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oPINIA NIEZALEZNEGo BIEGľ-EGo REWIDENTA

Dla Rady Nadzoľczej Commeľcĺal Unĺon Polska _ Towarzystrva Fundusry Inwestycyjnych
Spółki Akcyjnej

l. Przeprowadziliśmy badanie załączonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
zakoÍrczony dnia 31 grudnia 2008 ľoku (,,okľes spľawozdawczy'') subfunduszu CU
Zrőwnoważony (,,Subfundusz''), wydzielonego w ramach Commęľcial Union Funduszu
Inwestycyjnego otwartego (,,Fundusz,,) z siedzibąw Warszawie, ul. Pľosta 70, obejmującego:

. wprowadzenie dojednostkowego sprawozdania finansowego,

. zestawienie lokat sporządzone na dzień 31 gľudnia 2008 roku w kwocie 83.360 tysięcy złotych,

. bilans sporządzony nadzień 31 gľudnia 2008 roku, który wykazuje aktywa netto w kwocie
85.8 l 6 tysięcy złoÍych,

. rachunek wyniku z operacji za okľes sprawozdawcry, wykazujący ujemny wynik z operacji
w kwocie 50,204 tysięcy złoých,

o zestawienię zmian w aktywach netío za okľes sprawozdawczy, wykazujące zmniejszenie Stanu
aktywów netto o kwotę l18.099 ýsięcy złotych, oraz

. notY objaśniające i informację dodatkową

(,,zał'ączonej ednostkowe spľawozdanie finansowe'')'

2. Za rzete|nośó, pľawidłowośó i jasnośó załączonego jednostkowego sprawozdania finansowego,
jak ľównież za pľawidłowośé ksiąg rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarząd Commercial
Union Polska _ Towarzystwa Fundusry Inwesýcyjnych Spółki Akcyjnej (zwanego dalej
,,Towarąystwem''), towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarządzającego Funduszem
i repľezentującęgo Fundusz. Naszym zadanięm byto zbadanie załączonego jednostkowego
sprawozdania finansowego i wyraienie, na podstawie badania, opinii o tym, cry sprawozdanie to
jest, we wszystkich istotlrych aspektach, rzete|ne, pľawidłowe i jasne oraz cry księgi ľachunkowe
stanowiące podstawę jego spoľządzenia są prowadzone' we wsryStkich istotnych aspektach,
w sposób prawidłowy.

3, Badanie załączonego jednostkowego Sprawozdania finansowego przepľowadziliśmy stosownie
do obowiązujących w Polsce postanowień:

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

norm wykonywania zawodu biegłego ľewidenta wydanych przez Krajową Radę Biegtych
Rewidentów,

w taki sposób, aby uryskać racjonalną pewnośé, czy sprawozdanie to níe zawiera istotnych
nieprawidłowości. W szczegő|ności, badanie obejmowało spľawdzenie - w dużej mierze metodą
wyrywkową - dokumentacji, z której wynikają kwoý i infoľmacj e za'wartę w załączonym
jednostkowym Sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowało również ocenę popľawności
pľzyjętych i stosowanych przez Zarząd Towarzystwa zasad rachunkowości i znaczących
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szacunków dokonanych przez Zaľząd Towarzystwa, jak i ogólnej prezentacji załączonego
jednostkowego Sprawozdania ťlnansowego. Uważamy, że przeprowadzone ptzez nas badanie
dostarczyło nam wystaľczających podstaw do wyrażenia opinii o zał.ączonym jednostkowym

sprawozdaniu finansowym traktowanym j ako całośó'

4' Naszym zdaniem załączone jednostkowe sprawozdanie ťlnansowe' we wszystkich istotnych
aspektach:

. przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie infoľmacje istotne dla oceny wyniku z operacji za okľes
sprawozdawczy, jak też sýuacji majątkowej i finansowej badanego Subfunduszu na dzień
31 grudnia2008 ľoku;

. sporządzonę zostało zgodnie z zasadami rachunkowości okľeślonymi w ustawie
o rachunkowości i wydanymi na jej podstawie przepisami, na podstawie pľawidłowo
pľowadzonych ksiąg rachunkowych;

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

5' Informacja Zaruądu Towaľzystwa skierowana do uczestników Subfundusąy oraz oświadczenie
depoą1tariusza Subfunduszu' sporządzone za okľes spľawozdawczy, zgodnie z obowiązującymi
pľzepisami, zostały dołączone do pďączonego sprawozdania ťlnansowego Funduszu
sporządzonego za okľes sprawozdawl4, o którym wydaliśmy opinię z dniem 6 marca 2009 roku.

w tmtentL
Ernst & Young Audit sp. z o.o.

Rondo ONZ 1, 00-If4 Warszawa
nr ewidencyjny 130

A,fu,,,ąlL
Adam Fornalik

Biegły rewident nr 9916/7376 iegły rewident rlĺ 9707l7f55
ERNST & YOUNG
AUDIT sp. z o.o.

Rondo oNZ ], oo-lzą Warszawa
-72-

Waľszawa, dnia 6 maľca 2009 roku
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Commercia| Union Po|ska -Towarzystwo Funduszy |nwestycyjnych SA u|. Pĺosta 70 00-838 Warszawa
Infolinia 0 801 888 444 fel. +48 2f 557 44 44 www.cu.ol

oswtADczENtE ZARZADU

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

- zestawienie |okat subfunduszu Według stanu na dzień 31 grudnia 2008 roku, wykazujące
składniki |okat funduszu o wańoŚci 83 360 tys. zł;

- bi|ans subfunduszu sporządzony na dzień 31 grudnia 2008 roku, wykazujący wańoŚc
aktywów netto funduszu w wysokoścĺ 85 816 tys. zł;

- rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporządzony za okres od dnia 1 stycznia 2008 roku
do dnia 31 grudnia 2008 roku, wykazujący ujemny wynik z operacji w wysokości
50 204 tys. zł;

- zestawĺenie 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 1 18 099 tys. zł.

^ 
\. I l',t

.ltill,^Ą1Marek Wĺezbołowski

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

Warszawa, dnia 6 marca 2009 roku
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Commercia| Union Fundusz Inwestycyjny otwarty Subfundusz CU ZrlwnowaŻony
Jednostkowe sprawozdanie finansowe sporządzone za rok zakończony dnia 31 grudnia 2008

I WPROWADZENIE

1. lNFoRMAcJE oGóLNE

Commercial Union Fundusz lnwestycyjny Otwarty (,,Fundusz") jest funduszem inwestycyjnym
otwartym z wydzie|onymi subfunduszami w rozumieniu przepisów Ustawy z dnia 27 mĄa 2004 roku o
funduszach inwestycyjnych (Dz. U. nr 146, poz.1546zplin.zm.\.
Wg stanu na dzień bi|ansowy w skład Funduszu wchodzé następujące subfundusze:

- CU Depozyt Plus,
- CU Obligacji,
- cU ochrony Kapitału P|us,
- CU Stabilnego Inwestowania,
- CU Polskich Akcji,
- cU Zrównoważony,
- cU Małych Spďek,
- CU Nowoczesnych Technologii,
- cU Akcji Europy Wschodzącď1oraz
- cU Nowych SpÓłek.

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

Subfundusz CU ZrównowaŹony (,,Subfundusz'') został utworzony w dniu 2 stycznia 2007 roku, jako
subfundusz wydzielony w ramach Funduszu.

Fundusz oraz Subfundusz zostały utwozone na czas nieograniczony.

2. CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZU

Ce|em ĺnwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartoścĺ aktywiw Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartości |okat.

Aktywa Subfunduszu lokowane sé w dłuzne papiery wartoŚciowe i inne instrumenty finansowe
przewidziane w Statucie Funduszu.

Całkowĺta wartośT |okat Subfunduszu akcje wynosi od 4Oo/o do 60% wartości aktywów Subfunduszu.

Całkowita wartość |okat w dłuzne papiery wartoŚciowe jest nie niŻsza nii 2Oo/o i moŻe wynieŚl 60%
wartoŚci aktywów Subfunduszu.

3. TOWARZYSTWOFUNDUSZYINWESTYCYJNYCH

organem zarządzĄącym Funduszem jest Commercia| Union Po|ska - Towarzystwo Funduszy
|nwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo'') z siedzibą w Warszawie, u|. Prosta 70, oo-838 Warszawa,
wpisane do KĘowego Rejestru Sądowego pod numerem 000001,|017. Sądem rejestrowym dla
Towarzystwa jest Sąd Rejonowy d|a m. st. Warszawy X|| Wydział Gospodarczy Krajowego Ŕejestru
Sądowego.

4. oKREs sPRAWozDAWczY t DaEŃ BlLANsoWY

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

5. KoNTYNUAGJA DzlAŁALNoścl

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostało sporządzone wzy załoienĺu kontynuowania
działa|ności przez Subfundusz oraz Fundusz w dajécej się przewidzieć, pzyszłości tj. co najmnĺej 12
miesięcy po dniu 31 grudnia 2008 roku. Zarząd Towarzystwa nie stwierdza na dzień podpisánia
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz połączonego sprawozdania finansowego Funduszu
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istnienia faktiw i oko|icznoŚci, które wskazywałyby na zagrozenie kontynuowania działa|noŚci przez
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesięcy po dniu bi|ansowym, czy|i 31 grudnia
2008 roku na skutek zamiezonego |ub przymusowego zaniechania bądŹ istotnego ograniczenia
działa|ności Subfunduszu Iub Funduszu.

6. PoDMloT, KToRY PRZEPRoWADz|Ł BADAN!E sPRAWozDANtA F|NANSoWEGo

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

7. KATEGORIEJEDNOSTEKUCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa róznych kategorii.
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ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GŁoWNA

(w tysiącach złotych)
\ryartośćwg .:::::,..:11i:9 Procentowyudziď Wańośćwgceny ľ1**9 Procentowyudział
ceny nabycia *i?:ľ;ů''.. 

w aktywach ogólem nabycia wyceny na dzień *.kw..i,ogót..

Akcje

WaÍÍanty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dłużne papiery wartościowe

lnsEumenty pochodne

Jednost(i uczestnictwa

CeMkaty inwestycyjne

Tytuły uczestnictwa emĺtowane puez instytucje wspó|nego
inwestowania mające siedzibę za granicą

\ťiezyteIności
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0

0

0
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0
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0
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0

0

0

0

0

0

0
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0.00
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0.00

0.00

0.00
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0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

1 12 058

0
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0

0

0
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0

0

0

108 286

0
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60

0

0

86 977

0

0

0

51.57

0.00

0.14

0.02

0.00

0.00

41'Ą3

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0,00

0.00

0.00

0

0

0

n

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

íí9 877 83360 í99 390 í95 60í 93.í6

Załączone dodatkowe informacje i objaśnienia stanowią integraIną częŚl nĺniejszego zestawienia
lokat
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2. TABELEUZUPEŁN|AJAGE

2.1. Akcje

(w tys. PLN zWątkiem i|oŚci papieĺów WaítoŚciowych podanej w sdukach)

Załączone dodatkowe informacje i objaśnienia stanowią integra|ną częŚć niniejszego zestawienia
lokat
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Akcie Rodzaj rynku Naila rynku Liczba
KÍai6iedziby

emitenta

Warlość wedlug
ceny nabycia

Wartość według wyceny
na dzień bilansowy

Procentowy udzial w
aktywach ogólem

AB
ABM SOLID
AGORA
AMICA
AMREST HOLDINGS
APATOR
ARMATURA KRAKOW
ASBIS ENTERPRISES
ASSECO BUSINESS SOLUTIONS
ASSECO POLAND
ASSECO SLOVAKIA
ATM GRUPA
AUTOMOTIVE COMPONENT EUR(
B.MILLENNIUM
BANKIER.PL
BARLINEK
BBI ZENERIS
BEEF-SAN
BIOTON
BOMI
BPHPBK
BRE
BUDIMEX
BZWBK
CENT.EURO.DISTR.CORP
CERSANIT
cez
CINEMA CITY INTERN.
CITY INTERACTIVE
COMARCH
COMP SAFE SUPPORT
CYFROWY POLSAT
DEBICA
DECORA
OWORY
ECHO
ELEKTROBUDOWA
ELEKTROTIM
ELSTAR OILS
ELZAB
EMPERIA
EMPIK MEDIA &FASHION
ENERGOINSTAL
ENERGOMONTAZ POLNOC
ERBUD
ES-SYSTEM
EUROCASH
EUROTEL
FARMACOL
FORTE
GETIN
GRAAL
GRĄ,EWo
GRUPA LOTOS

HANDLOWY
HELIO
HYDROBUDOWA POLSKA
HYDROTOR
HYPERION
IDMSA
IGROUP
IMMOEAST
INGBSK
INTER CARS
INTROL S.A.
JUTRZENKA
KERNEL
KETY
KGHM
KOELNER
KOMPUTRONIK
KOPEX
KRUK
tpp

AK.KK
AR-RR

AR.RR
AR-RR

AR-RR
AR.RR
AR-RR

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

AR-RR
AR-RR
AR-RR

AR.RR
AR-RR

AR-RR
AR-RR
AR.RR

AR-RR
AR-RR

AR-RR
AR-RR
AR-RR
AR-RR

AR.RR
AR-RR

AR-RR
AR.RR

GPW
GPW

GPW

GPW
GPW
GPW

GPW

GPW
GPW
GPW
GPW

GPW
GPW

GPW
GPW

GPW
GPW
GPW
GPW
GPW

New York Stock Exchange

GPW

PÍague stock Exchange

GPW
GPW
GPW

GPW
GPW
GPW
GPW

GPW
GPW

GPW

GPW
GPW
GPW

GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW
GPW

GPW
GPW
GPW
GPW
GPW

GPW
GPW
GPW
GPW

GPW
GPW
GPW
GPW

GPW
GPW

GPW
GPW

Vienna Stock Exchange

GPW
GPW
GPW

GPW
GPW

GPW
GPW
GPW

GPW
GPW

GPW
GPW

1450(

'1531

769'

1062(

85i
1600ĺ

3272i
't 304i

1765t

3738r

7061

6738r

910ĺ

203441
,|166ĺ

't5981

't700(

4051/

103750r

1038r

478i
2741

400(

1173,

í70l
57141

250!

I 386
'14501
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74

3964i

1541

9941

21211i
't2800r

1271

718
't406r

5071.

253'

1 9541

uzl
4741

230i

598

2686r

499r

7351

1650r
'178601

8501

93521

1308i

7561

1073r

2191

3233

501

2M7l
1225"

16751

305271

1091

507,

17001

27341

9801

3871

72911

19 15r

949r

2453

33

50

Polska

Polska

Polska

Polska

Holandia

Polska

Polska

cypr
Polska

Polska

Slowacja

Polska

Luxemburg

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

USA
Polska

Czechy
Holandia

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska
Polska
Polska

Polska

Polska

Polska

Polska
AustÍia

Polska
Polska
Polska
Polska

Luxemburg

Polska

Polska
Polska

Polska
Polska

Polska

Polska

3/9
45

295

188

802

201

65

í06
196

209

301

715

187

246

122
271

31

't34

687

246
292

0í8
303

530

146

522

2

1

i

I

1

1

1

1
,|

5

430

3s9
142
134

83

503

165

483

529

680

277

172
86

239

38ĺ
4't0

152

36

123

35

246
98

254

96

995

250
251

488

746
200
230

246
20

z0t

94

ĺ68

642
939

541

ĺ96

155

361

504

343

721

456

ocl

1 021

1

14

66

í3
21

586

469

136

78

49

121

232

2 050

157

101

253

2

Ą7A

5í

isl
i11l
::)!crl

--l
221

76

1 772

93

330

16

586

í05

30

24
't3

207

108

'168

540

204

300

99

787

308

213
't 08

38

29

cJc
59

93

93

275

199

53

130

192

33

38

55

30

269

45

208

81

888

67

634

156

't 148

515

121

200

U.Ub

0.02

0.14

0.09

0.48

0.18

0.06

0.03

0.09

2.05

0.í'1

0.38

0.02

0,68

0.12

0.03

0.03

0.02

0.24

0.12

0.í9

0.36

0.25

0.12

0.04

0.03

0.62

0.07

0.11

0.11

0.32

0.23

0.07

0.06

0.t4

0''ĺ5
0.22

0.M
0.04

0.06

0.03

0.3í
0.05

0,2Ą

0.0s

1.03

0'0€

0.73

0.í€
1.33

0.6(

0'1ł

0.2i
0.0i

0.0t

0.0i
0.0t

0.6t

0.5ł

0.'1f

0.0!

0.0t

0.'lt

0.2-t

2.3i

0.1ĺ

0.1i

0.2(

0.0(

0.62

0.24

1.50

0.11

0.91
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2.1. Akcje c.d.

AR-RR - aktľĺny rynek-rynek regu|ov'any

(w tys. PLN z wyjąlkiem i|ości papieÍTw wańościowych podanej w sztukach)

Akcie Rodzai rynku l{aila rynku Liczba
Kraj siedziby

emitenta

waŕtośl wed|ug

ceny nabycia
WaÍtość weďug wyceny

na dzień bi|ansowy
PÍocentowy udu iał w

aktywach ogółem

I 
LSr SOFTWARE

I MACROLOGTC

I 
uencon

I 
MNI

I MOJ

I 
uosrosrnr- wnRSzAWA

I 
MOSTOSTAL ZABRZE

I NAFTOBUDOWA

| 
ľĺecsrĺĺes

I 
NETA

I NEWWORLDRESOURCES

I 
NG2

I 
NOBLE BANK

I NORTH COAST

| 
ľovlĺus

I oDLEWNTE

I 
oProPoL TEcHNOLOGY

I 
oRBrs

I 
oRco

I 
P.A. NOVA

I 
PAMAPOL

I 
PBG

I 
PEKAO

I 
PEMUG

I 
PGF

I 
PGN|G

I 
PKN ORLEN

I 
PKo BP

I 
POL-AOUA

I 
POLCOLORTT

I 
PoLrcE
POLIMEX MS
POL-MOT WARFAMA
POLNORD
PROJPRZEM
PULAWY
QUANTUM
QUMAK-SEKOM
RADPOL
RUCH
SANOK
SELENA FM
SNIEZKA
SONEL
STALPRODUKT
SWlECIE
SYGNITY
TELEFORCEONE
TELL
TETA
TIM
TORFARM
TPSA
TRAKCJA POLSKA
TVN
ULMA CONSTRUCCION
UNIBEP
UNIMA 2OOO

WILBO
WSIP
ZAT S.A.
ZELMER
ZM DUDA
ZUK STAPORKOW

AR.RR

AR-RR

AR-RR

AR.RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR.RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR.RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR.RR

AR.RR

AR-RR

AR-RR
AR.RR

AR.RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR
AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR.RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR.RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR.RR

AR-RR

AR-RR

AR.RR

AR-RR

AR-RR

AR.RR

AR.RR

AR.RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

GPW

GPW

GPW

GPW
GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW
Prague Stock Exchange

GPW

GPW

GPW

GPW
GPW

GPW

GPW
Paris Stock Exchange

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW
GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW
GPW

GPW

GPW

GPW
GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW
GPW

GPW

GPW

GPW

GPW
GPW
GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

GPW

ffil

1544

543

450

63í4
Ą78

776

4891

90

628

5644

123

200

882r

6863

17331

14001

5í0l
579r

47i

715

íí59(
324'l

4570!

í 106ĺ1

182Í

494271

197331

'ĺ5348f

578Í'

350(

703(

35233r

ĺ200(
'| 164f

12561

364r

í000i
1608i

47323

1746Ą

3ĺ13c

660C

7074

6594

700

26992

8137

9Ą82
,1560

1 ĺ504

10220

1700

ĺ62531

2Ę31
e058q

81q

1e82q

13685

zezso{
14741

1254s1

200q

5056q
í^nA

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Holandia

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Luxemburg

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska
Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

19r

24:.

í9|

ĺ8l
3(

42'

621

3t

10;

22!

7i

8/

22!

40(

't2!

11'

3ĺt
20(.

33(

1 00ŕ

I 081

341

131

I 84(

7 77C

6 45!

404
,|

62

1 953

.t€

ĘĄ
50c

316

na

JOJ

467

701

218

260

50

672

1 434

2Ę
262

83

272

321

85

3 586

í09
I 302

203

183

202
?07

227

ĺ93l

1041

2111
đ|

7l

10

13

5

'|

5

5

u1
17(.

í94

82

16!

282

ĺ'l3
,ĺ63

49

182

30

207

1 072
207

18

tz
109

71

71

3 121

ĺ00
1 219

36

95

46

t2
203

87

49

6í
1t

14,
,'
9l

13i

7:

2'

7Í

18ĺ

íÍ
16r

3{

oJr

/ot

Zrt

5t

07i

MS
't0(

34

074

0./M

0.1?

0.03

0.0!

0.0!

0.12

0.16

0.01

0.11

0.16

0.02

0.08

0.03

0.08

0.26

0.02

0.09

0.22

0.02

0.19

0.04

0.74

o.oí

0.27

0.06

2.06

5.87

6.30

0.12

0.00

0.04

1.24

0.01

0.39

0.20

0.22

,.0.9e
0.20

0.33

0.13

0.19

0.061

0.211

1.24]l

0.241

0.021

0.041

0.111

0.051

i.fr1
0.071

n ntl

0.031

0.241

\kcie razem 5 909 9001 EO 32/ 50 581 58.5

ZałączonedodatkoweinformacjeiobjaŚnieniastanowiąintegra|nączęry
lokat
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2.2. Prawa do akcji

(w tys' PLN z wyjątkiem i|ości papieróWwartościowych podanej w sztukach)

2.3. Prawa poboru

(w tys. PLN z Ęątkiem ilości papieÍow wartościowych podanej w sztukach)

2.4. Dłużne papiery wartościowe

(ľ |ys' PLN z w}jąťdom Mĺ|ości mminalnoj o@ ibści papioÍó'ł Mĺloś'iďych po&neł ł szfukach)

|ÁR. inny ak|yMy Íynek

NNRÁ. niflolffine na rynku aktyMym

Załączone dodatkowe informacje i objaśnienia stanowią integraInączęśl niniejszego zestawienia
lokat

6

Prawa do akcji Rodzai rynku Naava rynku Liczba
Kraj siedziby

emitenta

Wartość rveďug

ceny nabycĺe

Wa]tość weďug wyceny
na dzień bi|ansowy

Procentowy udział w

aktywach oglłem

PDA DM IDM AR-RR GPW 375i Polska 0.0(

PDA POLNA AR-RR GPW 2641 Polska 0.0:

PDA TETA AR.RR GPW 51'í Polska ô: 0,01

trawa do akcii razem '|í 51l 7l 7l 0.0i

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

Prawa Doboru Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba
KÍaj siedziby

emitenta

Wartośó wedlug
ceny nabycia

WaÍtośó według wyceny
na dzień bi|ansowy

Procentowy udzial f,í

aktywach ogółem

PP BARLĺNEK

PP IGROUP
NNRA

NNRA

nie dotyczy

nie dotvczv

15 98(

18751

Polska

Polska

0.0(

0.0(

)ľawa poboru razem 34734 0.01

NNRA - nienotowane na rynku aktywnym



Commercial Union Fund usz I nwestycyj ny otwarty Subfund us z CU Zrownoważony
Jednostkowe sprawozdanie finansowe sporządzone za rokzakoŕ.lczony dnia 31 grudnia 2008

3. TABELE DODATKOWE

GwaEntowane 3kładniki |okat KO@l LąBna Iiczba
WaÍtość według ceny

nabycia
MaÍtoáé weďug wycen

na dĺeń b||answy
łoÉntowy ud'ď l
aktyľach ogołem

'apiety wďbściore gwďiltowane przez skarb Pańśvťa 0.0

'apigry wďbśEioffi Wariltwan€ pr6z NBP 0.0

|ą'ory włbŚciore gwďantowane prz€z jBdrcsüi fftądu
rrykľialneoo 0.0

|apisry wďbściow gwaabwang przez pilśvĺa nal€ż@ do oEcD
. Wĺamniem Rzffi so|it€l Po|skiď) 0.0

,4Bry wm$pw gwaranbwan€ prpz międzynarodore ins{yfuq€
inanffi, któryń cżmkiem j€st Rzwpospo|ila Pobka |ub przynajmniej
dnô ' ń.ńfuń.b'NA dń nmn

0.0

)rupy kapitałowe' o klórych mowa w arŁ 9t wartośc wedfug wy€ny
na dz|eń b||answ

Prc@ntowy udz|ał w
.fuá^h ^ń{ôń

ietin Holdnig S.A.

}Upa Kapi|ałowa Ass@ Po|ild sA
łupa Kapitałom PBG

łUpa Kapildwa Poĺrex. lł|ostoda|

9í
194

83
114

't.0

0.9

'|ftdn|k| 
|okat nabyle od podm|otow, o których mowa w aĹ í07 U8tav,y ilr8ńość wed|ug wycen|

na dz|eń b||anewy
'rc@ntowy Uddał t
aktywach o$i'lem

:undug nie nabywał od podmiotow, o Kóryď moM W aIt 107 ustawy papieÍóvĺwďtośEiowych innyó niż omitowan8 pru skďb Państw; bb
'larodowy Bilk Polski. 0.0

Papĺery wartośc|owe emttowane puą
m|ędzynarcdowe lnstytuclB f|nanswq

|(órych ąbnk|emJest RP |ub przynamnleJ

iedno zpań8twoEcD

NWa em|lenĹa KEj sledtby emltenla Rodzaj rynku Nwa rynk! Llczba
waÍtość wedfug

ceny nabycla
wtys, PLN

Wańoáć
wedtug

ryyceny na

dzień
bllansowy

Prcentowy
udział w

akttryach
ogołm

0.0

Załączone dodatkowe informacje i objaŚnienia stanowią integraIną częŚć niniejszego zestawienia
lokat
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Commercia| U n ion Fu ndusz I nwestycyj ny otwarty S ubfu nd usz CU Zrownoważony
Jednostkowe sprawozdanie fĺnansowe sporzédzone za rok zakończony dnia 31 grudnĺa 2008

I! BILANS

( w tysiącach złotych)
31 grudnia

2008 roku

31 grudnia

IUU TOKU

|. AKľYWA
1. Środki pieniężne i ich elĺwiwa|enty

1.1. Środki pieniężne na rachunku bieżącym

1.2. Srodki pieniężne na rachunku nabyi
1'3. Środki pieniężne na rachunku odkupień

1'4. Srodki pieniężne na rachunkach wyspecia|izowanych programów inwestowania

1.5. Środki pieniężne na krótkoterminovĺych |okatach bankowych

2' Na|eżności
2'1' Z tytułu zbytych aktywów

2,2' Zty1ułu zbytych jednostek uczestnictwa a|bo wydanych certyfikatow inwestycyjnych

2.3. Dywidendy

2.4. Odsetki

2'5. Z tytułu posĺadanych nieruchomości, w tym czynszow
2.6. Z |ytułu udzie|onych pożyczek

2.7. Pozostałe

3. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu
4' Składniki |okat notowane na aktywnym rynku, wtym;

4.1' Papiery wartościowe udziałowe

4,2' DłuŻne papiery wartościowe odsetkowe
4'3. Dľużne papiery wartościowe dyskontowe

4.5. Jednostki i tytuły uczestnictwa

4,6. Inne

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

5.2. Dużne papĺery wartościowe odsetkowe

5.3. Dłużne papiery wartościowe dyskontowe

5.4. Jednostki ĺ tytuły uczestnictwa

5.6. Udziały w spółkach z o,o.

5.7, lnne

6. Nieruchomości
7. Pozostałe aktywa
il. zoBowrAzANrA
ilr. AKTYWA NETTO (r.il)

|V. KAP|TAŁ FUNDUSZU
1' Kapitał wpłacony

2. Kapitď wyplacony (wielkość ujemna)

V. DOCHODYZATRZYMANE
í' Zakumu|owane, nierozdysponowane pzychody z lokat netto
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizounny rysk (strata) ze zbycia lokat
V|. v\lz RosT (SPADEK)WARToŚc| LoKAT W oDN|ES|EN|U Do GENY NABYC|A
V||. KAP|TAŁ FUNDUSZU I ZAKUMULoWANY WYN|K z oPERAGJ| (lv+V+l.v|)

86 442
2170

4

67

0

c
2094

769

0

15

0
.7E,Á

0

0

0

0

83 358

50 650

32708
0

0

0

2

z
0

0

0

0

0

0

143
626

85 8í6
139 700

418352
(278652)

(17 367)

11',10

(18 477)

(36 517)

85 8í6

209 955

10 M7
248
260

0 0?ô

3 498

2 451
1n

0

1 017

0

0

0

0
't54 397

108 624

45773
n

0

0

41 204
0

10 107

31 097

0

0

0

0

409

6 040

203 9í5
207 595

369 271

(161 676)

1 147

306

841
(4827l.

203 9í5

Liczba jednostek uczestnictwa

Wartośó aktvwów netto na iednostke uczestnictwa (w zł.)

1 186213.94 1 921 835.99

72.34 106.10

Załéczone dodatkowe informacje iobjaśnienia stanowiéintegraInączęść niniejszego bi|ansu
8



Commercia| Union Fundusz Inwestycyjny otwańy Subfundusz CU ZrównowaŻony
Jednostkowe sprawozdanie finansowe sporządzone za rok zakończony dnia 31 grudnia 2008

ilt RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

(w tysiącach złotych) 31 grudnia

2007 roku

| ĎtyUZĺ||.' -

3'l grudnia

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

2. Przychody odsetkowe (wtym odpis dyskonta)

3' Dodatnie sa|do różnic kursowvch

4. Pozostałe

il, KOSZTY FUNDUSZU

1. Wynagrodzenie dla towarzystwa

2. Wynagrodzenia d|a podmiotów prowadzących dystrybucję

3. opłaty d|a depozytariusza

4. opłaty związane z prowadzeniem rejeshu aktywów funduszu

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

7. Usługĺ w zakresie zarządzania akýwami funduszu

8' Usługiprawne

9' Usługi wydawnicze, w tym po|igraficzne

10. Kosztyodsetkowe

11' Ujemne sa|do różnic kursowych

12. Pozostałe

III. KOSZTY POKRYWANE PPZEZ TOWARZYSTWO
rv, KoszTy FuNDUszu NETTO (tr.ill)

v. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (l.tv)

vt. zREALtzowANy I N|EZREALIZOWANYZYSK / (STRATA)

1' Zrea|izowany rysk l (strata) ze zbycia |okat, w ým:
- z tytułu różnic kursowych

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

- z tytułu riżnic kursowych

vll. wYNtKz oPERAcJt (V+Vt)

5 399

2318
3 079

2

0

4 595

4 556

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

39

0

4 595

804

(51 008)

(1e 318)

0

(31 6e0)

0

(50 204)

6 754

2 907

3 847

0

0

6 448

6 399

0

0

0

0

0

0

0

0

0

43

0

6 /t48

306

(3 e86)

841

0

(4 827)

0

(3 680)

z operacji
9



Commercia| Union Fundusz Inwestycyjny otwarty Subfundusz CU ZrównowaŻony
Jednostkowe sprawozdanie finansowe sporządzone za rok zakoŕ'lczony dnia 31 grudnia 2008

IV ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

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

oraz i|ości jednostek uczestnictwa podanej w sztukach)

1 stycznia -

31 grudnia

2008 roku

2 stycznia -

31 grudnia

2007 roku

|. ZM|ANA WARToŚc| AKTYWÓW NETTo

í' Waĺtość aKywów netto na koniec popnedniego okresu sprawozdawczego

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

a) Pzychody z lokat netto

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

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

3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji

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), w tym:

a) Powiększenie kapitalu z tytułu zbyých jednostek uczestnictwa

b) Zmniejszenie kapitału z týułu odkupionych jednostek uczestnictwa

6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawcrym (3-4+/.5)

7' Wartość aKywów netto na koniec okresu sprawozdawczego

8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawcrym

II. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

l.Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, wtym:

a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

c) Saldo zmian liczby jednostek uczestnic{rva

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

|l|. ZM|ANA WARToŚc|AKTYWTW NETTo NA JEDNosTKt UczEsTN|cTWA
'ĺ. Wartośi aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec popzedniego okresu

sprawozoawczego

2' WartoŚi aktyt'r'iw netto na jednostkę uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego

3. Procentowa zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
(w stosunku rocznym)

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

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

wskazaniem daty wyceny:

- data wyceny
t'. WartoŚc alryWow netto na jednostkę uczestnictwa Według ostatniej Wyceny W okresie

sprawozdawczym, ze wskazaniem daý wyceny

- data wyceny

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

1' Procentowy udział Wynagrodzenia d|a towazystwa

2' Procentowy udział wynagrodzenia d|a podmiotiw prowadzących dystrybucję

3. Procentowy udział opłat d|a depozýariusza

4. Procentowy udział opłat związanych z prowadzeniem Ęestru aktywlw íunduszu

5. Procentowy udzialt oýa|za usługi w zakresie rachunkowości

6. Procentowy udział op|at'za usługi w zakresie zanądzania aktnĺvami funduszu

203 915

(50 204)

804

(1e 318)

(31 6e0)

(50 204)

0

0

0

0

(67 8e5)

49 081

(1 I 6 976)

(1 1 8 oee)

85 8í6
129 848

(735 622.0s)

532 452.0ô

(1268074.11)

(735 622.05)

1 í86 2ĺ3.94

3 907 449.08

(2721235.14)
.| í86 213'94

106.'t0

72.34

(31,82oĄ

o/ .40

2008:t0-24

105.89

2008-0 I -02

72.34

2008-'r2-31

3.ilo/o

3.51Vo

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

0,00%

0

(3 680)

306

841

(4 827)

(3 680)

0

0

0

0

207 595

369 271

(161 676)

203 915

203 915

183 903

1 921 835.99

3 374 997 ,02

(1 453 161.03)

ĺ 921 835.99

1 92í 835.99

3374997.02
(1 453 161.03)

í 921 835'99

100.00

't06.10

6.12o/o

100.00

2007-01-02

119.63

2007-07-06

106.12

2007-12-28

3.52%

3.490/o

0.00%

0,00%

0.00%

0.00%

0.00%

Załączone dodatkowe informacje i objaśnienia stanowią integraInączęŚc niniejszego zestawienia
zmian w aktywach netto.
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NoTY oBJAŚNIAJAGE

PoLITYKA RAGHUNKoWoŚG! 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
wrzeŚnia 1994 r. o rachunkowości (tekst jedno|ity Dz' U' Nr 76 z dnia 17 czerwca 2002 roku,
z pőŻniĄszymi zmianami) oraz rozporządzenia Minĺstra Finansów z dnia 24 grudnia 2OO7 r.
w sprawie szczegi|nych zasad rachunkowoścĺ 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 sĺę w księgach rachunkowych w okresie,
którego dotyczą.

2' operacje dotyczéce Subfunduszu ujmuje się w wa|ucie, w któĘ sąWyraione, atakie
w wa|ucĺe po|skiej po przeliczeniu według Średniego kursu ustalonego d|a danej
waluty przez Narodowy Bank Polski na dzień ujęcia tych operacji w księgacń
rachunkowych Subfunduszu.

3. Nabycie a|bo zbycie składników |okat pzez Subfundusz ujmuje się w księgach
rachunkowych SubÍunduszu 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 ktlrych we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawaĺcia transakcjĺ uwzg|ędnia się w
najb|izszej wycenie aktywów Subfunduszu i ustaleniu jego zobowiązań.

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

6. Składniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne składniki mają przypisané
cenę nabycia wynikającéz ceny nabycia tych składników |okat, w zamian za ktrre
zostały otrzymane, skorygowané o ewentua|ne dopłaty |ub otrzymane przychody
pienięzne.

7. Zmianę wańości nomina|nej nabytych akcji, nie powodującą zmiany wysokoŚci
kapitału akcyjnego emitenta, ujmuje się w ewidencji analitycznej, w ktÓĘ dokonuje sĺę
zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

Zysk |ub stratę ze zbycia |okat wy|icza się metodą ,,najdroższe spzedaje się jako
pierusze'' (HIFo)' po|egającą na przypisaniu sprzedanym składnikom najwýzszej ceny
nabycia danego składnika |okat, a W przypadku instrumentów wycenianych w
wysokości skorygowanej ceny nabycia oszacowanej pzy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, najwyzszej bieżącej wartoŚci księgowej. Przy wy|iczaniu zysku lub
straty ze zbycia |okat metody, o której mowa powyzej nie stosuje się do:

{ papĺeriw wartościowych nabytych przy zobowiązaniu sĺę drugiej strony do
odkupu,

./ zobowiązan z tytułu zbycia papierów wartoŚciowych, pzy zobowiązaniu się
Subfunduszu do odkupu,

{ na|ezności z tytułu udzie|onej poiyczki papierów wartoŚciowych, W rozumieniu
rozporządzenia o poŻy czkach papierów wartoŚcĺowych,

{ zobowiézań z tytułu otrzymanej poŻyczki papierlw wartościowych, w rozumieniu
rozpoządzenia o poŻyczkach papierlw wartoŚciowych.

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

W pzypadku wygaśnięcia zobowiązań z tytułu wystawionych opcji uznaje się, iż
wygaŚnięciu podlegają ko|ejno te zobowiązania, z tytułu których zaciągnięcia
otrzymano najnizszą premię netto'

9.

10.
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12.

13.

11. Środki pienięzne WyraŹone w wa|utach obcych |ikwiduje się według metody
,,najdroisze |ikwiduje się jako pienľsze'' (HIFo).

Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje się w księgach
rachunkowych Subfunduszu W dniu, w którym na potrzeby Wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nĺeuwzg|ędniający tego prawa poboru
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje się za zbyte, według wańości riwnej zero, W

dniu następnym po wygaśnięciu tego prawa'

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

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

Podatki z tytułu dochodów od odsetek |ub innych poiytków uzyskanych od papierów
wartoŚciowych emitowanych za granicą ujmuje się w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wypłaty tych dochodów'

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

otwarty kontrakt terminowy ujmuje się w księgach rachunkowych Subfunduszu
według wartości księgowej równej zeru' Prowizja maklerska i inne koszty związane z
jego otwarciem pomniejszają niezrealizowany zysk (powiększają niezrea|izowaną
stratę) z wyceny kontraktu. Prowizja mak|erska oraz inne koszty ał,liązane z
zamknięciem kontraktu pomniejszajązrea|izowany zysk (powiększajązrea|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:

/ dywĺdendy i inne udziały w zyskach,

{ przychody odsetkowe,

,/ dodatnie sa|do rÓznic kursowych powstałe w związku z Wyceną środków
pie n ięznych, na |eżności or az zobowiézań 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 papierÓw wartościowych
przez emitenta.

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

Koszty operacyj ne Su bfu nd uszu obej m ują w szczeg óln oŚci :

{ wynagrodzen ie Towarzystwa za zarządzanie Su bfunduszem,

,/ koszty odsetkowe,

,/ ujemne sa|do róznic kursowych powstałe w związku z Wycené środków
pie n ĺęznych, na |einości oraz zobowiązań w wa| utach obcych'

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzédzanie Subfunduszem na|iczane jest w kazdym
dniu wyceny zakaŻdy dzień roku od wartości aktywów netto Subfunduszu usta|onych
w poprzednim dniu Wyceny. Wynagrodzenie roz|iczane jest w okresach miesięcznych i

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

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

21. WartoŚi aktywÓw netto Subfunduszu usta|ana jest w dniu wyceny okreś|onym w
statucie Funduszu.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.
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A.

1.

2.

1.1.3. Zasady wyceny aktywiw Subfunduszu

B.

1.

Zasadv oollne

Aktywa Subfunduszu wycenia się, a zobowiézania Subfunduszu ustala się według
staniw odpowiednio aktywów Subfunduszu i jego zobowiézań oraz odpowiednio
kursów, cen iwartościz godziny 23.00 w dniu wyceny.

Aktywa Subfunduszu wycenia się, a zobowiązania Subfunduszu usta|a się według
wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej, z zastrzeŻenĺem składników, o ktTrych
mowa w pkt. D 14 poniŻĄ'

Wybir rynku ołówneoo

W pzypadku, gdy składniki |okat Subfunduszu notowane są na więcej niz jednym
aktywnym rynku |ub w więcej nĺz jednym systemĺe notowań, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannoŚci, dokonuje
d|a danego składnĺka |okat Subfunduszu wyboru rynku głTwnego lub właściwego
systemu notowań, który naj|epiej spełnia następujéce warunki:

a) wo|umen obrotów d|a danego składnika lokat Subfunduszu w ciągu miesiąca
ka|endarzowego poprzedzającego miesiąc, w którym następuje dzień wyceny
wskazuje, ie dany aktywny rynek lub system notowań w sposlb stały i rzetelny
okreś|a wartoŚl rynkową tego składnika |okat Subfunduszu orazb) moz|iwoŚĆ dokonania przez Subfundusz transakcji na danym aktywnym rynku.

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

Dłuzne papiery wartościowe notowane na aktywnym rynku
/ DłuŻne papiery wartościowe, d|a ktirych rynkiem głTwnym jest Giełda Papierów

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

/ Dłuzne papiery wartoŚciowe, d|a ktirych rynkiem głlwnym jest MTS Po|and
(CeTo) _ według ostatniego dostępnego W momencie dokonywania wyceny, o
którym mowa w pkt. A1 kursu fixĺng -, a w przypadku jego braku d|a danego
papieru wańościowego według ostatniej ceny transakcyjnej ogłoszonej przez ten
rynek. W pzypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa się w
szczegT|noŚci na podstawie:

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

b) B|oomberg Fair Value, a w pzypadku jego braku dla 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 odzwiercĺedlajé wańości 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 przez dwie
instytucje finansowe, mające według naj|epszej wiedzy Funduszu największy
udział w obrocie danym wa|orem w miesiécu ka|endarzowym poprzedzď1ącym
miesiąc, w którym dokonywana jest wycena'

c.

1.
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3.

4.

./ Dłużne papiery wartoŚciowe, d|a których rynkiem głownym jest inny aktywny
rynek, w szczegolności dłuzne papiery wartoŚciowe notowane na rynkach
zagranicznych - według ostatniego dostępnego W momencie dokonywania
wyceny, o ktirym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamknięcia |ub inną wartoŚć stanowiącą jego odpowiednik Wycena
następuje według tego kursu |ub wańości. W pzypadku braku transakcjĺ w
danym dniu wycena odbywa się w szczegl|noŚci na podstawie:

a) Bloomberg Generic, a W przypadku jego braku d|a danego składnika |okat
Subfunduszu,

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

c) BondtraderComposite.

W pzypadku braku wskaŹników okreś|onych w lit. a) _ c) d|a danego składnika
lokat Subfunduszu lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza
wskaŹniki te nie odzwiercied|ajé wartości po jakiej moŻna dokonai w danym dniu
transakcji kupna/sprzedazy danego papieru wartościowego, Wycena dokonywana
jest w oparciu o średnią z cen transakcji |ub ofert kupna ogłaszanych przez dwie
instytucje finansowe, mające według naj|epszej wiedzy Funduszu największy
udział w obrocie danym wa|orem w miesiącu ka|endarzowym poprzedzĄącym
miesiąc, w którym dokonywana jest wycena.

./ W pzypadku, gdy ze względu na zb|iiający się termin wykupu dłużnych papieriw
wartościowych nie jest moz|iwe dokonanie Wyceny według zasad okreŚ|onych
powyzej papiery te wycenia się metodą odpisu dyskonta |ub amortyzacji premii
powstałych jako riżnica pomiędzy ceną wykupu danego papieru wartoŚciowego
a ostatnié wartością godziwą po jakiej Subfundusz wycenił dany papier
wańoścĺowy według zasad okreŚ|onych powyżej.

Terminowe instrumenty pochodne - według ostatniego dostępnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktlrym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu
okreś|ającego sta n roz|iczeń Su bfu nd uszu i i nstytucj i roz| iczen iowej.

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

Jeze|i w przypadku składnikiw |okat Subfunduszu, o których mowa w pkt. 1 - 4 w
opinii Subfunduszu ostatni dostępny kurs nie odzwiercied|a wartości godziwej
wyceniane są one tak jakby były składnikamĺ |okat Subfunduszu nienotowanymi na
aktywnym rynku na podstawie zasad określonych przez Subfundusz,
zaakceptowanych przez Depozytariusza, według wiarygodnie usta|onej wańoŚci
godziwej na podstawĺe oszacowania wartości składnika |okat Subfunduszu za pomocą
powszechnie uznanych metod estymacji.

Składniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktvwnvm rvnku

Dłuzne papĺery wartościowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane są w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym W przypadku pŻeszacowywania dłuznych papieriw
wartościowych wycenianych według wartoŚci godziwej, do wysokości skorygowanej
ceny nabycia - wartoŚi godziwa wynikająca z ksiąg rachunkowych stanowi, na dzień
przeszacowania, nowo usta|oną skorygowané cenę nabycia. W pzypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest rlzna od daty jej roz|iczenia papier wartościowy
ujmuje się w księgach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowaną cenę nabycia
wy|icza się od dnia roz|iczenia transakcji nabycia.

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

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

5.

D.

1.
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4.

5.

7.

8.

Zobowiézania z tytułu zbycia papierow wańościowych przy zobowiązaniu się
Subfunduszu do odkupu, wycenia się, począWszy od dnia zawarcia umovýy
spzedazy, metodé skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

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

Dłuzne papiery wartoŚciowe zawieĘące wbudowane instrumenty pochodne wycenia
się według wartoŚci godziwej oszacowanej przez Wyspecja|izowaną nieza|eŻną
jednostkę świadczącé tego rodzaju usługi |ub jeielĺ Subfundusz nie korzysta z usług
takiej jednostki w następujący sposób:

/ w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne są ściŚ|e powiązane z
wycenianym papierem dłuznym to wartoŚĆ całego instrumentu finansowego
będzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego d|a danego instrumentu
finansowego modelu Wyceny uwzg|ędniajéc W swojej konstrukcji mode|e
wyceny poszczegilnych wbudowanych instrumentÓw pochodnych,

{ w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie są ściŚ|e powiązane z
wycenianym papierem dłużnym, wówczas wartość wycenianego instrumentu
finansowego będzie stanowić sumę wartoŚci dłużnego papieru wartoŚcĺowego
(bez wbudowanych instrumentów pochodnych) wyznaczonej przy
uwzg|ędnĺeniu efektywnej stopy procentowej oraz wartości wbudowanych
instrumentlw pochodnych wyznaczonych w oparciu o mode|e właściwe d|a
poszczegó|nych instrumentlw pochodnych. Jeieli jednak wartoŚl godziwa
wydzie|onego instrumentu pochodnego nie może byi wĺarygodnie okreś|ona to
taki instrument wycenia się według skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny
za|icza się odpowiednio do przychodlw odsetkowych |ub kosztów odsetkowych'

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

Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia się według:
,/ wartości teoretycznej praw poboru jako riznicy między cené akcji z ostatniego

notowania z prawem poboru, a cené odniesienia na pienľszym notowaniu akcji
po ustaleniu prawa poboru lub/ wartości bieżącej prawa poboru uwzg|ędniajécej róznicę między bieżącym
kursem rynkowym akcjĺsprłki a cenąakcji nowej emisjĺoraz |iczbę praw poboru
potrzebnych do objęcia jednej akcji nowej emisji,

w zaleiności od tego, ktora z powyzszych wartościjest nizsza.

Jeże|i akcje nienotowane na aktywnym rynku są toŹsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia się je według cen tych papierów
wartoŚciowych zgodnie z zasadami okreŚ|onymĺ w pkt. c1. W pzecĺwnym wypadku
akcje wycenia się w oparciu o ostatnią z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pierwotnym |ub w pierwszej ofercie pub|icznej, powiększoną o wartoŚć godziwé prawa
poboru niezbędnego do ich objęcia w dniu wygaŚnięcia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostały okreś|one rÓżne ceny d|a nabywcÓw _ w oparciu o Średnią cenę nabycia,
waioną |iczbą nabytych akcji, o ile cena ta została podana do pub|icznej wiadomoŚci,
z uwzg|ędnieniem zmian wartości tych akcji, spowodowanych zdarzeniami mającymi
WpłyW na ich wartośó godziwą.

Jeze|i prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sé tożsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia się je według cen tych papierów
wartościowych zgodnie z zasadami okreŚlonymi w pkt. c1. W pzeciwnym wypadku
prawa do akcji wycenia się w oparciu o ostatnią z cen po jakiej nabywano je na rynku
pierwotnym |ub w pierwszej ofercie publicznej, powiększoną o wartośl godziwé prawa
poboru niezbędnego do ich objęcia w dniu wygaśnięcĺa tego prawa.

9.

10.
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11. Pozostałe składniki |okat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane są
na podstawie zasad okreŚ|onych pŻez Subfundusz, zaakceptowanych pzez
Depozytariusza, według wiarygodnie ustaIonej wartoŚci godziwej na podstawĺe
oszacowania wartości składnika |okat Subfunduszu za pomocą powszechnie
uznanych metod estymacji.

Wycena aktywlw i zobowiazań Subfunduszu denominowanvch w wa|utach obcych

Aktywa i zobowiązania denominowane w wa|utach obcych wycenia się |ub usta|a w
walucie, w któĘ są notowane na aktywnym rynku, a W przypadku gdy nie są
notowane na aktywnym rynku - w wa|ucie, w ktoĘ są denominowane.

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

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowości

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

E.

1.
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2. NALEżNoŚcl SUBFUNDUSZU

(w tysiącach złotych) 3'l grudnia

2008 roku

31 grudnia

2007 roku

Z tytułu zbytych aktywów

Z tytułu instrumentiw pochodnych

Z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa

Z tytułu dywidend

Z tytułu odsetek

Z tytułu posiadanych nieruchomości, w ým czynszów

Z tytułu udzie|onych poŻyczek

Pozostałe na|eżności

15

2451

30

1 017

Razem na]eżności Subfunduszu 769 3 498

3. zoBoW|ĄzANlA SUBFUNDUSZU

(w tysiącach złotych) 31 grudnia

2008 roku

31 grudnia

2007 roku

Z tytułu nabytych aktywów

Z tytułu hansakcji przy zobowiązaniu się Subfunduszu do odkupu

Z tytułu instrumentów pochodnych

Z tytułu wpłat na jednostki uczestnictwa

Z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa

Z tytułu wyp|aý dochodów Subfunduszu

Z tytułu wypłaty przychodów Subíunduszu

Z tytułu wyemitowanych obligacji

Z tytułu krótkoterminowych pożyczek i kredýiw
Z tytułu długoterminowych pożyczek i kredytów

Z tytułu rozrachunków pub|icznoprawnych

Z tytułu gwarancji |ub poręczeń

Z tytułu rezerw na wynagrodzenie d|a Towazystwa

Pozostałe zobowiazania

100 978

ĺgo
4222

u,
205

623

21

258

I

4. ŚRooxlPIEN|tŹNE I lcH EKWIWALENTY

(w tysiącach złotych) Waluta 31 grudnia

2008 roku

31 grudnia

2007 roku
Deutsche Bank Polska S.A. PLN

EUR
USD

2160
I
z

10 447

środki pieniężne, razem 2170 10 447

Średni w okresĺe sprawozdawczym
pienięŹnych utzymywanych w ce|u

bieżących zobowiązań SubÍunduszu

stan środkow

zaspokojenia

1

średni w okľesie sprar,rozdawcrym stan środków
pieniężnych utrrymywanych w celu zaspokojenia
bieżących zobo],viązań Subfunduszu Íazem

17



Commercia| Union Fundusz Inwestycyjny otwarty Subfundusz CU ZriwnowaŻony
Jednostkowe sprawozdanie finansowe sporządzone za rok zakończony dnia 31 grudnia 2008

5. RYZYKA

5.1. Poziom obciéienia aktywiw i zobowiézań Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej

5.1.1. Aktywa izobowiézania Subfunduszu obciéione ryzykiem waĺtości godziwej
wynikajécym ze stopy procentowej

Na ryzyko zmiany wartości godziwej zwiézane z wahaniami stopy procentowej naraŽone są
przede wszystkĺm dłuzne papiery wartoŚciowe oraz instrumenty rynku pienięznego o stałym
oprocentowaniu i zerokuponowe, których wańośi w aktywach Subfunduszu na dzień 31 grudnia
2008 roku wynosiła 17 113 tys. złotych, co stanowi 19.81%o aktywów Subfunduszu. (na dzień 31
grudnia 2007 roku wynosiła 65 772 tys. złotych, co stanowiło 31.33o/o aktywów Subfunduszu).

Na dzień 31 grudnia 2008 roku orazna dzĺeń 31 grudnia 2007 roku zobowiązania Subfunduszu
nie były obciązone ryzykiem zmiany wańości godziwejwynikającym ze stopy procentowej.

5'1.2. Aktywa i zobowiézania Subfunduszu obciéżone ryzykiem przepływiw środkiw
pienięŻnych wynikajécym ze stopy procentowej

Na ryzyko przepływiw środkiw pienięznych związane z wahaniami stopy procentowej narażone
sé dłuzne papiery wartościowe o zmiennej stopie procentowej' których wańośi w aktywach
Subfunduszu na dzień 3.ĺ grudnia 2008 roku wynosiła 15 595 tys. złotych, co stanowi 18.04o/o
aktywiw Subfunduszu (na dzień 31 grudnia 2007 roku wynosiła 21 205 tys. złotych, co stanowiło
10.1 0To aktywów Su bfund uszu).

Na dzĺeń 31 grudnia 2008 roku oraz na dzień 31 grudnia 2007 roku zobowiązania Subfunduszu
nie były obciążone ryzykiem pzepływów pienięznych wynikającym ze stopy procentowej.

5,2. Poziom obciéienia aktywiw izobowiézań Subfunduszu ryzykiem kredytowym

5.2.1. Maksymalne obciéżenie ryzykiem kredýowym

Zgodnie z zasadami po|itykĺ inwestycyjnej okreŚ|onymi w statucie Fundusz |okuje aktywa
Subfunduszu w dłużne papiery wartoŚciowe i instrumenty rynku pienięŻnego, przede wszystkim
emitowane przez Skarb Państwa |ub Narodowy Bank Po|ski, charakteryzujące się niskim
poziomem ryzyka kredytowego.

Na dzień 31 grudnia 2008 roku oraz na dzień 31 grudnia 2007 roku struktura aktywiw
Subfunduszu przedstawia się następująco:

(w tysiącach złotych) 31 grudnia

2008 roku

31 grudnia

2007 roku

Akcje oraz wynikające z nich prawa

Dłużne papiery wartościowe |ub instrumenty rynku pieniężnego

emitowane przez Skarb Państwa (z odsetkami)

Dłużne papiery wańościowe pozostałych emitentiw

Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu, których

przedmiotem są papiery wartościowe emitowane przez Skarb

Państwa

Na|eżności z tytułu zbytych aktywów

Dywidendy

Przedpłaty na zakup papieriw wartościowych

Środki pieniężne na rachunkach bankowych w bankach krajowych

Odsetki na|eżne od środków na rachunkach bankowych

Należności od innych Subfunduszy inwestycyjnych zaządzanych
pĺzezTowazystwo z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa

Pozostałe na|eżności

50 652

33 462

108624

77 886

10 107

2451

409

10 447

I

30

143

2 170

15

Razem aktywa Subfunduszu

18

86 442 209 955
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5.2.2. Wskazanie przypadklw znaczécej koncentracji ryzyka kredýowego w
po szczeg il n ych kateg ori ach I okat

Subfundusz moŽe |okowai powyzej 35% wartości aktywów Subfunduszu wyłącznie w papiery
wartoŚciowe emitowane, poręczone |ub gwarantowane przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank
Po|skĺ. W takim pzypadku Subfundusz jest obowiązany dokonywać |okat w papiery wartoścĺowe
co najmniej 6 róznych emisji jednego emitenta z tym, ze wartoŚl |okat w papiery wartoŚciowe
jed nej em isj i n ie moŹe prze k roczy ć, 30% wa rtości Aktywów Su bfund uszu.

Na dzień 3,t grudnia 2008 roku o|az na dzień 31 grudnia 2007 roku udział |okat w dłuzné papiery
wartościowe emitowane przez Skarb Państwa wrazz odsetkami na|eznymi wynosił odpowĺednio
38.72o/o i 37.10% aktywlw Subfunduszu.

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

Aktywa Subfunduszu |okowane są w głównie w kĘowe papiery wartościowe i inne instrumenty
finansowe przewidziane w statucie Funduszu. Statut dopuszcza riwnież dokonywanĺe |okat w
papiery wartoścĺowe emitowane, poręczone |ub gwarantowane przez państwo członkowskie,
jednostkę samozédu terytoria|nego państwa członkowskiego, państwo na|eiące do OECD |ub
międzynarodową instytucję fĺnansową ktiĘ członkiem jest Rzeczpospo|ita Po|ska |ub, co
najmniej jedno państwo członkowskie, pÍzy czym całkowita wartoŚl tych |okat nie moie
przekroczyć,35% wartoŚci aktywów Subfunduszu. Przy dokonywaniu |okat w papĺery wańościowe
denominowane W walutach obcych ĺstnieje ryzyko wa|utowe związane ze zmiennością kursiw
wa|ut i w związku z tym potencja|né utratą wartoścĺ składnĺków |okat Subfunduszu Wyrażoną W
złotych.

Na dzĺeń 31 grudnia 2008 roku oraz 31 grudnia 2007 roku Subfundusz nie posiadał w swoim
portfe|u składnikÓw |okat wyrazonych w walutach obcych.

INSTRUMENTY POCHODNE

W okresie sprawozdawczym w roku obrotowym 2007 Subfundusz nie zawierał transakcji, ktrrych
przedmiotem były instrumenty pochodne.

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

7.1. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiejstrony do odkupu

W okresie sprawozdawczym orcz w roku obrotowym 2007 Subfundusz nie zawierał transakcji
przy zobowiązanĺu się drugiej strony do odkupu'

7.2. Transakcje przy zobowiązaniu sĘ Subŕunduszu do odkupu

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

7'3. Należności z tytułu papierów waftościowych poŻyczonych od Subfunduszu w trybie
przepisiw rozporzédzen ia o pożyczkach papieriw waĺtoŚciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2007 Subfundusz nie zawierał transakcji w
trybie przepisów rozporządzen ia o poŻy czkach pa pierów wartoŚciowych.

7.4. Zobowiézania z tytułu papieriw wartoŚciowych pożyczonych pnez Subfundusz w trybie
p rze p i siw roz p o rz éd z e n i a o po życz kac h p a p i e riw w a ľto śc i ow ych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2007 Subfundusz nie zawierał transakcji w
trybie pzepisTw rozporządzenia o pozyczkach papierów wartościowych.
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KREDYTY IPOŁYCZKI

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2007 Subfundusz nie zaciągał iadnych
kredytów i pozyczek'

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

WALUTY l RożNlcE KURSoWE

9.1. Walutowa struktura pozycji bilansu

(w tysiącach złoých)
3't grudnia 2008 roku
USD PLNEUR RAZEM

I. AKTYWA
1, Śĺodki pieniężne i ich ekwiwa|ený
2. Na|eżności

3, Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony

do odkuou

4' Składniki |okat notowane na aktywnym rynku
5. Składniki |okat nienotowane na akýwnym rynku
6. Nieruchomości
7. Pozostałe aktywa

il. zoBownaĄNn
III. AKTYWA NETTO

I
I

0
0

0

0

U

0

I

2 86432 86ĄĄ2
2 170

769

0

83 358

L

0

143

626
85 8í6

2 2160
0 769

00
0 83 358

02
00
0 143

0 626
2 85 806

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

9.2. Dodatnie rlżnice kursowe

W okresĺe sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2007 Subfundusz nie dokonywał lokat w
papiery wartoŚciowe oraz inne instrumenty finansowe denominowane W WaIutach obcych.

9.3. Ujemne rlżnice kursowe

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2007 Subfundusz nie dokonywał |okat w
papiery wartościowe oraz inne instrumenty finansowe denominowane W wa|utach obcych.

10. DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

(w tysiącach złotych) 1 stycznia -
31 grudnia

2008 roku

2 stycznia -
31 grudnia

2007 roku

Składniki |okat notowane na aktywnym rynku, w tym:

. Papiery wartościowe udzia|owe

- Dłużne papiery wartościowe odsetkowe

- Dłużne papiery wartościowe dyskontowe

- Jednostki i tytuły uczestnictwa

- tnne

Składniki |okat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:

- Papiery wartościowe udziałowe

- Dłużne papiery wartościowe odsetkowe

- Dłużne papiery wańościowe dyskontowe

- Jednostki i tytuły uczestnictwa

- Inne

(1e 264)

(18 14e)

(1 115)

1

o:,

867

846

21

,rr!

(26)

í54\

Razem

20

(19 318) 84',1
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10.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywiw

(w tysiącach złotych) 1 stycznia -
31 grudnia

2008 roku

2 stycznia -
31 grudnia

2007 roku

Składniki |okat notowane na aktywnym rynku, w tym:

- Papĺery wartościowe udziałowe

- Dłużne papiery wartościowe odsetkowe

- D|użne papiery wartościowe dyskontowe

- Jednostki i tytuły uczestnictwa

- Inne

Składniki |okat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:

- Papiery wartościowe udziałowe

- Dłużne papiery wartościowe odsetkowe

- Dłużne papiery wartościowe dyskontowe

- Jednostki i tytuły uczestnictwa

- Inne

(31 6e3)

(32 133)

440

(4 827)

(3 617)

(1 210)

Razem (31 690) u8271

Wsze|kie dochody Subfunduszu powiększajé wańoŚć akh/wiw netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wypłaca kwot stanowiących dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

11. KOSZTYSUBFUNDUSZU

11.1 . Koszty Subtunduszu pokrywane przez Towarzystwo

Zgodnie ze statutem Funduszu Towarzystwo pokrywa bezpośrednio ze Środków własnych
wszelkie koszty iwydatki związane z działalnościąSubfunduszu,zawyjątkiem:

a) prowizji i opłat za przechowywanie papĺerÓw
rachunków bankowych,

wartościowych oraz otwarcie i prowadzenie

b) prowizji i opłat zwiézanych z transakcjami kupna i sprzedazy papierów wartoŚciowych i praw
majątkowych,

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

d) podatków, taks notaria|nych, opłat sądowych i innych opłat wymaganych przez organy
państwowe i samoządowe, w tym opłat za zezwo|enia i rejestracyjnych,e) kosztów |ikwidacji Funduszu,

f) kosztlwlikwidacjisubfunduszu.

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

wynagrodzenie depozytariusza za wycenę i przechowywanie aktywlw Subfunduszu;
opłaty d|a agenta obsługujécego oruz koszty pokrywane na podstawie umowy o Świadczenĺe
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
materiałiw informacyjnych i ogłoszeń,

nie obciązajé Subfunduszu i nie są prezentowane w ninĺejszym sprawozdaniu finansowym.

a)
b)

c)
d)
e)
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1 1 . 2. Wyn ag rodze n ie Towa rzystwa

Za zarządzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywów Subfunduszu
wysokości 3'5% W ska|i roku na|iczone od średniej rocznej WartoŚci
Subfunduszu. Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera częŚci zmiennej,
wyników Subfunduszu.

wynagrodzenie w
Aktywiw Netto
uzaIeŹnionei od

(w tysiącach złotych) 1 stycznia -
30 czerwca
2008 roku

2 stycznia -
31 grudnia

2007 roku

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

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

Subfunduszu

4 556 6 399

4 556 6 399

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31 grudnia

2008 roku

31 grudnia

2007 roku

Wartość aktywów netto Subfunduszu w tys' zł'

Wartośi aktvwów netto na iednostke uczestnictwa w zł'

85 816

72.34

203 91 5

1 06.1 0
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vil

,1.

INFORMACJA DODATKOWA

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

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

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

Po dniu bi|ansowym nie wystąpiły zdarzenia, ktire wymagałyby uwzg|ędnienia w sprawozdaniu
fĺnansowym.

3. Zestawienie ołaz objaśnienie różnic pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i porównywalnych danych finansowych a uprzedńio sporządzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nĺe występujé riznice pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i

porównywa|nych. danych finansowych a uprzednio sporzédzonymi i opub|ikowánymi
sprawozdaniami finansowymi.

Dokonane korekty błędów podstawowych, ich pÍzyczyny, tytuły oraz wpływ wywďanych
tym skutków finansowych na sytuację majątkową i finansową, płynnośó oraz wynĹk z
operacji i rentownośé Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym wystąpiły przypadki, w których Fundusz poinformował Uczestnĺków
Funduszu o korekcie Wyceny aktywlw netto na jednostkę uczestnictwa:

Dzień
Wyceny

21.02.2008

Dzień ogłoszenia
korekty

25.02.2008

WartoŚć aktywów netto na
jednostkę uczestnictwa

przed korektą (zł)

100.09

WańoŚi aktywów netto
na jednostkę

uczestnĺctwa po
korekcie (zł)

100.08

ry dniu 21 |utego 2008 roku na rachunku papieriw wartoŚcĺowych Subfunduszu CU
ZrównowaŻony zostały zaksięgowane prawa do akcji społki PEMUG s.A. nabyte przez
Subfundusz w drodze podwyższenia kapitału zakładowego spÓłki pop|zez emisję dođatkowych
akĄi z zachowaniem prawa poboru. Błąd w wycenie jednostek uczestnictwa wynikał z faktu nie
wyksĺęgowania w dnĺu 21 |utego 2008 roku 78152 sztuk praw poboru spďki PEMUG S.A. o
wartości księgowej 7 033,68 ż., za które nabyto wymĺenione wyzej prawa do akcji, co w
konsekwencj ĺ spowodow ało zavlyŻenie a ktywlw S u bfu nd uszu.

Po stwierdzeniu wystącienia błędu Subfundusz niezwłocznie skorygował swoje księgi
rachunkowe w taki sposób, aby uzyskaT prawidłowąwartoŚć aktywów netto Funduszu.

Subfundusz dokonał ponownego prze|iczenia ĺ|ości jednostek uczestnictwa nabytych oraz
odkupionych przez Uczestników Funduszu po niewłaściwie wy|iczonej cenie i dokoňáł korekty
zapisów na kontach tych Uczestników Funduszu W taki sposib, aby nabyta |ub odkupiona i|oŚć
jednostek uczestnictwa odzwiercied|ała prawidłową wartość aktywów netto przypadajécą na
jednostkę uczestn ictwa.

Uczestnikom Subfunduszu, ktlrym w wyniku błędu w wycenie nabyto zbyt małą |iczbę jednostek
uczestnĺctwa Towarzystwo z własnych środków nabyło brakujące jednostki uczestnictwa.

! ozvpaoru gdy w wyniku błędnej Wyceny odkupiono zbyt małą |iczbę jednostek uczestnictwa
Towarzystwo dokonało dopłaty do Subfunduszu W ce|u pokrycia niedoboru wynikającego ze zbyt
duzej |iczby jednostek uczestnictwa pozostających w Subfunduszu.
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W pzypadku gdy w wyniku błędnej Wyceny Uczestnikom puekazano zbyt wysoké kwotę z tytułu
odkupienia Towarzystwo dokonało stosownej dopłaty do Subfunduszu W ce|u wyrównania
niedoboru Środkow w Subfunduszu'

Łączna wańość dopłat z tytułu ww. korekt wyniosła 78.40 zł'

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

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

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 24 kolejno ponumerowane strony.

- Wiceprezes Zarządu

[(,Ů,"l il
Marek Wiezbołowski - Dyrektor Finansowo-operacyj ny
(osoba odpowiedzia|na za prowadzenie ksiąg rachunkowych Funduszu)

Warszawa. dnia 6 marca 2009 roku.
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