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oPINIA NIEZ ALEŁNE G o BIEGł,E Go REWIDENTA

Dla Rady Nadzoľczej Commeľcial Union Polska - Towaľzystwa Fundusry Inwestycyjnych
Spółki Akcyjnej

l. Przepľowadziliśmy badanie załączonego jednostkowęgo sprawozdania finansowego za okľes
od dnia 8 kwietnia 2008 roku do dnia 31 grudnia 2008 ľoku (,'okľes sprawozdawczy'')
subfunduszu CU Nowych Spółek (,,Subfundusz,,), wydzielonego w ramach Commercial Union
Funduszu Inwestycyjnego otwaľtego (,,Fundvsz,,) z siedzibą w Warszawie, ul. Prosta 70,
obejmującego:

. wprowadzenie dojednostkowego spľawozdania finansowego,

. zestawięnie lokat sporządzone nadzień 31 grudnia 2008 ľoku w kwocie 2'913 tysięcy złotych,

. bilans sporządzony na dzień 31 gľudnia 2008 ľoku, który wykazuje aktywa netto w kwocie
3.515 tysięcy złotych,

r rachunek wyniku z operacji za okĺes sprawozdawczy, wykazujący ujemny wynik z opeľacji
w kwocie l.681 tysięcy z}otych,

. zestawienie zmian w aktywach netto za okľes sprawozdawczy, wykazujące zwiększenie stanu
aktywów netto o kwotę 3.5l5 tysięcy złotych, oraz

. notY objaśniające i informację dodatkową

(,,załączonej ednostkowe sprawozdanie fi nansowe'').

Za rzete|ność, prawidłowość ijasnośó załączonego jednostkowego Spľawozdania finansowego,
jak również za prawidłowośó ksiąg ľachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarząd Commeľcial
Union Polska _ Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spółki Akcyjnej (zwanego dalej
,,Towarzystwem''), towarzystwa fundus4r inwestycyjnych zarządzającego Funduszem
i reprezentującego Fundusz. Naszym zadaniem było zbadanie załączonego jednostkowego
spľawozdania finansowego i wyrażenie, na podstawie badania, opinii o tYm, czy spľawozdanie to
jest, we wszystkich istotnych aspektach, rzete|ne, prawidłowe i jasne orazczy księgi rachunkowe
stanowiące podstawę jego spoľządzenia są prowadzone' we ws4/stkich istotnych aspektach,
w sposób prawidłowy'

Badanie zatączonego jednostkowego sprawozdania finansowego przepľowadziliśmy stosownie
do obowiązujących w Polsce postanowień:

. rozdziaŁu 7 ustawy z dnia 29 września 1994 roku o rachunkowości (,,ustawa
o rachunkowości''),

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

w taki sposób, aby u4'skać racjonalną pewnośó, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidłowości. W szczegő|ności, badanię obejmowało sprawdzenie - w dużej mierze metodą
wyrywkową - dokumentacji, z której wynikają kwoty i informacj e zawartę w załączonym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowało ľównież ocenę poprawności
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przyjętych i stosowanych przez Zarząd Towarrystwa zasad rachunkowości i znaczących
szacunków dokonanych przez Zarząd Towarzystwa, jak i ogólnej prezentacji załączonego
jednostkowego Sprawozdania finansowego. Uważamy, ie przeprowadzone przez nas badanie
dostarczyło nam wystarczających podstaw do wyľażenia opinii o załączonym jednostkowym
spľawozdaniu finansowym traktowanym jako całośó'

Naszym zdaniem zat'ączone jednostkowe sprawozdanie finansowe' we wszystkich istotnych
aspektach:

. przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji za okres
sprawozdawcry, jak też sytuacji majątkowej i ťlnansowej badanego Subfunduszu na dzieŕl
31 grudnia 2008 roku;

. sporządzone zostało zgodnie z zasadami ľachunkowości okĺeślonymi w ustawie
o rachunkowości i wydanymi na jej podstawie pľzepisami, na podstawie prawidłowo
pľowadzonych ksiąg rachunkowych;

. jest zgodne z ustawą o rachunkowości i wydanymi na jej podstawie pľzepisami
oľaz postanowieniami statutu Funduszu, wpýwającymi najego treśó'

Informacja Zarządu Towarzystwa skięľowana do uczestników Subfunduszu oľaz oświadczenie
deporytaľiusza Subfunduszu' Sporządzone za okĺes sprawozdawczy, zgodnie z obowiązującymi
przepisami, zostały dołączone do połączonego spľawozdania finansowego Funduszu
spoľządzone5o za rok zakończony dnia 31 grudnia 2008 ľoku, o którym wydaliśmy opinię z
dniem 6 marca 2009 roku.

w lmlenlu
Ernst & Young Audit sp. z o.o.
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OSWIADCZENIE 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
piŹniejszymi zmianami) ofaz 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 Nowych Spółek
wydzielonego W ramach Commercia| Union Funduszu |nwestycyjnego otwartego, sporządzone za
okres od dnia 8 kwietnia 2008 roku do dnia 31 grudnia 2008 roku, obejmujące:

- zestawienie |okat subfunduszu według stanu na dzień 31 grudnia 2008 roku, wykazujące
składniki |okat funduszu o wartości 2 913 tys. zł;

- bi|ans subfunduszu sporządzony na dzień 3í grudnia 2008 roku, wykazujący wartośc
aktywów netto funduszu w wysokoŚci 3 515 tys. 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 wysokoścĺ
1 681 tys. zł;

- zestawienie zmian 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 3 515 tys' zł.

á,
Prezes Zarzadu

-A r\ f /^ [ľ| r l U x'Ä
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Marek Wiezbołowski

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

Warszawa, dnia 6 marca 2009 roku
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Commercia| Union Fundusz Inwestycyjny otwańy Subfundusz CU Nowych SpTłek
Jednostkowe sprawozdanie finansowe sporządzone za okres od dnia 8 kwietnia 2008 roku do dnia

31 grudnia 2008 roku

! WPROWADZENIE

1. INFORMACJE OGOLNE

Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,,Fundusz") jest funduszem inwestycyjnym
otwańym z wydzie|onymi subfunduszamiw rozumieniu przepisów Ustawy z dnia 27 mĄa 2004 roku o
funduszach inwestycyjnych (Dz. U. nr 146, poz. 1546 z plin. zm.).

Wg stanu na dzień bi|ansowy 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 Społek,
- CU Nowoczesnych Technologii,
- cU Akcji Europy WschodzécĄ oraz
- cU Nowych Sprłek.

Fundusz został wpisany do rejestru 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 są |okowane przede wszystkĺm w akcje, głównie spďek notowanych na rynkach
zorganizowanych w okresie krótszym niz 36 miesięcy do dnia nabycia akcji tej społki przez
Subfundusz, atakŻe instrumenty finansowe o podobnym do akcji poziomie ryzyka.
Całkowita wartoŚl |okat w akcje oraz instrumenty finansowe o podobnym poziomie ryzyka wynosi nie
mniej niż 60% wartości aktywów Subfunduszu. Subfundusz dąŻy do tego, aby co najmniej pďowę
wańości portte|a akcji Subfunduszu stanowiła wartoŚć akcji splłek notowanych na rynkach
zorganizowanych w okresie krltszym niż 36 miesięcy do dnia nabycia akcji tej spTłki przez
Subfundusz.

Całkowita wartoŚl |okat w dłuzne papiery wartoścĺowe oraz instrumenty rynku pienięŻnego jest nie
większa niŻ 40% wartoŚci aktywów Subfunduszu.

3. TOWARZYSTWOFUNDUSZYINWESTYCYJNYCH

organem zarządzającym Funduszem jest Commercĺa| Union Polska - Towarzystwo Funduszy
|nwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo'') z siedzibą w Warszawie, ul' Prosta 70, 00-838 Warszawa,
wpisane do Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem 0000011017. Sédem Ęestrowym d|a
Towarzystwa jest Sąd Rejonowy d|a m. st' Warszawy X|l Wydział Gospodarczy KĘowego Rejestru
Sądowego.

4. oKREs sPRAWozDAWczY t DZIEŃ BILANSoWY

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostało sporządzone za okres od dnia 8 kwietnia 2008 roku do
dnĺa 31 grudnia 2008 roku. Dniem bi|ansowym jest 31 grudnia 2008 roku.



Commercia| Union Fundusz Inwestycyjny otwarty Subfundusz CU Nowych Spółek
Jednostkowe sprawozdanie Íinansowe sporządzone za okres od dnia 8 kwietnia 2008 roku do dnia

31 grudnia 2008 roku

KoNTYNUACJA DzIAŁALNoscl

Sprawozdanĺe fĺnansowe Subfunduszu zostało sporządzone przy załoŻeniu kontynuowania
działa|noŚci przez Subfundusz oraz Fundusz w dającej się przewidzieć, przyszltoŚci tj. co najmniej 12
miesięcy po dniu 31 grudnia 2008 roku. Zarząd Towarzystwa nie stwierdza na dzień podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz potéczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktTw i oko|iczności, które wskazywałyby na zagroienie kontynuowania działa|noŚci przez
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesięcy po dniu bi|ansowym, czy|i 31 grudnia
2008 roku na skutek zamiezonego |ub przymusowego zaniechania bądŹ istotnego ograniczenia
działa|noŚci Subfunduszu Iub Funduszu.

6. PoDMIoT, KToRY PRZEPRoWADz|Ł BADANIE SPRAWoZDANIA FINANsoWEGo

Sprawozdanie finansowe pod|egało badaniu przez biegłego rewidenta. Badania sprawozdania
finansowego dokonała Ernst & Young Audĺt sp. z o,o' z sĺedzibą w Warszawie, Rondo oNz 1,
wpisana na Iistę podmiotTw uprawnionych do badania sprawozdań finansowych pod numerem 130.

7. KATEGORIEJEDNOSTEKUCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa róinych kategorii.
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I

1.

ZESTAWIENIE LOKAT

TABELA GŁoWNA

SkładnikiIokat 3í grudnia 2008 roku

(w tysiącach złotych)
Wańość wq Wańość wedfu9 

Procentowv udział
ceny nabyci-h *i:ľ.:;,ĺ,''.n waktywacŕogó|em

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dłużne papiery wartoścĺowe

Instrumený pochodne

Jednostki uczestnictwa

Certyfi kaý inwesýcyjne

Tytuły uczestnictwa emitowane pzez instýucje wspólnego
inwestowania mające siedzibę za granicą

WiezyteInoŚci

Weksle

Depozyty

lnne

3874

0

146

0

0

0

0

0

0

0

2779

0

1U

0

0

0

0

0

0

0

78.80

0.00

3.80

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

0

0

0

0

0

4020 2 9í3 82.60

Załączone dodatkowe informacje i objaśnienia stanowią integralnączęŚć niniejszego zestawienia
lokat
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31 grudnia 2008 roku

2. TABELE UZUPEŁNIAJACE

2.1. Akcje

(w tys. PLN z wyjątkiem i|oŚci papĺerlw waÍtościowych podanej w szfukach)

Akcie Rodzaj rynku Nafla rynku Liczba
Kraj siedziby

emitenta

WaÍtoślweďug
ceny nabycia

Wa]tośl według wyceny
na dzieri bilansowy

Procentowy udziď w

aktywach ogółem

I ASBIS ENTERPRISES
I

I 
ASSECO BUSTNESS SoLUTToNS

I ASSECO POLAND
L

ASSECO SLOVAKIA

BIOTON

BPHPBK

BRE

BZ\A/BK

CER.NOWA GALA

CERSANIT

CINEMA CITY INTERN.

CITY INTERACTIVE

CYFROWY POLSAT

DECORA

ECHO

EFH ZURĄWE WEZoWE
ELEKTROTIM

ENERGOINSTAL

EUROCASH

EUROTEL

FARMACOL

GRAJE\Ąo

GTC

HANDLOWY

IMMOEAST

INTER CARS

INTERSPORT POLSKA

K2INTERNET

KERNEL

KGHM

KOMPAP

MERCOR

MIESZKO

NEWWORLD RESOURCES

NORTH COAST

NOVITUS

OPONEO.PL
PEKAO

PGNIG

PHARMENA

PKN ORLEN

PKO BP

POLIMEX MS

POLISH ENERGY PARTNE

PRIMA MODA S.A.

QUMAK€EK0M
RADPOL

REDAN

SONEL

STALPROFIL

TPSA

TRAKCJA POLSKA

TVN

WAVI/EL

W]ELTON

WLBO
AT
ZELMER

ZNTK LAPY

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR.RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR.RR

AR-RR

AR.RR

AR-RR

AR-RR

AR.RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR.RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-ASO

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR.RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR.RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

Vienna Stock Exchange

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

Prague Stock Exchange

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

New Connect

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW
GPW

1192:

300r

1951

164ĺ

325001

951

171

90(

700t

200ĺ

721,

1173"

833i

150(

2600(

23101

297!

276

320(

569(

180(

500(

430(

35(

6330,

74i

11t0r

2201

1 10(

98(

835(

ĺ93i
,ĺ50(

200(

2690ĺ

595(

270(,

52(

900(

200(

138(

180(

800(

270!

700(

845(

800(

1269(

753t

750(

450(
't849(

799t

33!

800(

4951t

550(

ĺ80(
í?Ąŕ

cypÍ

Polska

Polska

słowacja

Polska

Polska

Polska

Polska

Poĺska

Polska

Holandia

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Ausfia
Polska

Polska

Polska

LUemDUrg

Polska

Polska

Polska

Polska

Holandĺa

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska
pń|cká

3l

9;

5(

ĺ3(

5;

5ĺ

9i

2i

2Í

17(

10i

101

6'
8;

5i

íi

101

4t

2t

6:
'ĺt

11Í

4Í

10'

4.{

3l

6t

5(

8i

i
8t

71

91

6t

31

4i
7(

Ą4

7i
31

121

4i
5t

7i

It
í3(
5!

6r

7ę

8(

4(
A1

2\

í:

9i

6l

3,

ĺ0|

íl

11

8:

11i

1'

5l

3

2,

1'

J.

5i

5

3,

ol

1

12

2l

4

1"

2

5l

4:.

2l

7l

6l

J.

4l

3t

6,

2,

5,
,l

8l

41

3,

5l

8l

7l

ĺ0l

5l

í|

ol
?t

4

u.5/

0.37

2'6Ą

0.62

't.84

0.94

0.9€

2.83

0.51

0.7!

3.í5

2'Ą7

3.17

0.40

í'5!
0.88

0.6€

0.3ĺ

0.91

1.47

'ĺ 
'4ś

0.96

1'8Ą

0.,|ł

3.43

0.5i

ĺ.3€

0.8t

0.3i

0.71

ĺ.5€

0.2(

0.65

0.77

2.21

0.57

1.87

0.9í

1.3€

0.99

1.81

0.68

1.53

0.82

1.52

1.3€

0.99

0.96

1.42

2.44

z,ta

3'0€

|,of

0.54

1.96

't.08

1Jr
'1.05

\l(cre razem 764 36! 387 2nl 78.81

AR-ASo - aktywny rynek-alternatywny system obroti
AR-RR - aktyĄł/ny rynek-rynek regu|owany

Załączone dodatkowe informacje iobjaŚnienia stanowiéintegraInączęśi niniejszego zestawienia
lokat
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2.2. Prawa do akcji

(W tys. PLN z wyjątkiem ĺĺosi papieróW wartościowych podanej w sztukach)

3. TABELE DODATKOWE

Załéczone dodatkowe informacje i objaŚnienia stanowią integra|nączęŚl niniejszego zestawienia
lokat
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PÍawa do akcii Rodzai rynku Naava rynku Liczba
Kra.i siedziby

emitenta

Wartość wedlug
ceny nabycia

Wartość weďug wyceny
ne dzień bi|ansowy

Procentowy udzial w
aKyľach ogó|em

PDA ATREM
PDA ENEA

AR-RR

AR-RR
GPW

GPW

7 00(

600

Polska

Polska 8,

'1.4i

2.31

'rawa do akcĺi razem í3 00| 141 í3 3.8ĺ

AR-RR. aktywny rynek-rynek Íegu|owany

GwaEnlowane składn|k| |okat RodäJ Ląen8 |ĺczba
warlość według ceny

nabycla
MaÍtoóć według r'|ycÜ:

na dzicń bil8n&W
'rcentow udz|ałt
sktywach ogółffi

)apiery wďbśEiow Wďantowane przoz skďb Pańd\ła 0.0

)ą-Ery wabśEiow guďabwam prez NBP 0.0

,apiery włbściow gwďiltowam prěz jednoď(i wtdu
ilvhńa|moo 0.0

'apiery wíbściow gwďmbwam pízoz pańslwa nal€ż@ d0 oEcD

' 
wltłáďcniffi R'ffimffilřri pôtłiril 0.0

0,0

)rupy kąľtałowe' o których mowa w aÍĹ 9 warto6c wedtug wyeny Premnlow udzlał w

iula KaDildowa Asw Polild SA 3.6

ikładnlkl |okat nabyte od podm|otoü o Kórych mow8 w arĹ l07 uslawy lvartoác według wycenl
na dziĐ b||an$wy

)rcentowy udzlď t
aktytach ogołm

'undug n|€ nabywď od podmptÔW o km{yđ mow W aÍt 107 ustawy PapierówwďtośEiowych innyď niż mitowile puą skaÍb Pańs{tł'a |ub
.|ďodo!ĺy Bďk Po|słĹ. 0.0

Pap|8ry warloác|owe emľtowano pue
międzf nabdowe InEt/tucje í|nanewe, Nila mlterta KmJ Bledtby emltenta Rodzal řynku Nwa rynku LlEba

wańoóć wedfug
cmy nabycla

w ty8. PLN

wańośé
wedtug

u/yeny na
dziań

bllilelrry

Prcentowy
udzlď w

aktywach
ogólmledno z pań8tw oEcD
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Commercia| Union Fundusz Inwestycyjny otwarty Subfundusz CU Nowych Spółek
Jednostkowe sprawozdanie finansowe sporządzone za okres od dnia 8 kwietnia 2008 roku do dnia

3'1 grudnia 2008 roku

I! BILANS

(w ýsiącach złoých)
31 grudnia

2008 roku

I. AKTYWA
ĺ. Środki pieniężne i ich ekwiułalenty

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 wyspecjaIizowanych programow inwestowania

1.5. Środki pieniężne na krotkoterminowych |okatach bankowych

2. Należności

2.1 . Z tytułu zbyých akýwów

2.2' Z týu|u zbyých jednostek uczestnictwa aIbo wydanych certyfikatów inwesýcyjnych

2.3. Dywidendy

2.4. Odsetki

2'5. Z tytulu posiadanych nieruchomości, w ým czynszów

2.6' Z tytułu udzie|onych poży czek
2.7. Pozostale

3. Transakcje pzy zobowiązaniu się druglej strony do odkupu
4. Składniki |okat notouane na aktywnym rynku, w$m:

4.1' Papiery wartościowe udziałowe

4.2' D|uine papiery wartościowe odsetkowe

4.3. Dłużne papiery wartościowe dyskontowe

4.5. Jednostki i ýtu|y uczestnictwa

4.6. Inne

5' Składniki |okat nienotowane na aktywnym rynku, wtym:
5'1. Papiery wartościowe udziałowe

5.2. Dłużne papiery wartościowe odsetkowe

5.3. Dłużne papiery wartościowe dyskontowe

5.4. Jednostki iýtuý uczestnictwa

5.6. Udziały w społkach z o.o'

5.7. lnne

6. Nieĺuchomości
7. Pozostałe aktywa

il. zoBowrAzANrA
ilr. AKTYWA NETTO (r.rD

|V. KAP|TAŁ FUNDUSZU

1. Kapitď wpłacony

2. Kapitď wypłacony (wieIkość ujemna)

V. DOCHODYZATRZYMANE
1. Zakumulowane, nierozdysponowane prrychody z lokat netto

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany rysk (strata) ze zbycia lokat
V|. vllzRosT (SPADEK)WARToŚcl LoKAT W oDN|Es|ENlu Do GENY NABYC]A

V||. KAP|TAŁ FUNDUSZU IZAKUMULoWANY WYNIK z oPERAGJ| (|V+v+1.y11

3 529

584

2

0

0

0

582

32

5Z

0
tl

n

0

0

0

0

2913
2913

0

0

0
tl

0

U

U

U

0

0

0

0

0

14

3 515

5 í96
I 881

(4 685)

(574)

(35)

(53e)

(1 107)

3 515

Liczba jednostek uczestnictwa

Wartość aktywów netto na iednostkę uczestnictwa (w zł.)

53 489.61

65.71

Zaltączone dodatkowe informacje i objaśnienia stanowią integraInączęŚl niniejszego bi|ansu
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Commercia| Union Fundusz Inwestycyjny otwarty Subfundusz CU Nowych Spiłek
Jednostkowe sprawozdanie finansowe sporządzone za okres od dnia 8 kwietnia 2008 roku do dnia

31 grudnia 2008 roku

t!! RACHUNEK VVYNIKU Z OPERACJI

(w tysiącach z|otych)

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 kursowych

4. Pozostałe

II. KOSZTY FUNDUSZU

1. Wynagrodzenie dla towarzystwa

2. Wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję

3. opłaty d|a depozytariusza

4. opłaty związane z prowadzeniem Ęestru aktywów funduszu

5' opłaty za zezwo|enia oraz Ęestracyjne
6. Usługi w zakresie rachunkowości

7. Usługi w zakresie zarządzania akýwamifunduszu
8. Usługi prawne

9. Usługi wydawnicze, w tym po|igraficzne

10. Koszý odsetkowe

11. Ujemne saldo różnic kursowych

12. Pozostałe

l|l. KoszTY PoKRYWANE P?zŻ.ToWARzYsTWo
rv. KoszTy FUNDUSZU NETTO (lt-1il)

v. PRZYCHODYZ LOKAT NETTO (t.tv)

vr. zREALtzowANy I NTEZREALTZOWANYZYSK / (STR.ATA)

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

- z tytułu różnic kursowych

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

vil. wYNrK z oPERACJT (V+Vl)

8í
49

32

0

0

116

102

0

0

0

U

tl

0

0

0

0

0

14

0

116

(35)

(1 646)

(53e)

0

(1 107)

U

(í 68í)

wYNrK Z OPERACJT pRZypADAJACy NA JEDNOSTKT UCZESTNTCTWA ( 31.43)

Załączone dodatkowe informacje i objaŚnienia stanowią integra|ną częŚl niniejszego rachunku
wyniku z operacji
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Commercia| Union Fundusz lnwestycyjny otwarty Subfundusz CU Nowych Spółek
Jednostkowe sprawozdanie finansowe sporządzone za okres od dnia 8 kwietnia 2008 roku do dnia

31 grudnia 2008 roku

IV ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w ýsiącach złoých z wyjątkiem wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa podanej w złoých
oraz iIości jednostek uczestnictwa podanej w sztukach)

I kwietnia -

31 grudnia

2008 roku

I. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO

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

b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

c) Wzrost (spadek) niezreaIizowanego zysku (straý) z wyceny |okat

3. Zmiana w aktywach netto z t!/tułu wyniku z operacji
4. Dystrybucja dochodów (pzychodów) funduszu (razem):

a) z pzychodów z |okat netto

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

c) z pzychodow ze zbycia lokat

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawcrym (razem), w tym:

a) Powiększenie kapitału z týułu zbytych jednostek uczestnictwa
b) Zmniejszenie kapitału z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa

6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym (3.4+/.5)

7' Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego
8' Srednia wańość aktywów netto w okresie sprawozdawcrym

II. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
í. Zmiana |iczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym:
a) Liczba zbyých jednostek uczestnictwa

b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
c) Sa|do zmian |iczby jednostek uczestnictrń,a
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastająco od początku dzia|aIności Funduszu w tym:
a) Liczba zbyých jednostek uczestnictwa
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
c) Saldo jednostek uczestnictriva

ilr. ZMTANA WARTOSCT AKTYWoW NETTO NA JEDNOSTKT UCZESTNTCTWA
,l. Wańośi aktywow neüo na jednostkę uczestnictwa na koniec popzedniego okresu

sprawozdawczego *

2. WartośT aktywów 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 wartośi aktywlw netto na jednostkę uczestnictwa W okresie sprawozdawczym,ze
wskazaniem daý wyceny:

- data wyceny
5' Maksyma|na wartoŚi aktywów netto na jednostkę uczestnictwa W okresie sprawozdawczym, ze

wskazaniem daty wyceny:

- data wyceny

6. WartoŚć akýwów netto na jednostkę uczestnictwa według ostatniej wyceny W okresie
sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny

- dala wyceny

|V. PRocENToWY UDZ|AŁ KosZľlW FUNDUSZU W ŚREDN|EJ WARToŚc|AlfiYWlW
NETTO, W TYM:

1. Procentowy udział Wynagrodzenia d|a towaŻystwa
2. Procentowy udział Wynagrodzenia d|a podmiotow prowadzących dystrybucję

3. Procentowy Udzĺał opłat dĺa depozytariusza
4' Procenlowy udział opłat związanych z prowadzeniem rejestru aktywÖW Íunduszu

5. Procentowy udzial opľat za usługi W zakresie rachunkowoŚci

6. Procentowy udział opłat za usługi W zakresie zaŻądzaniaaktywami funduszu

0

(1 681)

(35)

(53e)

(1 107)

(1 681)

0

0

0

0

5 196

I 881

(4 685)

3 515

3 5'15

3 505

53 489.61

104 888.21

(51 398.60)

53 'ĺ89.6í
53 't89.6ĺ

104 888.21

(51 398.60)

53 489'6í

100.00

65.71

(46.830/o)

64.71

2008-12-23

101.M

2008-06-03

65.71

2008-12-31

4.52Yo

3.97yo

0.00o/o

0.00%

0.00%

0.00%

0.007o

t Zważywszy, że Subĺundusz cU Małych spółek został utwo|zony W dniu 8 kwietnia 2008 roku niniejsza pozycja prezenfuje WartoŚć aktywlw netto na
jednostkę uczeshictwa na datę utwoŻenia Subfunduszu.

Załączone dodatkowe informacje i objaŚnienia stanowią integra|ną częŚl niniejszego zestawienia
zmian w aktywach netto.
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Commercia| Union Fundusz Inwestycyjny otwarty Subfundusz CU Nowych Sprłek
Jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzédzone za okres od dnia 8 kwietnia 2008 roku do dnia

31 grudnia 2008 roku

NoTY oBJAśNnJAcE

PoLITYKA RAcHUNKoWoŚcl SUBFUNDUSZU

1.1. Pzyjęte 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 póiniĄszymi zmianami) oraz rozporządzenia Ministra Finansiw z dnia 24 grudnia 2007 r.
w sprawie szczegl|nych zasad rachunkowoścĺ funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz.
1 859) (''Rozporządzenie'').

1.1'2. Ujmowanie w księgach rachunkowych operacji dotyczécych Subfunduszu

1. operacje dotyczące Subfunduszu ujmuje się w księgach rachunkowych w okresie,
ktirego dotyczą.

2. operacje dotyczące Subfunduszu ujmuje się w wa|ucie, w ktrĘ 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
rach unkowych Subfund uszu.

3. Nabycie a|bo zbycie składnikiw |okat przez Subfundusz ujmuje się w księgach
rachunkowych Subfunduszu W dacie zawarcĺa umowy.

4. Składniki |okat nabyte a|bo zbyte pzez Subfundusz w dniu Wyceny po momencie
dokonania Wyceny okreŚ|onym w statucie Subfunduszu oraz składniki, d|a ktlrych we
wskazanym momencĺe brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji uwzględnia się w
najb|iższej wycenie aktywów Subfunduszu i usta|eniu jego zobowiązań.

5. Nabyte składniki |okat ujmuje sĺę w księgach rachunkowych Subfunduszu według
ceny nabycia. Przyjmuje się, ze składniki |okat nabyte nieodpłatnie posiadają cenę
nabycia równązeru.

6. Składnikĺ |okat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne składniki mają pzypisané
cenę nabycia wynikającą z 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 ana|itycznej, w ktlĘ dokonuje się
zmiany Iiczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycĺa.

8. Zysk |ub stratę ze zbycia |okat wy|icza się metodą ,,najdroższe sprzedaje się jako
pierwsze'' (HIFo)' po|egającé na przypisaniu sprzedanym składnikom najwyzszej ceny
nabycia danego składnika |okat, a w pľzypadku instrumentów wycenianych w
wysokoŚci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej pzy zastosowaniu efekhywnej
stopy procentowej, najwyzszej biezącej wartości księgowej. Przy wy|iczaniu zysku |ub
straty ze zbycia |okat metody' o któĘ mowa powyżej nie stosuje się do:

/ papieriw wańościowych nabytych przy zobowiązaniu się drugiej strony do
odkupu,

/ zobowiązan z tytułu zbycia papieriw wartościowych, przy zobowiązaniu się
Subfunduszu do odkupu,

/ na|eżności z tytułu udzie|onej poŻyczki papierów wartościowych, w rozumieniu
r ozpoządzen ia o pozyczkach pa p ie rTw wa rtoŚciowych,

./ zobowiézań z tytułu otrzymanej poŻyczki papierów wartoŚciowych, w rozumieniu
zporzédzeni a o pozycz ka ch pa p ie rów wa ńościowych.

9. W pzypadku, gdy jednego dnia dokonuje się transakcji zbycia i nabycia danego
składnika |okat, w pienľszej ko|ejnoŚci uimuje się nabycie danego składnika.
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10' W przypadku wygaŚnięcia zobowiézań z tytułu wystawionych opcji uznaje sĺę, ii
wygaśnięciu pod|egają kolejno te zobowiązania, z tytułu których zaciągnięcia
otrzymano nĄniŻsząpremię netto.

11. Środki pienięzne wyraŻone w wa|utach obcych |ikwiduje się według metody
,,najdrozsze Iikwiduje się jako pierwsze,' (HIFo).

12, Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje się w księgach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktirym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po ruz pienľszy kurs nĺeuwzg|ędniający tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje się za zbyte, według wańości 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 którym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzg|ędniający wańoŚci tego
prawa do dywidendy.

14. Prawo poboru akcji nie notowanych na aktywnym rynku oraz prawo do otrzymania
dywidendy od akcjĺ 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 pozytków 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 premii
netto.

17. otwańy kontrakt terminowy ujmuje się w księgach rachunkowych Subfunduszu
według wańości księgowej rÓwnej zeru. Prowizja mak|erska i inne koszty związane z
jego otwarcĺem pomniejszają niezrea|izowany zysk (powiększają niezrea|izowaną
stratę) z Wyceny kontraktu. ProwiĄa mak|erska oraz inne koszty związane z
zamknięciem kontraktu pomniejszajé zrea|izowany zysk (powiększają zrea|izowaną
stratę) z kontraktu terminowego.

í8. Niezrea|izowany zysk (strata) z Wyceny |okat wpływa na Wzrost (spadek) wyniku z
operacji.

,t9. Przychody z lokat obejmują w szczegó|ności:
,/ dywidendy i inne udziały w zyskach,
./ przychodyodsetkowe,

/ dodatnie sa|do riŻnic kursowych powstałe w związku z Wyceną Środków
pien ięznych, na |eŽnoŚci oraz zobowiązań w wa| utach obcych.

Przychody odsetkowe od dłuznych papierów wartościowych, wycenianych w wartości
godziwej, na|icza się zgodnie z zasadami usta|onymi d|a tych papierów wartościowych
przez emitenta.

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

20. Koszty operacyjne Subfunduszu obejmująw szczegilnoŚci:
/ wynagrodzenie Towarzystwa za zarządzanie Subfund uszem,
,/ koszty odsetkowe,

r' ujemne sa|do róznic kursowych powstałe w związku z Wyceną Środków
pie n ięznych, na leiności oraz zobowiązań w wa |utach obcych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarządzanie Subfunduszem na|iczane jest w każdym
dniu wyceny za kaŻdy dzień roku od wartoŚci aktywów netto Subfunduszu usta|onych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenĺe roz|iczane jest w okresach mĺesięcznych i

płatne jest do 7 (siódmego) dnia roboczego następnego miesiąca ka|endarzowego.

Koszty odsetkowe z tytułu kredytów i pozyczek zaciągniętych przez Subfundusz
roz|icza się w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.
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21. WartoŚi aktywów netto Subfunduszu usta|ana jest w dniu wyceny okreś|onym w
statucie Funduszu.

1.1.3. Zasady wyceny aktywiw Subfunduszu

A.

1.

2.

Zasady oqllne

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 zobowĺązania Subfunduszu usta|a się według
wiarygodnie oszacowanej wartoŚci godzĺwej, z zastrzeŻeniem składniklw, o których
mowa w pkt. D 14 poniŻĄ.

WybÓr rvnku głlwneoo

W pzypadku, gdy składniki |okat Subfunduszu notowane są na więcej nii jednym
aktywnym rynku |ub w więcej niż jednym systemie notowań, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyiszej staranności, dokonuje
d|a danego składnika |okat Subfunduszu wyboru rynku głlwnego lub właŚciwego
systemu notowań, ktÓry najlepiej 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, Że dany aktywny rynek |ub system notowań w sposib stały i rzete|ny
okreś|a wartośó rynkowé tego składnika |okat Subfunduszu oraz

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

Składniki |okat Subfunduszu notowane na aktvwnvm rvnku

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

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

Dłuzne papiery wartościowe notowane na aktywnym rynku
,/ Dłuzne papiery wartoŚciowe, d|a ktirych rynkiem głiwnym jest Giďda Papieriw

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

/ Dłuzne papiery wartoŚciowe, d|a ktirych rynkiem głiwnym jest MTS Poland
(CeTo) - według ostatniego dostępnego w momencie dokonywania wyceny, o
ktirym mowa w pkt' A1 kursu fĺxing -, a W przypadku jego braku d|a danego
papieru wartościowego według ostatniej ceny transakcyjnej ogłoszonej przez ten
rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa się w
szczegó|noŚci na podstawie:

a) Bloomberg Generic, a w pÍzypadku 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 okreś|onych w lit. a) - c) d|a danego składnika
lokat Subfunduszu lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza
wskaŹniki te nie odzwiercied|ają wartoŚci po jakiej moina dokonać 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
ĺnstytucje finansowe, mające według naj|epszej wiedzy Funduszu największy

B

1.

c.

1.
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4.

udział w obrocie danym wa|orem w miesiącu ka|endarzowym poprzedzającym
miesiąc, w ktirym dokonywana jest wycena.

,/ Dłuzne papiery wartościowe, d|a których rynkĺem głlwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegó|noŚci dłuzne papiery wartoŚciowe notowane na rynkach
zagranicznych _ według ostatniego dostępnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktÓrym mowa w pkt. A1 kursu, ptzy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamknięcia |ub inną wartośi stanowiącą jego odpowiednik Wycena
następuje według tego kursu |ub wartoŚci. W pzypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa się w szczegó|ności na podstawie:

a) B|oomberg Generic, a w pzypadku 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 wskaŹnikTw 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 moina dokonai w danym dniu
transakcji kupna/sprzedaŻy danego papieru wartościowego, Wycena dokonywana
jest w oparciu o średnié z cen transakcji |ub ofeń kupna ogłaszanych przez dwie
instytucje finansowe, mające według naj|epszej wiedzy Funduszu najwĺększy
udział w obrocie danym wa|orem w miesiącu ka|endarzowym poprzedzĄącym
miesiąc, w ktlrym dokonywana jest wycena.

./ W pzypadku, gdy ze wzg|ędu na zb|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 |ub amortyzacji premii
powstałych jako róznica pomiędzy ceną wykupu danego papieru wartoŚciowego
a ostatnią wartością godziwą po jakiej Subfundusz wycenił dany papier
wartościowy według zasad okreś|onych powyzej.

Terminowe ĺnstrumenty pochodne - według ostatniego dostępnego w momencie
dokonywania Wyceny, o którym mowa w pkt. A1 usta|onego na aktywnym rynku kursu
okreś|ajécego sta n roz|iczeń Su bfu nd uszu i i nstytucj i roz|iczen iowej.

Pozostałe składniki |okat Subfunduszu - według ostatnĺego dostępnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktirym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu,
przy czym jeżeli dany rynek wyznacza kurs zamknĺęcia |ub inną wartoŚi stanowĺącą
jego odpowiednik Wycena następuje według tego kursu |ub wartości.

Jeże|i w przypadku składnĺków |okat Subfunduszu, o ktrrych mowa w pkt. 1 - 4 w
opinii Subfunduszu ostatni dostępny kurs nie odzwiercied|a 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 wiarygodnĺe usta|onej wartości
godziwej na podstawie oszacowania wartoŚci składnika |okat Subfunduszu za pomocą
powszechnie uznanych metod estymacji.

Składniki |okat Subfunduszu nienotowane na aktvwnvm rynku

Dłuzne papiery wartościowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane są w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym W przypadku pzeszacowyľania dłuznych papierów
wartościowych wycenianych według wartości godziwej, do wysokości skorygowanej
ceny nabycia _ wartoŚć godziwa wynikająca z ksiąg rachunkowych stanowi, na dzień
przeszacowania, nowo usta|oną skorygowaną cenę nabycia. W pzypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycĺa jest różna od daty jĄ roz|iczenia papier wartościowy
ujmuje się w księgach rachunkowych w cenĺe nabycia, a skorygowaną cenę nabycia
wy|icza się od dnia roz|iczenia transakcji nabycia.

D.

1.
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3.

4.

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

Papĺery wartoŚciowe nabyte przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu, wycenia
się, począwszy 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, począWszy od dnia zawarcia umowy
spzedazy, metodé skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wycenia się w oparciu o mode|e Wyceny
powszechnie stosowane d|a danego typu instrumentów, a w szczegó|ności w
przypadku kontraktów terminowych, terminowych transakcji wymiany wa|ut, stóp
procentowych - wg mode|u zdyskontowanych przepływÓw pĺeniężnych.

Dłuzne papiery wartościowe zawierające wbudowane instrumenty pochodne wycenia
się według wartości godziwej oszacowanej przez Wyspecja|izowaną nieza|eŻną
jednostkę Świadczącé tego rodzaju usługi |ub jeże|i Subfundusz nie korzysta z usług
takiej jednostki w następujécy sposób:

/ w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sé ściś|e powiązane z
wycenianym papierem dłuznym to wartośi całego instrumentu finansowego
będzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego d|a danego instrumentu
finansowego mode|u Wyceny uwzg|ędniając W swojej konstrukcji mode|e
wyceny poszczegó|nych wbudowanych instrumentów pochodnych,

./ w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie są ściś|e powiązane z
wycenianym papierem dłuinym, wlwczas wartoŚl wycenianego instrumentu
finansowego będzie stanowil sumę wańoŚci dłuznego papieru wartościowego
(bez wbudowanych ĺnstrumentlw pochodnych) wyznaczonej Wzy
uwzględnieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartości wbudowanych
instrumentów pochodnych wyznaczonych w oparciu o mode|e właściwe d|a
poszczegó|nych instrumentów pochodnych' Jeże|i jednak wartośl godziwa
wydzie|onego instrumentu pochodnego nie moie byl 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 kosztów odsetkowych.

Jednostki uczestnĺctwa oraz tytuły uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia się według ostatniej ogłoszonej przez dany fundusz |ub właściwą instytucję
wańości aktywlw netto funduszu na jednostkę |ub tytuł uczestnictwa skorygowaną o
ewentua|ne, 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 riŻnicy 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 rlżnicę między bieżącym
kursem rynkowym akcji spďki a ceną akcji nowej emisji oraz |iczbę praw poboru
potrzebnych do objęcia jednej akcji nowej emisji,

w za|einoŚci od tego, ktlra z powyzszych wartoŚcijest nizsza.

Jeze|i akcje nienotowane na aktywnym rynku sé tożsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sĺę je według cen tych papierÓw
wartościowych zgodnie z zasadami okreŚ|onymi w pkt. c1. W pzeciwnym wypadku
akcje wycenia się w oparciu o ostatnią z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pierwotnym |ub w pienľszej ofercie pub|icznej, powiększoną o wartoŚl godziwą prawa
poboru niezbędnego do ich objęcia w dnĺu wygaśnięcia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostały okreś|one różne ceny d|a nabywciw - W oparciu o średnią cenę nabycia,
WaŻoną |iczbą nabytych akcji, o i|e cena ta została podana do pub|icznej wiadomości,
z uwzględnĺeniem zmian wartości tych akcji, spowodowanych zdarzeniami mającymĺ
WpłyW na ich wartośl godziwą.

5.

6.

7.

8.

9.

13



Commercia| Union Fundusz Inwestycyjny otwarty Subfundusz CU Nowych Spiłek
Jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzédzone za okres od dnia 8 kwietnia 2008 roku do dnia

31 grudnia 2008 roku

Jezeli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sétozsame 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 oparciu o ostatnią z cen po jakĺej nabywano je na rynku
pierwotnym |ub w pieruvszej ofercie pub|icznej, powiększoną o wartośl 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 przez
Depozytariusza, według wiarygodnie ustaIonej wartości godziwej na podstawie
oszacowania wartości składnika |okat Subfunduszu za pomocą powszechnie
uznanych metod estymacji.

Wycena aktvwów i zobowiazań Subfunduszu denominowanvch w wa|utach obcvch

Aktywa i zobowiązania denominowane w walutach obcych wycenia się |ub usta|a w
wa|ucie, w której są notowane na aktywnym rynku, a W pľzypadku gdy nie są
notowane na aktywnym rynku - w walucie, w której sédenominowane.

Aktywa i zobowiązania, o ktirych 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 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 lokat

Z tytułu instrumentów pochodnych

Z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa

Z tytułu dywidend

Z tytułu odsetek

Z tytułu posiadanych nieruchomości, w tym czynszów

Z tytułu udzie|onych pożyczek

Pozostałe należności

32

Razem należności Subfunduszu 32

3. ZOBOWTAZANTASUBFUNDUSZU

(w tysiącach złotych) 31 grudnia

2008 roku

Z tytułu nabytych aktywów

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 ýtułu wypłaty dochodów Subfunduszu

Z tytułu wypłaty przychodów Subfunduszu

Z ýtułu wyemitowanych ob|igacji

Z tytułu kritkoterminowych pożyczek i kredytów

Z tytu|u długoterminowych pożyczek i kredytów

Z tytułu gwarancji |ub poręczeń

Z tytułu rezeru na wynagrodzenie d|a Towarzystwa

Z tytułu rozrachunków pubĺicznoprawnych

Pozostałe zobowĺazania

2

Razem zobowiązan ia Subfunduszu

4' Śnooxl PIENItżNE llcH EKWIWALENTY

(w tysiącach złotych) Waluta 31 grudnia

2008 roku

Deutsche Bank Polska S.A. cöJ

1

PLN

EUR
Srodki pieniężne, razem

Sredni w okresie sprawozdawczym stan środków
pieniężnych utzymywanych w ce|u zaspokojenia

bieżących zobowiązań Subfunduszu

Średni w okresie sprawozdarlrrczym stan śĺodków
pieniężnych utzymywanych w celu zaspokojenia
bieäcych zobowiązań Subfunduszu razem

15

PLN
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5. RYZYKA

5.1. Poziom obciéżenia aktywów i zobowiézań Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej

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

Na dzień 31 grudnia 2008 roku aktywa Subfunduszu nie były obciézone ryzykiem zmiany
wartości g odziwej wyn ikającym ze stopy procentowej.

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

5.1.2. Aktywa i zobowiézania Subfunduszu obciéione ryzykiem przepływów środkiw
pienięŻnych wynikajécym ze stopy procentowej

Na dzień 31 grudnia 2008 roku aktywa Subfunduszu nie były obciąione ryzykĺem pzepływlw
pien ięznych wyn i kającym ze stopy procentowej.

Na dzień 31 grudnia 2008 roku zobowĺązania Subfunduszu nie były obciązone ryzykiem
przepływów pien iężnych wyn i kającym ze stopy procentowej'

5.2. Poziom obciéżenia aktywlw izobowiézań Subfunduszu ryzykiem kredytowym

5'2.1. Maksymalne obciéżenie ryzykiem kredýowym

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
zdemateriaIizowane zgodnie z przepĺsami 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 nĺch prawa 2913

Dłużne papiery wartościowe |ub instrumenty rynku pieniężnego

emitowane przez Skarb Państwa

Na|eżności z tytułu zbytych aktywów 32

Dywidendy

Przedpłaty na zakup papieriw wartościowych

Środki pieniężne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 584

odsetki na|eżne od środków na rachunkach bankowych

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

Pozostałe na|eżności

Razem aKywa Subfunduszu 3 529

5.2.2. Wskazanie przypadkiw znaczécej koncentracji ryzyka kredytowego W
poszczegll nych kategoriach lokat

Subfundusz moie |okowai powyżej 35% wartości aktywÓw Subfunduszu wyłącznie w papiery
wartoŚciowe emitowane, poręczone |ub gwarantowane przez Skarb Państwa |ub Narodowy Bank
Po|skĺ' W takim pzypadku Subfundusz jest obowiązany dokonywal |okat w papiery wartoŚciowe
co najmniej 6 rÓznych emisji jednego emitenta z tym, ze wartośi |okat w papiery wańościowe
jednej emisji nie moŻe przekroczyi 30o/o wartości AktywTw Subfunduszu. Zgodnie z
postanowieniami statutu całkowĺta wartośó |okat w dłużne papiery wartoŚciowe oraz instrumenty
rynku pienięznego nie może byc większa niŻ 40% wartoŚci aktywiw Subfunduszu.
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Na dzień 31 grudnia 2008 roku Subfundusz nie posiadał |okat w dłużnych papierach
wartościowych emĺtowanych przez Skarb Państwa |ub Narodowy Bank Po|ski.

5'3. Poziom obciézenia aktywiw izobowiézań Subfunduszu ryzykiem walutowym

Na dzień 31 grudnia 2008 roku Subfundusz nie posiadał w swoim portfe|u składnikiw |okat
wyrażonych w wa|utach obcych.

6. !NSTRUMENTYPOCHODNE

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

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

7.1' Transakcje przy zobowiézaniu się drugiej strony do odkupu

W okresĺe sprawozdawczym Subfundusz nĺe 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 pzy zobowiązaniu się
Subfunduszu do odkupu.

7.3. Naleiności z týułu papieriw wartoŚciowych poiyczonych od Subfunduszu w trybie
przepislw rozporzédzen ia o pożyczkach papierów wartościowych

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawierał transakcjĺ W trybie przepisów
r ozpo ządze nla o poŻy czka c h pa p i e rów wa rtośc i owyc h .

7.4. Zobowiézania z tytułu papierlw wartościowych pożyczonych przez Subfundusz w trybie
przep isiw rozporzédze n ia o poiyczkach p apie riw wartoŚciowych

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawierał transakcji W trybie pzepisiw
r ozporządzen ia o pożycz ka ch pa p ie rlw wa rtości owych.

8. KREDYTY|PoŻYczR|

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zaciągat iadnych kredytTw i pożyczek.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie udzie|ał zadnych kredytów i pozyczek.

9. WALUTY !ROŻNICE KURSOWE

9.1 Walutowa struktura pozycji bilansu

3í grudnia 2008 roku(w ýsiącach złotych) EuRo PLN RAZEM

1. Środki pieniężne i ich ekwiwalený 1 583 584
2. Na|eżnoŚci 0 32 32
3. Transakcje pzy zobowiązaniu się drugiej strony
doodkupu 0 0 0
4' Składniki |okat notowane na akýwnym rynku 0 2913 2913
5. Składniki |okat nienotowane na akýwnym rynku 0 0 0
6.Nieruchomości 0 0 0
7. Pozostďe aktywa 0 0 o

|l. zoBoW|Az,AN|A 0 í4

III. AKTYWA NETTO
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9.2 Dodatnie riżnice kursowe

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywał |okat w papiery wartoŚciowe oraz inne
instrumenty finansowe denominowane w walutach obcych.

9,3 Ujemne riŻnice kursowe

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywał |okat w papiery wartoścĺowe oraz inne
ĺnstrumenty finansowe denominowane W waIutach obcych.

10. DOCHODY IlCH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

(w tysiącach złotych) I kwietnia -

31 grudnia

2008 roku

Składniki |okat notowane na aktywnym rynku, w tym:

- Papiery wartościowe udziałowe

- Dłużne papiery wartościowe odsetkowe

- Dłużne papiery wartościowe dyskontowe
. Jednostki i tytuły uczestnictwa

- Inne

Składniki |okat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:

- Papiery wartościowe udziałowe

- Dłużne papiery wartościowe odsetkowe

- Dłużne papiery wartościowe dyskontowe

- Jednostki i $tuły uczestnictwa

- lnne

Razem

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

(w tysiącach złotych) B kwietnia -

31 grudnia

2008 roku

(53e)

(sse)

(53e)

Składniki |okat notowane na aktywnym rynku, w tym:

- Papiery wartościowe udziałowe

- 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 wańościowe odsetkowe
- Dłużne papiery wańościowe dyskontowe
. Jednostki ĺ tytuły uczestnictwa

- Inne

(1 I 07)

(1 107)

Razem
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Wsze|kie dochody Subfunduszu powiększają wartość aktywiw netto Subfunduszu' Subfundusz
nie wypłaca kwot stanowiących dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

1í. 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|noścĺąSubfunduszu,za wyjątkiem:

a) prowizjĺ i opłat za przechowywanie papierów wartościowych oraz otwarcie i prowadzenie
rachunkiw 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 zacĺągniętych przez Subfundusz
poŻyczek i kredytów bankowych,

d) podatków, taks notaria|nych, opłat sądowych i innych opłat wymaganych przez organy
państwowe ĺsamoządowe, W tym opłat zazezwo|enia i Ęestracyjnych,e) kosztów |ikwidacji Funduszu,

0 kosztlw likwidacji Subfunduszu.

Stąd też wsze|kie pozostałe koszty, w tym zwłaszcza,.

a) wynagrodzenĺe depozytariusza za Wycenę i przechowywanie aktywów Subfunduszu;b) opłaty dla agenta obsługującego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o świadczenie
usług agenta obsługującego;
koszty zwiézane z prowadzeniem ksiąg rachunkowych i badaniem ksiąg Subfunduszu;
koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych usług;
koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty pzygotowania, druku i dystrybucjĺ
materiałów informacyjnych i ogłoszeń

nie obciézają Subfunduszu i nie są prezentowane w nĺniejszym sprawozdaniu finansowym.

1 1 .2. Wynagrodzen ie Towarzystwa

Za zarządzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywlw Subfunduszu wynagrodzenie w
wysokości 4% w ska|i roku na|iczone od Średnĺej rocznej Wartoścĺ Aktywrw Netto Subfunduszu.
Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera częŚci zmiennej, uzależnionej od wyniklw
Subfunduszu.

(w ýsiącach złotych) I kwietnia -

31 grudnia

2008 roku

Wynagrodzenie dĺa Towarzystwa
. Część stała wynagrodzenia

- Częśi wynagrodzenia uza|eżniona od wyników Subfunduszu

Razem

í2. DANE PoRóWNAWczE oJEDNosTKAcH UczEsTN|cTWA

31 grudnia

2008 roku

c)
d)
e)

102

102

Wartośi aktywów netto Subfunduszu w tys. zł.

Wańośó aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w zł.

3 515

65.71
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INFORMACJA DODATKOWA

lnformacje o znaczących zdarzeniach dotyczących lat ubiegłych, ujętych w sprawozdaniu
finansowym za bieżący okres sprawozdawczy

Do dnia sporządzenia sprawozdanĺa finansowego nie wystąpiły znaczącezdarzenia dotyczące |at
ubiegłych, które wymagałyby ujęcia w sprawozdaniu finansowym.

lnformacje o znaczących zdazeniach, jakie nastąpiły po dniu bi|ansowym,
a nieuwzgIędnionych w sprawozdaniu finansowym

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

Zestawienie oraz objaśnienie różnic pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i porównywalnych danych finansowych a uprzednio sporządzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

W związku z faktem, iŻ bieiący okres sprawozdawczy jest zarazem okresem, w którym
Subfundusz rozpoczĄ działa|nośi, nie występujé róinice pomiędzy danymi ujawnionymi w
sprawozdaniu finansowym i porlwnywa|nych danych finansowych a uprzednio sporządzonymi i

opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

Dokonane korekty błędów podstawowych, ich pfzyczyny, tytu|y oraz wpływ wywołanych
tym skutków finansowych na sytuację majątkową i finansową, płynnośé ołaz wynik z
operacji i rentownośó Subfunduszu

W okresĺe sprawozdawczym błędy podstawowe nĺe wystąpiły.

lnne informacje, niż wskazane powyżej' które w istotny sposób mogłyby wpłynąó na ocenę
sytuacji majątkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym nie wystąpiły zdarzenia, inne nii ujawnione w sprawozdaniu
finansowym, które w istotny sposób mogłyby wpłynąi na ocenę sytuacjĺ majątkowej, finansowej
oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 20 kolejno ponumerowanych stron.

y - WiceprezesZauądu

2.

3.

. ĺ Ą'

ilAi//1
Marek Wiezbołowski - Dyrektor Fi nansowo-operacyj ny
(osoba od powiedzia |na za prowadzen ie ksiąg rach u n kowych F u nd uszu)

Warszawa, dnia 6 marca 2009 roku.


