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oPINIA NIEZ ALEŁNE Go BIE Gł,E Go REWIDENTA

Dla Rady Nadzoľczej Commeľcial Union Po|ska _ Towaľrystwa Funduszy Inwestycyjnych
Spółki Akryjnej

l. Pľzepľowadziliśmy badanie załączonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
zakoficzony dnia 31 gľudnia 2008 roku (,,okľes sprawozdawczy'') subfunduszu CU Stabilnego
Inwestowania (,,Subfundusz''), wydzielonego w ramach Commeľcial Union Funduszu
Inwestycyjnego otwaľtego (,,Fundusz,,) z siedzibąw Warszawie, ul. Prosta 70, obejmującego:

. wprowadzenie dojednostkowego spľawozdania finansowego,

. zestawięnie lokat spoľządzone na dzięń 31 grudnia 2008 roku w kwocie 305.810 ýsięcy
złoých,

. ' bilans sporządzony na dzień 3l grudnia 2008 ľoku, który wykazuje aktywa netto w kwocie
322.23 0 tysięcy złoty ch,

o rachunek wyniku z operacji za okľes spľawozdawcry, wykazujący ujemny wynik z operacji
w kwocie 10f '681tysięcy złotych,

. zestawienię zmian w aktywach netto za okres sprawozdawczy, wykazujące zmniejszenie stanu
aktywów netto o kwotę 300.760 ýsięcy złotych, oraz

. notY objaśniające i informację dodatkową

(,'zał'ączonej ednostkowe sprawozdanie ťrnansowe'')'

Za rzete|nośó, pľawidłowośó i jasność załączonego jednostkowego spľawozdania finansowego,
jak ľównież za prawidłowośó ksiąg rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarząd Commeľcial
Union Polska _ Towarrystwa Funduszy Inwesýcyjnych Spółki Akcyjnej (zwanego dalej
,,Towarzystwem'')' towaľzystwa funduszy inwestycyjnych zarządzającego Funduszem
i repľezentującego Fundusz. Naszym zadaniem było zbadanie załączonego jednostkowego
sprawozdania finansowego i wyrażenie, na podstawie badania, opinii o tym, czy spľawozdanie to
jest, we wszystkich istotnych aspektach, rzete|ne, prawidłowe i jasne orazcry księgi rachunkowe
stanowiące podstawę jego sporządzenia są prowadzone' we wszystkich istotnych aspektach,
w sposób prawidłowy.

Badanie zatączonego jednostkowego sprawozdania ťtnansowego pľZepľowadziliśmy stosownie
do obowiązujących w Polsce postanowień:

. rozdziaŁu 7 ustawy z dnia f9 września |994 roku o ľachunkowości (,,ustawa
o ľachunkowości''),

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

w taki sposób, aby u4'skaé ľacjonalną pewnośó, czy sprawozdanię to nie zawiera istotnych
nieprawidłowości. W szczegő|ności, badanie obejmowało spľawdzenie - w dużej mierze metodą
wyrywkową _ dokumentacji, z któľej wynikają kwoty i informacje zawatte w załączonym
jednostkowym Sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowało rőwnież ocenę popľawności
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prryjętych i stosowanych przez Zarząd Towaľzystwa zasad rachunkowości i znaczących
szacunków dokonanych przez Zatząd Towarrystwa, jak i ogólnej prezentacji załączonego
jednostkowego sprawozdania ťlnansowego. IJwaiamy, ie przeprowadzone pÍzez nas badanie
dostaľc4yło nam wystarczających podstaw do wyrażenia opinii o załączonym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym tľaktowanym jako całośó.

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

. pľZedstawia rzete|nie i jasno wszystkie informacje istotnę dla oceny wyniku z operacji za okľes
sprawozdawczy, jak też sytuacji majątkowej i finansowej badanego Subfunduszu na dzień
3l gľudnia2008 roku;

. spoľządzone zostało zgodnie z zasadami rachunkowości okľeślonymi w ustawie
o ľachunkowości i wydanymi na jej podstawie pľzepisami, na podstawie prawidłowo
pľowadzonych ksiąg ľachunkowych;

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

5' Informacja Zarządu Towar4zstwa skierowana do uczestników Subfunduszu oraz oświadczenie
deporytariusza Subfunduszu' spoľZądzone za okľes sprawozdawczy, zgodnie z obowięującymi
przepisami, zostały dołączone do połączonego spľawozdania finansowego Funduszu
spoľządzonego za okĺes sprawozdawlry, o którym wydaliśmy opinię z dniem 6 marca2009 ľoku.
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

COMMERCIAL UNION FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ CU STABILNEGO INWESTOWANIA
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Commercial Union Polska - Towarzystwo Funduszy lnwestycyjnych SA ul. Prosta 70 00-838 Warszawa
lnfolinia 0 801 888 444 fel. +48 22 551 44 44 www.cu.pl

oŚWlADczEN!E zARzADU

Zarząd Commercia| Union Po|ska - Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA, zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrzeŚnia 1994 roku o rachunkowoŚci (Dz. U' z 2002 r. Nr 76, poz. 694 z
póŹniejszymi zmianami) oraz rozporządzenia Ministra Finansiw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegó|nych zasad rachunkowoścĺ funduszy inwestycyjnych (Dz' U. z 2007 r' Nr 249, poz.
1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie Íinansowe Subfunduszu CU Stabi|nego Inwestowania
wydzie|onego W ramach Commercĺa| Union Funduszu |nwestycyjnego otwartego' sporzédzone za
okres od dnia 1 stycznia 2008 roku do dnia 31 grudnia 2008 roku, obejmujące:

- zestawienie lokat subfunduszu według stanu na dzień 3,t grudnia 2008 roku, wykazujące
składnĺki |okat funduszu o wartoŚcĺ 305 810 tys. zł;

- bi|ans subfunduszu sporządzony na dzień 31 grudnia 2008 roku, wykazujący wartość
aktywiw netto funduszu w wysokości 322 230 tys. zł;

- rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporządzony za okres od dnia 1 stycznia 2008 roku
do dnia 31 grudnia 2008 roku, wykazujący ujemny wynik z operacji w wysokoŚci
102 681 tys' zł;

- zestawienĺe zmĺan w aktywach netto sporządzone za okres od dnia 1 stycznia 2008 roku do
dnia 31 grudnia 2008 roku, wykazujące zmniejszenie wańoŚci aktywów netto subfunduszu w
wysokości 300 760 tys. zł.

Prezes Zarzédu

;J"ľ'{
Marek Wiezbołowski

D y re 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 Stabilnego Inwestowania
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakoňczony dnia 31 grudnia 2008 roku

I

,1.

WPROWADZENIE

INFORMACJE OGOLNE

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

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

- CU Depozyt Plus,
- CU Obligacji,
- cU ochrony Kapitału P|us,
- CU Stabilnego Inwestowania,
- CU Polskich Akcji,
- cU ZriwnowaŻony,
- cU Małych SpTłek,
- CU Nowoczesnych Technologii,
- cU Akcji Europy WschodzącĄ oraz
- cU Nowych Spółek'

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

Subfundusz CU Stabi|nego Inwestowania ,,Subfundusz'' został utwozony jako Commercia| Union
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Inwestowania PPE w dniu 5 kwietnia 2002
roku na podstawie decyzji Komĺsjĺ Papierlw Wartoścĺowych i Giełd (obecnie Komisji Nadzoru
Finansowego) nr DFll-40501144102-671 z dnia 5 marca 2002 roku.

W dniu 25 |utego 2003 roku Komisja Papieriw Wartościowych i Giďd (obecnie Komisja Nadzoru
Finansowego) decyzją nr DFlM/4033-14l1-01 udzie|iła zezwo|enia na zmianę statutu cU sF|o
Stabi|nego |nwestowania PPE, w tym m.in. na zmianę nazwy na Commercia| Union Specja|istyczny
Fu nd usz I nwestycyj ny Otwarty Sta bi lnego I nwestowan ia.

W dniu 16 wrzeŚnia 2005 roku Komĺsja Papieriw Wartościowych i Giełd (obecnĺe Komisja Nadzoru
Finansowego) decyzją nr DF|A/ý/4033-14-|14 udzie|iła zezwo|enia na zmianę statutu cU sF|o
Stabi|nego lnwestowania, w tym na zmianę rodzaju funduszu na fundusz inwestycyjny otwarty'

W dnĺu 3 |istopada 2006 roku Commercia| Union Fundusz |nwestycyjny otwarty Stabi|nego
Inwestowania został przekształcony w Commercia| Union Fundusz Inwestycyjny otwarty Subfundusz
CU Stabilnego Inwestowania wydzielony w ramach Funduszu na podstawie decyzji Komisji Papierlw
WartoŚciowych i Giełd (obecnie Komisji Nadzoru Finansowego) nr DFlM/3032-14t7-1-2274to6 z dnia
9 czenľca 2006 roku.

Fundusz oraz Subfundusz zostały utwozone na czas nieograniczony.

2. CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZU

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartości aktywiw Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartości |okat.

Aktywa Subfunduszu sé |okowane w dłużne papiery wartoŚciowe i inne instrumenty finansowe
pzewidziane w Statucie Funduszu, w tym głównie w akcje.

Udział lokat w akcje w wartoŚci aktywiw Subfunduszu wynosi od 0o/o do 40%, natomiast udział |okat w
dłużne papiery wartościowe iinstrumenty rynku pienięznego wynosi od 50% do 100% wartoŚci
aktywTw Subfunduszu.

3. TOWARZYSTWOFUNDUSZYINWESTYCYJNYCH

organem zarządzď1ącym Funduszem jest Commercia| Union Polska _ Towazystwo Funduszy
|nwestycyjnych S.A. (,,Towazystwo'') z siedzibą w Warszawie, u|. Prosta 70, 00-838 Warszawa,
wpisane do KĘowego Rejestru Sédowego pod numerem 0000011017. Sądem Ęestrowym d|a



Commercia| Union Fundusz Inwestycyjny otwańy Subfundusz CU Stabi|nego Inwestowania
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakończony dnia 3'í grudnia 2008 roku

Towarzystwa jest Sąd Rejonowy dla m' st. Warszawy X|| Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sądowego.

4' oKREs sPRAWozDAWczY ! Dz|EŃ BlLANsoWY

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostało sporządzone za okres od dnia 1 stycznia 2008 roku do
dnia 31 grudnia 2008 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2008 roku.

5. KoNTYNUAGJA DzIAŁALNoscl

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostało sporządzone przy załoŻeniu kontynuowania
działa|noŚci przez Subfundusz oraz Fundusz w dającej się przewidzieó przyszłości tj' co najmniej 12
miesięcy po dniu 31 grudnia 2008 roku' Zarząd Towarzystwa nie stwierdza na dzĺeń podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz połączonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktiw i oko|icznoścĺ, ktlre wskazywałyby na zagrozenie 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 zamierzonego |ub przymusowego zaniechania bądŹ istotnego ograniczenia
działa|ności Subfunduszu Iub Funduszu.

6. PoDMloT, KToRY PRZEPRoWADztŁ BADAN|E sPRAWozDANtA FlNANsoWEGo

Sprawozdanie finansowe pod|egało badaniu pzez biegłego rewidenta. Badania sprawozdania
finansowego dokonała Ernst & Young Audit sp. z o.o. z siedzibą w Warszawie, Rondo oNZ 1'
wpisana na listę podmiotiw uprawnionych do badania sprawozdań finansowych pod numerem 130.

7. KATEGORIEJEDNOSTEKUCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnĺctwa róznych kategorii.



Commercial Union Fundusz lnwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Stabilnego Inwestowania
Jednostkowe finansowe za rok

! ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GŁoWNA

skłađniki |okat 3í grudnia2008 roku

dnia 31 grudnia 2008 roku

3í grudnia 2007 roku

(W tysiąceh złotych)
Wertość wo Waĺtość wedlug 

Procentowy udziď Wartość Y'g ceny ľ'.*:i..:i*i Procentowy udzial
ceny naoyja *'.o.J}',::;;". 

w aktywach ogolem nabycia - 
bi|ansowy w axtyYvach ogółem

Akcje

Wananty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dłużne papiery wartościowe

Insrumenty pochodne

Jednostki uczestnictwa

CeMkaty inwestycyjne

Tytuły uczestnictwa emĺtowane pŻez instytucje WspÓhego
inwestowania mające siedzibę za granicą

WeŻyteIności

Weksle

Depozyty

Inne

158 588

0

402

0

0

I 441

176 151

0

0

0

128362

0

295

6

0

1 668

175 479

0

0

0

0

0

0

0

0

39.61

0.00

0.09

0.00

0.00

0.51

54.1 5

0.00

0.00

0.00

151 505

0

475

0

0

0

384 554

0

0

0

209 635

0

502

171

0

0

380 892

0

0

0

0

0

0

0

0

33.43

0.00

0.08

0.03

0.00

0.00

60.69

0.00

0.00

0.00

0

0

0

0

0

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0

0

0

0

0

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

336 582 305 8í0 5:16 534 5sí 200 9/t.23

Załéczone dodatkowe informacje ĺ objaśnienia stanowié integralnączęŚć niniejszego zestawienia
lokat.

ó



Commercia| Union Fundusz Inwestycyjny otwańy Subfundusz CU Stabi|nego Inwestowania
Jednostkowe sprawozdanie fĺnansowe za rok zakończony dnia 31 grudnia 2008 roku

2. TABELE UZUPEŁNIAJAGE

2.1. Akcje

(w tys' PLN z Wątkiem i|oŚci papierÓW warloŚciowych podanej w sztukach)

Załéczone dodatkowe informacje i objaśnienia stanowią integraIné częśi niniejszego zestawienia
lokat.

4

Akcje Rodzaj rynku Naila rynku Liczba
KĘ siedziby

emitenta
Wańość wedlug

ceny nabycia
WaÍtość według wyceny

na dzień bilansowy
Procentoly udzial w

aktywach ogTlem

AB,
ABM SOLID
AGORA
AMICA
AMREST HOLDINGS
APATOR
ARMATURA KRAKOW
ASBIS ENTERPRISES
ASSECO BUSINESS SOLUTIONS
ASSECO POLAND
ASSECO SLOVAKIA
ATLANTA POLAND
ATM GRUPA
B.MILLENNIUM
BANKIER.PL
BARLINEK
BBI ZENERIS
BIOTON
BOMI
BPHPBK
BRE
BUDIMEX
BZWBK
CENT.EURO.DISTR.CORP
CER.NOWA GALA
CERSANIT
CEZ
CIECH
CINEMA CITY INTERN.
CITY INTERACTIVE
COMARCH
COMP SAFE SUPPORT
CYFROWY POLSAT
DEBICA
DECORA
DOM DEVELOPMENT
ECHO
EFEKT
ELEKTROBUDOWA
ELEKTROTIM
ELSTAR OILS
EMC
EMPERIA
EMPIK MEDIA &FASHION
ENERGOINSTAL
ERBUD
ES.SYSTEM
EUROCASH
EUROMARK
EUROTEL
FARMACOL
FORTE
GETIN
GRAAL
GRAJEWO
GRUPA LOTOS
GTC
HANDLOWY
HYDROBUOOWA POLSKA
HYDROTOR
IDMSA
IGROUP
IMMOEAST
INDYKPOL
INGBSK
INTER CARS
INTROL S.A.
JUTRZENKA
KERNEL
KETY
KGHM
KÔF| NFR

AR.RR
AR-RR
AR.RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR.RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR.RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR.RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR.RR
AR-RR
AR-RR
AR.RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR.RR
AR-RR
AR.RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR.RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
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

New York Stock Exchange

GPW
GPW

Píague Stock Exchange

GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW

Vienna Stock Exchange

GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW

48 38

242
38 42

2226
17 62

17 00

57 25
'í5'10

31 73

7074
't6 77

25 88

176 67

297 7Ą

15 00

42 10

36 58

3 614 47

2284
364

2',174

850
7222
363

3228
11974

13 91

17 79

27 0'l
16 00

251
203

82 86

5,ĺ9
10 50

123
300 40

16 22

741
1571
29 60

27 00

458
27 66

16 62r

5 32'

26 14

45 45i

41 77:

909
14 41

49 67r

655 13

34 07

27 05

46 93'

145 08

2203
62 'ĺ0

50

330
44 57t

17 10

7 ',l7l
,t 

02:

2579
29 40i

51 00i

2070t
I 061

249 86'
?q íA

Polska

Polska

Polska

Polska

Holandia

Polska

Polska

cypr
Polska

Polska

słowacja

Polska

Polska

Polska

Polska

Poĺska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

USA
Polska

Polska

Czechy

Polska

Holandia

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Austria

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

LUXemDUrg

Polska

Polska

317

746
1 259

ĺ0 100
Ą,Á

55b

355

382

663

2't4

71

11

2

3

1

2 512
'1 684

427

556

154

520

229

I 054

255

528

105

't 370
268

959

340
'182

392
106

348

257

27'l

152

366

648

180

105

610

5757
775
/JC

1 409

1 986
'1 684

422

64

126

353

596

438

531

939

667

155

724

cv
730

539

355

697

20

oě

446

319

4ZO

4Ą6

960

JJö

557

307

103

3

lbv
24

623

167

846

162

93

25
,t37

3 353

221

60

866

858

135

80

51

723

238

128

4274
43Ą

I 002

212

83
'1 650

1 710

418

416

119
'153

79

1 119

197

98

za

il6
178

1 157

125

432

236

1't1

271

4Ą

o!
128
'130

561

2202
1 058

384

3

55

33

16€

24Ą

oz

408

?5ę

lo!
183

Ą4'|

69(

1A
91

254

484

7 02Í

u.u5

0.01

0.19

0.05

0.26

0.05

0.03

0.01

0,04

1.03

0.07

0.02

0.27

0.26

0.04

0.02

0.02

0.22

0.07

0.04

't.32

0.13

2.47

0.07

0.03

0.51

0.53

0.13

0.13

0.04

0.05

0.02

0.35

0.06

0.03

0.01

0.20

0.05

0.36

0.04

0.03

0.13

0.07

0.08

0.02

0.04

0.04

0.14

0.01

0.03

0.13

0.08

1.00

0.08

0.06

0.17

0.68

0.33

0.12

0.00

0.00

0.02

0.01

0.05

0,1Ą

0.21

0.04

0.03

0,08

0.15

2.17
íl.ĺn



Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Stabilnego lnwestowania
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakończony dnĺa 31 grudnia 2008 roku

2.1 Akcje c.d.

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

Akcje Rodzai rynku Nazwa rynku Liczba
Knj siedziby

emitenta
lryańoŚé według

ceny nabycĺa
Wa]tość według Yyceny

na dżeń bi|ansowy
Procentowy udział w

aKywach ogółem

I 
KoMPAP

I 
KOMPUTRONTK

I 
KOPEX

IKRAKCHEMTA
I 
KRUK

I 
LPP

IMACROLOGTC
IMENNICA

| 
ĺrĺencon

I MNI

I 
MoJ

I MOSTOSTAL WARSZAWA

| 
ĺĺosrosrnlznanze

I 
MULTTMEO|A

I 
NAFTOBUDOWA

I 
NEPENTES

I 
NEIA

I 
NEW WORLD RESOURCES

I NOBLEBANK

| ľonrH consr
I 

NOVTTUS

loPoNEo.PL
I 
oPToPoLTECHNOLOGY

I oRBrs

I 
oRco

I 
P.A. NOVA

I 
PAMAPOL

I 
PBG

I 
PEKAO

I 
PGF

I 
PGNrG

I 
PKN ORLEN

I 
PKo BP

I POL-AOUA

I 
eolcolonrr

I 
PoLrcE

I 
POLTMEX MS
POL.MOT WARFAMA
POLNORD
PROCHEM
PROJPRZEM
PULAWY
QUMAK-SEKOM
RADPOL
RUCH
SANOK
SELENA FM
SNIEZKA
SONEL
SPRAY
STALPRODUKT
SWIECIE
SYGNITY
TELEFORCEONE
TELL
TETA
TIM
TORFARM
TPSA
TRAKCJA POLSKA
TVN
ULMA CONSTRUCCION
UNIBEP
WIELTON S.A,
WILBO
WSIP
ZAT S.A.
ZELMER
ZETKAMA
ZM DUDA
zUK STAPoRKÔW

AR-RR
AR-RR
AR.RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR.RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR.RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR.RR
AR-RR
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

Prague Stock Exchange

GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW

PaÍis stock Exchange

GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW

77 97
'r5 811

zo Jcl
39 68r

3220
o/,

3 001

254
7 8y''tl

132 10t

22 46!

21 27l.

70 50r

7 541

I 60r

12 57'

113 54
2 47/

13 62(

20 00(

20 00(

17 09Í

10 00(

'14 57i

69(

12 58(

13 90Í

14 9s(

't44 231

422!
1 285 121

477 96!
348 63t

26 69t
7 00(

17 58t

1 125 41t
2200(
5 93,4

6 044

25 002

7 09C

28 142

43 295

36 391

20 000

13 700

13 900

10 362

16 272
'ĺ 633

14 24',1

14 8ô7

19222
66 915

74 090

7 265

3 300

zor orz
48942

371 880

Z JOO

38 800

32 000

130 000

30278
32 000

2 0001

so zol
99 s00l

I

12 9001

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Holandia

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Luxemburg

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Poĺska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

52::

754

Ą97

278

30€

747

10€

155

351

38.í

142

I 151

873

89

cě

21Ą

452

14Ą

143

44

500
137

209

389

301

.ó/
435

3 023

17 913

219
4 190

13740
7 710
I 567

209

3 807
öö

210
,t61

205

7Ą2

257

Jío
596

501

452

511

78

358
463

1',t41

5231

?oí ]--'i
6221

7601

3431

1651

37071

uą|
o sĺs|

5s2l

3581

2241

í82|

3801

iĺiI

'l

52t
16t

271

of
16i

767

4Ą

304

17ę

287

J!
04€

51

39

185

28

20

127

'149

474

19

289

42

930

202
116

626

298

377

463
'I

85

433

21

174

103

JJÖ

377

295

258

237

105

102

358

47

130

482

565

378

37

468

700

51

138

5'í58
{on

5 006

104

186

74]|

1821

i::lzz tl

4sl
2B7l

11el

1't9l

't8

12

12

0.1€

0.05

0.0€

0.02

0.05

0'2Ą

0.01

0.01

0.01

0.01

0.08

0.04

0.05

0.15

0.01

0.09

0.01

0.90

5.62

0.04

1.43

3.79

3.82

0.'14

0.00

0.03

1.06

0.01

0.05

0.03

0.10

0.12

0.09

0.08

0.07

0.03

0.03

0.1 1

0.011

0.041

0.r51

0.171

::t
--l
0.141

0.221

0.021

0.041

1.ssl

0.061

1.s41

0.031

0.061

0.021

0.061

0.131

0.071

o.ozl

0.0s1

ľ:1|

0.09

0.05

0.0s

0.01

0.32

0.07

0.02

0.01

0.06

0.08

ą*cie razem í2 849 66: í58 58l í28 36' 39.61

Załéczone dodatkowe informacje i objaśnienia stanowié integralnączęŚć ninĺejszego zestawienia
lokat.
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU o Inwestowanĺa
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakończony dnia 31 grudnia 2008 roku

2.2. Prawa do akcii

(W tys' PLN z wyjątkiem i|ości papjerów Wartościowych podanej W sztukach)

2.3. Prawa poboru

(w tys. PLN z Wyjątkiem ilości papieróW waÍtościowych podanej W sztukach)

2.5. Listy zastawne

(w lys. PLN z łyhüdem MÍto*i nminalneł

Załéczone dodatkowe informacje i objaśnienia stanowią ĺntegraIné częśi niniejszego zestawienia
lokat.

6

Prawa do akcji Rodzaj rynku Nazwa rynIu Liczba
Kraj siedziby

emitenta
Waŕtość wed|u9

ceny nabycia
Wartośó wedlug wyceny

na dzień bi|ansowy
Procentowy udzial w

aktywach ogó|em

PDA DM IDM AR-RR GPW 3 30( Polska 0.0(

PDA TETA AR-RR GPW 33 19{ Polska 39t 0.0(

Prawa do akcii razem 36 491 401 291 0.0ĺ

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

PÍawa poboru Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba
Kraj siedziby

emitenta
WaÍtośó według

ceny nabycia
Wartość wedlug wyceny

na dŽień bi|ansowy
PÍocentowy udzia| w

aktywach ogó|em

PP BARLINEK
PP EMC INST MEDYCZNY
PP IGROUP

NNRĄ
NNRA
NNŔA

nie dotyczy
nie dotyczy

42 101

27 001

47 57!

Polska
Polska
Pô|eká

0.0(

0.0(

0.0(

)rawa Doboru razem 116 671 0.0ĺ

NNRA - nienotowane na rynku aktywnym

2.4. Dłużne papiery Wartościowe

(w lys' PLN z łyją|kigm war|ości nomina|noj oE i|ąśc] papiéreł wańo.ściďych podanej w gfukach)

{Ü'ne Pap|eŕy k.tł.ścloE RodÉl rntu NaM ÍynkÜ Emřtent
KE| siedÍby

đ|tent.
Tomlnwytupu

młh.dd Warunł|opr@entoMn|a
wańość

nohlnalha
Lkrba

Wańość Bd|üg
ceny nabycla

yaŕdść Edfuo wy@
d'|ąń bi|ensoÝy

P@tntďy udt|ał w
afitywh ogółem

io.cle

vLv11!
or(880310

Psosí1
Wzo91í
PS(M12

PS0413

Ds10ĺ3
120816

DS1017

oXPKĺ017
Wzo118

DE(M0718

Dsí0í9

AR.RR
NNRA

IAR

ARłR
IAR

IAR

IAR

ÁRłR
IAR

NNRA
IAR

IAR

IAR

GPW
niB doly@y

MTS.POLAND
GPW

MTS.POI-ANO

MICPOLAND
Mr$PotÁND

GPW
MTSPOTAND

i.E do|y€y
MTSPOLAND

|!íTs4ER|\,tAl.IY

MTsłoLAND

skaň Pańs|wa

BB| D€ťo|opmqnt NFl s.A
skatb Páńsłwa

skaÍb Pańslľa
skaÍb Państýä
skaĎ Pańs|ła
skaÍb Państwa

skaĺb Pańs|wa

skaó PańsMa
PKO BPS.A,

sk6Íb Państwa
skaÍb Państwa

skaÍb Pańs|wa

Polska

Polska

Polska

Polska

Pol6ka

Po|sła
Polska

Polska

Polska

Polska

Polska
Gmany
Polska

lulHl-r
2010-03.ł

20114í2
N11Ą9.2
n12-0+2
m1'3-0+2

m13-10-2

n1648-2
2017-10-2

mĺ7.10.3
201841-2
2018{74
20ĺ9ĺG2

zmiđna s|opa p@n|oÜa
zmiđne s|opa p@nlowa

6la'a stopa p@ntoła
hiđM 6lopa prc€nlowa

stala slopa p@ntila
slBh slopa pl@lwa
slab slopa plmlwa

10

00
00

00

00

o0

00

00
00

00

00

00

00

00

500
30

1302
4í5

1400
25 00

26 ĺ0
25 00

500
m

30.70

50

300

5t0
309

ĺ2 56

415
13 47

24 09

2577
27 16

479
20 00

30 75

163
286

309
127 Ą

407
1378
2500
256í
2579
495

2026
2687
231
300

0.9

3.9

1.2

7.7

7.9

7.9

í5
6.2

8.9

0.7

0.9

slah slopa pt@lM

zmionna stopa p@ntoM
shľá slopa pÍ@ntM
shła stopa p@nM

Bty affino lodrd rynku |Wa rylĺu :m|tđt
Kei slodtby

0mltđh
Tmln ľyłupu

Wmnki
oĺí@iltowmIl

Rodal llstu
Podslďa
nleli

wrtoić
nomlnglne

Ueb.
Wańość ľ.dług
đy nabycla

WrÍtąić ľ€d|ug

ľy€ny ňa dioń
ř€ntcryy udfid l

rRyľeh ogďđ

RHBOS09 NNM nĺe dolyozy
frtsMX

Pdska 2009-05-2
mieĺna sbp6 hipotMry lbl

tm0m.0 14Ą l6ô 0.5

.Hv 1Ą4 t66 0.5

EmjlHb kĺďyIil abe4i@zmyoh hipďełaĺü, upisďe do Eistu abe4.Eđia |isb.ł Ebłnyđ pffidfffigo pEą EmiMb



Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Stabilnego Inwestowania
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rgk zakoťlczony dnia 3,ĺ grudnia 2008 roku

3. TABELE DODATKOWE

Rodal Łączna ||czba
Wańośc wodług c€ny

nabycla
variość wod|ug wyconl

na dzigń b||ansowy

)rc@ntowy udz|ał r
aktywach ogołom

)€pĺery Waĺtosiowe gwarantwane pÍz€z skaÍb Państwa 0.0i

'apiery waÍlosiowe gwarantNane pEez NBP 0.0r

Jap€ry warlosiowe gwaranlwane puez jďnoslki smoŹądu
€Mďialneqo 0.0r

)apiery wailościowo gwaran|Wane przez państwa na|Bżą@ do oEcD
z W|aczéniffi RżĐzm9dil6i Pô|Akiail 0'ü
JapEry warloŚc|ore gwarantwan€ pugz mĺędzynalodow€ insMuqe
inanwe. których cy'onkiffi j€st Rz@zpospo|ita Po|ska |ub przynajmniej
ilnô 7 náńśfo ń.lÔ'á^v.h d^ ÔE.n

0.01

jrupy kapltałowo, o klorych mila w art 9| wartoóc wedfug wymny Prc@ntowy udzĺď w
ákfu'ch ôdltĺh

řtin Ho|dnig s'A.
jrupa Kapitalila AsĐo Po|and sA
)rupa Kapilalwa PBG

]ruoa Kaoita|ďá Po|ihgr. MoŚldŚ|á

3 29r

3711

3 31,

3 47:

1.0

1.1

'|,0

1.0

ikładn|k| |okat nabytgď podmĺotóW, o ktorych mowa w ař| í07 u8tawy lvartoáć wgd|ug wycan
na dzloń b||an8owy

'@n!owy udz|ał r

aktywach ogďen

undusz f,i€ nabywa| od podmiolów' o których mowa w art' 107 uslawy papieÍóW wartoścjwych innych nĺż emllowane pĺz€z skarb Państwa |uD

ĺalodwy Bank Polskĺ. 0.0

P9p|ory wartośclowo omľloware ptr9z

międzynarodowg lngttÉucje í|nanawe'
Naila gmľt.nta KEJ 8lgdziby Bmlĺgtrta Rodzal rynku Nała rynku Llczba

WaÍtość wodfug

cony nrbycia
wtys. PtN

wartoóć
wEdtug

wy@ny na

dz|oń

Pre@ntowy
Udzláw

aktywach
ogółemlodno . psń8tw oEcD

0.0

Zalłączone dodatkowe ĺnformacje i objaśnienia stanowią integraIną częŚl niniejszego zestawienia
lokat.
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Stabilnego Inwestowania
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakończony dnia 31 grudnia 2008 roku

II BILANS

( w ýsiącach złotych)
31 grudnia

2008 roku

31 grudnia

2007 roku

I. AKTYWA
1' Środkipieniężne i ich ekwiwa|enty

1.1 . Srodki pieniężne na rachunku bieżącym

1;2. Środki pieniężne na rachunku nabyi
1.3' Srodki pieniężne na rachunku odkupień

1.4. Srodki pieniężne na rachunkach wyspecjalizowanych programów inwestowania

1.5. Środki pieniężne na krótkoterminowych |okatach bankowych

2. Na|eżności

2'1' Z tlrtułu zbyých akýwów

2'2'Zb1|ułu zbyých jednostek uczestnictwa a|bo wydanych certyÍikatów inwesýcyjnych

2.3. Dywidendy

2.4.Odsetki

2.5. Z tytufu posiadanych nieruchomości, w tym czynsziw
2.6. Z týulłu udzĺeĺonych pożyczek

2.7' Pozostałe

3. Transakcje prry zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu
4' Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:

4.1. Papĺery wartoŚciowe udziałowe

4'2' Dłużne papiery wartościowe odsetkowe

4'3' Dľużne papiery wartościowe dyskontowe

4.5. Jednostki i ýtuły uczestnictwa

4.6. lnne

5. Składniki |okat nĺenotowane na aktywnym rynku, w tym:

5.1. Papiery wartoŚciowe udziałowe

5.2. Dłużne papiery wańoścĺowe odsetkowe

5.3' Dłużne papiery wartoŚciowe dyskontowe

5.4. Jednostki i tytuły uczestnictwa

5'6. Udziały w spďkach z o.o.

5.7. Inne

6. Nieruchomości
7. Pozostałe aktywa

il. zoBowrAzANrA
ilr. AKTYWA NETTO (r.rD

|v. KAP|TAŁ FUNDUSZU

1. Kapitalwpłacony

2. Kapitał wypłacony (wie|kość ujemna)

V. DOCHODYZATRZYMANE
í. Zakumu|owane, nierozdysponowane prrychody z |okat netto

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany rysk (strata) ze zbycia lokat

V|. WzRosT (SPADEK)WARToŚc| LoKAT W oDN|ES|EN|U D0 CENY NABYG|A
v|l. KAP|TAŁ FUNDUSZU I ZAKUMULoWANY WYN|K z oPERACJ| (|V+V+/.V|)

324 080

13297

I
111

4

8

13 166

4723
1 03.ĺ

44

0

3 648

0

0

0

0

280773
128657

152 116

0

0

0

25037

25 031

0

0

0

0

0

250

í 850

322230
177 713

1 394 160

(1216M7)
175 538

23 346

152192
(31 021)

322230

627 661

26 070

495
AtA

31
,ł0

24949
I 784

2820
íAĄ

0

6779
0

0

0

0

566 064

210 308

355 756

0

0

U

25 í36
0

20213
4923

0

0
0

0

607

4671
622 990

375792
1 288 853

(e1 3 061 )

192 887

í5 886

177 001

54 3í1
622 990

Liczba jednostek uczestnictwa

WartoŚc akWiw netto na iednostke uczestnictwa (w zł.)

1 791 070.31 2765492.07
179.91 225.27

Zaltączone dodatkowe informacje i objaśnienia stanowią integraIną częŚi niniejszego bi|ansu.
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Commercial Union Fundusz lnwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Stabilnego Inwestowania
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakoŕlczony dnia 31 grudnia 2008 roku

il! RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

(w ýsiącach złotych)

1 stycznia - lsýcznia -

31 grudnia 31 grudnia

2008 roku 2007 roku

I. PRZYCHODYZ LOKAT

1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach

2' Przychody odsetkowe (w ým odpis dyskonta)

3. Dodatnie sa|do różnic kursowych

4. Pozostałe

II. KOSZTY FUNDUSZU

1. Wynagrodzenie dla towarzystwa

2. Wynagrodzenia d|a podmiotów prowadzących dystrybucję

3. opłaý d|a depozytariusza

a. opłaty zwięane z prowadzeniem Ęestru aktywów funduszu

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

7' Us|ugi w zakresie zarządzania akýwami funduszu

8. Usługi prawne

9. Us|ugi vĺydawnicze, w ým po|igrďiczne
,|0' KosĄ odsetkowe

11. Ujemne sa|do różnic kursowych

12' Pozostałe

III. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

rv. KoszTY FUNDUSZU NETTO (il.ltD

v. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (l.tv)

vt. zREALtzowANy I N|EZREALIZOWANY ZYSK 
' 
(STRATA)

1 . Zrea|izowany zysk / (strata) ze zbycia |okat, w ým:
- z tytu|u różnic kursowych

2. Wzľost / (spadek) niezrea|izowanego zysku / (straty) z Výyceny |okat, w ým:
. z ýtułu różnic kursowych

vll. uvYNlK z oPERAcJt (v+vt)

21 049

4 810

16 208

31

0

í3 589

13522

0

0

0

0

0

0

0

0

2

0

65

0

't3 589

7 460

(í10 14í)
(24 80e)

681

(85 332)

698

(102 681)

21 006

4 581

16 425

0

0

18 662

't8 600

0

0

0

0

0

0

0

0

0

11

51

0

18 662

234Ą
44 586

76729

48

(32143)

(28)

46 930

WYNIK Z OPERACJI PRZYPADAJACY NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA ( 57.33)

Załéczone dodatkowe informacje i objaśnienia stanowią integra|né częŚl niniejszego rachunku
Wyniku z operacjĺ

I

16.97



Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Stabilnego Inwestowania
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakończonv dnia 31 grudnia 2008 roku

!V ZESTAWIENIE ZMIAN WAKTYWACH NETTO

(w ýsiącach złotych z wyjątkiem wartoŚci aktywiw netto na jednostkę uczestnictwa podanej w złotych

oraz i|ości jednostek uczestnictwa podanej w sztukach)

1 stycznĺa -

3,ĺ grudnia

2008 roku

1 stycznia -

31 grudnia

2007 roku

I. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO

1. Wartość aktywów netto na konĺec popzedniego okresu sprawozdawczego

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawcry (razem), w tym:

a) Pzychody z lokat netto

b) Zrea|izowany zysk (stĺata) ze zbycia |okat

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

3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji

4. Dystrybucja dochodów (przychodów) funduszu (ľazem):

a) z pzychodiw z lokat netto

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

c) z pzychodiw ze zbycia lokat

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

a) Powiększenie kapitału z tytułu zbytych jednostek uczes|nictwa

b) Zmniejszenie kapitalu z ýtułu odkupionych jednostek uczestnictwa

6' Łączna zmiana aKywów netto w okresie sprawozdawcrym (3-4+/-5)

7' Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego

8. Śľednia waĺtośó aktywów netto w okresie sprawozdawczym

II. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

1 ' Zmiana Iiczby jednostek uczestniđrva w okresie sprawozdawczym, w tym:

a) Liczba zbyých jednostek uczestnictwa

b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

c) Saldo zmian liczbyjednostek uczestnictwa

2. Liczba jednostek uczeslnictwa narastająco od początku działa|ności Funduszu w tym:

a) Liczba zbýych jednostek uczestnictwa

b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

c) Saldo jednostek uczestnictwa

|||. ZM|ANA WARToŚc| AKTYWÓW NETTo NA JEDNosTKt UczEsTN|cTWA
1. Wartość akýwiw netto na jednosü(ę uczeshictwa na koniec popzedniego okresu

sprawozoawczego

2' Wartośi aktywów netto na jednosť<ę uczeshictwa na koniec okresu sprawozdawcząo

3. Procentowa zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

(w stosunku ĺocznym)

4' Minima|na wartośi aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze

wskazaniem daý wyceny:

- data wyceny
5, Maksyma|na wartośi aktywiw netto na jednostkę uczestnic{wa w okresie sprawozdawęym, ze

wskazaniem daý wyceny:

- data wyceny

6. WartoŚc aktywow netto na jednostkę uczesmicMa Według ostatniej Wyceny W okresie

sprawozdawczym, ze wskazaniem daty výyceny

- data wyceny

|V. PRocENToWY uDz|AŁ KoszTlW FUNDUSZU W ŚReorulel włmoŚc|AI$YWTW
NETTO, W TYM:

1. Procentowy udział wynagrodzenia d|a towazystwa

2. Procentowy udział wynagrodzenia d|a podmiotiw prowadzących dysfybucję

3. Procentowy udziď opłat d|a depozytariusza

4. Procentowy udzial opłat związanych z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu

5. Procentowy udział opłat za uslugi w zakresie ÍachunkowoŚci

6. Procentowy udziď oplat za uslugi w zakresie zaządzania aktywami funduszu

622 990

(102 681)

7 460

(24 80e)

(85 332)

(102 681)

0

0

0
n
U

(1s8 07s)
'ĺ05 307

(303 386)

(300 760)

322230

449 904

(974 421.761

504 026.02

(1 478 447 .78)

(974 42í.76)

1 791 070'3í

I532't54.96

(6 74ĺ 084'65)

r 791 070.31

225.27

179.91

Q0,Án

168,93

2008-10-24

224.77

2008-01-02

í79.91

2008-12-31

3.02%

3.01Yo

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

595 229

46 930

2344

76729

(32 ĺ43)

46 930

0

0

0

0

(19 í69)

213787

(232 956)

27 761

622 990

620 060

(98 332.10)

927 417.32

(1025749.42)

(98 332.í0)

2765 492.07

I028128.94

(5 262 636.87)

2765 492.07

207.84

225.27

8.39%

207.06

2007-0.ĺ-08

241.82

2007-07-06

225.28

2007-12-28

3.01%

3.00%

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

Zaltéczone Wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objaŚnienia stanowié integraIné częśl
niniejszego zestawienia zmian w aktywach netto.
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Stabilnego Inwestowania
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakończony dnia 31 grudnia 2008 roku

NoTY oBJAŚNlAJAcE

PoLITYKA RACHUNKoWoŚct SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjęte zasady rachunkowoŚci

1.1.1. Format oraz podstawa sporzédzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie fĺnansowe zostało przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29
września 1994 r. o rachunkowości (tekst jedno|ity Dz' U. Nr 76 z dnia 17 czerwca 2002 roku,
z piżniĄszymi zmianami) oĺaz rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r.
w sprawie szczegó|nych zasad rachunkowości 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,
którego dotyczą'

2. operacje dotyczące Subfunduszu ujmuje się w wa|ucie, w której są Wyraione, a takie
w wa|ucie po|skiej po prze|iczeniu według średnĺego kursu usta|onego dla danej
wa|uty przez Narodowy Bank Polski na dzień ujęcia tych operacjĺ w księgach
rachunkowych Subfunduszu.

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

4' Składniki |okat nabyte a|bo zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po momencie
dokonania wyceny okreŚ|onym w statucie Subfunduszu o|az 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 składnĺki |okat ujmuje się w księgach rachunkowych Subfunduszu według
ceny nabycia. Przyjmuje się, ie składnĺki |okat nabyte nieodpłatnie posiadają cenę
nabycia rlwną zeru.

6. Składniki |okat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne składniki mają pzypisané
cenę nabycia wynikajécąz ceny nabycia tych składnikÓw |okat, w zamian za ktire
zostały otrzymane, skorygowaną o ewentua|ne dopłaty |ub otrzymane przychody
pienięzne.

7 ' Zmianę wartości nomina|nej nabytych akcji, nie powodującé zmiany wysokości
kapitału akcyjnego emitenta, ujmuje się w ewidencji ana|itycznej, w któĘ dokonuje się
zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

8. Zysk |ub stratę ze zbycia lokat wy|icza się metodą ,,najdroższe sprzedaje się jako
pĺenľsze'' (HI Fo)' po|egającą na pľzypisaniu sprzedanym składnikom najwyzszej ceny
nabycia danego składnika |okat, a W przypadku instrumentów wycenianych w
wysokoścĺ skorygowanej ceny nabycia oszacowanej pzy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, najwyższej biezącejwartoŚci księgowej. Przy wy|iczaniu zysku |ub
straty ze zbycia |okat metody, o któĘ mowa powyzej nie stosuje się do:

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

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

/ na|einoŚci z tytułu udzie|onej poŻyczki papierlw wartościowych, W rozumĺeniu
rozpozédzen ia o pozyczkach pa p ie rów wa rtoŚciowych,

/ zobowiązań z tytułu otrzymanej poŻyczki papierlw wańościowych, w rozumieniu
r ozporzédzen ia o poiyczkach pa p ie rów wa rtoŚciowych.

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

10. W pzypadku wygaśnięcia zobowiązań z tytułu wystawionych opcji uznaje się, iz
wygaŚnięciu pod|egajé ko|ejno te zobowiązania, z tytułu ktrrych zaciągnięcia
otrzymano najnizszé premię netto.
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Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Stabilnego Inwestowania
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakończony dnia 3'1 grudnia 2008 roku

11.

12.

Środki pienięzne wyrażone w waĺutach obcych Iikwiduje się według metody
,,najdroŹsze |ikwiduje się jako pĺenľsze'' (HIFo).

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.

Na|ezną 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 pieruvszy kurs rynkowy nieuwzg|ędniający wartości tego
prawa do dywidendy.

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

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

Zobowiązania Subfunduszu z tytułu wystawionych opcji ujmuje się w bi|ansie w
pozycji zobowiązania z tytułu wystawionych opcji. W dniu wystawienia opcj
zobowiązanie z tytułu wystawienia opcji ujmuje się w wysokoŚci otzymanej premii
netto.

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

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

Przychody z |okat obejmująw szczegó|noŚci:

r' dywidendy i inne udziały w zyskach,

{ przychody odsetkowe,

r' dodatnie saldo róŻnic kursowych powstałe w związku z Wyceną środkÓw
pieniężnych, na|eżności oraz zobowiązań w waIutach obcych.

Przychody odsetkowe od dłuinych papieriw 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.

Koszty operacyj ne Su bfu n d uszu obej m ują w szczegi| ności :

./ wyn ag rodze n ie Towarzystwa za zarządzanie S u bf u nd uszem,

{ koszty odsetkowe,

ł ujemne sa|do rlżnic kursowych powstałe w związ(u z Wyceną środków
pien ięznych, na |eżności oraz zobowiązań w wa I utach obcych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarządzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kaŻdy 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 (siódmego) dnia roboczego następnego miesiąca ka|endarzowego.

Koszty odsetkowe z tytułu kredytiw i pożyczek zaciągniętych przez Subfundusz
roz|icza się w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

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

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.
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Commercial Union Fundusz lnwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Stabilnego lnwestowania
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakoť'tczony dnia 31 qrudnia 2008 roku

A.

1.

2.

1.1.3. Zasady wyceny aktywiw Subfunduszu

B.

1.

Zasadv oqilne

Aktywa Subfunduszu wycenia się, a zobowiézania Subfunduszu ustala się według
stanów odpowiednio aktywów Subfunduszu i jego zobowiązań oraz odpowiednio
kursiw, cen iwartościz godziny 23.00 w dniu wyceny.

Aktywa Subfunduszu wycenia się, a zobowĺązania Subfunduszu usta|a się według
wiarygodnie oszacowanej wartoŚci godziwej, z zastrzeŻeniem składnikiw, o ktTrych
mowa w pkt. D 1-4 ponizej.

Wvbór rvnku qłówneqo

W pzypadku, gdy składniki |okat Subfunduszu notowane są na więcej nii jednym
aktywnym rynku lub w wĺęcej niz jednym systemie notowań, Subfundusz W
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannoŚci, dokonuje
d|a danego składnika |okat Subfunduszu wyboru rynku głiwnego |ub właŚciwego
systemu notowań' który najlepiej spełnĺa następujące warunki:

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

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

Składniki |okat Subfunduszu notowane na aktywnvm rvnku

Akcje, prawa do akcji, prawa poboru notowane na aktywnym rynku
Według ostatniego dostępnego w momencie dokonywania wyceny, o którym mowa W
pkt.Aí powyzej kursu dostępnego na aktywnym rynku, przy czymjeze|i dany rynek
wyznacza kurs zamknięcia |ub inną wartoŚć stanowiécé jego odpowĺednik wycena
następuje według tego kursu |ub wartości.

Dłuzne papiery wartoŚciowe notowane na aktywnym rynku
,/ Dłuzne papiery wartoŚciowe, dla których rynkiem głlwnym jest Giďda Papieriw

WartoŚciowych w Warszawie SA - według ostatniego dostępnego w momencĺe
dokonywania wyceny, o ktÓrym mowa w pkt. A1 kursu zamknięcia.

{ Dłuzne papiery wartościowe, d|a których rynkiem głównym jest MTS Po|and
(CeTo) - według ostatniego dostępnego w momencie dokonywania wyceny, o
którym mowa w pkt. A1 kursu fixing -, a W przypadku jego braku d|a danego
papieru wartościowego według ostatniej ceny transakcyjnej ogłoszonej przez ten
rynek. W pzypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa się w
szczegó|ności na podstawie:

a) B|oomberg Generĺc, a W pŻypadku jego braku d|a danego składnika |okat
Subfunduszu,

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

c) BondtraderComposite.

W pzypadku braku wskaŹników okreś|onych w |it. a) - c) d|a danego składnika
lokat subfunduszu lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza
wskaŹniki te nĺe 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 lub ofert kupna ogłaszanych przez dwie
instytucje finansowe, majéce według naj|epszej wĺedzy Funduszu największy
udział w obrocie danym walorem w mĺesiącu kalendazowym poprzedza1ącym
miesiąc, w którym dokonywana jest wycena.

c.
1.

2.
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4.

/ Dłuzne papiery wartościowe, d|a których rynkiem głiwnym jest inny aktywny

rynek, w szczegi|noŚci dłuŹne papiery wartościowe notowane na rynkach
zagranicznych - według ostatniego dostępnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamknięcia |ub inną wartośl stanowiącą jego odpowiednik Wycena
następuje według tego kursu lub wartości. W pzypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa się w szczegó|noŚci na podstawie:

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

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

c) BondtraderComposite.

W pzypadku braku wskaŹników okreś|onych w |it. a) - c) d|a danego składnika
lokat Subfunduszu lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza
wskaŹnikĺ te nie odzwiercied|ają wartoŚci po jakiej moŽna dokonai w danym dniu
transakcji kupna/sprzedazy danego papieru wańościowego, Wycena dokonywana
jest w oparciu o średniąz cen transakcji |ub ofeń kupna ogłaszanych przez dwie
instytucje finansowe, mające według najlepszej wiedzy Funduszu największy
udział w obrocie danym wa|orem w miesiącu kalendarzowym poprzedzającym
miesiąc, w którym 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 lub amortyzacji premii
powstałych jako rlinica pomiędzy ceną wykupu danego papieru wartoŚciowego
a ostatnią wartoŚcĺą 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 S u bfu nd u szu i i nstytucji roz| iczen iowej.

Pozostałe składniki |okat Subfunduszu - według ostatniego dostępnego w momencie
dokonywania Wyceny, o którym mowa w pkt. A1 usta|onego na aktywnym rynku kursu,
p|zy czym jeze|i dany rynek wyznacza kurs zamknĺęcia |ub inną wartośi stanowiącą
jego odpowiednik Wycena następuje według tego kursu |ub wartoŚci.

Jeze|i w przypadku składników |okat Subfunduszu, o których mowa w pkt. 1 - 4 w
opĺnii 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 określonych przez Subfundusz,
zaakceptowanych pŻez Depozytariusza, według wiarygodnie usta|onej wartości
godziwej na podstawie oszacowania wartości składnika |okat Subfunduszu za pomocą
powszech nie uznanych metod estymacji.

Składniki |okat Subfunduszu nienotowane na aktvwnym rynku

Dłuzne papiery wartoŚciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane są w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, p|zy czym w przypadku pzeszacowywania dłuznych papierów
wartoŚciowych wycenianych według wartości godziwej, do wysokości skorygowanej
ceny nabycia - wartość godziwa wynikająca z ksiąg rachunkowych stanowi, na dzień
przeszacowania, nowo usta|oné skorygowaną cenę nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest rózna od daty jej roz|iczenia papĺer wartoŚciowy
ujmuje sĺę w księgach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowaną cenę nabycia
wy|icza się od dnia roz|iczenia transakcji nabycia'

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

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

D.

1.

3.
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4.

5.

7.

8.

Zobowiązania z tytułu zbycia papĺerów wartoŚciowych przy zobowiązaniu się
Subfunduszu do odkupu, wycenia się, począWszy od dnia zawarcia umowy
spzedaŻy, metodą skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wycenĺa się w oparciu o mode|e Wyceny
powszechnie stosowane d|a danego typu instrumentiw, a W szczegó|ności w
przypadku kontraktów terminowych, terminowych transakcji wymiany wa|ut, stip
procentowych - wg mode|u zdyskontowanych przepływÓw pienięznych'

Dłuzne papiery wartoŚcĺowe zawierające wbudowane instrumenty pochodne wycenia
się według wartości godziwej oszacowanej przez Wyspecjalizowaną nieza|eŻną
jednostkę świadczącą tego rodzaju usługi |ub jeze|i Subfundusz nie korzysta z usług
takiej jednostki w następujący sposób:

r' w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne są ściŚ|e powiązane z
wycenianym papĺerem dłuznym to wartoŚć całego instrumentu finansowego
będzie wyznaczana przy zastosowanĺu odpowiedniego d|a danego instrumentu
finansowego mode|u Wyceny uwzg|ędniając W swojej konstrukcji mode|e
Wyceny poszczegó|nych wbudowanych ĺnstrumentiw pochodnych,

r' w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie są Ściś|e powiązane z
wycenianym papierem dłuznym, wiwczas wartość wycenianego instrumentu
finansowego będzie stanowii sumę wartości dłuznego papieru wartoŚciowego
(bez wbudowanych instrumentiw pochodnych) wyznaczonej przy
uwzg|ędnieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartoŚci wbudowanych
instrumentów pochodnych wyznaczonych w oparciu o mode|e właściwe d|a
poszczególnych instrumentów pochodnych. Jeze|i jednak wartoŚć godziwa
wydzie|onego instrumentu pochodnego nie moze byl wiarygodnie okreŚ|ona to
taki instrument wycenia się według skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny
za|icza się odpowiednio do przychodów odsetkowych |ub kosztów odsetkowych.

Jednostki uczestnictwa oraz tytuły uczestnictwa nĺenotowane na aktywnym rynku
wycenia się według ostatniej ogłoszonej przez dany fundusz |ub właściwé instytucję
wartości aktywów netto funduszl na jednostkę |ub tytuł uczestnictwa skorygowaną o
ewentua|ne, znane Subfunduszowi zmiany wańoŚci godziwej, jakie wystąpiły od
momentu ogłoszenia do dnia Wyceny.

Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia się według:

./ wartości teoretycznej praw poboru jako rlŻnicy między cené akcji z ostatniego
notowania z prawem poboru, a ceną odniesienia na pienľszym notowaniu akcji
po ustaleniu prawa poboru lubr' wartoŚci biezécej prawa poboru uwzg|ędniajécej różnicę między bieiącym
kursem rynkowym akcji sprłki a ceną akcji nowej emisji oraz |iczbę praw poboru
potrzebnych do objęcia jednej akcji nowej emisji,

w za|eżnoŚci od tego, ktira z powyzszych wartoŚcijest nizsza'

Jeze|i akcje nienotowane na aktywnym rynku są tożsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia się je według cen tych papierów
wartościowych zgodnie z zasadami określonymi w pkt. c1. W pzeciwnym wypadku
akcje wycenia się w oparciu o ostatnĺą z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pienľotnym |ub w pienľszej ofercie publicznej, powiększoną o wartoŚi godziwą prawa
poboru nĺezbędnego do ich objęcia w dniu wygaŚnięcia tego prawa, a w pľzypadku,
gdy zostały określone różne ceny dla nabywców - w oparciu o Średnié cenę nabycia,
WaŽoną |iczbąnabytych akcji, o i|e cena ta została podana do publicznej wiadomości,
z uwzg|ędnieniem zmian wartoŚci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami mającymi
WpłyW na ich wartość godziwą.

Jeze|i prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku są tożsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia się je według cen tych papierów
wartoŚciowych zgodnie z zasadami określonymi w pkt. c1. W pzeciwnym wypadku
prawa do akcjĺ wycenia się w oparciu o ostatnią z cen po jakiej nabywano je na rynku
pienľotnym lub w pien,vszej ofercie pub|icznej, powĺększoną o wartoŚl godziwą prawa
poboru niezbędnego do ich objęcia w dniu wygaŚnięcia tego prawa.

9.

10.
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11' Pozostałe składniki |okat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane są
na podstawie zasad okreŚ|onych pŻez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, według wiarygodnie usta|onej wańości godziwej na podstawie
oszacowania wańoŚci składnika |okat Subfunduszu za pomocą powszechnie
uznanych metod estymacji.

1.

Wvcena aktywTw i zobowiązań Subfunduszu denominowanych w wa|utach obcych

Aktywa i zobowiązania denominowane w wa|utach obcych wycenia się |ub usta|a w
wa|ucie, w której są notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie są
notowane na aktywnym rynku _ w wa|ucie, w ktirej sédenominowane.

Aktywa ĺ 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 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 rachunkowoŚci.

E.

2.
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2, NALEŹNoŚG|SUBFUNDUSZU

(w tysiącach złotych) 31 grudnia

2008 roku

31 grudnia

2007 roku

Z tytułu zbytych |okat

Z tytułu instrumentiw pochodnych

Z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa

Z tytułu dywidend

Z ýtułu odsetek

Z tytułu posiadanych nĺeruchomoścĺ, w tym czynszów

Z tytułu udzie|onych poŻyczek

Pozostałe na|eżności

1 031

44

3 64;

2820

't85

677;

Razem na|eżności Subfunduszu 4723 9784

3' zoBow|ĄzANlA SUBFUNDUSZU

(w tysiącach złotych) 31 grudnia

2008 roku

31 grudnia

2007 roku

Z tytułu nabytych aktywów

Z tytułu transakcji przy zobowiązaniu się Subfunduszu do odkupu

Z tytułu instrumentiw pochodnych

Z tytułu wpłat na jednostki uczestnictwa

Z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa

Z tytułu wypłaty dochodów Subfunduszu

Z tytułu wypłaty pzychodów Subfunduszu

Z tytułu wyemitowanych obIigacji

Z tytułu kritkoterminowych pożyczek i kredytów

Z tytułu długoterminowych pożyczek i kredytów

Z tytułu gwarancji |ub poręczeń

Z tytułu rezeru na wynagrodzenie d|a Towarzystwa

Z tytułu rozrachunków pub|icznoprawnych

Pozostałe zobowiązania

1 531

353

996

oo

261

823

tn:
1 604

187

Razem zobowiązania SubÍunduszu 1 850 4 671

4. Śnooxl P!EN|tżNE tlcH EKWIWALENTY

(w tysĺącach złotych) Waluta 31 grudnia

2008 roku

31 grudnia

2007 roku
Deutsche Bank Polska S.A. 13 071 26070

HUF
Środki pieniężne, razem '13297 26 070

Średnĺ w okresie sprawozdawczym
pieniężnych utaymywanych w ce|u

bieŻącyc! zobowiązań SubÍunduszu

stan Środkiw

zaspokojenia

19 196 44 535

112

17

HUF

19 309 44 538Śĺedni w okresie sprawozdav'rcrym stan środków
pieniężnych utrrymywanych w ce|u zaspokojenia
bieżących zobowiązań Subfunduszu razem
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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 wartości godziwej
wynikajécym ze stopy procentowej

Na ryzyko zmiany wartości godziwej związane z wahaniami stopy procentowej naraione są
przede wszystkim dłuzne papiery wartoŚciowe oraz instrumenty rynku pieniężnego o stałym
oprocentowaniu i zerokuponowe, ktirych wartośĆ w aktywach Subfunduszu na dzień 3,1 grudnia
2008 roku wynosiła 88 335 tysięcy złotych, co stanowi 27.25o/o aktywów Subfunduszu (na dzień
31 grudnia 2007 roku wynosiła 275 895 tysięcy złotych, co stanowĺ 43.95o/o aktywiw
Subfunduszu).

Na dzień 3.ĺ grudnia 2008 roku oraz na dzień 3'ĺ grudnĺa 2007 roku zobowiązania Subfunduszu
nie były obciąŽone ryzykiem zmiany wartości godziwej wynikającym ze stopy procentowej.

5.1.2. Aktywa i zobowiézania Subfunduszu obciéione ryzykiem przepływiw Środkiw
pieniężnych wynikajécym ze stopy procentowej

Na ryzyko przepływów Środklw pienięznych związane z wahaniami stopy procentowej narażone
są dłuzne papiery wartościowe o zmiennej stopie procentowej' ktirych wartoŚć w aktywach
Subfunduszu na dzień 31 grudnia 2008 roku wynosiła 88 812 tys. złotych, co stanowi 27'41o/o
aktywów Subfunduszu (31 grudnia 2007 roku wynosiła 104 997 tys. złotych, co stanowi 16.74%
aktywlw Subfunduszu).

Na dzień 3'ĺ grudnia 2008 roku oraz na dzień 31 grudnia 2007 roku zobowiązania Subfunduszu
nie były obciązone ryzykiem pzepływów pienięŹnych wynikającym ze stopy procentowej.

5.2. Poziom obciéżenia aktywiw izobowiézań Subfunduszu ryzykiem kredytowym

5.2.1. Maksymalne obciéżenie ryzykiem kredýowym

Zgodnie z zasadami po|ityki ínwestycyjnej okreś|onymi w statucĺe Subfundusz |okuje aktywa
głównĺe w dłużne papiery wartościowe oraz w akcje. W okresie sprawozdawczym oraz w roku
2007 Subfundusz |okował aktywa wyłécznie w papiery zdemateria|izowane zgodnie z przepisami
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

Na dzień 31 grudnia 2008 roku oraz na dzień 31 grudnia 2007 roku struktura aktywÓw
SubÍund uszu przedstawia się następująco:

(w tysiącach złotych) 31 grudnia

2008 roku

31 grudnia

2007 roku

Akcje oraz wynikające z nich prawa

Dłużne papiery wartościowe lub instrumenty rynku pieniężnego

emitowane przez Skarb Państwa (z odsetkami)

Dłużne papiery wartościowe |ub instrumenty rynku pieniężnego

emitowane przez państwa członkowskie (z odsetkami)

Dłużne papiery wartościowe pozostałych emitentów

Na|eżności z tytułu zbytych aktywów

Dywidendy

Przedpłaty na zakup papierów wartościowych

Środki pieniężne na rachunkach bankowych w bankach krajowych

Odsetki na|eżne od środków na rachunkach bankowych

Na|eżności od ĺnnych Subfunduszy inwestycyjnych zaĺządzanych
pzezTowarzystwo z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa

Pozostałe na|eżności

128 663

153 402

2362

25 031

1 031

250

13297

44

21 0 308

387 667

2820

607

26 070

4

185

Razem aktywa Subf unduszu

18

324 080 627 661
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5.2.2. Wskazanie przypadkiw znaczécej koncentracji ryzyka kredytowego W
poszczeg il nych kateg o ri ac h I o kat

Subfundusz może |okowal powyżej 35% wartości aktywiw Subfunduszu wyłécznie w papiery
wartoŚciowe emĺtowane, poręczone |ub gwarantowane przez Skarb Państwa |ub Narodowy Bank
Po|ski. W takim pzypadku Subfundusz jest obowiązany dokonywai lokat w papiery wartościowe
co najmniej 6 rlżnych emisji jednego emitenta z tym, ie wartoŚl lokat w papiery wartoŚciowe
jednej emisji nie może przekroczyć 30% wartoŚciAktywów Subfunduszu.

Nadzień3,ĺ grudnia2008roku oraznadzień31 grudnia2007roku udział|okatwdłużnepapiery
wartoŚciowe emitowane przez Skarb Państwa wrazz odsetkami na|eznymĺwynosił odpowiednio
47 .34o/o i 61.760/o aktywiw Subfunduszu.

5.3. Poziom obciéŻenia aktywiw i zobowiézań Subfunduszu ryzykiem walutowym W
poszczegil nych kategoriach lokat

Aktywa Subfunduszu |okowane sé głównie w kĘowe dłuzne papiery wartościowe i inne
instrumenty finansowe przewidziane w statucie Funduszu, w tym głównie w akcje notowane w
wa|ucie po|skiej' Statut dopuszcza równĺei dokonywanie lokat w papiery wartoŚciowe emitowane,
poręczone |ub gwarantowane przez państwo członkowskie, jednostkę samoządu terytoria|nego
państwa członkowskiego, państwo należéce do oECD Iub międzynarodowé instytucję finansową
której członkiem jest Rzeczpospo|ita Po|ska |ub, co najmniej jedno państwo członkowskie, przy
czym całkowita wańoŚć tych |okat nie może przekroczyl,35% wartości aktywów Subfunduszu.
Przy dokonywaniu |okat w papiery wartościowe denominowane W walutach obcych istnieje ryzyko
wa|utowe związane ze zmiennoŚcią kurslw wa|ut i w związku z tym potencja|ną utratą wartości
składników lokat Subfunduszu wyrażoną w złotych.

Na dzień 31 grudnia 2008 roku ofaz na dzień 31 grudnia 2007 roku udział składników |okat
denominowanych W poszczegl|nych walutach w aktywach Subfunduszu pzedstawĺał się
następująco:

31 grudnia

2008 roku

31 grudnia

2007 roku

Składniki |okat denominowane w złotych

- Akcje oraz wynikające z nich prawa

- Dłużne papiery wartościowe

Składniki |okat denominowane W euro

93.14T0

39.70/o

53.44To

1.22o/o

94.23o/o

33.54o/o

60.69%

- Akcje oraz wynikające z nich prawa

- Dłużne papiery wańościowe 1'22%

Razem udział w aKywach Funduszu

INSTRUMENTY POCHODNE

Na dzień bi|ansowy oraz na dzień 31 grudnia 2007 roku Subfundusz nie posiadał w portfe|u
instrumentów pochodnych.

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

7.1. Transakcje przy zobowiézaniu się drugiejstrony do odkupu

W roku obrotowym 2008 Subfundusz zawierał transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do
odkupu, jednakże na dzień bi|ansowy transakcje tego typu nie wystąpiły. W roku obrotowym 2007
Subfundusz nie zawierał transakcji pzy zobowiézaniu się drugiej strony do odkupu.

7.2. Transakcje przy zobowiézaniu się Subfunduszu do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2007 Subfundusz nie zawierał transakcji
przy zobowiązaniu się Subfunduszu do odkupu.
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7.3. NaleŻnoŚci z tytułu papieriw wartoŚciowych poŻyczonych od Subfunduszu w trybie
przepislw rozporzédzen ia o poŻyczkach pap ie rów wa ftoŚciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2007 Subfundusz nie zawierał transakcji w
trybie przep isów rozporządzen ia o poŻy czkach pa pierów wa rtościowych.

7,4' Zobowiézania z týułu papieriw wartościowych pożyczonych pnez Subfundusz w trybie
przepisiw rozporzédzenia o pożyczkach papierów waftoŚciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2007 Subfundusz nie zawierał transakcji w
trybie przepisów rozporządzen ia o pozyczkach pa pierów wa rtościowych.

KREDYTY |PoŻYczK|

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2007 Subfundusz nie zaciągał zadnych
kredytów i pozyczek.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2007 Subfundusz nie udzie|ał zadnych
kredytów i pozyczek.

WALUTY l RożNlcE KURSoWE

9.1. Walutowa struktura pozycji bilansu

9.

(w tysiącach złotych)

1. Srodki pieniężne i ich ekwiwa|ený
2. Na|eżności

3' Transakcje pey zobowiązaniu się drugiej skony

do odkupu

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku
6. Nieruchomości
7. Pozostale aktywa

II. ZOBOWIAZANIA

3'l grudnia 2008 roku
USD PLN RAZEM

3 978
0

0

0

2310
1 668

0
0

0

13 071

4723

0

278 463
ZJ JOV

0

2s0

13297
4723

0

280773
25 037

0
zJu

223
zlő

0

0

0

,| 850 í 850

III. AKTYWA NETTO 3 978 318 026 322230

Na dzień 31 grudnia 2007 aktywa i pasywa Subfunduszu wyraione były wyłącznie w złotych
polskich.

9.2. Dodatnie rlżnice kursowe

(w tysiącach złotych) 1 stycznia -
31 grudnia

2008 roku

'l stycznia -
31 grudnia

2007 roku

Zrealizowane dodatnie różnice kursowe:

- Akcje oraz wynikające z nich prawa

- Dłużne papiery wartościowe

NiezreaIizowane dodatnie różnice kursowe

- Akcje oraz wynikające z nich prawa

- Dłużne papiery wartościowe

1 136

,ĺ '|36

698

698

48

48

Razem

20
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9.3. Ujemne różnice kursowe

(w tysiącach złotych) 'ĺ stycznia _

31 grudnia

2008 roku

1 stycznia -
31 grudnia

2007 roku

Zr ea|izow ane ujem ne rożn ice ku rsowe :

- Akcje oraz wynikające z nich prawa
- Dłużne papiery wartościowe

Niezrea|izowane ujemne różnice kursowe

- Akcje oraz wynikające z nich prawa
- Dłużne papiery wartościowe

Razem (455) (28)

í0. DocHoDY I lcH DYSTRYBUGJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

(455)

(455)

(28)

(28)

(w tysiącach złotych) 1 stycznia -
31 grudnia

2008 roku

1 stycznia -
31 grudnia

2007 roku

Składniki |okat notowane na aktywnym rynku, w tym:

- Papiery wartościowe udziałowe

- Dłużne papiery wartościowe odsetkowe

- Dłużne papiery wartościowe dyskontowe

- jednostkĺ i tytuły uczestnictwa

- lnne

Składniki |okat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:

- Papiery wartościowe udziałowe

- Dłużne papiery wartościowe odsetkowe

- Dłużne papiery wartościowe dyskontowe

- Jednostkĺ i tytuły uczestnictwa

- Inne

(24 807)

(22273)

(2534)_

(2)_

(2)

76729
74 524

2205

Razem (24 Bo9) 76729
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10.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywiw

(w tysiącach złotych) 1 stycznia -
31 grudnia

2008 roku

1 stycznia -
31 grudnia

2007 roku

Składniki |okat notowane na aktywnym rynku, w tym:

- Papiery wartościowe udziałowe

- Dłużne papiery wartościowe odsetkowe

- Dłużne papiery wartościowe dyskontowe
. Jednostki i tytuły uczestnictwa

- tnne

Składniki |okat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:

. Papiery wartoścĺowe udziałowe

- Dłużne papiery wartościowe odsetkowe
. Dłużne papiery wańościowe dyskontowe

- Jednostki i tytuły uczestnictwa

- lnne

(85 587)

(BB 661)

3 074

(32143)

(24 380)

(7 763)

255

249

11.

(85 332) (32 143)

Wsze|kie dochody Subfunduszu powiększają wartośó aktywów netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wypłaca kwot stanowiących dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnĺctwa.

KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

Zgodnie ze statutem Funduszu Towarzystwo pokrywa bezpośrednio ze środklw własnych
wsze|kie koszty iwydatki związane z działa|noŚciéSubfundUszu,za wyjątkiem:

a) prowizji i opłat za przechowywanie papierów wańoŚciowych oraz otwarcie i prowadzenie
rachunków bankowych,

b) prowizji i opłat zwięanych z transakcjamĺ kupna i sprzedaży papierów wartościowych i praw
majątkowych,

c) opłat, prowizji i kosztlw zwiézanych z obsługą i spłatą zaciągniętych przez Subfundusz
poŻyczek i kredytów bankowych,

d) podatkiw, taks notaria|nych, opłat sądowych i innych opłat wymaganych przez organy
państwowe i samoządowe, W tym opłat za zezwo|enia i rejestracyjnych,

e) kosztiw likwidacji Funduszu,
f) kosztów likwidacji Subfunduszu.

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

a) wynagrodzenie depozytariusza za Wycenę i przechowywanie aktywiw 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 rek|amy, promocji, dystrybucji oraz koszty pzygotowanĺa, druku i dystrybucji

materiałów informacyjnych i ogłoszeń,

nie obciąiają Subfunduszu i nie są prezentowane W niniejszym sprawozdanĺu finansowym.
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1 1 . 2. Wyn ag rodze n ie Towarzystwa

Za zarządzanie Subfunduszem Towarzystwo pobĺera z Aktywów Subfunduszu wynagrodzenie w
wysokości 3% w ska|i roku na|iczone od średniej rocznej Wartości Aktywów Netto Subfunduszu.
Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera części zmiennej, uza|eznionej od wyników
Subfunduszu.

(w tysiącach złotych) 1 stycznia -
31 grudnia

2008 roku

'ĺ stycznia _

31 grudnia

2007 roku

Wynagrodzen ie dla Towarzystwa
. Częśi stała wynagrodzenia
- Część wynagrodzenia uza|eżniona od wyników

Subfunduszu

13 522 1B 600

Razem 13 522 18 600

í2. DANE PoRoWNAWczE o JEDNoSTKACH UczEsTN|cTWA

31 grudnia

2008 roku

3'l grudnia

2007 roku

31 grudnia

2006 roku

Wartośó aktpów netto Subfunduszu (w tys. zł.)

Wartośi aktywiw netto na jednostkę uczestnictwa (w zł.)

322230

179.91

622 990

225.27

595229

207.84

23



vil

1.

Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Stabilnego Inwestowania
Jednostkowe sprawozdanie finansoweza rok zakończony dnia 31 grudnia 2008 roku

INFORMACJA DODATKOWA

lnformacje o znaczących zdałzeniach dotyczących lat ubiegłych' ujętych w sprawozdaniu
finansowym za bieŻący okres sprawozdawczy

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

lnformacje o znaczących zdarzeniach, jakie nastąpiły po dniu bilansowym,
a nieuwzględnionych w sprawozdaniu finansowym

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

Zestawienie oraz objaśnienie różnic pomiędzy danymi ujawnionymi
finansowym i porównywalnych danych finansowych a uprzednio
opu blikowanymi sprawozdan iami finansowymi

Nie występują riznice pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
porównywaInych danych finansowych a uprzednio sporządzonymi
sprawozdan iami finansowymi.

w sprawozdaniu
sporządzonymi i

finansowym i w
ĺ opub|ikowanymi

4. Dokonane korekty błędów podstawowych, ich pÍrzyczyny, tytuły oraz wpływ wywďanych
tym skutków finansowych na sytuację majątkową i finansową, płynnośé oraz wynik z
operacji i rentowność Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym oaz w roku obrotowym 2007 błędy podstawowe nie wystąpiły'

5. lnne informaĄe, niŻ wskazane powyżej' które w istotny sposób mogłyby wpłynąó na ocenę
sytuacji maiątkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym nie wystąpiły zdarzenia, inne niŻ ujawnione w sprawozdaniu
finansowym, które w istotny sposób mogłyby wpłynéĆ na ocenę sytuacji majątkowej, finansowej
oraz wynĺku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 24 kolejno ponumerowane strony.

- Wiceprezes Zarządu

n í ĺ, l
[ (" ),, A) Ą1

Marek Wiezbołowski'- Dyrektor Finansowo-operacyj ny
(osoba od powiedzia|na za prowadze n ie ksiąg rach u n kowych F u nd uszu )

Warszawa, dnia 6 marca 2009 roku.
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