Sprawozdanie finansowe
Commercial Union Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Walutowego
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2006 roku

Szanowni Panstwo,

z przyjemnoscia przekazujemy Panstwu sprawozdanie finansowe Commercial
Union Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Walutowy zarzadzanego przez
Commercial Union Polska — Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA za okres
od 1 stycznia do 30 czerwca 2006 roku.

Dla CU TFI pierwsze potrocze 2006 roku byto kolejnym okresem sukcesywnego
zwiekszania srodkéw zgromadzonych w zarzadzanych przez nie funduszach.
W tym okresie wartos¢ aktywow netto funduszy Commercial Union wzrosta
o ponad 22 proc. i wyniosta 1.341 mIn zfotych.

Pierwsze pdtrocze roku 2006, a zwiaszcza drugi kwartat byt bardzo nerwowym
okresem na $wiatowych rynkach finansowych. Okres ten stat pod znakiem podwyzek
stdp procentowych m.in. w USA i strefie euro oraz aprecjacji euro w stosunku do
dolara amerykanskiego, przy jednoczesnej duzej zmiennosci kurséw walut.

Fundusz CU FIO Walutowy przeznaczony jest dla oséb oczekujgcych wzrostu
wartosci oszczednosci w srednim i dfugim terminie na poziomie wyzszym od opro-
centowania lokat bankowych. Jego aktywa lokowane sg gtéwnie w emitowane
przez podmioty zagraniczne lub krajowe dtuzne papiery wartosciowe i instru-
menty rynku pienieznego denominowane w dolarach amerykanskich lub w euro.

Jednostka Funduszu Walutowego wyceniana w ztotych zyskata w pierwszym
pofroczu 2006 roku 2,26 proc., przewyzszajac znacznie wskaznik inflagji, ktéry
w analogicznym okresie wyniést 1 proc. Aprecjacja euro wzgledem dolara
spowodowata spadek jednostki funduszu w euro o 2,38 proc. i ponadprzeciet-
ny wzrost wyceny w dolarze o 4,83 proc.

Mito nam réwniez poinformowac, ze w dniu 9 czerwca 2006 roku Komisja
Papieréw Wartosciowych i Gietd wydata zezwolenie na przeksztatcenie pieciu fun-
duszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo, inwestujacych w Polsce,
w jeden fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami, dzieki
czemu nasi Klienci bedg mogli korzysta¢ z nowych produktéw oferowanych
przez CU TFI oraz korzystniejszych niz do tej pory rozwigzan podatkowych.
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Warszawa, 17 sierpnia 2006 roku

RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Rady Nadzorczej Commercial Union Polska — Towarzystwo Funduszy Inwes-
tycyjnych SA

1. Przeprowadzilismy przeglad zataczonego sprawozdania finansowego za
okres szesciu miesiecy zakoficzony dnia 30 czerwca 2006 roku Commercial
Union Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Walutowego (,Fundusz”) z sie-
d2|bq w Warszawie, przy ul. Prostej 70, obejmujacego:
wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

e zestawienie lokat na dzien 30 czerwca 2006 roku w kwocie 11.483 tysie-
cy zlotych,

* bilans sporzadzony na dzier 30 czerwca 2006 roku, ktéry wykazuje akty-
wa netto w kwocie 15.867 tysiecy ztotych,
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e rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2006 roku do dnia
30 czerwca 2006 roku, wykazujacy wynik z operacji w kwocie 345 tysie-
cy ztotych,

e zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2006
roku do dnia 30 czerwca 2006 roku, wykazujgce zmniejszenie stanu
aktywoéw netto o kwote 1.263 tysiecy zfotych,

* noty objasniajace i informacje dodatkows (,zatgczone sprawozdanie
finansowe").

2. Fundusz jest zarzadzany i reprezentowany przez Commercial Union Polska
—Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA (, Towarzystwo”). Za rzetelno$¢,
prawidtowos$¢ i jasnos¢ zatgczonego sprawozdania finansowego, jak rowniez
za prawidfowos¢ ksigg rachunkowych odpowiada Zarzad Towarzystwa.
Naszym zadaniem byto wydanie, na podstawie przegladu tego sprawozda-
nia, raportu z przegladu.

3. Przeglad przeprowadziliémy stosownie do obowigzujacych w Polsce
przepiséw prawa oraz norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta
wydanych przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentéw. Normy naktadajg na
nas obowigzek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taki sposéb,
aby uzyskac¢ umiarkowang pewnos¢, ze sprawozdanie finansowe nie zawie-
ra istotnych nieprawidtowosci. Przegladu dokonalismy gféwnie droga anali-
zy danych finansowych, wgladu w ksiegi rachunkowe oraz wykorzystania infor-
macji uzyskanych od kierownictwa oraz personelu Towarzystwa. Zakres
i metoda przegladu sprawozdania finansowego istotnie réznig sie od badan
lezgcych u podstaw opinii wydawanej o rzetelnosci, prawidfowosci i jasno-
$ci sprawozdania finansowego. Dlatego nie mozemy wydac takiej opinii
o zafgczonym sprawozdaniu finansowym.

4. Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazat potrzeby dokonania zmian
w zatgczonym sprawozdaniu finansowym, aby przedstawiato ono
prawidfowo, rzetelnie i jasno, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje
majatkowa i finansowa Funduszu na dzien 30 czerwca 2006 roku oraz jego
wynik z operadji za okres szesciu miesiecy zakornczony dnia 30 czerwca 2006
roku zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2002 roku
nr 76, poz. 694, z p6dzniejszymi zmianami) i odpowiednio wydanymi na jej
podstawie przepisami.

5. Zapoznalismy sie z informacjg Zarzadu Towarzystwa skierowang do czfonkéow
Funduszu, sporzadzong za okres od dnia 1 stycznia 2006 roku do dnia
30 czerwca 2006 roku (,List Towarzystwa”) i uznalismy, ze informacje w nim
zawarte pochodzace z zataczonego sprawozdania finansowego sg z nim
zgodne. Informacje zawarte w Liscie Towarzystwa uwzgledniaja posta-
nowienia § 37, punkt 1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
8 pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegoélnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych.

6. Do zatgczonego sprawozdania finansowego dotgczono oswiadczenie depozy-
tariusza.

w imieniu Ernst & Young Audit Sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr ewidencyjny 130

Lmoty

Dorota Snarska-Kuman
Biegty rewident
nr 9667/7232

E S

Beata Snarska
Biegty rewident
nr 10223/7540

Warszawa, dnia 17 sierpnia 2006 roku




I. WPROWADZENIE

1. INFORMACJE OGOLNE

Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Walutowy (,,Fundusz”) zostat
utworzony na podstawie zezwolenia Komisji Papieréw Wartosciowych i Gietd
wydanego decyzjg nr DFI/W/4032-14/5-1-3711/04 z dnia 10 wrzesnia 2004
roku.

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych w dniu 6 pazdzierni-
ka 2004 roku, pod numerem RFj 175.

Fundusz jako fundusz inwestycyjny otwarty zostat utworzony na czas nieograniczony.

2. CEL INWESTYCYJNY FUNDUSZU

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci aktywoéw Funduszu w wyniku
wzrostu wartosci lokat.

Aktywa Funduszu sg lokowane gtéwnie w emitowane przez podmioty
zagraniczne lub krajowe dfuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku
pienieznego denominowane w dolarach amerykanskich lub euro.

Catkowita warto$¢ lokat w dfuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku
pienieznego denominowane w dolarach amerykanskich lub euro wynosi od
67 proc. do 100 proc. wartosci aktywdw Funduszu. Oznacza to, iz catkowita
wartos¢ lokat w dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego
denominowane w jednej z walut, o ktérych mowa powyzej, moze wynies¢ do
100 proc. wartosci aktywow Funduszu.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzadzajacym Funduszem jest Commercial Union Polska — Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych SA (, Towarzystwo") z siedzibg w Warszawie, ul. Prosta 70,

II. ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GEOWNA

Sktadniki lokat

30 czerwca 2005 roku

00-838 Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem
0000011017. Sadem rejestrowym dla Towarzystwa jest Sad rejonowy dla m.st.
Warszawy XIX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego.

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone za okres od dnia 1 stycz-
nia 2006 roku do dnia 30 czerwca 2006 roku. Dniem bilansowym jest 30 czer-
wca 2005 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kon-
tynuowania dziafalnosci przez Fundusz w dajacej sie przewidziec¢ przysztosci.
Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzien podpisania sprawozdania finan-
sowego Funduszu istnienia faktéw i okolicznosdci, ktore wskazywatyby na
zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w okresie 12 miesiecy
po dniu bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania
bad?z istotnego ograniczenia dziatalno$ci Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIt BADANIE
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Sprawozdanie finansowe podlegato badaniu przez biegtego rewidenta. Bada-
nia sprawozdania finansowego dokonat Ernst & Young Audit Sp. z 0.0. z siedzi-
ba w Warszawie, Rodo ONZ 1, wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych pod numerem 130.

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Fundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa réznych kategorii.

31 grudnia 2005 roku*

Wartos¢ Wartosc Procentowy Wartos¢ Wartos¢ Procentowy
wg ceny wg wyceny udziat wg ceny wg wyceny udziat
nabycia na dzien w aktywach nabycia na dzien w aktywach
(tys. zt) bilansowy ogdtem (tys. zt) bilansowy ogdtem
(tys. zt) (tys. zt)
Akcje 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Prawa do akgji 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Prawa poboru 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Kwity depozytowe 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Listy zastawne 1601 1641 10,15% 1601 1568 9,14%
Dtuzne papiery wartosciowe 9661 9842 60,88% 13 465 13 331 77,67%
Instrumenty pochodne 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Tytuty uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania
majace siedzibe za granica 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Wierzytelnosci 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Weksle 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Depozyty 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Inne 0 0 0,00% 0 0 0,00%
Razem 11262 11483 71,03% 15 066 14 899 86,81%

* dane poréwnywalne
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2. TABELE UZUPEENIAJACE

2.1. Listy zastawne
(w tys. PLN z wyjatkiem wartosci nominalnej oraz ilosci papieréw wartosciowych podanych w sztukach)

Listy Rodzaj Nazwa Emitent Kraj Termin Warunki Rodzaj Podstawa Wartos¢ Liczba Wartosc Wartos¢  Procentowy
zastawne rynku  rynku siedziby wykupu oprocen- listu emisji  nominalna wedtug wedtug udziat
emitenta dd.mm.rr  towania ceny wyceny w aktywach

nabycia na dzien ogotem

bilansowy
RHBO509  NNRA nie BRE Bank  Polska  20.05.09  zmienna  hipoteczny 1 100 000,00 4 1601 1641 10,15%
dotyczy Hipoteczny stopa list
SA procentowa  zastawny
Listy zastawne razem 4 1601 1641 10,15%

1 Podstawe emisji hipotecznych listéw zastawnych stanowig wierzytelnosci Emitenta z tytutu udzielonych przez Emitenta kredytow zabezpieczonych hipotekami, wpisane do rejestru zabez-
pieczenia listow zastawnych prowadzonego przez Emitenta

NNRA — nienotowane na rynku aktywnym

2.2. Dtuzne papiery wartosciowe
(w tys. PLN z wyjatkiem wartosci nominalnej oraz ilosci papieréw wartosciowych podanych w sztukach)

Dtuzne Rodzaj Nazwa Emitent Kraj Termin Warunki Wartos¢ Liczba Wartos¢  Wartos¢ Procentowy
papiery rynku rynku siedziby wykupu oprocen-  nominalna wediug  wedtug udziat
wartosciowe emitenta  dd.mm.rr towania ceny  wyceny w aktywach
nabycia na dzien ogotem
bilansowy
O terminie wykupu do 1 roku:
Obligacje
RP 0906 AR-RR  Luxembourg Skarb Polska 18.09.06 zmienna stopa 1 000 300 1259 1213 7,50%
Stock Panstwa procentowa
Exchange
Razem 300 1259 1213 7,50%
Bony skarbowe
TB 160806 IAR MTS Skarb Niemcy 16.08.06  nie dotyczy 0,01 35000 000 1367 1410 8,72%
Deutschland  Panstwa
TB 170806 NNRA nie dotyczy Skarb USA 17.08.06  nie dotyczy 1 000,00 700 2078 2213 13,69%
Panstwa
TB 130906 IAR MTS Skarb Niemcy 13.09.06 nie dotyczy 0,017 50000 000 1976 2011 12,44%
Deutschland  Panstwa
TB 140906 NNRA nie dotyczy Skarb USA 14.09.06 nie dotyczy 1000,00 400 1247 1260 7.79%
Panstwa
Razem 85001 100 6 668 6 894 42,64%
Bony pieniezne
Inne
O terminie wykupu do 1 roku razem 1501 200 9 647 9 650 56,22%
O terminie wykupu powyzej 1 roku:
Obligacje
OKBF1007 AR-RR  Luxembourg BRE Finance  Francja 18.10.07 zmienna stopa 1 000,00 225 930 910 5,63%
Stock France procentowa
Exchange
OKET0311 AR-RR Luxembourg Elektrownia  Holandia 14.03.11 stata stopa 1 000,00 75 326 344 2,13%
Stock Turéw B.V. procentowa
Exchange
RP 1210 AR-RR Luxembourg Skarb Polska 18.12.10 zmienna stopa 1 000,00 150 478 481 2,98%
Stock Panstwa procentowa
Exchange
Razem 450 1734 1735 10,74%
Bony skarbowe
Bony pienigzne
Inne
O terminie wykupu powyzej 1 roku razem 450 1734 1735 10,74%
Dtuzne papiery wartosciowe razem 85001 850 9661 9842 60,88%

AR-RR — aktywny rynek — rynek regulowany
IAR — inny aktywny rynek
NNRA — nienotowane na rynku aktywnym
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3. TABELE DODATKOWE

(w tys. PLN z wyjatkiem wartosci nominalnej oraz ilosci papieréw wartosciowych podanych w sztukach)

Gwarantowane skfadniki lokat Rodzaj

Papiery wartoéciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa
Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP

Papiery wartosciowe gwarantowane

przez jednostki samorzadu terytorialnego

Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa nalezgce do OECD

(z wytaczeniem Rzeczpospolitej Polskiej)

Papiery wartosciowe gwarantowane przez miedzynarodowe instytucje
finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej
jedno z panstw nalezacych do OECD

Grupy kapitatowe, o ktérych mowa w art. 98 ustawy

Skfadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art. 107 ustawy

Fundusz nie nabywat od podmiotéw, o ktérych mowa w art. 107 ustawy papieréw
wartosciowych innych niz emitowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski

Papiery wartosciowe emitowane Nazwa emitenta Kraj  Rodzaj Nazwa
przez migdzynarodowe instytucje siedziby rynku  rynku
finansowe, ktérych cztonkiem jest emitenta

RP lub przynamniej jedno
z panstw OECD

taczna  Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug

liczba ceny nabycia wyceny na dzien
bilansowy

0 0

0

0 0

0 0

0 0

Wartos¢ wedtug wyceny

Procentowy udziat
w aktywach
ogotem

0%

0%

0%

0%

0%

Procentowy udziat

na dzien bilansowy w aktywach ogotem

0

Wartos¢ wedtug wyceny

0%

Procentowy udziat

na dzien bilansowy w aktywach ogoétem

0 0%

Liczba ~ Wartos¢ wedtug Wartos¢ Procentowy
ceny nabycia  wedtug wyceny udziat

na dzien w aktywach

bilansowy ogotem

0 0 0%
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VI

VII.

BILANS

AKTYWA
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
1.1. Srodki pieniezne na rachunku biezgcym
1.2. Srodki pieniezne na rachunku naby¢
1.3. Srodki pieniezne na rachunku odkupien
1.4. Srodki pieniezne na rachunkach wyspecjalizowanych programéw inwestowania
1.5. Srodki pieniezne na krotkoterminowych lokatach bankowych
2. Naleznosci
2.1. Z tytutu zbytych aktywow
2.2. Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow inwestycyjnych
2.3. Dywidendy
2.4. Odsetki
2.5. Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw
2.6. Z tytutu udzielonych pozyczek
2.7. Pozostate
3.  Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu
4.  Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:
4.1. Papiery wartosciowe udziatowe
4.2. Diuzne papiery wartosciowe odsetkowe
4.3. Dtuzne papiery warto$ciowe dyskontowe
4.5. Jednostki i tytuty uczestnictwa
4.6. Inne
5.  Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:
5.1. Papiery warto$ciowe udziatowe
5.2. Dtuzne papiery wartosciowe odsetkowe
5.3. Diuzne papiery wartosciowe dyskontowe
5.4. Jednostki i tytuty uczestnictwa
5.6. Udziaty w spétkach z o.0.
5.7. Inne
6.  Nieruchomosci
7.  Pozostate aktywa

ZOBOWIAZANIA
AKTYWA NETTO (I-1I)

KAPITAL FUNDUSZU
1. Kapitat wptacony
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna)

DOCHODY ZATRZYMANE
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto
1.1. W biezagcym roku obrotowym
1.2. Z lat ubiegtych
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
2.1. W biezacym roku obrotowym
2.2. Z lat ubiegtych

WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA
1. W biezacym roku obrotowym

2. Zlat ubiegtych

KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACII (IV+V+/-VI)

Liczba jednostek uczestnictwa
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w ztotych)

* dane poréwnywalne
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30.06.2006
tys. zt

16 166
3939
1070

10

0

0

2859

744

727

299
15 867

15938
69 031
(53 093)

(291)
216
164

52

(507)

(212)

(295)

220
393
(173)
15 867

167 569,06
94,69

31.12.2005*
tys. zt

17 163
2202

33
17130

17 546
58 424
(40 878)

(243)
52
370
(318)
(295)
(295)
0

(173)
125
(298)
17130

184 984,15
92,60




IV. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII

VI

VIl

PRZYCHODY Z LOKAT

1.

2.
3.
4

Dywidendy i inne udziaty w zyskach
Przychody odsetkowe (w tym odpis dyskonta)
Dodatnie saldo réznic kursowych

Pozostate

KOSZTY FUNDUSZU

© NV WN =

Wynagrodzenie dla towarzystwa

Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje
Optaty dla depozytariusza

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu
Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

Ustugi prawne

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

Koszty odsetkowe (w tym amortyzacja premii)

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Ujemne saldo réznic kursowych

Pozostate

KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

KOSZTY FUNDUSZU NETTO (II-111)

PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (I-IV)

ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK / (STRATA)

1.

2.

Zrealizowany zysk / (strata) ze zbycia lokat, w tym:
- Z tytutu réznic kursowych

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

-z tytutu réznic kursowych

WYNIK Z OPERACII (V+VI)
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w ztotych)

* dane poréwnywalne

1.01-30.06.2006
tys. zt

316

0

253

63

0

152
138

“NeNeoNeoNeoNoNoNelloNo N}

152
164

181
(212)
(213)

393

370

345
2,06

1.01-31.12.2005*
tys. zt

854

0

704

140

10

484
447

OO OO0 O0OO0OWOoOoOo

N
~

484
370

(170)
(295)
(292)
125
108

200
1,08

1.01-30.06.2005*
tys. zt

556

0

366

181

10

255
232
0

o

[eNeoNeoNeoNeoNoNoNoNV o)

o

255
301

755
437
432
318
252

1056
2,82
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO

1. Wartos¢ aktywoéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym:

a)  Przychody z lokat netto

b)  Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji
4.  Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem):

a)  zprzychodéw z lokat netto

b)  ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

c)  zprzychodéw ze zbycia lokat
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym:

a)  Powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa

b)  Zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa
6.  taczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5)
7.  Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego
8.  Srednia wartos¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym

ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

1. Zmiana liczby 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 narastajagco od poczatku dziatalnosci

Funduszu, w tym:

a)  Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

b)  Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
c)  Saldo jednostek uczestnictwa

ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA

1.

Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec

poprzedniego okresu sprawozdawczego

Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec

okresu sprawozdawczego

Procentowa zmiana warto$ci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa

w okresie sprawozdawczym (w stosunku rocznym)

Minimalna i maksymalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa
w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny:

Wartos$¢ minimalna (08.05.2006 r.), (09.03.2005 r.), (09.03.2005 r.)
Wartos¢ maksymalna (23.06.2006 r.), (15.07.2005 r.), (02.05.2005 r.)
Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny
w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny

(30.06.2006 r.), (30.12.2005 r.), (30.06.2005 r.)

PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI
AKTYWOW NETTO, W TYM:

OV hAWN =

Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa

Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje
Procentowy udziat optat dla depozytariusza

Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywoéw funduszu
Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci

Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

* dane poréwnywalne
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1.01-30.06.2006
tys. zt

17130
345
164

(212)
393
345

0

0

0

0

(1 608)
10 607

(12 215)

(1 263)

15 867

15916

(17 415,09)
114 513,45
(131 928,54)
(17 415,09)

167 569,06
726 218,37
(558 649,31)
167 569,06

92,60
94,69

4,55%

89,43
96,51

94,69

1,93%
1.75%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%

1.01-31.12.2005*
tys. zt

10929
200
370

(295)
125
200

0

0

0

0

6 001
46 863
(40 862)
6201
17130
25544

65 094,76
491 641,10
(426 546,34)
65 094,76

184 984,15
611 704,92
(426 720,77)
184 984,15

91,16
92,60

1,58%

89,19
98,96

92,60

1,89%
1.75%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%

1.01-30.06.2005*
tys. zt

10929
1056
301
437
318
1056
0

0

0

0
24153
36288
(12135)
25209
36138
26 825

255 147,80
381 279,38
(126 131,58)
255 147,80

375 037,19
501 343,20
(126 306,01)
375 037,19

91,16
96,36

11,50%

89,19
98,62

96,36

1,92%
1,74%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%




VI. NOTY OBJASNIAJACE

1. POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU
1.1. Przyjete zasady rachunkowosci

1.1.1. Format oraz podstawa sporzadzenia sprawozdania finan-
sowego

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity
Dz. U. Nr 76 z dnia 17 czerwca 2002 roku, z pdZniejszymi zmianami) oraz
rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004 roku
w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U. Nr 231 z 2004 roku, poz. 2318, z pdzniejszymi zmianami)
(,Rozporzadzenie”).

1.1.2. Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych
Funduszu

1. Operacje dotyczgce Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
w okresie, ktérego dotycza.

2. Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w walucie, w ktorej sg
wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug $red-
niego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski
na dzien ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu.

3. Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksie-
gach rachunkowych Funduszu w dacie zawarcia umowy.

4. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po
momencie dokonania wyceny okreslonym w statucie Funduszu oraz
skfadniki, dla ktérych we wskazanym momencie brak jest potwierdzenia
zawarcia transakcji uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywow
Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

5. Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu
wedtug ceny nabycia. Przyjmuje sie, ze skfadniki lokat nabyte
nieodpfatnie posiadaja cene nabycia réwna zeru.

6. Sktadniki lokat Funduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg
przypisang cene nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skfadnikéw
lokat, w zamian za ktére zostaty otrzymane, skorygowana o ewentu-
alne doptaty lub otrzymane przychody pieniezne.

7. Zmiane wartosci nominalnej nabytych akgji, nie powodujaca zmiany
wysokosci kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w ewidencji anali-
tycznej, w ktorej dokonuje sie zmiany liczby jednostek posiadanych
akgji oraz jednostkowej ceny nabycia.

8. Zysklub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,, najdrozsze sprzeda-
je sie jako pierwsze” (HIFO), polegajaca na przypisaniu sprzedanym
sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego skifadnika lokat, a w przy-
padku instrumentéw wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny
nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,
najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowej. Przy wyliczaniu zysku lub straty
ze zbycia lokat metody, o ktérej mowa powyzej nie stosuje sie do:

* papieréw wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu sie drugiej
strony do odkupu,

e zobowigzan z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy
zobowiazaniu sie Funduszu do odkupu,

* naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych,
w rozumieniu rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych,

* zobowigzan z tytutu otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych,
w rozumieniu rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.

9. W przypadku, gdy jednego dnia dokonuije sie transakcji zbycia i naby-
cia danego skfadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuije sie nabycie
danego skfadnika.

10. W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opgji
uznaje sie, iz wygasnieciu podlegaja kolejno te zobowigzania, z tytutu
ktérych zaciaggniecia otrzymano najnizsza premie netto.

11. Srodki pieniezne wyrazone w walutach obcych likwiduje sie wedtug
metody ,,najdrozsze likwiduije sie jako pierwsze” (HIFO).

12. Prawo poboru akgji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Funduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych
akdji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy tego prawa
poboru. Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, wedtug
wartosci réwnej zero, w dniu nastepnym po wygasnieciu tego prawa.

20.

2

. Nalezna dywidende z akgji notowanych na aktywnym rynku ujmuje

sie w ksiegach rachunkowych Funduszu w dniu, w ktérym na potrze-
by wyceny danych akgji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy
nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa do dywidendy.

. Prawo poboru akgji nie notowanych na aktywnym rynku oraz prawo

do otrzymania dywidendy od akgji nie notowanych na aktywnym rynku
ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu w dniu nastepnym po
dniu ustalenia tych praw.

. Podatki z tytutu dochodéw od odsetek lub innych pozytkéw uzyskanych

od papieréw wartosciowych emitowanych za granica ujmuije sie w dniu
ich ustalenia, tzn. w dniu wyptaty tych dochodéw.

. Zobowigzania Funduszu z tytutu wystawionych opcji ujmuije sie w bilan-

sie w pozycji zobowigzania z tytutu wystawionych opcji. W dniu wys-
tawienia opcji zobowiazanie z tytutu wystawienia opcji ujmuje sie
w wysokosci otrzymanej premii netto.

. Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych

Funduszu wedtug wartosci ksiegowej réwnej zeru. Prowizja maklerska
i inne koszty zwigzane z jego otwarciem pomniejszajg niezrealizowany
zysk (powiekszajg niezrealizowang strate) z wyceny kontraktu. Prowizja
maklerska oraz inne koszty zwigzane z zamknieciem kontraktu pom-
niejszaja zrealizowany zysk (powiekszajg zrealizowang strate) z kontrak-
tu terminowego.

. Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wptywa na wzrost (spadek)

wyniku z operacji.

. Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci:

 dywidendy i inne udziaty w zyskach,
* przychody odsetkowe,

* dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rod-
kéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych, wycenia-
nych w wartosci godziwej, nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi
dla tych papieréw wartosciowych przez emitenta.

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy zastosowa-
niu efektywnej stopy procentowej.

Koszty operacyjne Funduszu obejmuja w szczegdlnosci:
* wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem,
* koszty odsetkowe,

* ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng srod-
kéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem naliczane jest
w kazdym dniu wyceny za kazdy dzien roku od wartosci aktywow
netto Funduszu ustalonych w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie
rozliczane jest w okresach miesiecznych i ptatne jest do 7 (sidmego)
dnia roboczego nastepnego miesigca kalendarzowego.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytéw i pozyczek zaciggnietych przez
Fundusz rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy pro-
centowej.

.Warto$¢ aktywdw netto Funduszu ustalana jest w dniu wyceny

okreslonym w statucie Funduszu.

1.1.3. Zasady wyceny aktywoéw Funduszu

A. Zasady ogolne
1.

Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala sie wedtug
stanéw odpowiednio aktywdw Funduszu i jego zobowigzan oraz
odpowiednio kurséw, cen i wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny.

. Aktywa Funduszu wycenia si¢, a zobowigzania Funduszu ustala sie

wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwe;.

B. Wybor rynku gtéwnego
1.

W przypadku, gdy sktadniki lokat Funduszu notowane sg na wiecej
niz jednym aktywnym rynku lub w wiecej niz jednym systemie notowan,
Fundusz w porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem
najwyzszej starannosci, dokonuje dla danego sktadnika lokat Funduszu
wyboru rynku gtéwnego lub witasciwego systemu notowan, ktéry
najlepiej spetnia nastepujgce warunki:

a) wolumen obrotéw dla danego sktadnika lokat Funduszu w ciggu
miesigca kalendarzowego poprzedzajgcego miesigc, w ktdrym
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nastepuje dzien wyceny wskazuje, ze dany aktywny rynek lub sys-
tem notowan w sposéb staly i rzetelny okresla warto$¢ rynkowa tego
sktadnika lokat Funduszu oraz

b) mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakgji na danym aktyw-
nym rynku.

C. Skfadniki lokat Funduszu notowane na aktywnym rynku

1.

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

Wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny,
o ktorym mowa w pkt.A1 powyzej kursu dostepnego na aktywnym
rynku, przy czym jezeli dany rynek wyznacza kurs zamkniecia lub inng
wartos¢ stanowiacg jego odpowiednik wycena nastepuje wedtug tego
kursu lub wartosci.

Dtuzne papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku

* Dtuzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtéwnym jest
Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie SA — wedtug ostatniego
dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o ktérym mowa
w pkt. A1 kursu zamkniecia.

* Dtuzne papiery warto$ciowe, dla ktorych rynkiem gtéwnym jest MTS
Poland (CeTO) — wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokony-
wania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu fixing, a w przypad-
ku jego braku dla danego papieru warto$ciowego wedtug ostatniej
ceny transakcyjnej ogtoszonej przez ten rynek. W przypadku braku
transakgji w danym dniu wycena odbywa sie na podstawie:

a) Bloomberg Generic, a w przypadku jego braku dla danego
sktadnika lokat Funduszu,

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

¢) Bondtrader Composite.

W przypadku braku wskaznikdw okreslonych w lit. a) - ¢) dla danego
sktadnika lokat Funduszu, na podstawie sredniej z cen transakgji lub
ofert kupna ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majace
wedtug najlepszej wiedzy Funduszu najwiekszy udziat w obrocie
danym walorem w miesigcu kalendarzowym poprzedzajgcym miesigc,
w ktérym dokonywana jest wycena.

Dtuzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtéwnym jest inny
aktywny rynek, w szczegdlnosci dtuzne papiery wartosciowe
notowane na rynkach zagranicznych — wedtug ostatniego dostep-
nego w momencie dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1
kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza kurs zamkniecia lub
inng wartos¢ stanowiaca jego odpowiednik wycena nastepuje wedtug
tego kursu lub wartosci. W przypadku braku transakcji w danym
dniu wycena odbywa sie na podstawie:

a) Bloomberg Generic, a w przypadku jego braku dla danego
sktadnika lokat Funduszu,

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

¢) Bondtrader Composite.

W przypadku braku wskaznikéw okreslonych w lit. a)—c) dla danego
skfadnika lokat Funduszu, na podstawie sredniej z cen transakgji lub
ofert kupna ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majace
wedtug najlepszej wiedzy Funduszu najwiekszy udziat w obrocie
danym walorem w miesigcu kalendarzowym poprzedzajagcym miesigc,
w ktérym dokonywana jest wycena.

* W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajacy sie termin wykupu
dfuznych papieréw wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyce-
ny wedtug zasad okreslonych powyzej papiery te wycenia sie metoda
odpisu dyskonta lub amortyzacji premii powstatych jako réznica
pomiedzy ceng wykupu danego papieru wartosciowego a ostatnia
wartoscig godziwa, po jakiej Fundusz wycenit dany papier wartoscio-
wy wedfug zasad okreslonych powyzej.

Kontrakty terminowe — wedfug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym
rynku kursu okreslajgcego stan rozliczen Funduszu i instytudji rozliczeniowe.

Pozostate sktadniki lokat Funduszu — wedtug ostatniego dostepnego
w momencie dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1
ustalonego na aktywnym rynku kursu, przy czym jezeli dany rynek wyz-
nacza kurs zamkniecia lub inng warto$¢ stanowiaca jego odpowied-
nik wycena nastepuje wedtug tego kursu lub wartosci.
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5.

Jezeli w przypadku sktadnikéw lokat Funduszu, o ktérych mowa
w pkt. 1- 4 w opinii Funduszu ostatni dostepny kurs nie odzwiercied-
la wartosci godziwej wyceniane sg one tak jakby byty skfadnikami lokat
Funduszu nienotowanymi na aktywnym rynku na podstawie zasad
okreslonych przez Fundusz, zaakceptowanych przez Depozytariusza,
wedtug wiarygodnie ustalonej wartosci godziwej na podstawie osza-
cowania wartosci sktadnika lokat Funduszu za pomocg powszechnie
uznanych metod estymacji.

D. Sktadniki lokat Funduszu nienotowane na aktywnym rynku

1.

8.

9.

Dtuzne papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku wyce-
niane sa w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowa-
niu efektywnej stopy procentowej, przy czym w przypadku przesza-
cowywania dtuznych papieréw wartosciowych wycenianych wedtug
wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢
godziwa wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien przesza-
cowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia. W przypadku,
gdy data zawarcia transakcji nabycia jest rézna od daty jej rozliczenia
papier wartosciowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w cenie naby-
cia, a skorygowana cene nabycia wylicza sie od dnia rozliczenia
transakcji nabycia.

Depozyty wyceniane sg w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiazaniu sie drugiej strony do
odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna,
metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

Zobowiazania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych przy
zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od
dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Kontrakty terminowe zawarte poza aktywnym rynkiem wycenia sie
wedtug metody okredlajacej stan rozliczen Funduszu i jego kontrahen-
ta wynikajacych z warunkéw umownych, z uwzglednieniem zasad
wyceny dla instrumentu bazowego i terminu wykonania kontraktu.

Jednostki uczestnictwa oraz tytuty uczestnictwa nienotowane na aktyw-
nym rynku wycenia sie wedtug ostatniej ogtoszonej przez dany fundusz
lub wtasciwg instytucje wartosci aktywdw netto funduszu na jednos-
tke lub tytut uczestnictwa skorygowana o ewentualne, znane
Funduszowi zmiany wartosci godziwej, jakie wystapity od momentu
ogtoszenia do dnia wyceny.

Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wedtug:

 wartosci teoretycznej praw poboru jako réznicy miedzy ceng akgji
z ostatniego notowania z prawem poboru, a ceng odniesienia na
pierwszym notowaniu akgji lub

* wartosci biezgcej prawa poboru uwzgledniajacej réznice miedzy
biezacym kursem rynkowym akgji spétki a ceng akgji nowej emisji
oraz liczbe praw poboru potrzebnych do objecia jednej akcji nowej
emisji,

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

Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach
do akcji notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedfug cen tych
papieréw wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1.
W przeciwnym wypadku akcje wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen,
po jakiej nabywano akcje na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofer-
cie publicznej, powiekszong o wartos¢ godziwg prawa poboru niezbed-
nego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaty okreslone rézne ceny dla nabywcéw — w oparciu o $red-
nig cene nabycia, wazong liczba nabytych akgji, o ile cena ta zostata
podana do publicznej wiadomosci, z uwzglednieniem zmian wartosci
tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majacymi wptyw na ich
wartos¢ godziwa.

Jezeli prawa do akgji nienotowane na aktywnym rynku s3 tozsame
w prawach do akcji notowanych na Aktywnym Rynku, wycenia sie je
wedtug cen tych papieréw wartosciowych zgodnie z zasadami okreslony-
mi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku prawa do akgji wycenia sie w opar-
ciu o ostatnig z cen po jakiej nabywano je na rynku pierwotnym lub
w pierwszej ofercie publicznej, powigkszong o wartos¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

. Pozostate sktadniki lokat Funduszu nienotowane na aktywnym rynku

wyceniane sg na podstawie zasad okreslonych przez Fundusz, zaakcep-




towanych przez Depozytariusza, wedtug wiarygodnie ustalonej warto-
$ci godziwej na podstawie oszacowania wartosci skfadnika lokat
Funduszu za pomoca powszechnie uznanych metod estymacji.

E. Wycena aktywow i zobowigzan Funduszu denominowanych
w walutach obcych

1. Aktywa i zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia
sie lub ustala w walucie, w ktérej sa notowane na aktywnym rynku,
a w przypadku gdy nie s3 notowane na aktywnym rynku — w walucie,
w ktorej sg denominowane.

2. Aktywa i zobowigzania, o ktérych mowa w pkt. 1 wykazuje sie w zto-
tych polskich po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego w momen-
cie dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1, $redniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

2. NALEZNOSCI FUNDUSZU

(w tysigcach ztotych) 30 czerwca 31 grudnia

2006 roku 2005 roku
Z tytutu zbytych aktywoéw - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 727 13

Z tytutu dywidend - -
Z tytutu odsetek 17 49
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytutu udzielonych pozyczek - -
Przedptaty na zakup papieréw wartosciowych - -
Pozostate naleznosci - -

Razem naleznosci Funduszu

744 62

3. ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU

(w tysigcach ztotych)

Z tytutu nabytych aktywow

30 czerwca
2006 roku

31 grudnia
2005 roku

Z tytutu transakgji przy zobowiazaniu sie
Funduszu do odkupu - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 8 2
1

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa

Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu -

Z tytutu wyplaty przychodéw Funduszu -

Z tytutu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytutu gwarancji lub poreczen - -
Z tytutu rezerw 22 27
Pozostate zobowigzania 7 3

Razem zobowigzania Funduszu

299 33

4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

(w tysigcach ztotych) 30 czerwca 31 grudnia
2006 roku 2005 roku

Deutsche Bank Polska SA

PLN 464 279

EUR 1873 1783

usb 1602 140
Srodki pieniezne razem 3939 2202
Sredni w okresie sprawozdawczym stan

Srodkéw pienieznych utrzymywanych w celu

zaspokojenia biezgcych zobowigzan Funduszu

PLN 441 1061

EUR 1248 2740

usb 1795 1543
Sredni w okresie sprawozdawczym stan

srodkoéw pienieznych utrzymywanych

w celu zaspokojenia biezacych zobowigzan

Funduszu razem 3484 5344

5. RYZYKA

5.1.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem
stopy procentowej

5.1.1. Aktywa i zobowigzania Funduszu obcigzone ryzykiem war-

tosci godziwej wynikajgcym ze stopy procentowej

Na ryzyko zmiany wartosci godziwej zwigzane z wahaniami stopy pro-
centowej narazone sa przede wszystkim dtuzne papiery wartosciowe oraz
instrumenty rynku pienieznego o statym oprocentowaniu i zerokuponowe,
ktérych warto$¢ w aktywach Funduszu na dzief 30 czerwca 2006 roku
wynosita 7 238 tysiecy zfotych, co stanowi 44,77 proc. aktywdw Funduszu
(na dzien 31 grudnia 2005 roku 9 979 tysiecy ztotych, co stanowi 58,14
proc. aktywow Funduszu).

Na dzien 30 czerwca 2006 roku oraz na dzien 31 grudnia 2005 roku
zobowiazania Funduszu nie byty obcigzone ryzykiem zmiany wartosci
godziwej wynikajacym ze stopy procentowe;.

5.1.2. Aktywa i zobowigzania Funduszu obcigzone ryzykiem

5.2.

przeptywow srodkow pienieznych wynikajagcym ze stopy
procentowej

Na ryzyko przeptywoéw srodkéw pienieznych zwigzane z wahaniami stopy
procentowej narazone sg dfuzne papiery wartosciowe o zmiennej stopie
procentowej, ktdrych wartos¢ w aktywach Funduszu na dzien 30 czerwca
2006 roku wynosita 4 245 tys. ztotych, co stanowi 26,26 proc. aktywdw
Funduszu (na dzier 31 grudnia 2005 roku 4 920 tys. ztotych, co stanowi
28,67 proc. aktywdw Funduszu).

Na dzien 30 czerwca 2006 roku oraz na dzier 31 grudnia 2005 roku
zobowigzania Funduszu nie byty obcigzone ryzykiem przeptywdw
pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej.

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Funduszu ryzykiem
kredytowym

5.2.1. Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Fundusz
lokuje aktywa gtéwnie w dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku
pienieznego przede wszystkim emitowane przez Skarb Panstwa lub
Narodowy Bank Polski, oraz dfuzne papiery wartosciowe i instrumenty
rynku pienieznego dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na
terytorium Rzeczpospolitej Polskiej lub w panstwie cztonkowskim, a takze
na rynku zorganizowanym USA, Japonii i Szwajcarii, charakteryzujace sie
niskim poziomem ryzyka kredytowego.

Na dzien 30 czerwca 2006 roku oraz 31 grudnia 2005 roku struktura akty-
wow Funduszu przedstawia sie nastepujaco:

30 czerwca 31 grudnia
2006 roku 2005 roku

(w tysigcach ztotych)

Dtuzne papiery wartosciowe lub
instrumenty rynku pienieznego
emitowane przez Skarb Panstwa lub
inne panstwa nalezace do OECD (z odsetkami)
Dtuzne papiery wartosciowe lub
instrumenty rynku pienieznego
emitowane przez innych emitentéw
(z odsetkami)
Srodki pieniezne na rachunkach bankowych
w bankach krajowych
Odsetki nalezne od srodkéw
na rachunkach bankowych - -
Naleznosci od innych funduszy inwestycyjnych
zarzadzanych przez CUP TFI SA z tytutu
zbytych jednostek uczestnictwa
Razem aktywa Funduszu

8591 12 155

2909 2793

3939 2202

727 13
16 166 17 163
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5.2.2. Wskazanie przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka kredy-
towego w poszczegdlnych kategoriach lokat

Fundusz moze lokowa¢ powyzej 35 proc. wartosci aktywdw Funduszu
wytacznie w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego emi-
towane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy
Bank Polski, jedno z panstw cztonkowskich, USA lub Japonie. W takim
przypadku Fundusz jest obowigzany dokonywac lokat w papiery warto-
Sciowe co najmniej 6 réznych emisji jednego emitenta z tym, ze wartos¢
lokat w papiery wartosciowe jednej emisji nie moze przekroczy¢ 30 proc.
wartosci Aktywdw Funduszu.

Na dzien 30 czerwca 2006 roku oraz 31 grudnia 2005 roku udziat lokat
w dfuzne papiery wartos$ciowe emitowane przez ww. kraje w aktywach
Funduszu przedstawiat sie nastepujaco:

30 czerwca 31 grudnia

2006 roku 2005 roku
Polska 10,48% 14,47%
Niemcy 21,16% -
Stany Zjednoczone 21,48% 22,60%
Francja - 6,73%
Holandia - 26,89%
Razem udziat w aktywach Funduszu 53,12% 70,69%

5.3. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem
walutowym

Aktywa Funduszu lokowane sg gtéwnie w emitowane przez podmioty
zagraniczne lub krajowe dtuzne papiery wartosciowe denominowane
w dolarach amerykanskich lub euro, przy czym catkowita wartos¢ tych
lokat wynosi, zgodnie ze statutem Funduszu nie mniej niz 67 proc. warto-
Sci aktywdw Funduszu.

Na dzien 30 czerwca 2006 roku oraz 31 grudnia 2005 roku udziat
skfadnikéw lokat denominowanych w poszczegdinych walutach w akty-
wach Funduszu przedstawiat sie nastepujaco:

30 czerwca 31 grudnia

2006 roku 2005 roku

Sktadniki lokat denominowane w zfotych - -
Sktadniki lokat denominowane

w dolarach amerykanskich 24,46% 30,32%

Skfadniki lokat denominowane w euro 46,57% 56,49%

Razem udziat w aktywach Funduszu 71,03% 86,81%

Struktura walutowa poszczegdlnych pozycji aktywdw i zobowigzan zo-
stata przedstawiona w nocie 9.

(w tysigcach ztotych)

6. INSTRUMENTY POCHODNE

W okresie sprawozdawczym oraz w okresie zakoriczonym dnia 31 grudnia 2005
roku Fundusz nie zawierat transakgcji, ktérych przedmiotem byty instrumenty
pochodne.

7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB
DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w okresie zakoriczonym dnia 31 grud-
nia 2005 roku Fundusz nie zawierat transakgji przy zobowigzaniu sie drugiej
strony do odkupu.

7.2. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ Funduszu do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w okresie zakonczonym dnia 31 grud-
nia 2005 roku Fundusz nie zawierat transakcji przy zobowigzaniu sie
Funduszu do odkupu.

7.3. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od
Funduszu w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach
papieréw wartosciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w okresie zakonczonym dnia 31 grud-
nia 2005 roku Fundusz nie zawierat transakcji w trybie przepiséw
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych.

7.4. Zobowigzania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych
przez Fundusz w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozycz-
kach papierow wartosciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w okresie zakonczonym dnia 31 grud-
nia 2005 roku Fundusz nie zawieral transakcji w trybie przepiséw
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

8. KREDYTY | POZYCZKI

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 roku Fundusz nie
zaciggat zadnych kredytéw i pozyczek.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 Fundusz nie udzielat
zadnych kredytow i pozyczek.

9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

9.1. Walutowa struktura pozycji bilansu

30 czerwca 2006 roku 31 grudnia 2005 roku*

EURO
I. AKTYWA 9418
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1873
2. Naleznosci 16
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 5 888
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1641
6. Nieruchomosci 0
7. Pozostate aktywa 0
II. ZOBOWIAZANIA 29
IIl. AKTYWA NETTO 9389

* dane poréwnywalne
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usb PLN  RAZEM EURO usb PLN  RAZEM
5557 1191 16166 11506 5365 292 17163
1602 464 3939 1783 140 279 2205
1 727 744 29 20 13 62

0 0 0 0 0 0 0

481 0 6369 2 356 1325 0 3681
3473 0 5114 7338 3880 0 11218
0 0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0 0

56 214 299 0 0 33 33
5501 977 15867 11506 5365 259 17130



9.2.

9.3.

10.

Dodatnie réznice kursowe

(w tysigcach ztotych) 1.01-30.06 1.01-31.12 1.01-30.06
2006 roku 2005 roku 2005 roku
Zrealizowane dodatnie
réznice kursowe: 167 1206 678
Dtuzne papiery wartosciowe 167 1206 678
Listy zastawne - -
Niezrealizowane dodatnie

réznice kursowe 449 319 660
Dtuzne papiery wartosciowe 374 319 660
Listy zastawne 75 - -
Razem 616 1525 1338

Ujemne réznice kursowe

(w tysigcach ztotych) 1.01-30.06 1.01-31.12 1.01-30.06
2006 roku 2005 roku 2005 roku
Zrealizowane ujemne
réznice kursowe: (380) (1 498) (246)
Dtuzne papiery wartosciowe (380) (1 498) (246)
Listy zastawne - - -
Niezrealizowane ujemne

réznice kursowe (79) (211) (408)
Dtuzne papiery wartosciowe (79) (191) (408)
Listy zastawne - (20) -
Razem (459) (1709) (654)

DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

(w tysigcach ztotych) 1.01-30.06 1.01-31.12 1.01-30.06
2006 roku 2005 roku 2005 roku
Sktadniki lokat notowane
na aktywnym rynku, w tym: 102 - -
Papiery wartosciowe udziatowe - - -
Dtuzne papiery wartosciowe

odsetkowe (59) - -
Dtuzne papiery wartosciowe

dyskontowe 161 - -
Jednostki i tytuty uczestnictwa - - -
Inne - - -
Sktadniki lokat nienotowane

na aktywnym rynku, w tym: (314) (295) 437
Papiery wartosciowe udziatowe - -
Dtuzne papiery wartosciowe

odsetkowe - 98 -
Dtuzne papiery wartosciowe

dyskontowe (314) (393) 437
Jednostki i tytuty uczestnictwa - - -
Inne - - -
Razem (212) (295) 437

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

aktywow

(w tysigcach ztotych) 1.01-30.06 1.01-31.12 1.01-30.06
2006 roku 2005 roku 2005 roku
Sktadniki lokat notowane
na aktywnym rynku, w tym: 170 (33) 243
Papiery wartosciowe udziatowe - - -
Dtuzne papiery wartosciowe

odsetkowe 92 (33) 243
Dtuzne papiery wartosciowe

dyskontowe 78 - -
Jednostki i tytuty uczestnictwa - - -
Inne - - -
Sktadniki lokat nienotowane

na aktywnym rynku, w tym: 223 158 75

Papiery wartosciowe udziatowe - - -
Diuzne papiery wartosciowe

odsetkowe 75 (20) 53
Dtuzne papiery wartosciowe

dyskontowe 148 178 22
Jednostki i tytuty uczestnictwa - - -
Inne - - -
Razem 393 125 318

Wszelkie dochody Funduszu powiekszajg wartos¢ aktywdw netto Funduszu.
Fundusz nie wyptaca kwot stanowigcych dochody Funduszu bez odkupy-
wania Jednostek Uczestnictwa.

11. KOSZTY FUNDUSZU
11.1. Koszty Funduszu pokrywane przez Towarzystwo

Zgodnie ze statutem Funduszu Towarzystwo pokrywa bezposrednio ze
Srodkdw wiasnych wszelkie koszty i wydatki zwigzane z dziatalnoscig Fun-
duszu, za wyjatkiem:

a) prowizji i optat za przechowywanie papieréw warto$ciowych oraz
otwarcie i prowadzenie rachunkéw bankowych,

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

c) opfat, prowizji i kosztow zwigzanych z obstuga i spfatg zaciggnietych
przez Fundusz pozyczek i kredytéw bankowych,

d) podatkéw, taks notarialnych, optat sagdowych i innych optat wyma-
ganych przez organy panstwowe i samorzadowe, w tym opfat za zez-
wolenia i rejestracyjnych.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwiaszcza:

a) wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywow
Funduszu,

b) optaty dla agenta obstugujgcego oraz koszty pokrywane na podstawie
umowy o swiadczenie ustug agenta obstugujgcego,

¢) koszty zwigzane z prowadzeniem ksigg rachunkowych i badaniem
ksigg Funduszu,

d) koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych ustug,

e) koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku
i dystrybucji materiatéw informacyjnych i ogtoszen,

nie obciagzajg Funduszu i nie sg prezentowane w niniejszym sprawozda-
niu finansowym.

11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzadzanie Funduszem Towarzystwo pobiera z Aktywdw Funduszu
wynagrodzenie w wysokosci 1,75 proc. w skali roku naliczone od $redniej
rocznej Warto$ci Aktywow Netto Funduszu. Wynagrodzenie Towarzystwa
nie zawiera czesci zmiennej, uzaleznionej od wynikéw Funduszu.

(w tysigcach ztotych) 1.01-30.06 1.01-31.12 1.01-31.12
2006 roku 2005 roku 2005 roku
Wynagrodzenie dla Towarzystwa
Czed¢ stata wynagrodzenia 138 447 232
Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona
od wynikéw Funduszu - - -
Razem 138 447 232

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

30 czerwca 31 grudnia 31 grudnia
2006 roku 2005 roku 2004 roku
Warto$¢ aktywow netto Funduszu

w tys. zt 15 867 17 130 10 929
Warto$¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa w zt 94,69 92,60 91,16

VII. INFORMACIA DODATKOWA

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, uje-
tych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy

Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego nie wystapity znaczace
zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktére wymagatyby ujecia w sprawozda-
niu finansowym.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu bilan-
sowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie wystapity zdarzenia, ktére wymagatyby uwzglednienia
w sprawozdaniu finansowym.
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3. Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w spra- Warszawa, dnia 17 sierpnia 2006 roku
V\{ozdamu ﬂnansov_vym i po_rownywal_nych danych fmaps_owych a up_rzed» Deutsche Bank Polska SA
nio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie wystepuja réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finan- OS’WIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

sowym i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzony-

mi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 pkt. 1) rozporzadzenia Ministra Finanséw

z dnia 8 pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych, Deutsche Bank Polska SA jako Depozytariusz dla
Commercial Union Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Walutowego (zwanego
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2005 btedy podsta- dalej Funduszem) o$wiadcza, ze dane dotyczace stanéw aktywdw zapisanych
wowe nie wystapity. na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw wartosciowych, jak tez
pozytkdw z nich wynikajacych przedstawionych w sprawozdaniu finansowym
Funduszu za okres od 01.01.2006 roku do 30.06.2006 roku s zgodne ze stanem
faktycznym.

4. Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz
wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa
i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢ Funduszu

5. Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktére w istotny sposéb mogtyby
wptynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z ope-
racji Funduszu

W okresie sprawozdawczym nie wystapity zdarzenia, inne niz ujawnione
w sprawozdaniu finansowym, ktére w istotny sposéb mogtyby wptynaé na J\

ocene sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Funduszu. %c{g_@ ,
@ Piotr Zaczek Barttomiej Polewczyk
% é/ Prokurent Petfnomocnik

Marek Przybylski Tymoteusz Paleczny
prezes Zarzadu wiceprezes Zarzadu

Warszawa, 17 sierpnia 2006 roku

U
COMMERCIALUNION

Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych

Commercial Union Polska
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA
ul. Prosta 70; 00-838 Warszawa
infolinia: 0 801 888 444, (22) 557 49 04
e-mail: tfi@cu.com.pl, http: /www.cu.com.pl

Sprawozdanie finansowe
CU FIO Walutowy





<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Error
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails true
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize false
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo true
  /PreserveOPIComments true
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Preserve
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth 8
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /FlateEncode
  /AutoFilterColorImages false
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth 8
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /FlateEncode
  /AutoFilterGrayImages false
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (None)
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /SyntheticBoldness 1.000000
  /Description <<
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e9ad88d2891cf76845370524d53705237300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002000d>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc9ad854c18cea76845370524d5370523786557406300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002000d>
    /CZE <>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ESP <>
    /FRA <>
    /GRE <>
    /HRV (Za stvaranje Adobe PDF dokumenata najpogodnijih za visokokvalitetni ispis prije tiskanja koristite ove postavke.  Stvoreni PDF dokumenti mogu se otvoriti Acrobat i Adobe Reader 5.0 i kasnijim verzijama.)
    /HUN <>
    /ITA <>
    /JPN <FEFF9ad854c18cea306a30d730ea30d730ec30b951fa529b7528002000410064006f0062006500200050004400460020658766f8306e4f5c6210306b4f7f75283057307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103055308c305f0020005000440046002030d530a130a430eb306f3001004100630072006f0062006100740020304a30883073002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d3067958b304f30533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a306b306f30d530a930f330c8306e57cb30818fbc307f304c5fc59808306730593002000d>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020ace0d488c9c80020c2dcd5d80020c778c1c4c5d00020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e000d>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken die zijn geoptimaliseerd voor prepress-afdrukken van hoge kwaliteit. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /PTB <>
    /RUM <>
    /RUS <>
    /SLV <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /TUR <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents best suited for high-quality prepress printing.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)
    /POL <>
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /ConvertColors /ConvertToCMYK
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /DocumentCMYK
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles false
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /DocumentCMYK
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


