáh'łvó d^ nFen

0.0

jrupy kapttałowe' o któÍych mowa w art 9
|śffi

ľvaÍoóc według wy@ny
ng dfigń b||answ

řrc@npw}' u@ď w

'fu'.h ód&eň
46 10.5

i|dadn|k| |okat naby|e od podm|otów, o klórych mowa w art ,| 
07 uEta\.W lvaÍtoúć według wycB:

na ddgł bl|anew
'rcentow udfjďt
sktyľach ogółĐ

'uMuv nlB nĐywď od podmrctrĘ o Krryń mm w aĺf 107 usbwy papisrów wíbściowych innyďl niż mitowae pzez Skarb Pańs{wa |ub
|ďodoľy Bilk Polśd' 0.0

PQ|ery w8ńośc|ow€ €m|ĺowane puą
mlędfYnarcdowe In8tytucje fl nanswą

!{aä8 emltffta KEj sledfby emltenta Rodzal rynku Nila rynku Llczba
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Załączone dodatkowe informacje i objaśnienia stanoWĺą integraIné część niniejśzego zestawienĺa
lokat
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Nowoczesnych Technologii
Jednostkowe sprawozdanie finansowe sporządzone za okres od dnia 8 kwietnia 2008 roku do dnia

31 grudnia 2008 roku

!I BILANS

(w ýsiącach złoých)
31 grudnia

2008 roku

I. AKTYWA
1. Środki pieniężne i ich ekwirlrĺa|enty

1 .1 . Środki pieniężne na rachunku bieżącym

1.2. Środki pieniężne na rachunku nabyć

1.3. Środki pieniężne na rachunku odkupień

1.4. Środki pieniężne na rachunkach wyspecja|izowanych programów inwestowania

1.5. Środki pieniężne na krótkoterminowych |okatach bankowych

2' Na|eżności
2'1' Z týu|u zbyých akýwów
2'2'Zĺflu|u zbyých jednostek uczestnictwa a|bo wydanych ceńyfikatów inwesýcyjnych

2.3. Dywidendy

2.4. Odsetki

2'5' Zýułu posiadanych nieruchomości, w tym czynszów

2.6. Z ýtulu udzie|onych poĄczek
2.7.Pozostde

3. Ttansakcje pzy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu
4. Składniki |okat notorlrane na aKyľmym rynku, wtym:

4.1. Papiery wartościowe udziďowe
4'2, Dłużne papiery wańościowe odsetkowe

4.3. Dłużne papiery wartościowe dyskontowe

4'5. Jednostki i ýtuty uczestnictwa

4.6. lnne

5. Składniki |okat nienotowane na aktywnym rynku, wtym:
5'1' Papiery wańościowe udziďowe

5.2. Dlużne papiery wartościowe odsetkowe

5'3. Dlużne papiery wańościowe dyskontowe

5'4. Jednostki iýtuý uczestnictwa

5.6. Udziaý w spilkach z o.o.

5.7. lnne

6. Nieruchomości
7. Pozostałe aktytłła

ll. ZOBOWIAZ/ANIA

lI|. AKľYWA NETTo (l.tD

|V. KAP|TAŁ FUNDUSZU
1. Kapitďwpłacony

2. Kapitď wypłacony (wie|kość ujemna)

V, DOCHODYZATRZYMANE
1. Zakumu|orryiane, nieľozdysponowane prrychody z |okat netto

2. ZakumuIoułany, nierozdysponounny zrealĺzoułany rysk (strata) ze zbycia Iokat

V|' vtl'zRosT (SPADEK)WARToŚc| LoKAT W oDN|ES|EN|U Do CENY NABYC]A
V| |. KAP|TAŁ FU NDUszU I ZAKU MU LoWANY WYN| K z oPERAGJ l (|V+v+l.V|)

4 449

1 509

709

0

0

0

800

50

CU

0

0

0

0

0

0

0

2 890

2 890

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

17

4432
5 903

I 661

(2758)
(256)

(38)

(218)

(í 215)

4432

Liczba jednostek uczestnictwa

Wartośi aktywów netto na iednostkę uczestnictwa (w zł.)

63 155.35

70.18

Załączone dodatkowe informacje iobjaśnienia stanowiąintegra|nączęŚć niniejszego bi|ansu
6



CommerciaI Union Fundusz Inwestycyjny otwańy Subfundusz CU Nowoczesnych Techno|ogii
Jednostkowe sprawozdanĺe finansowe sporzédzone za okres od dnia 8 kwietnia 2008 roku do dnia

31 grudnia 2008 roku

ill RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

(w tysiącach złotych)
I 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 kursowvch

4. Pozostałe

II. KOSZTY FUNDUSZU

1. Wynagrodzenie dla towarzystwa

2. Wynagrodzenia d|a podmiotów prowadzących dystrybucję

3. opłaty d|a depozytariusza

4. opłaty zt,liązane z prowadzeniem Ęestru aktywów 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 poligraÍiczne

10. Kosztyodsetkowe

11' Ujemne sa|do różnic kursowych

12. Pozostale

II I. KOSZTY POKRYWANE PPŽ;FZ TOWARZYSTWO
lv. KoszTY FUNDUSZU NETTO (lt.ilt)

v. PRZYCHODYZ LOKAT NETTO (t.tv)

vr. zREALrzowANy I N|EZREALIZOWANYZYSK 
' 
(STRATA)

1. Zĺea|izowany zysk / (strata) ze zbycia |okat, w tym:

- z tytułu riżnic kursowych

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

- z tytułu różnic kursowych

vil. wYNlKz oPERACJ| (V+Vt)

83

39

44

U

0

121

110

0

U

0

0

0

U

0

0

0

0

11

0

121

(38)

(í 433)

(218)

0

(1 215)

0

(1 47'.t')

wYNrK Z OPERACJT pRZypADAJACy NA JEpNOSTKt UCZESTNTCTWA ( 23.29)

Zallączone dodatkowe informacje i objaŚnie-nia stanowié integralnączęśi niniejszego rachunku
wyniku z operacji

ĺ



Commercia| Union Fundusz lnwestycyjny otwańy SubÍundusz
Jednostkowe sprawozdanie finansowe sporządzone za okres od

31 grudnia 2008 roku

CU Nowoczesnych Technologii
dnia 8 kwĺetnia 2008 roku do dnia

IV ZESTAWIENIE ZMIAN WAKTYWACH NETTO

(w ýsiącach złoých z wyjątkiem wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa podanej w złoých
oraz i|ości jednostek uczestnictwa podanej w sáukach)

E kwietnia -

31 grudnia

2008 roku

I. ZMIANA WARTOSCIAKTYWOW NETTO

í. Wańość aktywów netto na koniec popzedniego okresu sprawozdawczego
2' Wýnik z operacji za okres sprawozdawcry (razem)' w tym:

a) Pzychody z lokat netto

b) Zĺea|izowany zysk (strata) ze zbycia |okat

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

3. Zmiana w akýwach netto z qÉułu wyniku z operacji

4. Dystrybucja dochodów (pzychodów) funduszu (razem):

a) z przychodlw z lokat netto

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

c) z przychodTw ze zbycia lokat

5' Zmiany w kapita|e w okresie sprawozdawczym (razem), w ým:
a) Powiększenie kapitału z tytułu zbyých jednostek uczestnictwa

b) Zmniejszenie kapitafu z tytufu odkupionych jednostek uczestnictwa

6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym (3.4+ŕ5)

7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego

8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawcrym

II, ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

1'Zmiana |iczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w ým:
a) Liczba zbýych jednostek uczestnictwa

b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

c) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

2' Liczbajednostek uczestnictwa narastająco od początku działa|ności Funduszu wým:
a) Liczba zbýych jednostek uczestnictwa

b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

c) Saldo jednostek uczestnictwa

l||. zMlANA WARToŚo AKTWVTW NETTo NA JEDNosTKt UczEsTN|cTWA
1. Wańośl aktywÓw netto na jednostkę uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu

sprawozdawczego*

2. Wańośl aktywlw netto na jednostkę uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego
3. Procentowa zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

(w stosunku rocznym)

4. Minima|na wańość akt'ywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze
wskazaniem daty wyceny:

- data wyceny
5. Maksyma|na wartośc aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze

wskazaniem daty wyceny:

- data wyceny
6' WartoŚc aktywow netto na jednostkę uczestnictwa Według ostatniej Wyceny W okresie

sprawozdawczym, ze wskazaniem daý wyceny

- data wyceny

|V. PRocENToWY UDZ|AŁ KoszTlw puĺouszu W ŚREDN|EJ WARToŚc| AKTYWÓW
NETTO, WTYM:

1. Procentowy udział wynagrodzenia d|a towazystwa

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dIa podmiotiw prowadzących dystrybucję

3. Procentowy udział opłat d|a depozytariusza

4. Procentowy udział opłat związanych z prowadzeniem rejestru aktywóW funduszu

5' Procentowy udział opłat za usługi w zakresie rachunkowoŚci

6. Procentowy udział opłat za usługi w zakresie zaĺządzania aktywami funduszu

0

(1 471)

(38)

(218)

(1 215)

( 4r1)

0

0

0

0

5 903

8 66'l

(2758)

4 432

4 432

3't71

63 í55.35

94 998.77

(31843.42)

63 ĺ55.35

63 155.35

94 998.77

(31843.42)

63 155.35

1 00.00

70.18

(40.72o/o)

OV.JZ

2008-12-22

100.06

2008-05-07

70.1 I
2008-'t2-31

4.38Yo

3.98o/o

0.00%

0.00%

o.oo%

0.00%

0.00%

* Zważywszy, że subfundusz cU Nowoczesnych Techno|ogli został utwouony w dniu 8 kwietnia 2008 roku niniejsza pozycja pÍezentuje wańośl aktywÓw

netto na jednostkę uczestnictwa na datę utwoŻenia subfunduszu.

Załączone dodatkowe informacje i objaŚnienia stanowią integraInączęśl niniejszego zestawienia
zmian w aktywach netto.
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Commercial Union Fundusz lnwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Nowoczesnych Technologii
Jednostkowe sprawozdanie finansowe sporządzone za okres od dnia 8 kwietnia 2008 roku do dnia

31 grudnia 2008 roku

NoTY oBJAśNnJAcE

PoLITYKA RAGHUNKoWoŚc! sUBFUNDUSZU

1.1. Przyjęte zasady rachunkowości

1.1.1. Format oraz podstawa spolzédzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanĺe finansowe zostało przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29
wrzeŚnia ,|994 r. o rachunkowości (tekst jedno|ity Dz. U, Nr 76 z dnia 17 czerwca 2002 roku,
z póżniĄszymi zmianami) oraz rozporzédzenia Ministra Finanslw z dnia 24 grudnia 2OO7 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,
ktlrego dotyczą.

2. operacje dotyczéce Subfunduszu ujmuje się w walucie, w ktlĘ są wyraione , a takŻe
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 składników |okat przez Subfundusz ujmuje się w księgach
rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia umowy.

4' Składniki |okat nabyte a|bo zbyte pzez Subfundusz w dniu Wyceny po momencĺe
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 aktywÓw Subfunduszu i usta|eniu jego zobowiązań.

5. Nabyte składniki |okat ujmuje się w księgach rachunkowych Subfunduszu według
ceny nabycia' Pľzyjmuje się, ie składniki |okat nabyte nieodpłatnie posĺadajé cenę
nabycia rlwnązeru.

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

7. Zmianę wartości nomina|nej nabytych akcji, nie powodującą zmiany wysokoŚci
kapĺtału akcyjnego emitenta, ujmuje się w ewidencjĺ ana|itycznej, w któĘ dokonuje się
zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

8. Zysk |ub stratę ze zbycia |okat wy|icza się metodą ,,najdroisze spzedaje się jako
pierusze'' (HIFo)' po|egającą na przypisaniu spzedanym składnikom najwyzszej ceny
nabycia danego składnika |okat, a W przypadku instrumentlw wycenianych w
wysokości skorygowanej ceny nabycia oszacowanej pzy zastosowaniu efekýwnej
stopy procentowej, najwyzszej biezącej wartości ksĺęgowej. Pzy wy|iczaniu zysku |ub
straty ze zbycia |okat metody, o której mowa powyzej nĺe stosuje się do:

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

/ zobowlązań z tytułu zbycia papierów wartościowych, przy zobowiézaniu się
Subfunduszu do odkupu,

/ na|einoŚci z tytułu udzie|onej poŻyczki papierów wartościowych, w rozumieniu
rozporzédzenia o poŻyczkach papierTw wartościowych,

{ zobowiązań z tytułu otrzymanej poŻyczki papierÓw wartoŚciowych, w rozumieniu
rozporządzen ia o pozyczkach pa p ie rlw wa rtościowych.

9. W pzypadku, gdy jednego dnia dokonuje się transakcji zbycia i nabycia danego
składnika |okat, w pierwszej ko|ejności ujmuje się nabycie danego składnika.
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10. W pzypadku wygaśnięcia zobowiązań z tytułu wystawionych opcji uznĄe się, iz
wygaŚnięciu podIegajé kolejno te zobowiązania, z tytułu ktrrych zaciągnięcia
otrzyma no nĄniisząprem ię netto'

11, Środki pienięzne Wyraione w wa|utach obcych |ĺkwiduje się według metody
,,najdroższe Iikwiduje się jako pierwsze'' (HIFo).

12' Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje się 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 akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje się w księgach
rachunkowych Subfunduszu W dniu, w którym na potrzeby Wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pienľszy kurs rynkowy nieuwzg|ędniajécy 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 dochodiw od odsetek |ub innych pozytków uzyskanych od papierów
wańościowych emitowanych za granicą ujmuje się w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wypłaty tych dochodiw.

16. Zobowiązania Subfunduszu z tytułu wystawionych opcjĺ ujmuje się w bĺ|ansie w
pozycji zobowiązania z tytułu wystawionych opcji. W dniu wystawienia opcji
zobowiązanie z tytułu wystawienia opcji ujmuje się w wysokości otzymanej premii
netto.

17. otwarty kontrakt terminowy ujmuje się w księgach rachunkowych Subfunduszu
według wańości księgowej równej zeru. Prowizja mak|erska i inne koszty związane z
jego otwarciem pomniejszają niezrea|izowany zysk (powiększają niezrea|izowaną
stratę) z Wyceny kontraktu. Prowizja mak|erska oraz inne koszty związane z
zamknĺęciem kontraktu pomniejszają zrea|izowany zysk (powiększajé zrea|izowaną
stratę) z kontraktu terminowego.

18. Niezrea|izowany zysk (strata) z Wyceny |okat wpływa na wzrost (spadek) wyniku z
operacji.

19. Przychody z|okatobejmująw szczegó|ności:
,/ dywidendy ĺ inne udziały w zyskach,

,/ przychodyodsetkowe,

r' dodatnie sa|do róznic kursowych powstałe w związku z Wyceną środklw
pien iężnych, na |eżnoŚci oraz zobowiązań w wa I utach obcych.

Przychody odsetkowe od dłuinych papierów wartoŚcĺowych, wycenianych w wartoŚci
godziwej, na|icza się zgodnie zzasadami usta|onymid|a tych papierów wartoŚciowych
przez emitenta.

Przychody odsetkowe od |okat bankowych na|icza się przy zastosowaniu efekýwnej
stopy procentowej.

20. Koszty operacyjne Subfunduszu obejmujéw szczegi|ności:

/ wynag rodze n ie Towarzystwa za zarządzanie S u bf u nd uszem,

,/ koszty odsetkowe,

,/ ujemne sa|do riinic kursowych powstałe w związku z Wyceną środkTw
pienięznych, na|eŻnoŚci oraz zobowiézań w waIutach obcych'

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarządzanie Subfunduszem naliczane jest w każdym
dniu wyceny za kaidy dzień roku od wartości aktywlw netto Subfunduszu usta|onych
w poprzednim dniu Wyceny. Wynagrodzenie roz|iczane jest w okresach miesięcznych i

płatne jest do 7 (siidmego) dnia roboczego następnego miesiąca kalendarzowego.

Koszty odsetkowe z tytułu kredytów i pożyczek zaciągniętych przez Subfundusz
roz|icza się w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentoweĺ

í0
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21. WartoŚć aktywów netto Subfunduszu usta|ana jest w dniu wyceny okreŚ|onym w
statucie Funduszu.

1.1.3. Zasady wyceny aktywlw Subfunduszu

A.

1.

2.

B.

1.

Zasadv oollne

Aktywa Subfunduszu wycenia się, a zobowiązania Subfunduszu usta|a się według
staniw odpowiednio aktywlw Subfunduszu i jego zobowiązań oraz odpowiednio
kursów, cen iwartoŚciz godziny 23.00 w dnĺu wyceny.

Aktywa Subfunduszu wycenia się, a zobowiązania Subfunduszu usta|a się według
wiarygodnie oszacowanej wartoŚci godzĺwej, z zastrzeŻeniem składniklw, o ktrrych
mowa w pkt. D 14 ponizej.

Wvbór rynku ołówneqo

W pzypadku, gdy składniki |okat Subfunduszu notowane są na więcej niż jednym
aktywnym rynku |ub w więcej nii jednym systemie notowań, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytarĺuszem, z zachowaniem najwyższej staranności, dokonuje
d|a danego składnika |okat Subfunduszu wyboru rynku głlwnego |ub właściwego
systemu notowań, który naj|epiej spełnia następujące warunki:

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

b) moz|iwoŚl dokonania pzez Subfundusz transakcji na danym aktywnym rynku.

Składniki |okat Subfunduszu notowane na aktvwnvm rynku
Akcje, prawa do akcji, prawa poboru notowane na aktywnym rynku
Według ostatniego dostępnego w momencie dokonywania wyceny, o którym mowa W
pkt.A1 powyzej kursu dostępnego na aktywnym rynku, p|zy Czym jeze|i dany rynek
wyznacza kurs zamknięcia |ub inną wartośl stanowiącą jego odpowiednik wycena
następuje według tego kursu |ub wartości.

Dłuzne papiery wartoŚciowe notowane na akýwnym rynku
./ Dłuine papiery wartościowe, d|a których rynkĺem głlwnym jest Giełda Papierlw

Wartoścĺowych w Warszawie SA - według ostatniego dostępnego w momencie
dokonywania Wyceny, o którym mowa w pkt. A1 kursu zamknięcia.

,/ Dłuine papiery wartościowe, d|a których rynkiem głiwnym 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 d|a danego
papieru wartoŚciowego według ostatniej ceny transakcyjnej ogłoszonej pĺzez 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 składnika |okat
Subfunduszu.

c) BondtraderComposĺte.

W pzypadku braku wskaŹnikiw okreŚ|onych w |it. a) - c) d|a danego składnika
lokat Subfunduszu lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza
wskaŹniki te nie odzwiercied|ają wartoŚci po jakiej można dokonal w danym dniu
transakcji kupna/sprzedaży danego papieru wartoŚciowego, Wycena dokonywana
jestw oparciu o Średniąz cen transakcji |ub ofert kupna ogłaszanych przez dwie
instytucje finansowe, mające według naj|epszej wiedzy Funduszu największy

c.
1.

2.
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3.

4.

udział w obrocie danym wa|orem w miesiącu ka|endarzowym poprzedzĄącym
mĺesiąc, w którym dokonywana jest wycena.

./ Dłuzne papiery wartoŚciowe, d|a których rynkiem głiwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegÓ|ności dłuzne papiery wańoŚciowe notowane na rynkach
zagranicznych - według ostatnĺego dostępnego W momencie dokonywania
Wyceny, o którym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jeze|i dany rynek wyznacza
kurs zamknięcia |ub inną wartośc stanowiącą jego odpowiednik wycena
następuje według tego kursu |ub wartości. W pzypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa się w szczególnoŚci na podstawie:

a) B|oomberg Generic, a w p]zypadku 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) BondtraderComposite.

W pzypadku braku wskaŹników określonych w |it' a) - c) d|a danego składnika
|okat Subfunduszu |ub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytarĺusza
wskaŹniki te nie odzwiercied|ają wańości po jakiej moina dokonai w danym dniu
transakcji kupna/sprzedazy danego papieru wartościowego, Wycena dokonywana
jest w oparciu o średnią z cen transakcji |ub ofert kupna ogłaszanych przez dwie
instytucje finansowe, mające według naj|epszej wiedzy Funduszu największy
udział w obrocie danym wa|orem w miesiącu ka|endarzowym poprzedzającym
miesiéc, w ktlrym dokonywana jest wycena.

{ W pzypadku' gdy ze wzg|ędu nazb|iŻĄący się termin wykupu dłuznych papieriw
wartoŚciowych nie jest moz|iwe dokonanie wyceny według zasad okreŚ|onych
powyzej papiery te wycenia się metodą odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstałych jako różnica pomiędzy ceną wykupu danego papieru wartościowego
a ostatnĺą wartoŚcią godziwą po jakiej Subfundusz wycenił dany papier
wartościowy według zasad okreś|onych powyżej'

Terminowe instrumenty pochodne - według ostatniego dostępnego w momencie
dokonywania Wyceny, o którym mowa w pkt. A1 usta|onego na aktywnym rynku kursu
okreś|ającego stan roz|iczeń Su bfu nd uszu i i nstytucj i rozlĺczen ĺowej.

Pozostałe składniki |okat Subfunduszu - według ostatniego dostępnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktlrym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu,
przy czym jeze|i dany rynek wyznacza kurs zamknięcia |ub inną wartoŚi stanowiącą
jego odpowiednik Wycena następuje według tego kursu |ub wartości'

JeŻe|i w przypadku składników lokat Subfunduszu, o których mowa w pkt. 1 . 4 w
opinii Subfunduszu ostatnĺ dostępny kurs nie odzwiercied|a wartości godziwej
wyceniane sé one tak jakby były składnĺkami |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 |okat Subfunduszu nienotowane na aktvwnvm rvnku

Dłuzne papiery wartościowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane są w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym W przypadku pzeszacowywania dłuinych papieriw
wartoŚcĺowych wycenianych według wartości godziwej, do wysokoŚci skorygowanej
ceny nabycia - wańoŚć godziwa wynikająca z ksiąg rachunkowych stanowi, na dzień
przeszacowania, nowo usta|oną skorygowaną cenę nabycia. W pzypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest różna od daty jej roz|iczenia papier wartościowy
ujmuje się w księgach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowaną cenę nabycia
wy|icza się od dnia roz|iczenia transakcji nabycia.

5.

1.
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3.

4.

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

Papiery wartościowe nabyte przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu, wycenia
sĺę, poczéwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodą skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Zobowiązania z tytułu zbycia papierów wartościowych przy zobowiązaniu się
Subfunduszu do odkupu, wycenia się, poczéwszy od dnia zawarcia umowy
spzedaŻy, metodé skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej pzy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wycenia się w oparciu o modele Wyceny
powszechnie stosowane d|a danego typu instrumentlw, a w szczegó|ności w
przypadku kontraktlw terminowych, terminowych transakcji wymiany wa|ut, stóp
procentowych - wg mode|u zdyskontowanych przepływów pienięznych.

Dłuzne papiery wartościowe zawieĘące wbudowane instrumenty pochodne wycenia
się według wartoścĺ godziwej oszacowanej przez Wyspecja|izowaną nieza|eżną
jednostkę świadczącą tego rodzaju usługi lub jeŻe|i Subfundusz nie kozysta z usług
takiej jednostki w następujący sposób:

{ w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne są ściś|e powiézane z
wycenianym papierem dłużnym to wartoŚć całego instrumentu finansowego
będzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego d|a danego ĺnstrumentu
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 dłuznym, wówczas wartośl wycenianego instrumentu
finansowego będzĺe stanowil sumę wartoŚci dłuznego papieru wartoŚciowego
(bez wbudowanych instrumentów pochodnych) wyznaczonej przy
uwzg|ędnieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartoŚci wbudowanych
instrumentów pochodnych wyznaczonych w oparciu o mode|e właściwe d|a
poszczegó|nych instrumentiw pochodnych. Jeieli jednak wartoŚl godziwa
wydzĺe|onego instrumentu pochodnego nie moze byó wiarygodnie okreś|ona to
taki instrument wycenia się według skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowanĺu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek Wyceny
za|icza się odpowiednio do przychodów odsetkowych |ub kosztTw odsetkowych'

Jednostki uczestnictwa o|az tytuły uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia się według ostatniej ogłoszonej przez dany fundusz |ub właŚcĺwą instytucję
wartoścĺ aktywów netto funduszu na jednostkę |ub tytuł uczestnictwa skorygowaną o
ewentua|ne, znane Subfunduszowi zmiany wartoŚcĺ godziwej, jakie wystąpiły od
momentu ogłoszenia do dnia Wyceny.

Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia się według:

{ wartoŚci teoretycznej praw poboru jako riżnĺcy między ceną akcji z ostatniego
notowania z prawem poboru, a ceną odniesienia na pienľszym notowaniu akcji
po ustaleniu prawa poboru lub{ wartości biezécej prawa poboru uwzg|ędnĺającej róznicę między bieżécym
kursem rynkowym akcji sprłki a ceną akcji nowej emisji oraz |iczbę praw poboru
potzebnych do objęcia jednej akcji nowej emisji,

w za|eżnoŚci od tego, ktlra z powyzszych wartoŚcĺjest niższa.

Jeze|i akcje nienotowane na aktywnym rynku są tożsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia się je według cen tych papieriw
wartoŚciowych zgodnie z zasadami okreś|onymi w pkt. c1. W przecĺwnym wypadku
akcje wycenia się w oparciu o ostatnią z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pĺenľotnym |ub w pienľszej ofercie pub|icznej, powiększoną o wartośl godziwą prawa
poboru niezbędnego do ich objęcia w dniu wygaŚnięcia tego prawa, a w pzypadku,
gdy zostały okreś|one róine ceny d|a nabywców - w oparciu o Średnią cenę nabycia,
Ważoną liczbé nabytych 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 wartoŚl godziwą.

5.

7.

9.
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Jeze|i prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sątozsame W prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia się je według cen tych papieriw
wartościowych zgodnie z zasadami określonymi w pkt' c1. W pzeciwnym wypadku
prawa do akcji wycenia się w oparciu o ostatnią z cen po jakiej nabywano je na rynku
pierwotnym |ub w pierwszej ofercie pub|icznej, powiększoną o wartoŚi godziwą prawa
poboru niezbędnego do ich objęcia w dniu wygaŚnięcia tego prawa.

Pozostałe składniki |okat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane są
na podstawĺe zasad określonych pŻez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, według wiarygodnie ustaIonej wartoŚci godziwej na podstawie
oszacowania wartości składnika |okat Subfunduszu za pomocą powszechnie
uznanych metod estymacji.

Wycena aktvwiw i zobowiazań Subfunduszu denominowanych w wa|utach obcvch

Aktywa ĺ zobowiézania 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 wa|ucie, w której są denominowane.

Aktywa i zobowiézania, o ktlrych mowa w pkt. 1 wykazuje się w złotych po|skich po
przeliczeniu według ostatniego dostępnego w momencie dokonywania wyceny, o
ktirym mowa w pkt. A1, Średniego kursu wy|iczonego dla danej wa|uty pzez
Narodowy Bank Polski.

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowości

W okresie sprawozdawczym nie miały miejsca zmiany stosowanych przez Subfundusz
zasad rachunkowoścĺ.

10.

11.

E.

1.

2.
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2. NALEżNoŚclSUBFUNDUSZU

(w tysiącach złotych) 31 grudnia

2008 roku

Z tytułu zbytych |okat

Z tytułu ĺnshumentów pochodnych

Z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa

Z tytułu dywidend

Z tytułu odsetek

Z tytułu posiadanych nieruchomości, w tym czynszów

Z tytułu udzie|onych poiyczek

Pozostałe na|eżności

50

Razem na|eżności Subfunduszu 50

3. ZOBOWTAZANTASUBFUNDUSZU

(w tysiącach złotych) 31 grudnia

2008 roku

Z tytułu nabytych aktywów

Z tytułu hansakcji przy zobowiązaniu się Subfunduszu do odkupu

Z tytułu inshumentiw pochodnych

Z tytułu wpłat na jednostki uczestnictwa

Z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa

Z tytułu wypłaty dochodów Subfunduszu

Z tytu|u Wypłaty pzychodów Subfunduszu

Z tytułu wyemitowanych ob|igacji

Z tytułu kritkoterminowych pożyczek i kredytów

Z tytułu długoterminowych pożyczek i kredytów

Z ýtułu gwarancji |ub poręczeń

Z tytułu rezeru na wynagrodzenie d|a Towarzystwa

Z tytułu rozrachunków pub|icznoprawnych

Pozostałe zobowiazania

15

Razem zobowiązania Subf unduszu '17

4. Śnooxl PlENttżNE llcH EKWIWALENTY

(w tysiącach złotych) Waluta 31 grudnia

2008 roku

Deutsche Bank Polska S.A. 1 509

Srodki pieniężne, razem 't 509

Sredni w okresie sprawozdawczym
pieniężnych utzymywanych w ce|u

bieżących zobowiązań Subfunduszu

stan środków

zaspokojenia

Średni w okresie spraunzdavrrcrym stan środków
pieniężnych utrrymywanych w celu zaspokojenia
bieżących zobowiązań Subfunduszu razem

15

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 waĺ.tości godziwej
wynikajécym ze stopy procentowej

Na dzĺeń 31 grudnia 2008 roku aktywa Subfunduszu nie były obciązone ryzykiem zmiany
wartości godziwej wyn ikającym ze stopy procentowej.

Na dzĺeń 31 grudnia 2008 roku zobowiązania Subfunduszu nie były obciąione ryzykiem zmiany
wa ńości godziwej wyn ĺkającym ze sto py procentowej.

5.1.2. Aktywa i zobowiézania Subfunduszu obciéŻone ryzykiem przepływiw Środkiw
pienięŻnych wynikajécym ze stopy procentowej

Na dzień 31 grudnia 2008 roku aktywa Subfunduszu nie były obciąione ryzykiem przepływlw
pie n ięznych wyn ikającym ze stopy proce ntowej'

Na dzień 3.ĺ grudnia 2008 roku zobowiązania Subfunduszu nie były obciążone ryzykiem
przepływlw pien ięinych wyn i kającym ze stopy procentowej.

5.2. Poziom obciéżenia aktywiw izobowiézań Subfunduszu ryzykiem kredytowym

5.2.1. Maksymalne obciéżenie ryzykiem kredytowym

Zgodnie z zasadami po|ityki inwestycyjnej okreś|onymi w statucie Subfundusz |okuje aktywa
głiwnie w akcje. W okresie sprawozdawczym Subfundusz |okował aktywa wyłącznie w papiery
zdematerializowane zgodnie z przepisami ustawy o obrocie instrumentamifinansowymi.

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

(w tysiącach złotych) 31 grudnia

2008 roku

Akcje oraz wynikające z nich prawa 2 890

Dłużne papiery wartościowe lub instrumený rynku pieniężnego

emitowane pzez Skarb Państwa

Na|eżności z tytułu zbytych aktywiw 50

Dywidendy

Przedpłaty na zakup papieriw wartościowych

Środki pieniężne na rachunkach bankowych w bankach krajowych ,1 
509

odsetki na|eżne od środków na rachunkach bankowych

Na|eżności od innych funduszy inwestycyjnych zarządzanych przez

Towarzystwo z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa

Pozostałe na|eżności

Razem aKvwa Subfunduszu 4 449

5'2.2' Wskazanie przypadkiw znaczécej koncentracji ryzyka kredýowego W

poszczegilnych kategoriach lokat

Subfundusz może lokować powyzej 35% wartości aktywów Subfunduszu wyłącznie w papiery
wartościowe emitowane, poręczone |ub gwarantowane przez Skarb Państwa |ub Narodowy Bank
Po|ski. W takim pzypadku Subfundusz jest obowiązany dokonywai |okat w papiery wartościowe
co najmniej 6 róinych emisji jednego emitenta z tym, ze wartośi |okat w papiery wartoŚciowe
jednej emisji nie może przekroczyi, 30% wartości Aktywów Subfunduszu' Zgodnie z
postanowieniami statutu całkowita wartoŚi lokat w dłuzne papiery wartościowe oraz instrumenty

rynku pienięznego nie może byi większa niŻ 40% wartoŚci aktywów Subfunduszu.
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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 obciéienia aktywiw izobowiézań Subfunduszu ryzykiem walutowym

Na dzień 31 grudnia 2008 roku Subfundusz nie posiadał w swoim portfelu składników |okat
wyrazonych w walutach obcych.

6. INSTRUMENTY POCHODNE

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

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

7.1' Transakcje przy 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 nie zawierał transakcji przy zobowiązaniu się
Subfunduszu do odkupu.

7.3. Naleiności z t1ltułu papieriw waĺtoŚciowych poŻyczonych od Subfunduszu w trybie
przep isów rozponédzen ia o poŻyczkach papie rów wartościowych

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawierał transakcji W trybie pzepisiw
rozpoządzen i a o poiyczkach pa p ierÓw wa rtości owych.

7.4. Zobowiézania z tytułu papierlw waftościowych pożyczonych przez Subfundusz w trybie
przep isiw rozponédzen ia o poiyczkach papieriw wartościowych

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawierał transakcjĺ W trybie przepisów
rozporządzenia o poŻyczkach papĺerów wańoŚciowych'

8. KREDYTYI POŻYCZKI

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zaciągał zadnych kredytÓw i pozyczek'

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie udzielał iadnych kredytlw i pozyczek.

9. WALUTY !RożNlcE KURSoWE

Aktywa i pasywa Subfunduszu są wyrażone wyłącznie w złotych po|skich. 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) B kwietnia -

31 grudnia

2008 roku

Składniki |okat notowane na aktywnym rynku, w tym:

- Papiery wartościowe udzia|owe

- Dłużne papiery wartościowe odsetkowe

- Dłużne papiery wartościowe dyskontowe

- Jednostki i tytuły uczestnictwa

- lnne

Składniki |okat nĺenotowane na aktywnym rynku, w tym:

. Papiery wartościowe udziałowe

- Dłużne papiery wartościowe odsetkowe

- Dłużne papiery wartościowe dyskontowe

- Jednostki i tytuły uczestnĺctwa

- lnne

(218)

(218)

Razem (2181

10.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) zwyceny aktywiw

(w tysiącach złotych) I kwietnia -

3'l grudnia

2008 roku

Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:

- Papiery wartościowe udzia|owe

- Dłużne papiery wartościowe odsetkowe

- Dłużne papiery wartościowe dyskontowe

- Jednostki i tytuły uczestnictwa

- lnne

Składniki |okat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:

. Papiery wartościowe udziałowe
- Dłużne papiery wartościowe odsetkowe
- D|użne papiery wartościowe dyskontowe

- Jednostki ĺ ýtuły uczestnictwa

- Inne

Razem (1 2151

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

aktywów netto Subfunduszu. Subfundusz
bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

(1 215)

(1 215)
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1í. KoszTYSUBFUNDUSZU

11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

Zgodnie ze statutem Funduszu Towarzystwo pokrywa bezpoŚrednio ze środków własnych
wszelkie koszty iwydatki związane z działa|noŚciąSubfunduszl,zawyjątkiem:

a) prowizji i opłat za przechowywanie papĺerlw wartoŚciowych oraz otwarcie i prowadzenie
rachunków bankowych,

b) prowizji i opłat związanych z transakcjami kupna i sprzedazy papierów wartościowych 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 isamoządowe, W tym opłat za zezwo|enia i rejestracyjnych,

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

Stąd tei wsze|kie pozostałe koszty, w tym zwłaszcza:

a) wynagrodzenie depozytariusza za Wycenę i przechowywanie aktywów Subfunduszu;
b) opłaty d|a agenta obsługującego oraz 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

materiałiw informacyjnych ĺ ogłoszeń,

nie obciązają Subfunduszu i nie są prezentowane w niniejszym sprawozdaniu finansowym'

1 1 .2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarządzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywów Subfunduszu wynagrodzenie w
wysokości 4o/o w ska|ĺ roku na|iczone od Średniej rocznej WartoŚci Aktywów Netto Subfunduszu'
Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera częŚci zmiennej, uza|eznionej od wynikÓw
Subfunduszu.

(w tysiącach złotych) 8 kwietnia -

31 grudnia

2008 roku

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

- CzęŚć stała wynagrodzenia

- Część wynagrodzenia uza|eżniona od wynikiw Subfunduszu

í2. DANE PoRóWNAWczE o JEDNoSTKAGH UczEsTNlcTWA

31 grudnĺa

2008 roku

Wartość aktywów netto Subfunduszu w tys' zł.

Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w zł'

110

1't0

4 432

70.18
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