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oPINIA NIF,Z ALEŁNE Go BIEGł,E Go REWIDENTA

Dla Rady Nadzorczej Commeľcia| Union Polska - Towaľrystwa Fundusry Inwestycyjnych
Spółki Akcyjnej

1' Pľzeprowadziliśmy badanie załączonego jednostkowego sprawozdania ťlnansowego za rok
zakoŕrczony dnia 31 gľudnia 2008 roku (,,okľes sprawozdawczy'') subfunduszu CU Polskich Akcji
(,,Subfundusz"), wydzielonego w ramach Commercial Union Funduszu Inwestycyjnego
otwartego (,,Fundusz'') z siedzibą w Waľszawie, ul. Prosta 70, obejmującego:

. wpľowadzen ie do j ednostkowego spľawozdania fllnansowego,

. zestawienie lokat sporządzone na dzięń 31 gľudnia 2008 roku w kwocię 419.885 tysięcy
złoÍych,

. bilans sporządzony na dzień 31 grudnia 2008 roku, który wykazuje aktywa netto w kwocie
421 .| 17 tysięcy złoty ch,

. ľachunek wyniku z operacji za okres sprawozdawcryl, wykazujący ujemny wynik z operacji
w kwocie 5f4,28| tysięcy złoých,

o zestawienie zmian w akýwach netto za okĺes sprawozdawczy, wykazujące zmniejszenie stanu
aktywów netto o kwotę 804.767 tysięcy złotych, oraz

. notY objaśniające i infoľmację dodatkową

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

f, Za rzete|nośó, prawidłowość i jasnośó załączonego jednostkowego sprawozdaĺja finansowego,
jak rőwnież za prawidłowośó ksiąg rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarząd Commercial
Union Polska _ Towarrystwa Fundusąy Inwesýcyjnych Spółki Akcyjnej (zwanego dalej

,,Towaľzystwem''), towarzystwa fundusąy inwesýcyjnych zarządzającego Funduszem
i repľezentującego Fundusz. Naszym zadaniem było zbadanie załączonego jednostkowego
sprawozdania finansowego i wyrażenie, na podstawie badania, opinii o Wm, cry sprawozdanie to
jest, we wszystkich istotnych aspektach, rzete|ne, prawidłowe i jasne oraz czy księgi rachunkowe
stanowiące podstawę jego sporządzenia są pľowadzone' we wszystkich istotnych aspektach,
w sposób prawidłowy

3. Badanie załączonego jednostkowego spľawozdania ťtnansowego przepľowadzi|iśmy stosownie
do obowiązujących w Polsce postanowień:

. rozdziaŁl 7 ustawy z dnia f9 wľześnia |994 ľoku o rachunkowości (,,ustawa
o ľachunkowości''),

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

w taki sposób, aby uzyskać ľacjonalną pewność, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidłowości. W szczegő|ności, badanie obejmowało sprawdzenie _ w dużej mierze metodą

. wyrywkową _ dokumentacji, z której wynikają kwoty i informacj e zawarte w załączonym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowało również ocenę poprawności
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przyjętych i stosowanych przez Zarząd Towarrystwa zasad rachunkowości i znaczących
szacunków dokonanych przez Zarząd Towarzystwa, jak i ogólnej prezentacji załączonego
jednostkowego spľawozdania ťlnansowego. Uważamy, ie przeprowadzone ptzez nas badanie
dostaľczyło nam wystarczających podstaw do wyrażenia opinii o załączonym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym traktowanym jako cďośó.

4. Naszym zdaniem załączone jednostkowe sprawozdanie finansowe' we wsrystkich istotnych
aspektach:

. przedstawiarzete|nie i jasno wszystkie infoľmacje istotne dla oceny wyniku zoperacji za okĺes
spľawozdawczy, jak też sýuacji majątkowej i Íinansowej badanego Subfunduszu na dzień
31 grudnia2008ľoku;

. sporządzone zostało zgodnie z zasadami rachunkowości okľeślonymi w ustawie
o rachunkowości i wydanymi na jej podstawie przepisami' na podstawie prawidłowo
pľowadzonych ksiąg ľachunkowych;

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

5' Informacja Zarządu Towarzystwa skierowana do uczestników Subfunduszu otaz oświadczenię
deporytaľiusza Subfunduszu, SpoľZądzone za okľes spľawozdawcry, zgodnie z obowiązującymi
przepisami, zostały dołączone do połączonego spľawozdania finansowego Funduszu
sporządzonego za okľes spľawozdawlry, o którym wydaliśmy opinię z dniem 6 marca2009 roku.
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
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oswrADczENrE ZARZADU

Zarząd Commercia| Union Po|ska - Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA, zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wzeŚnia 1994 roku o rachunkowości (Dz. U. z 2002 r. Nr 76, poz. 694 z
póŹniejszymi zmianami) oraz rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegó|nych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz.
1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu CU Polskich Akcji
wydzie|onego w ramach Commercia| Union Funduszu |nwestycyjnego otwartego, sporządzone za
okres od dnia 1 stycznia 2008 roku do dnĺa 31 grudnĺa 2008 roku, obejmujące:

- zestawienie |okat subfunduszu Według stanu na dzień 31 grudnia 2008 roku, wykazujące
składniki |okat funduszu o wańości 419 885 tys. zł;

- bi|ans subfunduszu sporządzony na dzień 31 grudnia 2008 roku, wykazujący wańość
aktywów netto funduszu w wysokości 421 117 tys. zł;

- rachunek wyniku z operacjĺ subfunduszu sporządzony za okres od dnia 1 stycznia 2008 roku
do dnĺa 31 grudnia 2008 roku, wykazujący ujemny wynik z operacji w wysokości
524 281 tys. zł;

- zestawienie zmian w aktywach netto sporządzone za okres od dnia 1 stycznia 2008 roku do
dnia 31 grudnia 2008 roku, wykazujące zmniejszenie wartości aktywów netto subfunduszu w
wysokoŚci 804767 tys. zł.

Prezes Zarzadu
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"ĄL,{Marek Wiezbołowskĺ

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

Warszawa, dnia 6 marca 2009 roku
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Commercial Union Fundusz lnwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Polskich Akcji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakoílczony dnia 31 grudnia 2008 roku

I WPROWADZENIE

1. INFORMACJE OGOLNE

Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,,Fundusz") jest funduszem inwestycyjnym
otwartym z wydzielonymi subfunduszamiw rozumieniu pzepisÓw Ustawy z dnia 27 mď1a 2004 roku o
funduszach inwestycyjnych (Dz' U. nr 146, poz. 1546 z plżn. zm').

Wg stanu na dzień bi|ansowy w skład Funduszu wchodzą następujące subfundusze:

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

Fundusz został wpisany do rejestru funduszy ĺnwestycyjnych w dniu 3 |istopada 2006 roku, pod
numerem RFi261.

Subfundusz CU Polskich Akcji (,,Subfundusz,,) został utworzony jako Commercia| Union Fundusz
|nwestycyjny otwańy Po|skich Akcji w dniu 5 kwietnia 2002 roku na podstawie decyzji Komisji
Papierów Wartościowych i Giďd (obecnie Komisji Nadzoru Finansowego) nr DF|1-4050/14-6102-669
z dnia 5 marca 2002 roku.

W dniu 3 |istopada 2006 roku Commercia| Union Fundusz |nwestycyjny otwarty Po|skich Akcji został
przekształcony w Commercia| Unĺon Fundusz |nwestycyjny otwarty Subfundusz CU Po|skich Akcji
wydzie|ony w ramach Funduszu na podstawie decyzji Komisji Papierlw WartoŚciowych i Giďd
(obecnie Komisji Nadzoru Finansowego) nr DFIM/3032-1417-1-2274106zdnia 9 czerwca 2006 roku.

Fundusz oraz Subfundusz zostały utworzone na czas nieograniczony.

2. CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZU

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest długoterminowy wzrost wartoŚci aktywów Subfunduszu w
wyniku wzrostu wartości |okat.

Aktywa Subfunduszu są |okowane w dłuine papiery wartoŚciowe i inne instrumenty finansowe
pzewĺdziane w Statucie Funduszu, w tym głównie w akcje.

/ Udział |okat w akcje w wartoŚci aktywów Subfunduszu wynosi od 60% do 100%.

3. TOWARZYSTWOFUNDUSZYINWESTYCYJNYCH

organem zarządzĄącym Funduszem jest Commercia| Union Po|ska - Towarzystwo Funduszy
|nwestycyjnych S.A' (,,Towazystwo',) z siedzibą w Warszawie, u|. Prosta 70, 00-838 Warszawa,
wpisane do KĘowego Rejestru Sądowego pod numerem 00000,|1017. Sądem rejestrowym d|a
Towarzystwa jest Séd Rejonowy d|a m. st. Warszawy Xll Wydział Gospodarczy KĘowego Rejestru
Sądowego.

4. oKREs sPRAWozDAWczY lDz|EŃ BILANSoWY

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.



Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Polskich Akcji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rokzakoŕlczony dnia 3,l grudnia 2008 roku

5. KoNTYNUACJA DZ|AŁALNoŚcl

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostało sporządzone przy załoŻeniu kontynuowania
działa|noŚci przez Subfundusz oraz Fundusz w dającej się przewidziei przyszłoŚci.tj. co najmniej 12
miesięcy po dniu 3í grudnia 2008 roku. Zarząd Towarzystwa nie stwierdza na dzień podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz połączonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia Íaktiw i oko|iczności, które wskazywałyby na zagrozenie kontynuowania działa|ności przez
Subfundusz |ub Fundusz w okresie co najmniej ,|2 miesĺęcy po dniu bi|ansowym, czy|i 31 grudnia
2008 roku na skutek zamiezonego |ub przymusowego zaniechania bądŹ istotnego ograniczenia
działaIności Subfunduszu Iub Funduszu.

PoDMloT, KToRY PRzEPRoWADzlŁ BADAN|E sPRAWozDANlA FlNANsoWEGo

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

7, KATEGORIEJEDNOSTEKUCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa rlznych kategoriĺ.



Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Polskich Akcji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakoŕlczony dnia 31 grudnia 2008 roku

I ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GŁoWNA

Składniki Iokat 3.| grudnia 2008 ľoku 3í grudnia 2007 roku

(w tysiącach złotych)
Waltośćwg ľľ.jiŤ]ľl Procentowyudziď Wańośćľĺgceny ľ:]ľ*.9 Procentovĺyudziď
cenynabycia *ii:iľJ;.. ľaktyľachogółem nabycia 'ii:H,ľ.,' waktywacŕogołem

Akcje

WaÍÍanty suhskrypcyjne

PÍavĺa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozýowe

Lisly zastawne

Dużne papiery wańościowe

Instumenty Fchodne

Jednostłi uczestnĺctwa

Certyfi kaý inwestycyjne

Tyfuły uczeshictwa emitowane pŻez instytucje WsŃlnego

inwestowania mające siedzibę za granicą

Wiezyte|ności

Weksle

Depozyty

lnne

562 706

0

3 582

0

0

0

0

0

0

0

416 ô58

0

3 197

30

0

0

0

0

0

0

97.13

0.00

0,75

0.01

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

923 862

0

2 486

0

0

0

0

0

0

0

1 't44 400

0

2 839

560

0

0

0

0

0

0

91.71

0.00

0.23

0.05

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

566 288 4í9 885 97.E9 926 348 ĺ í17 799

Załączone dodatkowe informacje i objaŚnienia stanowią integra|nączęśl niniejszego zestawienia
lokat
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2. TABELEUZUPEŁNIAJAGE

2.1. Akcje

(w tys. PLN z wyjąť{em i|oŚci papierów wartościo|łych podanej w sztukach)

Załączone dodatkowe informacje i objaśnienia stanowié integra|nączęśl niniejszego zestawienia
lokat
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Akcje Rodzai rynku Nałva rynku Liczba
Kraj siedziby

emitenta
Wartość weďug

ceny nabycia
Wańość wed|ug wyceny

na dzień bi|ansowy

PÍocentolyy udziď tv

aktyrvach ogó|em

ÁR
ABM SOLID
AGORA
AMICA
AMREST HOLDINGS
APATOR
ARMATURA KRAKOW
ASBIS ENTERPRISES
ASSECO BUSINESS SOLUTIONS
ASSECO POLAND
ASSECO SLOVAKIA
ASTARTA HOLDING
ATLÁNTA PoLAND
ATM GRUPA
AUTOMOTIVE COMPONENT EUR(
B.MILLENNIUM
BARLINEK
BBI ZENERIS
BEEF-SAN
BIOTON
BIPROMET
BOMI
BPHPBK
BRE
BUDIMEX
BZWBK
CENT.EURO.DISTR.CORP
CER.NOWA GALA
CERSANIT
CEZ
CIECH
CINEMA CITY INTERN.
COMARCH
COMP SAFE SUPPORT
CP ENERGIA
CYFROWY POLSAT
DEBICA
DECORA
DOM DEVELOPMENT
DWORY
ECHO
ELEKTROBUDOWA
ELEKTROTIM
ELSTAR OILS
EMC
EMPERIA
EMPIK MEDIA &FASHION
ENERGOINSTAL
ENERGOMONTAZ POLNOC
ENERGOMONTAZ POLUD.
ERBUD
ERSTE GROUP BANK
ES-SYSTEM
EUROCASH
EUROMARK
EUROTEL
FAMUR
FARMACOL
FORTE
GETIN
GrNO-ROSI
GRAAL
GRA"'EWO
GROCLIN
GRUPA LOTOS

HANDLOWY
HYDROBUDOWA POLSKA
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AR-RR
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AR-RR
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AR.RR

AR-RR

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW
New York Stock Exchange

GPW

GPW
Prague Stock Exchange

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

Menna Stock Exchange

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW
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2448!
24 50t
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1 02ź
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82 45C

125X,

26 239

3 25C

8ĺ 881

238327
128602

tc vrf
4ĺ 00c

66 197

3t9 547

2282521

1974Ą

81 97Ą

í3í 680

23 605

171 560

780 675

89 113

285 050

Polska

Polska

Polska

Polska

Ho|andĺa

Polska

Polska

cypr

Polska

Polska

słowacja

Hoĺandia

Polska

Polska

LuxembuÍg

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska
Polska

Polska

Polska

Polska

USD

Polska

Polska

Czechy

Polska

Holandia

Polska

Polska

Polska
Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

AustÍia

Polska

Polska

Polska

Polska
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Polska

Polska
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Polska

Polska

Polska

Polska
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Polska
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2111
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1

1
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7 925

3 137

ĺ89

Ą42
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49€

3 583
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1 408

42ź
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387

2018
4 949
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1 271
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1 152

4 98t

46',t2

1 202

202Ą

I 881

517

2Ą

J OJD

I 356

1 072

29

I 463

49Ą

475

I 787

2 179

393

84

786

2431

21 903

468

2692
6 t03

129'l
5 435

21 242

O YZO

2028

493

904

2

4

4761

71

3 64{

14ź

351

10!

ĺ 53i

1 26t

ĺ6 ĺ1t
í 9í(

n57i
95S

33r

674i
43t

1 97't

3U'
73t

1 Ą7l

20(

7n1
lza
23(

ozl

84t

í 97(

3 331

64t

64{

53

ĺ 97Í

5zł

65ź

3:

62S

u(
40(

í3ŕ
23!

4i

I 87:

í 56s

11 341

5t

6'lt

89i
ot

2 05(
'ĺĺ 851

4 27i

1 76t

52i
Ą4t

42!

Tĺ(
ĺít
72(

45t

14i

7íĺ
593

881

ĺí(
261

n

0.12

0.10

0.57

0.'18

0.96

0.17

0.11

0.03

0.17

5.50

0.21

0.03

0.06

1.11

0.02

0.85

0.09

0.03

0.01

0.08

0.03

u.Jo

0.29

T.ío

0.45

6.66

0.22

0.08

1.51

0.10

0.46

0.90

0.17

0.34

0.05

1.8'l

0.22

0.05

0.í5
0,20

0.46

0.78

0.15

0.ĺ ĺ
0.15

0.01

0.46

0.08

0.15

0.01

0.ĺ5
0.05

0.09

u.a0

0.03

0.05

0.01

0.4Ą

0.3i
2'6Ą

0.0t

0.15

0.21

0.02

0./t8

2.76

1.00

0.41



Commercial Union Fundusz Inwestycyjny otwarty Subfundusz CU Po|skich Akcjĺ
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakończony dnia 31 grudnia 2008 roku

2.1 Akcje c.d.

Załéczone dodatkowe informacje i objaśnienia stanowią integra|nączęŚl niniejszego zestawienia
lokat

5

Akcje Rodzai rynlu Narva rynku Liczba
Krej siedzĺby

emiten|a

WaÍtość weďug
ceny nabycia

lryańośĆ według rłíyceny

na dzień bi|ansowy

PÍocerrtowy u&iď w
aktywach ogTłem

I HYDROTOR

I 
ronrsn

I 
TGROUP

I 
TMMOEAST

I TNGBSK

I 
rNrER cARs

I INTROL S.A.

|.lurnzeľĺxn
I 
KERNEL

I KETY

I 
KGHM

I 
KoELNER

I 
KOMPUTRONTK

I 
KoPEx

I 
KRosNo

I KRUK
lrppt-"
I 
MACROLOGTC

I 
MERcoR

I 
MNI

MOJ
MOSTOSTAL PLOCK
MOSTOSTAL WARSZAWA
MOSTOSTAL ZABRZE
MULTIMEDIA
NAFTOBUDOWA
NEPENTES S.A.
NETIA
NEWWORLO RESOURCES
NG2
NOBLE BANK
NORTH COAST
NOVITUS
OPTOPOL TECHNOLOGY
ORBIS
oRco
OTP BANK
P,A. NOVA
PALFINGER
PAMAPOL
PBG
PEKAO
PERMEDIA
PGF
PGNIG
PHARMENA
PKN ORLEN
PKO BP
POL-AQUA
POLCOLORIT
POLICE
POLIMEX MS
POLISH ENERGY PARTNE
POL-MOT WARFAMA
POLNORD
PROCHEM
PROJPRZEM
PUE
PULAWY
QUMAK-SEKOM
RADPOL
RHI

ROPCZYCE
RUCH
SANOK
SELENA FM
SFINKS POLSKA
SNIEZKA
SONEL
SPRAY
STALPRODUKT
SWIECIE
SYGNITY
TELEFONICA
TFI FFÔRcFÔNF

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.ASO

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR.RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR.RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR.RR

AR-RR

AR.RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

GPW

GPW

GPW

Vienna 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
Prague Stock Exchange

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW
Paris Stock Exchange

Budapest Stock Bchange

GPW
Vienna Stock Exchange

GPW

GPW
GPW

GPW

GPW

GPW
New Connect

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

GPW

GPW

Prague Stock Exchange
ŕ:pW

Ü9t

290 06t
't51 46(

371 37t

7 09t

67 13t

156 167

371 16(

97 50(

325 691

145 85a

86 58{

129821

187 35(

1 558

4 853

120K,
73 316

641 671

81 809

20 428

48 550

409 258

21 774

7 500

T0n
612 489

í3 300

I 000

142315

368 4í0
98 388

42 000

88 031

5 890

4 930

39 917

I 900

ĺ 19 92ĺ

37 3ĺ3
178 418

65 385

I 644

5772305
62 000

't572619

790 905

ĺ03 348

36 000

63 985

3179312

83 049

í28 000

222fi
37 382

126 304

2401

37 912

ĺ33 882

179987

7 800

19 355

í38 576

324970

66 900

o cJo
51 700

54251

36 624]

12 6671

ĺ15 453|

s0 6341

6 6001
I

75 1991

Polska

Polska

Polska

Ausfia
Polska

Polska

Polska

Polska

Luxemburg

Polska

Polska

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

Węgry

Polska

AusÚia

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska
Polska
Polska

Polska

Polska

Poĺska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

AUsÍia

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Pohka

Polska

Czechy

Polska

Ą11

z67E

C CJL

tcf
271

1

1 571

1 12Í
2231

87Ą

3 565

257C
,ĺ88

'ĺ 805

700

2 066

6 769
't9 263

1 048

49ĺ

19 672
1 612

52 903

l8 í66
6 177

I

7

831

512
1 522

ą87

1 194

698

3 657
'| 319

1 6í0
7',t1

968

2706
4728
2208

294

1 894

4ĺ0
78',1

3 619

5278
5 307

475

'l731

3

1

I

5

4

1

1

?

3

6

3

13:

511

80,

06(

79t

M!
37i
25t

50s

341

221

87ę

131

391

56Í

78i

74Í

51a

6

201

TYI

772

001

605

3

1

7

1

1

9

1

5 53i

17,

I 65(

I 39t

14i

1 ĺ3|

2 38ĺ

1 221

ur
ĺ8/

1 0Ą1

1 471

'| 5i

fiI

1n',
62/

2 861

15ĺ

4l
9ĺ{
41i

36t

7 31i
n51t

45;

z5t

m78(
I 507

4Ą Ąsl
28 07i

1 79t

t

3ĺ(
I 69i

1 6Ąl

123

65ź

Nt
1 70!

281

201i
ĺ 40t

1 071

JOt

151

901

1 70€

50(

71

í 331

241

3 738

4 584

2U2
43€

1d6

30:

18r

71:

05'

79r

@/

19r

781

í5l
ĺ9l
Ill
JJ

8l

0.01

0.0t

0.01

0.1i

0.71

0.4i

0.1i

0.t:

0.?t

0.4i

0.2t

0.21

0.31

0.02

0.0t

1.25

0.04

0.3€

0.32

0.03

0,2ę

0.5€

0.29

0.03

0.04

0.2Ą

0.34

0.04

0.01

0.11

0.09

0.30

0.15

0.67

0.04

0.05

0.?1

0.10

0.09

1.74

5.25

0.11

0.31

0.06

0.07

0.87

ĺ.07

0.54

0.t0
nn?

0.05

4'8Ą

0.35

9.43

6.54

0.42

0.00

0.07

2.26

0.38

0.03

0.'ĺ5

0.15

0.40

0.07

0.47

0.33

0.25

0.09

0.04

0.21

0.40

0.12

0.02



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

2.1 Akcje c.d.

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

AR-Aso - aktywny rynek - aľtematywny system obrotu

2.2. Prawa do akcji

(W tys' PLN z wyjątkiem ilości papieróW wartościowych podanej W sztukach)

2.3. Prawa poboru

(W tys. PLN z Wyjątkiem iloŚci papierow Wartośjciowych podanej W sztukach)

Załączone dodatkowe informacje i objaśnienia stanowią integralnączęŚl niniejszego zestawienia
lokat

6

TETA
TIM
TPSA
TRAKCJA POLSKA
TVN
ULMA CONSTRUCCION
UNIBEP
UNIMA 2OOO

VARIANT
VISTULA
WSIP
ZAT S.A.
ZELMER
ZM DUDA
7| ||( ŚTAp.}RKÔW

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

82302

100 15ĺ

1078 940

574 422

649 985

I 023

154 620

20 s48

14 153

67 942

1183U
43 i00

24 96S

459 534

14 000

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Poĺska

Polska

Polska

't 258

I 003

't6 05i

z to:

10 381

225ę

1 41C

32Ą

16t

48t

I 35i
cor

651

229ź
Ä)(

20

2

I

771

70

711

32

74!

39

74

7

5

14

oz

30

61

55

12

0.1t

0.1t

4.8:

0.54

2.0Ą

0.0Í

0.'li
0'0ź

0.01

0.0:

0.3t

0.07

0. ll
0.1t

00:

\kcie 39 411 891 562 701 4í6 65| Q7 ll

Pravra do akcji Rodzai rynku Nazlva rynku Liczba
KĄ siedziby

emitenta

Wařtość wedlug

ceny nabycia
Wartość według v'yceny

na dzień bi|ansow
Procentow udzial w

ak|y,ilech ogółem

PDA ATREIV

PDA DM IDI/

PDA ENEA
pnÁ TFTÁ

AR.RR

AR-RR
AR-RR
AR.RR

GPW
GPW

GPW
GPW

/U UUI

130 06t

'160 001

36 571

Polska

Polska

Polska

Polska

2461

43ĺ

50i

13i

2241
3r"

0.1t

0'0Í

0.5í
00ĺ

trawa do akcii razem 396 64( 3 58' 3 í9] 0.71

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

Prawa poboru Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba
Kraj siedziby

emitenta
Wańość wedlug

ceny nabycia
Wartośl weďug wyceny

na dzień bi|ansowy
Procentowy udzial w

aktywach ogólem

PP ATLANTA

PP BARLĺNEK

PP CP ENERGIA

PP EMC INST MEDYCZNY

PP IGROUP

NNRA

NNRA

NNRA

NNRA
NNRA

nie dotyczy

nie dotyczy

nie dotyczy

nie dotyczy

83 78(
'ĺ98 8&
59 94(

49 90(
1AĄ 1f,1

Polska

Polska

Polska

Polska
Pô|śká

(

(

I

0.00

0.0í
0.00

0.00

0 í]n

)rawa poboru razem 557 69 3ĺ 0.0ĺ

NNRA - nienotowane na rynku aktywnym



Commercia| Union Fundusz Inwestycyjny otwańy Subfundusz CU Po|skich Akcji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rokzakończony dnia 31 grudnia 2008 roku

GwaEntowano skľadnIk| |okat Rodaj Łądna l|czba
Wańość wed|ug ceny

nabych
|vańoóć woďug wy@n

na dz|oń b||an8ow
'@ntowy Udz|ď |

aktnYech ogolem

)api€ry wańościore gwatanlwan€ puez skarb Państwa 0.0

)api€ry WaÍląfuiowe gwalantilane puez NBP 0.0

'apiery warlościore gwatanlwane przez jednosIki vmwądu
gMqjalnąo 0.0

Japj€rywartościore gwarantwane pEez państwa naląą€ do oEcD
7 W|acŻ.nich R7tr7msô|i|ti Pôlśkici\ 0.0

,apEry warlościowo gwaranlowan€ puez międzynarodore insMucje
nanwo, k|órych cz|mkim jest Rzszpospo|ita Po|ska lub pĺzynajmnigj

nEcn
0.0

3. TABELE DODATKOWE

Załączone dodatkowe ĺnformacje ĺobjaŚnienia stanowiąintegraInączęść niniejszego zestawienia
lokat

7

irupy kapltałowg' o ftórych mwa w arĹ 9| wartoóć wgdfug wy@ny P@nttry udz|lł w

)etin Holdnig S.A.

)rupa Kapilalwa Assm Poland SA
;rupa Kapi|ďWa Most6la| Walgawa

;rupa Kapitalwa PBG
;n'ńr káňil4Má Pń|imAY - M^él^c|.l

11 79

25 19

352
907

í0 53]

2,7t

5.8r

0.8:

,1
,^l

'khdn|kl 
|okat nabyto od podnlotów, o kłórych mowa w aĹ í07 uBtswy lrańość wodfug wycon]

na dz|gń b||8nrcwy
Pffinlowy udz|ďl
aklyĄłach ogółgn

:undusf nie nabywa| od podmio|qľ' o których mwa w art' 107 ustawy papi€Iólvwartośpiwych innyó niź mitowane prz€z skarb Państwa |ub
ĺarodow Bank Pds|d. 0.0

Pap|Bry wartoóc|owo omltowam puEz
n|ędzynarcdowe |nBtyfu clE fl ngn8Wo, Nała omltonta KEJ s|€dz|by €mltonta Rodzei rynku Naila rynku Llczba

ľvarlośé wgdfug

cany mbycla
w ty8. PLN

W.ńość
wodtug

wy€ny na
dz|oń

bllanBowy

P|Wntoľy
udziď w

aktyuach
ogć,łomlgdno z pańśtw oEcD

0,0



commercial Unĺon Fundusz Inwestycyjny otwarty Subfundusz CU Po|skich Akcji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakończony dnia 31 grudnia 2008 roku

II BILANS

( w tysiącach złotych)
31 grudnia

2008 roku

31 grudnia

2007 roku

I. AKTYWA
't. Środki pieniężne iich elĺwiwa|enty

1.1. Środki pieniężne na rachunku bieżącym
1.2. Środki pienięŹne na rachunku nabyi
1.3. Środki pieniężne na rachunku odkupień

1'4. Środki pieniężne na rachunkach wyspecja|izowanych programiw inwestowania

1.5. Środki pieniężne na kritkoterminowych |okatach bankowych

2' NaIeżności
2.1' Z |ýułu zbytych aktywów

2.2' ZIýułu zbytych jednostek uczestnictwa aIbo wydanych certyfikatów inwestycyjnych

2.3, Dywidendy

2.4. Odsetki

2'5.Ztýu|u posiadanych nieruchomości, w tym czynszów
2.6' Z týułu udzie|onych pożyczek
2.7 'Pozos|ałe

3. Transakcje prry zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu
4. Składniki |okat notowane na aKywnym rynku, wtym:

4.'1 . Papiery wartościowe udziałowe

4'2, D|uŻne papiery wańościowe odsetkowe
4.3. Dlużne papiery wańościowe dyskontowe

4.5. Jednostki i tytuły uczestnictwa

4.6. Inne

5' Składniki |okat nienotowane na aKywnym rynku, w tym:

5'1. Papiery warlościowe udziałowe
5.2. Dłużne papiery wartościowe odsetkowe

5.3. Dłużne papiery wartościowe dyskontowe

5.4. Jednostki i tytuły uczestnictwa

5'6. Udziały w spólkach z o.o.

5.7. lnne

6. Nieruchomości
7. Pozostałe aktywa
11.2939yy1ęANlA
|||. AKľYWA NETTo (|.|D

lV' KAP|TAŁ FUNDUSZU
1. Kapitalwplacony
2' Kapitał wypľacony (wie|kość ujemna)

V. DOCHODYZATRZYMANE
í. Zakumu|owane, nierozdysponowane pzychody z |okat netto
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
Vl. v\lzRosT (SPADEK)WARToŚc| LoKAT W oDN|ES|EN|U Do GENY NABYG|A
V||. KAP|TAŁ FUNDUSZU lZAKUMULoWANY WYNIK z oPERAcJl (|V+V+,.V|)

429 232
7 699

28

160

L

Ą^

7 453
1 113

359

0

0

0

0

21

0

419 855

419 855

0

0

0

0

30

30

0

0

0

0

0

0

535

8 ĺí5
421 117

543 387
4 958 337

(4 414 950)

24 133
(43 486)

67 6í9
(146 403)

421 117

1 247 334
75 089

1 156

1 399

1

214
72319
21 010

19 339

1 661

0

10

0

0

0

0

1 147 799
1147 799

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

3 436

21 450
1 225884

823 873

3 374 014
(2 550 141)

í80 560
(3s 505)

220 065

221 451

1 225884

Liczba jednostek uczestnictwa

Wańośi aktywów netto na iednoslkę uczestnictwa (w zł.)

1 806 282.23 2 541 7U.07
233j4 482.30

Załéczone dodatkowe informacje i objaŚnienia stanowią integraInączęśl niniejszego bilansu
I



Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz GU Polskich Akcji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rokzakoŕlczony dnia 31 grudnia 2008 roku

t!l RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

(w ýsiącach złotych)

1 stycznia -

31 grudnia

2008 roku

1 sýcznia -
31 grudnia

2007 roku

I. PRZYCHODY Z LOKAT
1. Dywidendy i inne udziaý w zyskach

2.Przychody odsetkowe (wtym odpis dyskonta)

3. Dodatnie sa|do różnĺc kursowych

4. Pozostałe

II. KOSZTY FUNDUSZU

1. Wynagrodzenie dla towarzystwa

2. Wynagrodzenia d|a podmiotów prowadzących dystrybucję
3. opłaty d|a depozytariusza

4. opłaty zwięane z prowadzeniem Ęeshu aktywów funduszu
5. opłaty za zezwo|enia oraz Ęestracyjne
6. Usługi wzakresie rachunkowości

7. Usługi w zakresie zaządzania akýwami funduszu

8' Usługi prawne

9' Usługi wydawnicze, w tym po|igraÍiczne

10. KosĄ odsetkowe

11. Ujemne sa|do różnic kursowych

12. Pozostałe

III. KOSZTY POKRYWANE PFZFZ TOWARZYSTWO
rv. KoszTY FUNDUSZU NETTO (ll.ilD

v. PRZYCHODYZ LOKAT NETTO (r.tv)

vr. zREALrzowANy I NIEZREALIZOWANY ZYSK / (STRATA)
1' Zrea|izowany zysk / (strata) ze zbycia |okat, w ým:
- z ýtułu rożnic kursowych

2. Wzrost / (spadek) niezrea|izowanego zysku / (straý) z wyceny |okat, w ým:
- z týułu różnic kursowych

Vll. WYNIK Z OPERACJI (V+Vl)

24 580

22433
2061

84

2

28 561

28 358

0

0

0

0

0

0

0

0

66

0

137

0

28 561

(3 98ĺ )
(520 300)

(152446)

0

(367 854)

489

(524281)

25 í08
22715
2392

0

1

45 605

45 459

0

0

0

0

U

0

0

0
.)

48

95

0

45 605

(20 4s7l
60 784

91 116

0

(30 332)

0

40 287

WYN|K Z oPERACJ| PRZYPADAJACY NA JEDNoSTKt UczEsTN|cTWA ( 290'25) í5'85

Załączone dodatkowe informacje i objaśnienia stanowią integraInączęść nĺniejszego rachunku
wyniku z operacji
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IV ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w ýsiącach złotych z Ęątkiem Wartości aktywiw netto na jednostkę Uczestnictwa podanej w złoých
oraz i|ości jednostek uczestnictwa podanej w sztukach)

1 stycznia -

31 grudnia

2008 roku

1 stycznia -

3.ĺ grudnia

2007 roku

I. ZMIANAWARTOSCI AKTYWOW NETTO

1. Wartość aktywów netto na koniec popnedniego okresu sprawozdawczego

2. ľVynĺk z operacji za okres sprawozdawcry (razem)' w tym:

a) Pzychody z lokat netto

b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

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

3' Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacjĺ
4. Dystrybucja dochodów (prrychodów) funduszu (razem):

a) z pzychodiw z lokat netto

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

c) z pzychodów ze zbycia |okat

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

a) Powiększenie kapitalu z tytulu zbfich jednostek uczestnictwa

b) Zmniejszenie kapitďu z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa

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

7. Wańość aKywów netto na koniec okresu sprawozdawczego
8. Srednia wartośó aktywów netto w okresie sprawozdawcrym

II. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
í. Zmiana |iczby jednostek uczestnictwa W okresie sprawozdawczym, W tym:

a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

c) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastająco od początku działaIności Funduszu w tym:

a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

c) Saldo jednostek uczestnictwa
ilt. ZMTANA WARTOSCT AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKT UCZESTNTCTWA

1. Wartość aktywlw netto na jednostkę uczestnictwa na koniec popzedniego okresu

sprawozdawczego

2. Wartośi akýwów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego

3, Procentowa zmiana wartoŚci aktywiw netto na jednostkę uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
(w stosunku rocznym)

4. Minima|na wartośl aktywów netto na jednostkę uczestnictwa W okresie sprawozdawczym, ze
wskazaniem daý wyceny:

- data wyceny
5. Maksymalna wartośi aktywiw netto na jednostkę uczestnictwa W okresie sprawozdawczym, ze

wskazaniem daý wyceny:

- data wyceny

6. Wartośi akýwów netto na jednostkę uczestnictwa Według ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny

- data wyceny

lV. PRocENToWY UDZ|AŁ KoszTlW FUNDUSZU W ŚREDN|EJ WARToŚc| AKTYWTW
NETTO, W TYM:

1. Procentowy udział Wynagrodzenia dla towaŻystwa

2' Procentowy udziaľ Wynagrodzenia dIa podmiotlw prowadzących dystrybucję

3. Procentowy udział opłat d|a depozytariusza

4. Procentowy udział opłat związanych z prowadzeniem rejeslru aktywiw Íunduszu

5. Procentowy udział opłatza usługi w zakresie rachunkowoŚci

6. Procenlowy udział opłat za usługi W zakresie zarządzania aktywami Íunduszu

1225884
(524281)

(3 e81 )

(1524Ą6)

(367 854)

(524281)

0

0

0

0

(280 486)

1 584 323

(1 864 80e)

(804 767)

421 117

706 750

(735 48í.84)
4 671 322.53

(5 406 804.37)

(735 48ĺ.84)

1806282.23
't5 094 989.40

(13 288 707 .17)

1806282.23

482.30

233.14

(51.660/0)

214.32

2008-11-20

480.70

2008-0.ĺ-02

233.14

2008-12-31

4.041o

4.01o/o

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

0,00%

709 924

40287

(20 4e7)

91 116

(30 332)

40 287

0

0

0

0

475 673

1717 593

(1 241 920)

515 960

ĺ 225 884.00

1 137 89í.00

860752.21

3 308 272.08

(2447 519.87)

860752.21

2il1764.07
10 423 666.87

(7 881 902.80)

2 541764.07

1ZZ.,5Z

482,30

't4.20%

417.02

2007-0.ĺ-08

599.02

2007-07-06

Ą82,45

2007-12-28

4.0,flo

4.000/o

0.00o/o

0.00o/o

0.00o/o

0.00%

0.00%

Załączone dodatkowe informacje i objaśnienia stanowią integraInéczęść niniejszego zestawienia
zmian w aktywach netto.
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Commercia| Union Fundusz lnwestycyjny otwańy Subfundusz CU Po|skich Akcji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakończony dnia 31 grudnĺa 2008 roku

NoTY oBJAśNnJAcE

PoLITYKA RAGHUNKowoŚcl SUBFUNDUSZU

1. 1. Przyjęte zasady rachunkowości

1.1.1. Format oraz podstawa sporzédzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostało przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29
wzeŚnia 1994 r. o rachunkowości (tekst jednolity Dz. U. Nr 76 z dnia 17 czeruca 2002 roku,
z pôŻniĄszymi zmianami) oraz rozpoządzenia Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r.
w sprawie szczegó|nych zasad rachunkowoŚci funduszy inwestycyjnych (Dz. U' Nr 249, poz.
1 859) (''Rozporządzen ie'').

1.1.2, Ujmowanie w księgach rachunkowych operacji dotyczécych Subfunduszu

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

2. operacje dotyczące Subfunduszu ujmuje się w wa|ucie, w ktlrej sąWyrażone, a takŹe
w wa|ucie po|skiej po przeliczeniu według Średniego kursu usta|onego d|a danej
wa|uty przez Narodowy Bank Po|ski na dzĺeń ujęcia tych operacji w ksĺęgach
rachunkowych Subfunduszu.

3. Nabycie a|bo zbycĺe składnĺków lokat 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 oraz składniki, d|a których we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji uwzg|ędnia się w
najb|izszej wycenie aktywlw Subfunduszu i usta|eniu jego zobowiązań'

5' Nabyte składnikĺ |okat ujmuje się w księgach rachunkowych Subfunduszu według
ceny nabycia. Przyjmuje się, że składniki |okat nabyte nieodpłatnie posiadają cenę
nabycia rlwną zeru'

6. Składnĺki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne składniki mają pzypisaną
cenę nabycia wynikającą z ceny nabycia tych składniklw |okat, w zamĺan za które
zostały otrzymane, skorygowaną o ewentua|ne dopłaty |ub otrzymane pzychody
pienięzne.

7 ' Zmianę wartoŚci nomĺna|nej nabytych akcji, nie powodującą zmiany wysokości
kapitału akcyjnego emitenta, ujmuje się w ewidencji ana|itycznej, w której dokonuje się
zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

8. Zysk |ub stratę ze zbycia |okat wylicza się metodą ,,najdroisze sprzedaje sĺę jako
pierwsze'' (HIFo)' po|egającą na pzypisaniu spzedanym składnikorn najwyzszej ceny
nabycia danego składnika |okat, a w przypadku instrumentlw wycenianych w
wysokości skorygowanej ceny nabycia oszacowanej pzy zastosowaniu efekýwnej
stopy procentowej, najwyiszej bieżącej wartości księgowej. Pzy wy|iczaniu zysku |ub
straty ze zbycia lokat metody, o ktÓrej mowa powyzej nie stosuje się do:

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

{ zobowiézań z tytułu zbycia papierów wartościowych, przy zobowiązaniu się
Subfunduszu do odkupu,

,/ na|eżnoŚci z tytułu udzie|onej poŻyczki papierów wartoŚciowych, w rozumieniu
rozpouédzenia o poŻyczkach papierTw wartościowych,

r' zobowiązań z tytułu otrzymanej poiyczki papierów wartościowych, w rozumieniu
r ozpoządzenia o poŻy czka ch pa p i e rów wa rtoś c i owyc h .

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

W pzypadku wygaŚnięcia zobowiązań z tytułu wystawionych opcji uznaje się, iż
wygaśnięciu pod|egają ko|ejno te zobowiązania, z tytułu ktrrych zaciągnięcia
otrzymano najnizszé premĺę netto.

9.

10.

11
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12.

'ĺ3.

14.

11. Środki pienięzne WyraŹone w walutach obcych |ikwiduje się według metody
,,nĄdroŻsze Iikwiduje się jako pierwsze'' (HlFo).

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 pienľszy kurs nieuwzg|ędniający tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje się za zbyte, według wartości równej zero, W
dniu następnym po wygaśnĺęciu tego prawa.

Na|ezną dywidendę z akĄi notowanych na aktywnym rynku ujmuje się w księgach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktfrym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po Íaz pierwszy kurs rynkowy nieuwzg|ędniający wartoŚci tego
prawa do dywidendy.

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

Podatki z tytułu dochodlw od odsetek |ub innych pożytklw uzyskanych od papierTw
wartoŚciowych emitowanych za granicé ujmuje się w dnĺu ĺch usta|enĺa, tzn. w dniu
wypłaty tych dochodlw.

Zobowiązania Subfunduszu z tytułu wystawionych opcji ujmuje się w bi|ansíe w
pozycji zobowiązania z tytułu wystawionych opcji. W dniu wystawienia opcji
zobowiązanie z tytułu wystawĺenia opcji ujmuje się w wysokości otzymanej premii
netto.

otwarty kontrakt terminowy ujmuje się w księgach rachunkowych Subfunduszu
według wartości ksĺęgowej równej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty związane z
jego otwarcĺem pomniejszajé niezrea|izowany zysk (powiększajé niezrea|izowané
stratę) z wyceny kontraktu. Prowizja mak|erska oraz inne koszty związane z
zamknięciem kontraktu pomniejszają zrea|izowany zysk (powiększają zĺea|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:

,/ dywidendy i inne udziały w zyskach,

{ przychody odsetkowe,

./ dodatnie sa|do róznic kursowych powstałe w związku z Wyceną Środklw
pĺen ięzn ych, na |eżności oraz zobowiązań w wa I utach obcych.

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

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

Koszty operacyj ne S u bf u nd uszu obej m ują w szczegó|noŚci :

{ wynag rodzen ie Towarzystwa za zarządzanie Su bfu nd uszem,

/ koszty odsetkowe,

,/ ujemne sa|do rőŻnic kursowych powstałe w związku z Wyceną środkiw
pien ięznych, na|eŻnoŚci oraz zobowiązań w wa lutach obcych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarządzanie Subfunduszem na|iczane jest w kazdym
dniu wyceny za kaŻdy dzień roku od wartoŚcĺ aktywów netto Subfunduszu usta|onych
w poprzednim dniu Wyceny' Wynagrodzenie roz|iczane jest w okresach miesięcznych i

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

Koszty odsetkowe z tytułu kredytów i pozyczek zaciągniętych przez Subfundusz
roz|icza się w czasĺe przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

21. WartoŚi aktywlw netto Subfunduszu usta|ana jest w dniu wyceny okreŚ|onym w
statucie Funduszu.

15.

'ĺ6.

17.

18.

19.

20.
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A.

1.

2.

1.1.3. Zasady wyceny aktywiw Subfunduszu

B.

1t.

Zasady oqó|ne

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

Aktywa Subfunduszu wycenia się, a zobowiązania Subfunduszu usta|a się według
wiarygodnie oszacowanej wańoŚci godzĺwej, z zastrzeŻeniem składnikiw, o których
mowa w pkt. D 1-4 poniiej.

Wvbór rynku ołówneqo

W pzypadku, gdy składniki |okat Subfunduszu notowane są na więcej niz jednym
aktywnym rynku |ub w więcej niz jednym systemie notowań, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyższej staranności, dokonuje
dla danego składnika |okat Subfunduszu wyboru rynku głównego |ub właściwego
systemu notowań, ktÓry najlepiej spełnia następujące warunki:

a) wo|umen obrotiw d|a danego składnika |okat Subfunduszu w ciągu miesiąca
ka|endarzowego poprzedzającego miesiąc, w którym następuje dzień wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek |ub system notowań w sposÓb stały i zete|ny
okreś|a wartośl rynkową tego składnĺka |okat Subfunduszu oraz

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

Składniki |okat Subfunduszu notowane na aktvwnvm rynku

Akcje, prawa do akcji, prawa poboru notowane na aktywnym rynku
Według ostatniego dostępnego w momencie dokonywania wyceny, o ktlrym mowa w
pkt.A1 powyzej kursu dostępnego na aktywnym rynku, pÍzy czym jeże|i dany rynek
wyznacza kurs zamknięcia |ub inné wartoŚć stanowiącą jego odpowiednik Wycena
następuje według tego kursu |ub wartości.

Dłuzne papiery wartoŚciowe notowane na aktywnym rynku
,/ Dłuine papiery wartoŚciowe, d|a których rynkiem głlwnym jest Giďda Papierów

Wartościowych w Warszawie SA - według ostatniego dostępnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktlrym mowa w pkt. A1 kursu zamknięcia.

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

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

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

c) BondtraderComposite.

W pzypadku braku wskaŹników okreś|onych w |it. a) - c) dla danego składnika
lokat Subfunduszu lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza
wskaŹniki te nie odzwiercied|ają wartoŚcĺ po jakiej można dokonal w danym dniu
transakcji kupna/sprzedazy danego papieru wartoŚciowego, wycena dokonywana
jest w oparciu o średnią z cen transakcji lub ofert kupna ogłaszanych pzez dwie
instytucje finansowe, mające według naj|epszej wiedzy Funduszu najwĺększy
udział w obrocie danym walorem w miesiącu ka|endarzowym popzedzď1ącym
mĺesiąc, w którym dokonywana jest wycena.

c.

1.

2.
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4.

5.

./ Dłuine papiery wartoŚciowe, d|a których rynkiem głównym jest inny aktywny
rynek, w szczegi|ności dłuzne papiery wartoŚciowe notowane na rynkach
zagranicznych _ według ostatniego dostępnego W momencie dokonywania
Wyceny, o którym mowa w pkt. A1 kursu' przy czym jeze|i dany rynek wyznacza
kurs zamknięcia |ub inną wartoŚć stanowiécą jego odpowiednik Wycena
następuje według tego kursu |ub wartości. W pzypadku braku transakcji w
danym dnĺu wycena odbywa się w szczegó|ności na podstawie:

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

b) B|oornberg Fair Va|ue, a w pzypadku jego braku d|a 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 nie odzwiercied|ają wartoŚci po jakiej można dokonal w danym dniu
transakcji kupna/sprzedazy danego papieru wartościowego, Wycena dokonywana
jest w oparciu o średnią z cen transakcji |ub ofeń kupna ogłaszanych przez dwie
instytucje finansowe, majéce według naj|epszej wiedzy Funduszu największy
udział w obrocie danym wa|orem w miesiącu ka|endarzowym poprzedząącym
miesiąc, w którym dokonywana jest wycena.

r' W pzypadku, gdy ze wzg|ędu nazb|iŻĄący się termin wykupu dłuznych papierÓw
wartościowych nie jest moz|iwe dokonanie Wyceny według zasad okreś|onych
powyzej papiery te wycenia się metodą odpisu dyskonta |ub amońyzacji premii
powstałych jako riznica pomiędzy ceną wykupu danego papieru wańoŚciowego
a ostatnią wartoŚcią godziwą po jakiej Subfundusz wycenił dany papier
wartoŚciowy według zasad okreś|onych powyzej.

Terminowe instrumenty pochodne - według ostatniego dostępnego w momencie
dokonywania Wyceny, o którym mowa w pkt. A1 usta|onego na aktywnym rynku kursu
określającego stan roz|iczeň S u bfu nd uszu i ĺ nstytucj i roz| iczen iowej.

Pozostałe składniki lokat Subfunduszu _ według ostatniego dostępnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktirym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu,
przy czym jeze|i dany rynek wyznacza kurs zamknięcia |ub innąwartoŚi stanowiącą
jego odpowiednik Wycena następuje według tego kursu |ub wańoŚci.

Jeieli w przypadku składników |okat Subfunduszu, o których mowa w pkt. 1 - 4 w
opinii Subfunduszu ostatni dostępny kurs nie odzwĺercied|a wańości godziwej
wyceniane sé one tak jakby były składnikami |okat Subfunduszu nienotowanymi na
aktywnym rynku na podstawie zasad okreŚ|onych przez Subfundusz,
zaakceptowanych przez Depozytariusza, według wiarygodnie usta|onej wartości
godziwej na podstawie oszacowania wartości składnika |okat Subfunduszu za pomocą
powszechnie uznanych metod estymacji.

Składniki |okat Subfunduszu nienotowane na aktvwnvm rvnku

Dłuzne papiery wartościowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane są w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku p]zeszacowywania dłuznych papierów
wartościowych wycenianych według wartości godziwej, do wysokoścĺ skorygowanej
ceny nabycia - wańoŚi godziwa wynikająca z ksiąg rachunkowych stanowi, na dzień
przeszacowania, nowo usta|oną skorygowaną cenę nabycia' W pzypadku, gdy data
zawaĺcia transakcji nabycia jest rózna od daty jĄ roz|iczenia papier wartoścĺowy
ujmuje się w księgach rachunkowych w cenĺe nabycia, a skorygowaną cenę nabycia
wylicza się od dnia roz|iczenia transakcji nabycia.

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

Papiery wartościowe nabyte przy zobowiązaniu sĺę drugiej strony do odkupu, wycenĺa
się, począwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodą skorygowanej ceny nabycia,
oszacowa nej przy zastosowan i u efektywnej stopy procentowej.

D.

1.

3.
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5.

6.

Zoóowiązania z tytułu zbycia papierów wartościowych przy zobowiązanĺu się
Subfunduszu do odkupu, wycenia się, począWszy od dnia zawarcia umowy
spzedazy, metodą skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

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

Dłuzne papiery wartoŚciowe zawierĄące wbudowane instrumenty pochodne wycenia
się według wartości godziwej oszacowanej przez wyspecjalizowaną nieza|einé
jednostkę Świadczącą tego rodzaju usługi |ub jezeli Subfundusz nie korzysta z usług
takiej jednostki w następujący sposTb:

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

r' w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie są ściś|e powiązane z
wycenianym papierem dłużnym, wówczas wartośl wycenianego ĺnstrumentu
finansowego będzie stanowić sumę wartoŚci dłuznego papieru wańościowego
(bez wbudowanych instrumentów pochodnych) wyznaczonej wzy
uwzg|ędnieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartoŚci wbudowanych
ĺnstrumentlw pochodnych wyznaczonych w oparciu o mode|e właŚciwe d|a
poszczegl|nych ĺnstrumentów pochodnych. Jeze|i jednak wartośi godziwa
wydzie|onego instrumentu pochodnego nie moze byl wiarygodnie okreŚ|ona to
taki instrument wycenia się według skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
pzy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny
za|icza się odpowiednio do pzychodów odsetkowych |ub kosztlw odsetkowych.

Jednostki uczestnictwa oraz tytuły uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sĺę według ostatniej ogłoszonej przez dany fundusz |ub właściwą instytucję
wartoŚci aktywiw netto funduszu na jednostkę |ub tytuł uczestnictwa skorygowaną o
ewentua|ne, znane Subfunduszowi zmiany wartoŚci godziwej, jakie wystąpiły od
momentu ogłoszenia do dnia wyceny.

Prawa poboru nĺenotowane na aktywnym rynku wycenia się według:

/ wartości teoretycznej praw poboru jako rlŻnicy między ceną akcji z ostatniego
notowania z prawem poboru, a ceną odniesienia na pierwszym notowaniu akcji
po ustaleniu prawa poboru lub/ wartoŚci bieżącej prawa poboru uwzg|ędniającej rÓznicę między bieżącym
kursem rynkowym akcji spÓłki a ceną akcji nowej emisji oraz |iczbę praw poboru
potrzebnych do objęcia jednej akcji nowej emisji,

w za|eżności od tego, która z powyzszych wartościjest niższa.

Jeżeli akcje nienotowane na aktywnym rynku są tożsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia się je według cen tych papierlw
wartościowych zgodnie z zasadami okreś|onymi w pkt. c1. W pzeciwnym wypadku
akcje wycenia się w oparciu o ostatnią z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie pub|icznej, powiększoną o wartośĆ godziwą prawa
poboru niezbędnego do ich objęcia w dniu wygaśnięcia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostały okreś|one rTine ceny d|a nabywców _ w oparciu o Średnią cenę nabycia,
waŻoné|iczbą nabytych akcji, o i|e cena ta została podana do publicznej wiadomości,
z uwzg|ędnieniem zmian wartoŚci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami mającymi
WpłyW na ich wartoŚi godziwą.

Jezeli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sé toisame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia się je według cen tych papierÓw
wartościowych zgodnie z zasadami okreŚ|onymi w pkt. c1' W pzeciwnym Wypadku
prawa do akcji wycenia się w oparciu o ostatnią z cen po jakiej nabywano je na rynku
pierwotnym |ub w pierwszej ofercie pub|icznej, powiększoną o wartoŚl godziwé prawa
poboru niezbędnego do ich objęcia w dniu wygaśnięcia tego prawa.

7.

9.

10.
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11. Pozostałe składniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane są
na podstawie zasad okreŚ|onych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, według wiarygodnie ustaIonej wartoścĺ godziwej na podstawie
oszacowanĺa wartości składnĺka |okat Subfunduszu za pomocą powszechnie
uznanych metod estymacji.

Wvcena aktvwów i zobowiązań Subfunduszu denominowanvch w wa|utach obcvch

Aktywa i zobowiézania denominowane w wa|utach obcych wycenia się |ub ustala w
wa|ucie, w któĘ sé notowane na aktywnym rynku, a W przypadku gdy nie są
notowane na aktywnym rynku - w wa|ucie, w której sądenominowane.

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

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowości

W okresie sprawozdawczym nie miały miejsca zmiany stosowanych przez Subfundusz
zasad rachunkowości'

1.

2.
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2. NALEżNoŚCISUBFUNDUSZU

(w ýsiącach złotych) 31 grudnia

2008 roku

31 grudnia

2007 roku

Z tytułu zbytych |okat

Z tytułu instrumentów pochodnych

Z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa

Z tytułu dywidend

Z tytułu odsetek

Z tytułu posiadanych nieruchomości, w tym czynszów

Z tytułu udzie|onych pożyczek

Pozostałe na|eżności

359 19 339

1 661

1;

21

Razem na|eżności Subfunduszu 1 113 21 010

3. ZOBOWTAZANTASUBFUNDUSZU

(w ýsiącach złotych) 31 grudnĺa

2008 roku

31 grudnia

2007 roku

Z tytułu nabytych aktywów

Z tytułu transakcji pĺzy zobowiązaniu się Subfunduszu do odkupu

Z tytułu instrumentów pochodnych

Z tytułu wpłat na jednostki uczestnictwa

Z ýtułu odkupionych jednostek uczestnictwa

Z ýtułu wypłaty dochodów SubÍunduszu

Z tytułu wypłaty pzychodów Subfunduszu

Z tytułu wyemitowanych ob|igacji

Z tytułu krótkoterminowych pożyczek i kredytów

Z tytułu długoterminowych pożyczek i kredytiw

Z tytułu gwarancji |ub poręczeń

Z tytułu rezerw na wynagrodzenie d|a Towazystwa

Z tytu|u rozrachunków pub|icznoprawnych

Pozostale zobowiazania

3 236

84

3323

5 187

ĺ oig
B 549

4246
2081

I

1 440

23

I
Razem zobowiązania SubÍunduszu 8 í,|5 21 450
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4. ŚRoorc PlENltiNE !lcH EKWIWALENTY

(w tysiącach złotych) Waluta 31 grudnia

2008 roku

31 grudnia

2007 roku

- Deutsche Bank Polska S.A.

75 0897 081

201

14

395

I

PLN

EURO

USD

CZK
HUF

Srodki pienieżne. razem 7 699 75 089

Sredni w okresie sprawozdawczym stan środków

pienięŹnych utzymywanych w ce|u zaspokojenia

bieżacvch zobowiazań Subfunduszu

40 160 42034

HUF

Sredni w okresie sprawozdat'rcrym stan śĺodków
pieniężnych utrrymyunnych w ce|u zaspokojenia
bieżacvch zobowiazań Subfunduszu razem

40 469 42034
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5. RYZYKA

5.1, Poziom obciéżenia aktywlw i zobowiézań Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej

5.1,1. Aktywa izobowiézania Subfunduszu obciéżone ryzykiem waftości godziwej
wynikajécym ze stopy procentowej

Na dzień 31 grudnia 2008 roku orazna dzień 31 grudnia 2007 roku aktywa Subfunduszu nie były
obciązone ryzykiem zmiany wartoŚci godziwejwynikającym ze stopy procentowej.

Na dzień 31 grudnia 2008 roku orazna dzień 31 grudnia 2007 roku zobowiązania Subfunduszu
nie były obciążone ryzykiem zmiany wartoŚci godziwej wynikającym ze stopy procentowej.

5'1.2. Aktywa i zobowiézania Subfunduszu obciéŻone ryzykiem pnepływrw Środklw
pieniężnych wynikajécym ze stopy procentowej

Na dzień 31 grudnia 2008 roku o|azna dzień 31 grudnia 2007 roku aktywa Subfunduszu nie były
obciążone ryzykiem przepływów pienięznych wynĺkającym ze stopy procentowej'

Na dzień 3.ĺ grudnia 2008 roku oraz na dzień 31 grudnia 2007 roku zobowiązania Subfunduszu
nie były obciąione ryzykiem przepływów pienięznych wynikającym ze stopy procentowej.

5'2. Poziom obciéienia aktywiw izobowiézań Subfunduszu ryzykiem kredytowym

5.2.1. Maksymalne obciéżenie ryzykiem kredytowym

Zgodnie z zasadami po|ĺtyki inwestycyjnej okreś|onymi w statucie Subfundusz |okuje aktywa
głTwnie w akcje' W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2007 Subfundusz |okował aktywa
wyłącznie w papiery zdemateria|izowane zgodnie z pzepisami ustawy o obrocie instrumentami
fĺnansowymi.
Na dzień 31 grudnia 2008 roku o|az na dzień 31 grudnia 2007 roku struktura aktywlw
Subfunduszu przedstawia się następująco:

(w tysiącach złotych) 31 grudnia

2008 roku

31 grudnia

2007 roku

Akcje oraz wynikające z nich prawa

Dłużne papiery wańościowe |ub instrumenty rynku pieniężnego

emitowane pzez Skarb Państwa

Na|eżności z tytu|u 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 innych Íunduszy inwestycyjnych zanądzanych
przez T ow arzystwo z tytułu zbytych jednostek uczestn ictwa

Pozostałe na|eżności

419 885

359

ffi;
7 699

1 147 799

19 339

343;
75 089

10

1 661733

21

Razem aktywa Subfunduszu 429232 1 247 334

5'2'2. Wskazanie pnypadklw znaczécej koncentracji ryzyka kredýowego W
poszczegilnych kategoriach lokat

Subfundusz moŻe |okowal powyŹej 35% wartości aktywiw Subfunduszu wyłącznie w papiery
wartoŚciowe emitowane, poręczone |ub gwarantowane przez Skarb Państwa |ub Narodowy Bank
Po|ski. W takim pzypadku Subfundusz jest obowiązany dokonywaó |okat w papiery wartościowe
co najmniej 6 róznych emisji jednego emitenta z tym, że wartoŚl |okat w papiery wartoŚciowe
jednej emisji nie może pzekroczyi 30o/o wartoŚci Aktywrw Subfunduszu. Zgodnie z
postanowieniamĺ statutu całkowita wartoŚć |okat w dłuzne papiery wartoŚciowe oraz instrumenty
rynku pienięinego nie może byl większa niŻ 40o/o wartoŚci aktywów Subfunduszu.
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Na dzień 31 grudnia 2008 roku o|az na dzień 31 grudnia 2007 roku Subfundusz nie posiadał
|okat w dłuznych papierach wartościowych emitowanych przez Skarb Państwa |ub Narodowy
Bank Polski.

5.3. Poziom obciéżenia aktywów i zobowiézań Subfunduszu ryzykiem walutowym

Aktywa Subfunduszu są |okowane W papiery wartościowe i inne instrumenty finansowe
przewĺdziane w statucie Funduszu, w tym głównie w akcje notowane w wa|ucie po|skiej. Statut
dopuszcza riwniei dokonywanĺe |okat w papiery wartościowe emitowane, poręczone |ub
gwarantowane przez państwo członkowskie, jednostkę samoządu terytoria|nego państwa
członkowskiego, państwo na|eiące do OECD |ub międzynarodową instytucję finansową której
członkiem jest Rzeczpospo|ita Po|ska |ub, co najmniej jedno państwo członkowskie, przy czym
całkowita wartoŚl tych |okat nie moie przekroczyi 35% wartości aktywiw Subfunduszu. Przy
dokonywaniu |okat w papiery wartoŚciowe denominowane W wa|utach obcych istnieje ryzyko
wa|utowe związane ze zmiennoŚcią kursiw wa|ut i w związku z tym potencja|ną utratą wańości
skład n iklw |okat Su bfu nd u szu Wyraioną W złotych'

Na dzień 31 grudnia 2008 roku oraz 31 grudnia 2007 roku udział składników |okat
denominowanych W poszczegó|nych wa|utach w aktywach Subfunduszu pzedstawiał się
następująco:

31 grudnia

2008 roku

31 grudnia

2007 roku

Składniki |okat denominowane W euro

. Papiery wartościowe udzia|owe

Składniki |okat denominowane W czeskich koronach

- Papiery wańościowe udziałowe

Składniki Iokat denominowane W węgierskich forintach

- Papiery wartościowe udziałowe

0.24%

0.24%

0.10%

0,10%

0.05%

0.05%

Razem udziałw aKvwach Funduszu

!NSTRUMENTY POCHODNE

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2007 Subfundusz nie zawierał transakcji,
ktTrych przedmĺotem były instrumenty pochodne.

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

7.1. Transakcje przy zobowiézaniu się drugiej strony do odkupu

W okresie sprawozdawczym oęz w roku obrotowym 2007 Subfundusz nie zawierał transakcji
przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu.

7.2. Transakcje pny zobowiézaniu się Subfunduszu do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2007 Subfundusz nie zawierał transakcji
puy zobowiązaniu się Subfunduszu do odkupu.

7.3. Naleiności z tytułu papieriw wartościowych pożyczonych od Subfunduszu w trybie
przepislw rozporzédzenia o poŻyczkach papierlw wartoŚciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2007 Subfundusz nie zawierał transakcji w
trybie przepisów rozporządzenia o pożyczkach papierów wańościowych.

7.4. Zobowiézania z týułu papieriw waftościowych pożyczonych przez Subfundusz w trybie
przepisiw rozporzédzen ia o pożyczkach papierlw wartościowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2007 Subfundusz nie zawierał transakcji w
trybie przepisiw rozporządzen ĺa o pozyczkach pa pierów wartoŚciowych.

20



Commercia| Union Fundusz Inwestycyjny otwańy Subfundusz CU Po|skich Akcji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakończony dnia 31 grudnia 2008 roku

8. KREDYTY |PoŻYczK|

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

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

9. WALUTY l RożNIcE KURSoWE

9.1. Walutowa struktura pozycji bilansu

(w tysiącach złotych)
3í grudnia 2008 roku 3í grudnia 2007 roku

1. Srodki pieniężne i ich ektľitľalenty

2' Na|eżnoŚci

3' Transakcje przy zobowiąaniu się drugiej sbony

do odkupu

4. Składniki |okat notowane na aktyľnym rynku

5' Składniki |okat nienotot'ťane na ak$nym rynku

6. Nieruchomości

7. Pozostale aktywa

il. zoBowrA4Al'ilA

201 14 395

000
000

1 003 0 438

000
000
000
000

426 950

7 08í
'ĺ 'ĺ13

0

418 191

30

0

535

0 8íí5

231

8

0

0

223

0

0

0

429232

7 699

1 113

0

419 855

30

0

535

8 íĺ5

0 í 247 334

0 i5 089

0 21 010

00
0 1 14779S

00
00
0 3436

1241 334

75 089

21 010

0

I 147 799

0

0

3 436

0 2í 450 2í 45ĺ)

III. AKTYUVAIIETTO 1204 231 4í8835 121117 0 í225884 í2258B4

9.2. Dodatnie rlżnice kursowe

(w ýsiącach złotych) 1 sýcznia -
31 grudnia

2008 roku

1 sýcznia -
31 grudnia

2007 roku

Zrea|izowane dodatnie różnice kursowe:

- Papiery wartoŚciowe udziałowe

Niezrea|izowane dodatnie rożnice kursowe

- Papiery wartościowe udziałowe

489

489

Razem

9.3' Ujemne rlżnice kursowe

W okresie sprawozdawczym oÍaz w roku obrotowym 2007 w księgach Subfunduszu nie
Występowały ujemne rlżnice kursowe.

489
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10. DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

(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 wańościowe dyskontowe

- Jednostki i tytuły uczestnictwa

- Inne

Składniki |okat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:

. Papiery wartościowe udziałowe

- Dłużne papiery wartościowe odsetkowe

- Dłużne papiery wartościowe dyskontowe

- Jednostki i tytuły uczestnictwa

- lnne

(152446)

(52446)_

91 141

91 141

'"1

(25)

Razem (524461 91 116

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

(w ýsiącach złotych) 1 stycznia -
30 czerwca

2008 roku

1 stycznia -
31 grudnia

2007 roku

Składniki |okat notowane na aktywnym rynku, w ým:
- Papiery wańościowe udzĺałowe

- Dłużne papiery wartościowe odsetkowe

- Dłużne papiery wartościowe dyskontowe

- Jednostki i tytuły uczestnictwa

- lnne

Składniki |okat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:

- Papiery wartościowe udziałowe

- D|użne papiery wartościowe odsetkowe

- Dłużne papiery wartościowe dyskontowe

- Jednostki i tytuły uczestnictwa

- Inne

(367 884)

(367 884)

(30 332)

(30 332)

?n

30

(367 854) (30 332)

Wszelkie dochody Subfunduszu powiększają wartośl
nie wypłaca kwot stanowiących dochody Subfunduszu

aktywów netto Subfunduszu. Subfundusz
bez odkupywania jednostek uczestn ictwa.
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1í. KoszTYSUBFUNDUSZU

11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

Zgodnie ze statutem Funduszu Towarzystwo pokrywa bezpośrednio ze ŚrodkÓw
wsze|kie koszty iwydatki związane z działa|nościąSubfunduszl,za wyjątkiem:

własnych

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

b) prowizji i opłat związanych z transakcjami kupna i sprzedaży papierTw wartościowych i praw
majątkowych,

c) opłat, prowizji i kosztlw zwiézanych z obsługą i spłaté zaciągniętych przez Subfundusz
pożyczek i kredytlw bankowych,

d) podatkTw, taks notaria|nych, opłat sądowych i innych opat wymaganych przez organy
państwowe i samorządowe, w tym opłat za zezwo|enia i Ęestracyjnych,e) kosztów |ikwidacji Funduszu,

Đ kosztów |ikwĺdacji Subfunduszu'

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

a) wynagrodzenie depozytariusza za wycenę i przechowywanie aktywiw Subfunduszu;
b) opłaty d|a agenta obsługującego oÍaz koszty pokrywane na podstawie umowy o świadczenie

usług agenta obsługującego;
koszty związane z prowadzeniem ksiąg rachunkowych i badaniem ksiąg Subfunduszu;
koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych usług;
koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty pzygotowania, druku i dystrybucji
materiałów informacyjnych i ogłoszeń,

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

1 1 . 2. Wyn ag rodzen ie Towarzystwa

Za zarządzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z AktywTw Subfunduszu wynagrodzenie w
wysokości 4%o w ska|i roku na|iczone od Średniej rocznej Wartości Aktywów Netto Subfunduszu.
Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera częŚci zmiennej, uza|eznionej od wyników
Subfunduszu.

c)
d)
e)

(w tysiącach złotych) 1 stycznia -
3'l grudnia

2008 roku

1 stycznia -
31 grudnia

2007 roku

Wynagrodzenie dla Towazystwa

- CzęŚi stała wynagrodzenia
- Część wynagrodzenia uza|eżniona od wyników

Subfunduszu

28 358 45 459

28 358 45 459

í2. DANE PoRoWNAWczE oJEDNosTKAcH UGzEsTNlcTWA

31 grudnia

2008 roku

3'l grudnia

2007 roku

31 grudnĺa

2006 roku

Wartość aktywów netto SubÍunduszu w ýs. zł.

Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa

w zł.

421 117

233.14

1 225884

482.30

709 924

422.32
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vil

1.

INFORMACJA DODATKOWA

|nformacje o znaczących zdarzeniach dotyczących |at ubległych' ujętych w sprawozdaniu
finansowym za bieżący okres sprawozdawczy

Do dnia sporządzenia sprawozdania finansowego nie wystąpiły znaczącezdarzenia dotyczące |at
ubiegłych, ktire 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.

2.

3. Zestawienie oraz objaśnienie różnic pomiędzy danymi ujawnionymi
finansowym i porównywalnych danych finansowych a uprzednio
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie występują róznice pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdanĺu
porównywaInych danych finansowych a uprzednio spoządzonymi
sprawozdan iam i finansowymĺ.

w sprawozdaniu
sporządzonymi i

finansowym i w
i opublikowanymi

Dokonane korekty Mędów podstawowych, ich pfzyczyny, tytuły oraz wpýw wywołanych
tym skutków finansowych na sytuację majątkową i finansową, płynność otaz wynik z
operacji i rentowność Subfunduszu

W okresĺe sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2007 błędy podstawowe nie wystąpiły.

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

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

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 24 kolejno ponumerowane strony.

- Wiceprezes Zaządu

Ĺt,llJ*fl{
Ma rek Wiezbołowski _ Dyrektor Fina nsowo-operacyj ny
(osoba od powiedzia |na za prowadze n ie ksiąg rach u n kowych Fu nd uszu )

Warszawa. dnia 6 marca 2009 roku.
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