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OPINIA NTEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Rady Nadzorczej Commercial Union Polska — Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych
Spotki Akcyjnej

1. Przeprowadziliémy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za okres od
dnia 6 pazdziernika 2008 roku do dnia 31 grudnia 2008 roku (,okres sprawozdawczy™)
subfunduszu CU Dhluznego (,,Subfundusz®), wydzielonego w ramach Commercial Union
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie, ul.
Prosta 70, obejmujacego:

» wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,

» zestawienie lokat sporzadzone na dziefi 31 grudnia 2008 roku w kwocie 2.085.090 tysigcy
zlotych, .

» bilans sporzadzony na dziefi 31 grudnia 2008 roku, ktéry wykazuje aktywa netto w kwocie
2.162.215 tysigey zlotych,

« rachunek wyniku z operécji za okres sprawozdawczy, wykazujacy dodatni wynik z operacji
w kwocie 36.533 tysigey zlotych,

e zestawienie zmian w aktywach netto za okres sprawozdawczy, wykazujace zwickszenie stanu
aktywow netto o kwote 2.162.215 tysigcy zlotych,

« rachunek przeplywéw pienigznych za okres sprawozdawczy, wykazujacy zwiekszenie stanu
srodkéw pienigznych netto o kwotg 50.347 tysigcy ztotych, oraz

« noty objasniajace i informacje dodatkows

(,,zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe™).

2. Za rzetelnoéé, prawidlowosé i jasnoé¢ zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego,
jak réwniez za prawidtowo$¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad Commercial
Union Polska — Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spotki Akcyjnej (zwanego dalej
»lowarzystwem”), towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Tunduszem
i reprezentujacego Fundusz, Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego jednostkowego
sprawozdania finansowego i wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym, czy sprawozdanic to
jest, we wszystkich istotnych aspektach, rzetelne, prawidlowe i jasne oraz czy ksiggi rachunkowe
stanowigce podstawg jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach,
w sposob prawidlowy.

3. Badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadziliémy stosownie
do obowiazujacych w Polsce postanowiefi:

o rozdzialu 7 ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowodci (,;ustawa
o rachunkowosci”), :

» norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow,
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w taki sposéb, aby uzyskaé racjonalng pewnos$é, czy sprawozdanie to nic zawiera istotnych
nieprawidtowosci. W szezegodlnoéci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalaczonym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez ocene poprawnosci
przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci i znaczacych
szacunkow dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogllnej prezentacji zalaczonego
Jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie
dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalgczonym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym traktowanym jako catosé.

4. Naszym zdaniem zalaczone jednostkowe sprawozdanic finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

» przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji za okres
sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanego Subfunduszu na dzien
31 grudnia 2008 roku; :

« sporzadzone zostalo zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie
o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie przepisami, na podstawie prawidlowo
prowadzonych ksiag rachunkowych;

» jest zgodne z ustawa o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie przepisami
oraz postanowieniami statutu Funduszu, wplywajacymi na jego tres¢.

5. Informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana do uczestnikéw Subfunduszu oraz o$wiadczenie
depozytariusza Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawczy, zgodnie z obowiazujacymi
przepisami, zostaly dolaczone do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu
sporzadzonego za okres sprawozdawczy, o ktérym wydaliémy opinie z dniem 6 marca 2009 roku.

w imieniu
Ernst & Young Audit sp. z o.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
or ewidencyjny 130

A fopnatis

Adam Fornalik ominik Januszewski

Biegly rewident nr 9916/7376 1'eg%y rewident nr 9707/7255
ERNST & YOUNG

AUDIT sp.z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

Warszawa, dnia 6 marca 2009 roku -72-
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Commercial Union Polska — Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA, zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku ¢ rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. Nr 76, poz. 694 z
poZniejszymi zmianami} oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz.
1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu CU Dluznego wydzielonego w
ramach Commercial Union Specjalistycznege Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, sporzgdzone za
okres od dnia 6 pazdziernika 2008 roku do dnia 31 grudnia 2008 roku, obejmujgce:

arek
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zayzgd

[

zestawienie lokat subfunduszu wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2008 roku, wykazujace
sktadniki lokat funduszu o warto$ci 2 085 090 tys. zt;

bilans subfunduszu sporzadzony na dziern 31 grudnia 2008 roku, wykazujgcy wartosé
aktywdw netto funduszu w wysokosci 2 162 215 tys. zt;

rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporzgdzony za okres od dnia 6 pazdziernika 2008
roku do dnia 31 grudnia 2008 roku, wykazujgcy dodatni wynik z operacji w wysokosci
36 533 tys. 2t

zestawienie zmian w aktywach netto sporzgdzone za okres od dnia 6 pazdziernika 2008 roku
do dnia 31 grudnia 2008 roku, wykazujgce zwickszenie wartosci aktywéw netto subfunduszu
w wysokosci 2 162 215 tys. =k,

rachunek przeptywow pienigznych subfunduszu sporzadzony za okres od dnia 6 pazdziernika
2008 roku do dnia 31 grudnia 2008 roku, wykazujacy zwigkszenie wartosci $rodkow
pienigznych netto w wysokosci 50 347 tys. zi.

ybylski ymoteusz

Al

Marek Wierzbofowski

Dyrektor Finansowo-Operacyjny
(Osoba odpowiedziaina za prowadzenie ksigg rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 6 marca 2009 roku

Commercial Union Polska - Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA NIP 8971553438 KRS 0000011017
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Commercial Union Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Diuzny
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 6 paZdziernika 2008 roku do dnia
31 grudnia 2008 roku

I WPROWADZENIE

1.  INFORMACJE OGOLNE

- Commercial Union Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz”) zostat utworzony na
podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 27 lutego 2008 roku.

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych w dniu 6 paZzdziernika 2008 roku, pod
numerem RFi 419.

Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami w
rozumieniu przepiséw Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. nr 146,
poz. 1546 z pdzn. zm.).

Wg. stanu na dzien bilansowy w skiad Funduszu wchodzg nastepujace Subfundusze:;

- CU Pienigzny,
- CU Diuzny,
- CU Akcyjny.

Subfundusz CU Diuzny (,Subfundusz”) zostat utworzony w dniu 6 pazdziernika 2008 roku.
Fundusz oraz Subfundusz zostaty utworzone na czas nieograniczony.

2. CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZU

Celem inwestycyjnym Subfunduszu. jest wzrost wartosci aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

Aktywa Subfunduszu lokowane s w diuzne papiery wartosciowe i inne instrumenty finansowe
przewidziane w Statucie Funduszu.

Aktywa Subfunduszu lokowane s3 gléwnie w diuzne papiery wartosciowe, w tym zwlaszcza w
obligacje o stalej stopie dochodu i instrumenty rynku pienieznego, a takze jednostki uczestnictwa,
certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych oraz tytuly uczestnictwa instytucji wspdlnego
inwestowania majacych siedzibe za granica, ktérych polityka inwestycyjna zaklada lokowanie aktywow
wytacznie w instrumenty o charakterze diuznym lub pienigznym.

Calkowita wartos¢ lokat w diuzne papiery wartosciowe -i instrumenty rynku pienieznego acznie z
wartoscig jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych oraz tytulow
uczestnictwa instytucji wspolnego inwestowania majgcych siedzibe za granica, ktérych polityka
inwestycyjna zaklada lokowanie aktywow wylacznie w instrumenty o charakterze diuznym Iub
pienieznym bedzie nie nizsza niz 70% i moze wynie$¢ 100% wartosci Aktywow Subfunduszu.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzadzajacym Funduszem jest Commercial Union Polska ~ Towarzystwo Funduszy
inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo") z siedzibg w Warszawie, ul. Prosta 70, 00-838 Warszawa,
wpisane do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000011017. Sadem rejestrowym dla
Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XIl Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru

Sadowego. :

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzgdzone za okres od dnia 6 pazdziernika 2008
roku do dnia 31 grudnia 2008 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2008 roku.




Commercial Union Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Diuzny
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 6 pazdziernika 2008 roku do dnia
31 grudnia 2008 roku

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostale sporzadzone przy =zalozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajgcej sie przewidzieé przysziosci tj. co najmnigj 12
miesiecy po dniu 31 grudnia 2008 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzien podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz poigczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktéw i okolicznosci, ktére wskazywalyby na zagrozenie kontynuowania dziatalnogci przez
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli 31 grudnia
2008 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istoinego ograniczenia
dzialainosci Subfunduszu jub Funduszu. '

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Sprawozdanie finansowe podlegaio badaniu przez bieglego rewidenta. Badania sprawozdania
finansowego dokonata Ernst & Young Audit sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1,
wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 130.

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfdndusz nie zbywa jednostek uczestnictwa réznych kategorii.
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 6 pazdziernika 2008 roku do dnia
31 grudnia 2008 roku

I ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Skiadniki lokat 31 grudnia 2608 roku
£z Wartosé wedlug .
. Wartos¢ wy L Procentowy udzial

{w tysigcach zlotych) ceny nabycia wyi?:;g:‘:::;ren w aktywacwhy ogdlem
Akcje 0 0 0.00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0.00
Prawa do akcji 0 0 0.00
Prawa poboru 0 0 0.00
Kwity depozylowe 0 0 0.00
Listy zastawne 0 0 0.00
Diuzne papiery wartosciowe 2 056 568 2085090 95.96
Instrumenty pochodne 0 0 0.00
Udzialy w spolkach z ograniczona odpowiedzialnoscia 0 0 0.00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0.00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0.00
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspblnego 0 0 0.00
inwestowania majace siedzibg za granicg,

Wierzytelnosci 0 0 0.00
Weksle 0 0 0.00
Depozyty 0 0 0.00
Waluty s} 0 6.00
Nisruchomosci 0 1] 0.00
Statki morskie 0 0 0.00
Inne 0 0 0.00
Razem 2 056 568 2 (35 090 95.96

Zataczone dodatkowe informécje i objasnienia stanowié integraing czes¢ niniejszego zestawienia
: lokat ' '
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Commercial Union Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Diuzny
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za ckres od dnia 6 pazdziernika 2008 roku do dnia
31 grudnia 2008 roku

2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Dluzne papiery warto$ciowe

{1 trs. PLN 2 wyialkiem warinbci nominelne] oraz ilosci papiertw wartosciowych podane] w sziukach)
Duzne papiery warlobciowe Rodzz] rynky | Nazwa rynku Emitent K'::: mby Tern:n::n\:ny:udpu Warunkl eprocentowanta nl::tno::a Licsba W;‘:.‘:s:am{:g Wartoﬁ;&::gmwyxhy ne mﬁ:ﬁ'
[0 terminle wykupu de 1 roku:
Obligacje
Bony skarbowe
IBoExx Epemggl e
lnne
|o terminie wykupy do 1 roku razem: | of 1] of 0.00]
O ferminle wykupu powytej 1 rokus
Cbligacie
PS030 FRAR GPW ‘Skarb Pafistwa Pokska stela slopa proceniowa 88720
DS1110 ARRR GPW Skarb Paristwa Polska st stopa procentvg 179058
PSO511 AR MTS-POLAND | Skarb Pafsiwa Polska staka stopa procenlowa 128517
PS0412 AR MIS-POLAND | Skarb Paristwa Poiska slata stopa procentowa 247 980;
PS0413 AR MIS-POLAND | SkarbPafistwa Poiska staia stopa proceniowa 105502,
DSiMa AR MTSPOLAND | Skarb Paristwa Polska sk stopa procenicwa 226 2371
PS0A14 AR MTSPOLAND | Skarb Paistwa Poiska stala stopa procentowa 40862
Ds1015 AR MTS-POLAND | Skarb Paistwa Poiska staia stopa procentowa 170 248}
20816 AR-RR GPW Slearb: Paristwa FPoiska 21505-24| zmienna stopa procentowa 163 865}
BSiM7 IAR MWTSPOLAND | Skarb Paristwa Peiska 20171025 stata shopa procentowa 336429
D51019 R MIS-POLAND | Skerb Paistwa Poiska 2019-10-25]  stala slopa procentowa 27097
W50922 AR MTS-PCLAND | Skerb Peristwa Polgka 220322 stala slopa procentowa 316662
Wsdz AR MISPOLAND | Shkarb Pafistwa Polska 202004-25] stla 3795
Razem 2056 564
Bony skatbowe
Bany pienlgine
Inne
0 terminle wykupy e} 1 roku razem: . | 2069473 2 056 568 2085 090/ 95.95
Biuine papiery wariobciowe razem | 2083978 2056 563] 3055090 95.96)
AR-RR - aktywny rynat-Tynek reguiowany '
1AR - inny aktywny nmek
3. TABELE DODATKOWE
; : Warto& wedfug ceny |Warlot wedlug wyceny] Procentowy udzlat wl
Gwarantowane skladnikd kekat Rodzaj tyezna liczba nabycia na dzlei bllansowy ch ogélem
Faplery wartnéciowe gwarantowane przez Skarb Paristwa 0 0.004
P apiery warosciowe gwarantowans przez NBP 0 0.00)
Papiery wartostiows Qwarantowane przez jednostki samotzady 9 o
terytorialnego 00'
Pepiory wartniciows qwarantowane przez paistwa rak2acs to CECD o 0 OOI
(2 wyiaczeniem Rzeczpospolisj Polskie]) X
Paplery wartosciowe gwar przaz migdzy instyhucjs ou|
iﬁnansowa, ktdrych cztonkiem Jest Rzeczpespolita Polska lub przynajmnisj 0 0.
ednc z paristw naled: do OECD
Grupy kepita?ews, ¢ kidrych mowaw art. 88| Wartodc wediug wyceny | Procentowy udzat w
ustawy na dzien bilansowy Fl ch oim

Wartobé wedhig wyceny| Frocentowy udzial w]
Skiadnlkl lokat nabyte od podmiotéw, o ktdrych mowa w art. 107 ustawy na delefi bilansowy | ek ch oaé
Fundusz réie nabywat od podmiotiw, o kibrych mowa w art. 107 ustawy papieréw wartasciowych innych niz emiowane przez Skarb Paristwa lub N 0.00
Narodowy Bank Polskl, :

. Wartodé
ijlery wan‘.oéci?wa emitowane przex Wartodt wedhug Bhug Pr::;;h:y
Mérych Jest RP lubprzy e Nazwa emlenta Kraj siedziby emitenta { Rodzaj rynku Nazwa ynku Liczba ce:{,:a:{:a w:;rgl na ch
[edno z panistw OECD . bilansowy ogélem
0 0 & 0.00E

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing czesé niniejszego zestawienia

lokat
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Commercial Union Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Diuzny
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 6 pazdziernika 2008 roku do dnia
31 grudnia 2008 roku

Il BILANS
. 31 grudnia
{ w tysfacach zlotych) 2008 roku
. AKTYWA 2173011
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 50347
1.1. $rodki pienigzne na rachunku biezacym 1
1.2. Srodki pienigzne na rachunku nabyé 0
1.3. Srodki pieniezne na rachunku odkupier 0
1.4. Srodki pienigzne na rachunkach wyspecjalizowanych programéw inwestowania 0
1.5. $rodki pienigzne na krotkoterminowych lokatach bankowych 50 346
2, Naleznosci 37574
2.1, Z tytulu zbytych aktywow 0
2.2, Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow inwestycyjrych 0
2.3. Dywidendy 0
24, Odsetki 37574
2.5. Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w fym czynszow 0
28. Z tytulu udzielonych pozyczek 0
2.7. Pozostale - 0
3. Transakeje przy zohowiazaniu sig drugiej strony do odkupu 0
4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 2085090
4.1. Papiery wartosciowe udzialowe 0
4.2, Dhuine papiery wartociowe odsetkowe . 2085090
4.3. Diuzne papiery wartosciowe dyskontowe 0
4.5, Jednostki i tytuly uczestnictwa 0
4.6. Inne ¢
§. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0
5.1. Papiery wartosciowe udziatowe 0
. 5.2. Dluzne papiery wartosciowe odsetkowe 0
5.3. Dhuzne papiery wartosciowe dyskontowe 0
54. Jednostki i tytuly uczestnictwa 0
5.6. Udzialy w spétkach z 0.0. 0
57.Inne 0
6. Nieruchomosci 0
7. Pozostate aktywa . ¢
Il. ZOBOWIAZANIA 10796
lil. AKTYWA NETTO (1) 2162215
IV. KAPITAL FUNDUSZU 2125682
1. Kapitat wptacony . 2125682
2. Kapital wyplacony {wielkosé ujemna) ' 0
V. DOCHODY ZATRZYMANE . . 8 011
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 7837
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 414
. VI WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA . 28522
" VI KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACI (IV+V4/-Vi) 2162215
Liczba jednostek uczestnictwa 2082021.71
Wartos aktywtw netto na jednostke uczesinictwa (wzt) 1038.52

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego bitansu
5. _ '
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[} RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

6 pazdziernika -

(w tysigcach ziotych) 31 grudnia
- 2008 roku
I. PRZYCHODY Z LOKAT 7 860
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 0
2. Przychody odsetkowe (w tym odpis dyskonta) 7860

3. Dodatnie saldo roZnic kursowych
4. Pozostate 0
Il. KOSZTY FUNDUSZU 33
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa ' 323
2. Wynagrodzenia dla podmictow prowadzacych dystrybucje 0
- 3. Opiaty dla depozytariusza 0
4, Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0
5. Oplaly za zezwolenia oraz rejestracyjne 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0
7. Uslugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0
8. Ustugi prawne 0
9, Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0
10. Koszty odsetkowe 0
11. Ujemne saldo réznic kursowych 0
12. Pozostate 0
lIl. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 0
IV. KOSZTY FUNDUSZU NETTO (lI-Hl) 323
V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (I-1V) 7537
VL. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK / (STRATA) 28 896
1. Zrealizowany zysk / (strata) ze zbycia lokat, w tym: 474
- 2 tytulu rdZnic kursowych 0
2. Wazrost / (spadek) niezrealizowanego zysku / {straty} z wyceny lokat, w tym: 28 522
- Z tytutu roznic kursowych 0
VII. WYNIK Z OPERACJI (V+VI) 36 533
'WYNIK Z OPERACJI PRZYPADAJACY NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA 17.55

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig, integralng czeéé niniejszego rachunku
wyniku z operacji
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v ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

6 pazdziernika -

(w tysiagach ziotych z wyjatkiem wartosci aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa podanej w zfotych 31 grudnia

oraz iogci jednostek uczestnictwa podane] w sztukach) 2008 roku

1. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Wartosé aktywow netto na koniec poprzedniege okresu sprawozdawczego 0
2. Wynik z operagcji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 36533
a) Przychody z lokat nefto 7537
b) Zrealizowany zysk {strata) ze zbycia lokat 474
¢} Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 28 522
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 36533
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem): 0
a) z przychodéw z lokat netlo 0
b} ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0
¢) z przychoddw ze zbycia lokat 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym {razem), w tym: 2125682
a) Powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczesinictwa 2125682
b} Zmnigjszenie kapitalu z tytuiu odkupionych jednostek uczestnictwa 0
6. Laczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) 2162215
7. Warto$¢ aktywow netto na konfec okresu sprawozdawczego 2162215
8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdaweczym 591783

II. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 2082 021.M1
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 2082 021.71

~ b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0.060

¢) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 2082 021.71
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Funduszu w tym: 2082 021.71
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 2082021.71
b} Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0.00
¢} Saldo jednostek uczestnictwa 2082 021.71

lli. ZWIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA '
1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu

sprawozdawczego* 1000.00
2. Warto$¢ aktywOw netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawezego 1038.52
3. Procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestniciwa w okresie sprawbzdawczym

(w stosunku rocznymy} 16.20%
4, Minimalnz warto$¢ aktywtw netto na jednostke uezestniciwa w okresie sprawozdawezym, ze

wskazaniem daty wyceny: 1014.05
- data wyceny 2008-10-06
5. Maksymaina wartosé aktywtw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze

wskazaniem daty wyceny: 1038.52
- data wyceny 2008-12-31
6. Warlos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie

sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny 1038.52

- data wyceny 2008-12-31

V. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW

NETTO, W TYM: 0.23%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0.23%
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotow prowadzgcych dystfybuq@ 0.00%
3. Procentowy udziat optal dla depozytariusza 0.00%
4. Procentowy udziat oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0.00%
9. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0.00%
6. Procentowy udziat optat za usiugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0.00%

* Zwazywszy, ze Subfundusz CU Diuzny zostat utworzony w dniu 6 pazdziemika 2008 roku niniejsza pozycja prezentuje wamsc aktywow netlo na jednostke

uczestnictwa na date utwarzenia Subfunduszu,

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesé niniejszego zestawrema

Zmian w akiywach netio
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v RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

6 pazdziemika -

{w tysigcach ziotych) 31 grudnia
2008 roku

A. Przeplywy &rodkéw pienigznych z dzialalnoSci operacyjnej {-ll) 49 204
I Wplywy 49 204
1. Z tytolu posiadanych lokat 0
2. Z tytwhu zbycia skladnikow lokat 49 204
3. Pozostale 0
II. Wydatki 0
1. Z tytuls posiadanych [okat 0
2. Z tytule nabycia skiadnikéw lokat 0
3. Z tytutu wypfaconego wynagrodzenia dia towarzystwa 0
4. Z tytulu wyptaconego wynagrodzenia dia podmiotow prowadzacych dystrybucie 0
5. Z tytuhu opfat dla depozytariusza 0
6. Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0
7. Z tytulu oplat za zezwolenia oraz oplal rejestracyjnych 0
8. Z tylutu ustug w zakresie rachunkowosci 0
8. Z tylulu ustug w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0
10. Z tytulu ustug prawnych 0
11. Pozostale 0
B. Przeplywy $rodkéw pienigznych z dziatalnoéci finansowej (1) 1143
1. Wplywy 1143
1. Z tytulu zbycia jednostek uczestnictwa albo wydania certyfikatow inwestycyjnych 1000
2. Z tytulu zaciagnietych kredytéw 0
3. Z tyhu zaciagnietych pozyczek 0
4, Z tytulu splaty udzielonych pozyczek 0
5. Odsetki 143
6. Pozostale 0
Il. Wydatki b
1. Z tytukr odkupienia jednostek uczestnictwa albo wykupienia certyfikatow inwestycyjnych 0
2. Z tytulu splat zaciagnietych kredytbw 0
3. Z tytulu spfat zaciagnietych pozyczek 0
4, Z tytulu wyemitowanych obligacji 0
5. Z tytulu wyplaty przychoddw 0
6. Z tytulu udzisfonych pozyczek 0
7. Odsetki 0
8. Pozostate 0
C. Skutki zmian kurséw wymiany Srodkéw pienigznych i ekwiwalentéw Srodkow pienieznych 0
D. Zmiana stanu Srodkow pienigznych netto (a+/-b) 50 347
E. Srodki pienigZne | ekwiwalenty srodkéw pienieinych na poczatek okresu 0
F Srodki pienigzne | ekwiwalenty érodkéw plenigznych na kenlec okresu (e+/-d) 50 347

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig mtegralnq czeéé nlmejszego rachunku
‘przeplywow pienieznych
8
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Vv

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowosci

1.1.1.

Format oraz podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29
wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. Nr 76 z dnia 17 czerwca 2002 roku,
Z pbzniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 .
w sprawie szczegoinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz.
1858) (,Rozporzadzenie”). :

C 112,

1.

Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczgcych Subfunduszu

Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w okresie,
ktorego dotycza.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sig w walucie, w kidrej sg wyrazone, a takze
w walucie polskiej po przeliczeniu wediug $redniego kursu ustalonego dla danej
waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu.

Nabycie albo zbycie skiadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia umowy.

Skiadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po momencie
dokonania wyceny okreslonym w statucie Subfunduszu oraz sktadniki, dla ktérych we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji uwzglednia sie w
najblizszej wycenie aktywdéw Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Nabyte skiadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych -Subfunduszu wediug
ceny nabycia. Przyjmuje sie, ze skiadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene
nabycia réwna zeru. ‘

Sktadniki iokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisang

cene nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skiadnikéw lokat, w zamian za ktore
zostaly otrzymane, skorygowanag o ewentualne dopfaty lub otrzymane przychody
pieniezne. '

Zmiang wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci
kapitalu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sie
zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako
pierwsze” (HIFQ), polegajaca na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny
nabycia danego skiadnika lokat, a w przypadku instrumentéw wycenianych w
wysokosci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowej. Przy wyliczaniu zysku lub
straty ze zbycia lokat metody, o ktorej mowa powyzej nie stosuje sig do:

~ v papieréw wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do

odkupu,

v zobowigzan z tytutlu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu,

v naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych,

v’ zobowigzan z tytulu otrzymanej pozyczki papierow wartosciowych, w rozumieniu
rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.

W przypadku, gdy jednego dnia dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego
sktadnika lokat, w pierwszej kolgjnosci ujmuje sie nabycie danego skiadnika.
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10.

1.

12

13.

14,
15.

18.

17.

18.

19.

20,

W przypadku wygasnigcia zobowigzan z tytulu wystawionych opcji uznaje sig, iz
wygasnigciu podlegajg  kolejno te zobowigzania, z fytulu ktorych zaciagniecia
otrzymano najnizszg premig netto.

Srodki pieniezne wyrazone w walutach obcych likwiduje sie wediug metody
~hajdrozsze likwiduje sie jako pierwsze” (HIFOQ).

Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktdrym na potrzeby wyceny danych akgji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje si¢ za zbyte, wedtug wartosci rownej zero, w
dniu nastepnym po wygasnieciu tego prawa.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w kidrym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajgcy wartosci tego
prawa do dywidendy.

Prawo poboru akcji nie notowanych na aktywnym rynku oraz prawo do otrzymania
dywidendy od akcli nie notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiggach
rachunkowych Subfunduszu w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

Podatki z tytutu dochodéw od odsetek lub innych pozytkéw uzyskanych od papierdow
wartosciowych emitowanych za granicg ujmuje sig w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wyptaty tych dochodow.

Zobowigzania Subfunduszu z tytulu wystawionych opcji ujmuje sig w bilansie w
pozycji zobowigzania z tytulu wystawionych opcji. W dniu wystawienia opcji
zobowigzanie z tytulu wystawienia opcji ujmuje sie w wysokosci otrzymanej premii
netto. :

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu
wedlug wartosci ksiegowej rownej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z
jego otwarciem pomnigjszajg niezrealizowany zysk (powiekszajg niezrealizowang
strate) z wyceny kontrakiu. Prowizja maklerska oraz inne koszty zwigzane z
Zamknigciem kontraktu pomniejszajg zrealizowany zysk (powiekszajg zrealizowang
strate) z kontraktu termihowego.

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

Przychody z lokat obejmuja w szczegdlnosci:
v dywidendy i inne udzialy w zyskach,
v" przychody odsetkowe,

v"  dodatnie saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng s$rodkow
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

'Przychody odsetkowe od diuznych papierow wartosciowych, wycenianych w wartosci

godziwej, nalicza sig¢ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych
przez emitenta. '

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy zasfosowaniu efektywnej
stopy procentowej.

Koszty operacyjne Subfunduszu obejmujg w szczegolnosci:
¥ wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem,
v koszty odsetkowe,

¥v"  ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng srodkow
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzien roku od wartosci aktywow netto Subfunduszu ustalonych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesigeznych i
ptatne jest do 7 (si6dmego) dnia roboczego nastepnego miesigca kalendarzowego.

Koszty odsetkowe z tytulu kredytdw i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz

rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe.
' 10 :
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21.

1.1.3.

Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu ustalana jest w dniu wyceny okre$lonym w
statucie Funduszu.

Zasady wyceny aktywow Subfunduszu

Zasady ogdine

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug
stanow odpowiednio aktywéw Subfunduszu i jego zobowigzan oraz odpowiednio
kurséw, cen i wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny.

Aktywa Subfunduszu wycenia si¢, a zobowiazania Subfunduszu ustala sie wedtug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, z zastrzezeniem skiadnikéw, o ktérych
mowa w pkt. D 1-4 ponize].

Wybdr rynku giéwnego

W przypadku, gdy skiadniki lokat Subfunduszu notowane sg na wigcej niz jednym
aktywnym rynku lub w wiecej niz jednym systemie notowan, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannoséci, dokonuje
dla danego skiadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku gtownego lub wiasciwego
systemu notowari, ki6ry najlepiej spetnia nastepujace warunki:

a)  wolumen obrotow dia danego skiadnika lokat Subfunduszu w ciagu miesiaca
kalendarzowego poprzedzajgcego miesigc, w ktérym nastepuje dzien wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowan w sposab staly i rzetelny
okresla warto&¢ rynkowsg tego skiadnika lokat Subfunduszu oraz

b) mozliwos¢ dokonania przez Subfundusz transakcji na danym aktywnym rynku.

Skladniki lokat Subfunduszu notowane na akiywnym rynku

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

Wediug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o ktérym mowa w
pkt.A1 powyzej kursu dostepnego na aktywnym rynku, przy czym jezeli dany rynek
wyznacza kurs zamknigcia fub inng warto$¢ stanowigcg jego odpowiednik wycena
nastepuje wediug tego kursu lub wartosci.

Dtuzne papiery warto$ciowe notowane na-aktywnym rynku

v Diuzne papiery wartosciowe, dla ktdrych.rynkiem gtownym jest Gielda Papierow
Wartosciowych w Warszawie SA - wediug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o kiérym mowa w pkt. A1 kursu zamkniecia.

v’ Dluzne papiery wartosciowe, dla kiérych rynkiem gléownym jest MTS Poland
(CeTO) ~ wediug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny, o
ktorym mowa w pkt. A1 kursu fixing —, a w przypadku jego braku dla danego
papieru wartosciowego wediug ostatniej ceny transakcyjnej ogloszonej przez ten
rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sie w
szczegodlnosci na podstawie:

a) Bloomberg Generic, a w przypadku Jego braku dla danego skiadnika lokat
Subfunduszu,

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

c) Bondtrader Composite.

W przypadku braku wskaznikéw okresionych w iit. a) ~ ¢) dla danego skiadnika
lokat Subfunduszu lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza
wskazniki te nie odzwierciedlajg wartosci po jakiej mozna dokonaé w danym dniu
transakgji kupna/sprzedazy danego papieru wartosciowego, wycena dokonywana
jest w oparciu o $rednig z cen transakcji lub ofert kupna ogtaszanych przez dwie
instytucje finansowe, majace wedlug najlepszej wiedzy Funduszu najwiekszy
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udziat w obrocie danym walorem w miesigcu kalendarzowym poprzedzajgcym
miesigc, w kiérym dokonywana jest wycena.

v' Diuzne papiery wartosciowe, dla ktorych rynkiem gtownym jest inny aktywny
rynek, w szczeg6lnosci dluzne papiery wartosciowe notowane na rynkach
zagranicznych — wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamknigcia lub inng warto$¢ stanowiacg jego odpowiednik wycena
nastepuje wedlug tego kursu lub wartosci. W przypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa sie w szczegdlnosci na podstawie:

a} Bloomberg Generic, a w przypadku jego braku dla danego skiadnika lokat
Subfunduszu,

b) Bloomberg Fair Value, a w przypadku jego braku dla danego skfadnika lokat
Subfunduszu,

¢} Bondirader Composite.

W przypadku braku wskaznikow okreslonych w lit. a) — ¢) dla danego skiadnika
lokat Subfunduszu lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza
wskazniki te nie odzwierciedlajg wartosci po jakiej mozna dokonac¢ w danym dniu
transakcji kupna/sprzedazy danego papieru wartosciowego, wycena dokonywana
jest w oparciu o $rednig z cen transakcji lub ofert kupna ogtaszanych przez dwie
instytucje finansowe, majgce wediug najlepszej wiedzy Funduszu najwiekszy
udziat w obrocie danym walorem w miesigcu kalendarzowym poprzedzajgcym
miesige, w ktdérym dokonywana jest wycena.

v' W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajgey sie termin wykupu dtuznych papieréw
wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wedlug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie metods odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jako roznica pomigdzy ceng wykupu danego papieru wartosciowego
a ostatnia wartoscig godziwa, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy wedtug zasad okreslonych powyzej.

3. Terminowe instrumenty pochodne - wedlug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu
okreslajacego stan rozliczen Subfunduszu i instytuciji rozliczeniowe;.

4. Pozostale skiadniki lokat Subfunduszu — wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu,
przy czym jezeli dany rynek wyznacza kurs zamkniecia lub inng wartos¢ stanowigeg
jego odpowiednik wycena nastepuje wediug tego kursu lub wartosci.

5. Jezeli w przypadku skiadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt. 1 - 4 w
opinii Subfunduszu ostatni dostepny kurs nie odzwierciedla wartosci godziwej
wyceniane sg one tak jakby byly skiadnikami lokat Subfunduszu nienotowanymi na
aktywnym rynku na podstawie =zasad okreslonych przez Subfundusz,
zaakceptowanych przez Depozytariusza, wedlug wiarygodnie ustalonej wartosci
godziwej na podstawie oszacowania warto$ci skfadnika lokat Subfunduszu za pomoca
powszechnie uznanych metod estymagcji.

D. Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

1. Diuzne papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania dtuznych papieréw
wartosciowych wycenianych wedlug wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowana cene nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest rézna od daty jej rozliczenia papier wartosciowy
uimuje su@ w ksiggach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang cene nabycia
wylicza sie od dnia rozliczenia transakcji nabycia.
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2. Depozyty wyceniane sg w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowsj.

3 Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, wycenia
sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

4. Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu, wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowane] przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;.

5. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wycenia sie w oparciu 6 modele wyceny
powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczegélnosci w
przypadku kontraktow terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop
procentowych - wg modelu zdyskontowanych przeplywow pienieznych.

8. Diuzne papiery wartosciowe zawierajgce wbudowane instrumenty pochodne wycenia
sie wediug wartosci godziwe] oszacowanej przez wyspecjalizowang, niezalezng
jednostke $wiadczacy tego rodzaju ustugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z ustug
takiej jednostki w nastepujgcy sposob:

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg $cisle powigzane z
wycenianym papierem dluznym to warto$¢ calego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu
finansowego modelu wyceny uwzglednigiac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegoéinych wbudowanych instrumentéw pochodnych,

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $cisle powigzane z
wycenianym papierem diuznym, wéwczas warto$¢ wycenianego instrumentu
finansowego bgdzie stanowié sume wartosci diuznego papieru wartosciowego
(bez  wbudowanych instrumentow pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniv efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych
instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe dla
poszczegolnych instrumentéw pochodnych. Jezeli jednak warto$¢ godziwa
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze byé wiarygodnie okreslona to
taki instrument wycenia si¢ wedtug skorygowanej ceny nabycia, oszacowane;
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny
zalicza sig odpowiednio do przychodéw odsetkowych lub kosztow odsetkowych.

7. Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sig wedlug ostatniej ogtoszonej przez dany fundusz lub wilasciwg instytucje
wartosci aktywdw netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowang o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany wartosci godziwej, jakie wystapity od
momentu ogloszenia do dnia wyceny.

8. Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wedtug:

v wartosci teoretycznej praw poboru jako réznicy miedzy ceng akcji z ostatniego
notowania z prawem poboru, a ceng odniesienia na pierwszym notowaniu akcji
po ustaleniu prawa pobaoru ub

v wartosci biezacej prawa poboru uwzgledniajacej réznice miedzy biezgcym
kursem rynkowym akcji spétki a ceng akcji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akeji nowej emisji,

w zaleznosci od tego, ktéra z powyzszych wartosci jest nizsza.

9. Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sa tozsame w prawach do akgji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wediug cen tych papierow
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia si¢ w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o wartosé godziwg prawa
poboru niezbgdnego do ich objecia w dniu wygasnigcia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaly okreslone rozne ceny dla nabywcow ~ w oparciu o $rednig cene nabycia,
wazong liczbag nabytych akcji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosai,
z uwzglednieniem zmian wartoéci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majacymi
wptyw na ich wartos$¢ godziws. '
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10.  Jezeli prawa do akgji nienctowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akgij
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papierow
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
prawa do akcji wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen po jakiej nabywano je na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powigkszona o warto$¢ godziwa prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

11.  Pozostale skladniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wedtug wiarygodnie ustalonej wartosci godziwe] na podstawie
oszacowania wartosci skiadnika lokat Subfunduszu za pomocg powszechnie
uznanych metod estymaciji.

E. Wycena aktywow | zobowigzan Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

1. Aktywa i zobowigzania denocminowane w waiutach obcych wycenia sie lub ustala w
walucie, w kiorej sg notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sg
notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktérej sg denominowane.

2. Aktywa i zobowigzania, o ktorych mowa w pkt. 1 wykazuje sie w ziotych polskich po
przeliczeniu wedtug ostatniegc dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o
ktorym mowa w pkt. A1, $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski.

1.2, Zmiany stosowanych zasad rachunkowos$ci

W okresie sprawozdawczym nie mialy miejsca zmiany stosowanych przez Subfundusz
zasad rachunkowosci. '
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2. NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU

{w tysigcach ziotych) 31 grudnia
2008 roku

Z tytufu zbytych lokat -
£ tytulu instrumentéw pochodnych -
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa -
Z tytutu dywidend -
Z tytuhy odsetek 37574
Z tytulu posiadanych nieruchomoéci, w tym czynszow -
Z tytulu udzietonych pozyczek -
Pozostate naleznosci -
Razem haleznosci Subfunduszu . 37 574

3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

{w tysigcach zlotych) 31 grudnia
2008 roku
Z tytulu nabytych aktywow 10473

Z tytulu transakeji przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu -

Z tytulu instrumentdw pochodnych -

Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa -
- Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa -

Z tytulu wyplaty dochodéw Subfunduszu

£ tytulu wyptaty przychoddw Subfunduszu

Z tytutu wyemitowanych obligacji -

Z tytulu krotkoterminowych pozyczek i kredytow -

Z tytulu diugoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytulu gwarandgji lub poreczen

Z tytulu rezerw na wynagrodzenie dla Towarzystwa 323
Z tytutu rozrachunkéw publicznoprawnych -
Pozostale zobowigzania . -
Razem zobowigzania Subfunduszu 10 796

4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

(w tysigcach ziotych) Waluta 31 grudnia
2008 roku

- Bank Handlowy w Warszawie SA

PLN 50 347
Srodki pieniezne, razem 50 347
Sredni w okresie sprawozdawczym stan Srodkow
pienigznych utrzymywanych w celu zaspokojenia
biezacych zobowigzan Subfunduszu

PLN 25173
Sredni w okresie sprawozdawczym stan rodkow 25173

pienigznych utrzymywanych w celu zaspokojenia
biezacych zobowiazan Subfunduszu razem
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5. RYZYKA
5.1. Poziom obcigzenia aklywbw i zobowigzarn Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej

5.1.1. Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem wartoSci godziwej
wynikajgcym ze stopy procentowef

Na ryzyko zmiany wartosci godziwej zwigzane z wahaniami stopy procentowe] narazone sg
przede wszystkim diuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienigznego o stalym
oprocentowaniu i zerokuponowe, ktérych wartos¢ w akfywach Subfunduszu na dzien 31 grudnia
2008 roku wynosita 1 924 360 tysigey ziotych, co stanowi 88.56% aktywow Subfunduszu.

. Na dzien 31 grudnia 2008 roku zobowigzania Subfunduszu nie byly obcigzone ryzykiem zmiany
‘wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowe).

5.1.2. Aklywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeplywow Srodkéw
pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej

Na ryzyko przeptywow srodkéw pienigznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sg diuzne papiery wartosciowe o zmiennej stopie procentowej, kiérych warto$¢ w aktywach

- Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2008 roku wynosita 160 730 tys. ziotych, co stanowi 7.40%
aktywow Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2008 roku zobowigzania Subfunduszu nie byly obciazone ryzykiem
- przeptywow pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej.

5.2, Poziom obcigZenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym
5.2.1. Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym
Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Subfundusz lokuje aktywa
gldwnie w diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego. W okresie
sprawozdawczym Subfundusz lokowat akiywa wylacznie w papiery wartosciowe emitowane
przez Skarb Panstwa, charakteryzujace sie niskim poziomem ryzyka kredytowego.

Na dzien 31 grudnia 2008 roku struktura aktywdw Subfunduszu przedstawia sig nastepujgco:

(w tysiacach zlotych) 31 grudnia
2008 roku

Akcje oraz wynikajgce z nich prawa -
Dtuzne papiety wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego

emitowane przez Skarb Panstwa (z odsetkami) 2122 664
‘Naleznosci z tytulu zbytych aktywow -
Dywidendy -
Przedplaty na zakup papierow wartosciowych -
Srodki pienigzne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 50 347

Odsetki nalezne od srodkdéw na rachunkach bankowych -
Naleznosci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych

przez Towarzystwo z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa -
Pozostale naleznosci

Razem aktywa Subfunduszu 2173011

5.2.2. Wskazanie przypadkow znaczgcej koncenfracji ryzyka  kredylowego w
poszczegbinych kategoriach fokat .

Subfundusz moze lokowac do 100% wartosci aktywow Subfunduszu wylgcznie w papiery
wartosciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa iub Narodowy Bank
Polski, panstwa nalezgce do OECD albo migdzynarodowe instytucie finansowe, ktorych
czionkiem jest Rzeczpospolita Polska iub co najmniej jedno z paristw nalezacych do OECD.
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Na dzienn 31 grudnia 2008 roku udziat ickat w dluzne papiery wartosciowe emitowane przez
Skarb Panstwa wraz z odsetkami naleznymi wynosit 97.69% aktywéw Subfunduszu.

5.3. Poziom obcigZzenia aktywow i zobowigzali Subfunduszu ryzykiem walutowym
Przy dokonywaniu lokat w papiery wartosciowe denominowane w walutach obcych istnieje ryzyko
walutowe zwigzane ze zmiennoscig kurséw walut | w zwigzku z tym potencjalng utrata wartosci
skiadnikow lokat Subfunduszu wyrazong w ziotych.
Na dzien 31 grudnia 2008 roku Subfundusz nie posiadat w swoim portfelu skiadnikéw lokat
wyrazonych w walutach obcych.
6. INSTRUMENTY POCHODNE
W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawierat transakcji, ktdrych przedmiotem byly
instrumenty pochodne.
7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO
ODKUPU

7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawierat transakcji przy zobowiazaniu sie drugiej
strony do odkupu.

7.2. Transakcje przy zobowigzaniu sig Subfunduszu do odkupu

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawierat transakcji przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu.

7.3. Naleznosci z tytulu papierow wartodciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawieral transakcji w trybie przepiséw
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.

7.4. Zobowigzania z tytufu papierow wartosciowych pozyczonych przez Subfundusz w frybie
przepisow rozporzgdzenia o pozyczkach papierdw wartosciowych

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawieral transakcji w trybie przepisow
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.

8. KREDYTY | POZYCZK]|
W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zaciggal zadnych kredytéw i pozyczek.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie udzielat zadnych kredytéw i pozyczek.

9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

Aktywa i pasywa Subfunduszu sz wyrazone wylgcznie w ziotych polskich. ‘W okresie
sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywat transakcji w waiutach obcych.
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106. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (sfrata) ze zbycia lokat

(w tysigcach ztotych) 6 pazdziernika—
31 grudhnia
2008 roku
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 474
- Papiery wartosciowe udzialowe -
- Dluzne papiery wartosciowe odsetkowe 474

- Dluzne papiery warto$ciowe dyskontowe
- Jednostki i tytuly uczeshnictwa -
- lnne _ -

Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -
- Papiery wartosciowe udziatowe -
- Diuzne papiery wartosciowe odsetkowe -
- Dluzne papiery wartodciowe dyskontowe -
- Jednostki i tytuly uczestnictwa -
- Inne -

Razem 474

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

(w tysicach Zlotych) 6 pazdziernika-
31 grudnia
2008 roku
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 28522
- Papiery wartosciowe udzialowe -
- Dluzne papiery wartosciowe odsetkowe 28 522

- Diuzne papiery wartodciowe dyskontowe -
- Jednostki i tytuly uczestnictwa -
- Inne -

Sktadniki lokat nienatowane na aktywnym rynku, w tym: -
- Papiery wartosciowe udziatowe -
- Dluzne papiery wartosciowe odsetkowe -
- Dluzne papiery wartodciowe dyskontowe -
- Jednostki i tytuly uczesinictwa -
- Inne -

Razem 28 522

Wszelkie dochody Subfunduszu powigkszajg wartos¢ aktywéw netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wyptaca kwot stanowigcych dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa.
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11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

- Zgodnie ze statutem Funduszu Towarzystwo p'okrywa bezposrednio ze $rodkéw wiasnych
wszelkie koszty i wydatki zwigzane z dzialainoscig Subfunduszu, za wyjgtkiem:

a)
b)
c)
d)

e}

f)

prowizji i optat za przechowywanie papieréw wartosciowych oraz otwarcie i prowadzenie
rachunkéw bankowych,

prowizji | optat zwigzanych z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw wartosciowych | praw
majatkowych,

oplat, prowizji i kosztéw zwigzanych z obslugg i splatg zaciggnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytéw bankowych,

podatkow, taks notarialnych, opiat sadowych i innych oplat wymaganych przez organy
panstwowe | samorzgdowe, w tym oplat za zezwolenia i rejestracyjnych,

kosztow likwidacji Funduszu,

kosztow likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwlaszcza:

a)
b)

wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywow Subfunduszu;
optaty dla agenta obstugujacego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o $wiadczenie
usiug agenta abslugujacego;

koszty zwigzane z prowadzeniem ksiag rachunkowych i badaniem ksiag Subfunduszu;
koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych ustug;

koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybugji
materiatéw informacyjnych i ogloszen,

nie obcigzajg Subfunduszu i nie sg prezentowane w niniejszym sprawozdaniu finansowym.

11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzgdzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktyw6w Subfunduszu wynagrodzenie w
maksymalnej wysokosci 1.5% w skali roku naliczone od $redniej rocznej Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu.

Od dnia 6 pazdziernika do dnia 30 listopada 2008 roku wysoko$¢ wynagrodzenia Towarzystwa
wyliczana byta w oparciu o nastgpujgce stawki:

Warto$¢  Aktywow Netto Subfunduszu w Dniu Wyceny  Stawka Wynagrodzenia w ramach

Poprzedzajacym Dzien Wyceny w min. zi wyznaczonego progu w Dniu Wyceny
w skali roku

ponizej 500 0.35%

" 0d 500 ponize] 1 000 ' 0.29%

od 1 000 ponizej 1 500 0.24%

od 1 500 ponizej 2 000 0.19%

od 2 000 0.14%

Od dnia 1 grudnia 2008 roku wysokos¢ wynagrodzenia Towarzystwa wyliczana jest w oparciu o
nastepujace stawki:

Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu w Dniu Wyceny  Stawka Wynagrodzenia w ramach

Poprzedzajacym Dzien Wyceny w min. zt wyznaczonego progu w Dniu Wyceny
w skali roku

ponizej 500 0.33%

od 500 ponizej 1 000 : 0.27%

od 1 000 ponizej 1 500 0.22%

od 1 500 ponizej 2 000 0.17%

od 2000 ' 0.13%

19




Commercial Union Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Diuzny
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 6 pazdziernika 2008 roku do dnia
31 grudnia 2008 roku

Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera cze$ci zmiennej, uzaleznionej od wynikow
Subfunduszu. Wielko$¢ wynagrodzenia w okresie sprawozdawczym ksztaftowata sie

nastepujaco;

(w tysiacach zlotych) - 6 pazdziernika—
31 grudnia
2008 roku

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

- Czesé stala wynagrodzenia 323

- Czed¢ wynagrodzenia uzaleZzniona od wynikow .

Subfunduszu
Razem 323

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31 grudnia
2008 roku
Warloéé aktywow netto Subfunduszu w tys. 2t 2162 215
Warto$¢ akiywow netto na jednostke uczestnictwa w . 1 038.52
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Vi

INFORMACJA DODATKOWA

Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres sprawozdawczy

Do dnia sporzgdzenia sprawozdania finansowego nie wystapity znaczace zdarzenia dotyczace lat
ubieglych, kidre wymagalyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu bilansowym,
a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie wystapity zdarzenia, ktére wymagatyby uwzglednienia w sprawozdaniu
finansowym.

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i
opublikowanymi sprawozdamaml finansowymi

W zwigzku z faktem, iz bleza_cy okres sprawozdawczy jest zarazem okresem, w ktérym
Subfundusz rozpoczat dziatalnoé¢, nie wystepujg réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w
sprawozdaniu finansowym i poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i

" opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

‘Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych

tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkows | fmansowq, ptynno$é oraz wynik z
operacji i rentowno$¢ Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym bledy podstawowe nie wystapity.

Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktére w istotny sposéb moglyby wplynaé na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity zdarzenia, inne niz ujawnione w sprawozdaniu
finansowym, ktére w istotny sposob moglyby wplynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowe;
oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 21 kolejno ponumerowanych stron.

arek Przybylski — Prezes Zarzadu Tymoteusz Raléc: ny — Wiceprezes Zarzgdu

M'IJQM

Marek Wierzbolowski — Dyrektor Finansowo-Operacyjny
(Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 6 marca 2009 roku.
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