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Szanowni Panstwo,

mamy  przyjemnos¢ przedstawi¢ Panstwu aktualny prospekt informacyjny
Commercial Union Otwartego Funduszu Emerytalnego BPH CU WBK - lidera ryn-
ku otwartych funduszy emerytalnych, ktéry dla swych Klientéw wypracowat w
2007 roku najwyzszg stope zwrotu sposrdd wszystkich funduszy dziatajacych
na rynku. W prospekcie tym znajda Panstwo szczegotowe informacje o wynikach
inwestycyjnych, zatwierdzone sprawozdanie finansowe za rok 2007 oraz Statut
Commercial Union OFE.

taczna warto$¢ oszczednosci emerytalnych zgromadzonych na rachunkach czton-
kowskich Klientéw Funduszu przekroczyta w ubieglym roku kwote 37,3 miliarda
ztotych. Blisko 21% wzrostu wartosci aktywdw w zarzadzaniu zwigzane byto z zy-
skami, jakie przyniosty inwestycje Funduszu (2,17 miliarda ztotych w 2007), oraz
wplywem skfadek czionkowskich (4,42 miliarda ztotych). Wsréd skiadek czion-
kowskich okoto 10% stanowita sptata zalegtosci ZUS wraz z odsetkami w kwocie
446 miliondéw ztotych. W roku 2007 do Funduszu przystapito 170 250 nowych
cztonkéw, z czego klienci zmieniajacy fundusz na CU OFE (umowy transferowe)
stanowili 37 proc. Commercial Union OFE byt jednym z najchetniej wybieranych
otwartych funduszy emerytalnych, zaréwno wsérod oséb przystepujacych po raz
pierwszy, jak i Klientow zmieniajacych OFE.

W minionym roku cele strategiczne w zakresie obstugi Klienta Funduszu ukierunko-

wane zostaly na rozwdj elektronicznych proceséw obstugowych. Aby sprostac wy-

zwaniom rynku, rozszerzylismy zakres dostepnych ustug, wprowadzajac uproszczo-
na aktualizacje danych, szybka aktywacje Konta on-line oraz Live-Chat. Catkowitej
modernizacji poddano strone internetowg otwartego funduszu.

Osiagniete w 2007 roku sukcesy Towarzystwa i Funduszu zostaly docenione przez

naszych Klientow, ktorzy bardzo rzadko, w poréwnaniu do konkurentow, podej-

mowali decyzje o odejsciu z naszego Funduszu. Docenili je takze eksperci rynku
kapitatowego i dziennikarze, przyznajac szereg nagréd i wyréznien, w tym:

— Commercial Union zostat uznany , Studenckim Produktem roku 2007" w kate-
gorii , Studencka Emerytura”,

— Commercial Union OFE zdobyt 1. miejsce w rankingu Gazety Wyborczej na naj-
lepszy Fundusz Emerytalny 2007 roku,

— Przyznana zostata nominacja do nagrody , Najlepszy fundusz emerytalny w 2007
roku w Europie Srodkowej i Wschodniej” w konkursie IPE Awards 2007,

— Commercial Union OFE zostat nagrodzony statuetka Byka i NiedZzwiedzia dla naj-
lepszego otwartego funduszu emerytalnego podczas XIV edycji konkursu dzien-
nika Parkiet.

Zapraszamy Panstwa do lektury prospektu informacyjnego Commercial Union

OFE.
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Wyniki dziatalnosci inwestycyjnej w 2007 roku

W 2007 roku Commercial Union osiggnat najlepszy wynik sposréd wszystkich dzia-
tajacych na polskim rynku funduszy emerytalnych. Fundusz osiagnat stope zwrotu
w wysokosci 7,18% w sytuacji, gdzie przecietna stopa zwrotu otwartych funduszy
emerytalnych wyniosta 5,7 %.
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Rok 2007 nalezat do bardzo wymagajacych okreséw w zakresie dziatalnosci inwe-
stycyjnej. Na przestrzeni catego roku indeks WIG wzrést o 10,4%. Jednoczesnie
obserwowalismy duze zroznicowanie pomiedzy stopami zwrotu najwiekszych
spotek (wzrost WIG 20 o 5,2%) i najmniejszych (wzrost SWIG 80 o 25,2%).
Obserwowalismy wysoka aktywnos¢ rynku pierwotnego, przejawiajaca sie duzg ilo-
$cig nowych spotek wchodzacych na parkiet gietdy warszawskiej. Pozytywny efekt
przynidst wysitek, zaréwno w warstwie analitycznej, jak i skutecznosci transakcyjnej,
wiozony w budowe odpowiedniej ekspozycji w segmencie $rednich spotek. Miato
to istotne znaczenie w pierwszej potowie minionego roku, gdy obserwowalismy
silne zwyzki cen wiasnie w tym segmencie rynku. Pod koniec pierwszego potrocza
zwyzki $rednich spotek zaczely przeradzac sie w babel spekulacyjny. Wazne byto,
aby nie poddac sie emocjom i nie kupowac na szczytach wycen najsilniej rosnacych
akdji, a wrecz sprzedawac przewartosciowane walory.

Kolejny element to bardzo dobre wyniki $rednich bankow, ktére odnotowywaty
wysokie dynamiki zyskow dzieki systematycznie spadajacemu bezrobociu i wzro-
stowi pfac.

Dla wyniku istotna byta odpowiednio wczesna identyfikacja rosnacej presji inflacyj-
nej, skutkujacej podwyzkami rynkowych stop procentowych, negatywnie oddzia-
tujacych na ceny obligacji, ktore ciggle stanowia ponad potowe aktywow funduszy
emerytalnych.



Fundusz realizuje diugoterminowa strategie inwestycyjna, ktorej celem jest uzy-
skanie mozliwie najlepszej stopy zwrotu przy ograniczonym ryzyku inwestycyjnym.
Strategia jest realizowana poprzez odpowiednig dywersyfikacje aktywédw i state
monitorowanie biezacego poziomu ryzyka. W naszej pracy silny nacisk ktadziemy
na prace zespotowa.

Przy inwestycjach w akcje stosowana jest zasada analizy fundamentalnej. Glownym
kryterium inwestycyjnym jest zdolno$¢ spotki do generowania dtugoterminowych
zyskow, atrakcyjnos¢ inwestycyjna branzy, ptynnos¢ i efektywnos¢ zarzadzania
firma.

Naszym celem jest staty rozwdj. W tym roku zostalismy po raz kolejny wyréznieni
przez prestizowy brytyjski magazyn Investment & Pensions Europe (IPE). Jako je-
dyny z polskich funduszy emerytalnych Commercial Union byt w trojce funduszy
nominowanych do nagrody na najlepszy fundusz emerytalny w Europie Srodkowej
i Wschodniej.

W 2007 roku konsekwentnie realizowali$my nasza polityke z zakresu tadu korpora-
cyjnego (corporate governance) realizowanego przede wszystkim poprzez wykony-
wanie prawa gtosu na walnych zgromadzeniach spétek. Wykonywanie prawa gtosu
jest integralng czescia procesu inwestycyjnego. W 2007 roku Fundusz reprezento-
wany byt na 78 walnych zgromadzeniach spétek z portfela funduszu.

Od 31.12.2006
do 31.12.2007

(stopa roczna)

0d 31.12.2004 Od 30.09.1999
do 31.12.2007 do 31.12.2007

(stopa trzyletnia) (od 30 wrzesnia 1999 r.)

Commercial Union OFE 7,14% 42,86% 173,78%
Srednia wazona 6,24% 42,05% 170,80%
Stopa infladji 4,00% 6,20% 31,20%

W ciagu trzech ostatnich lat, tj. w okresie 2005-2007, catkowita stopa zwrotu fun-
duszu wyniosta 42,86%. Zestawienie tego wyniku z poziomem inflacji w ciggu tych
trzech lat w wysokosci 6,2%, obrazuje, iz realna stopa zwrotu w ciggu ostatnich
trzech lat wyniosta ponad 35%.

Wartos¢ jednostki rozrachunkowej i stopy zwrotu

Wartos¢ jednostki rozrachunkowej na dzien 31 grudnia 2007 roku 28,50 zt
Wartos¢ jednostki rozrachunkowej na dzieh 31 grudnia 2004 roku 19,95 zt
Wartos¢ jednostki rozrachunkowej na dzien 31 grudnia 2002 roku 16,00 zt
Wartos¢ jednostki rozrachunkowej w dniu rozpoczecia dziatalnosci

lokacyjnej Funduszu 10,00 zt
Wysokos¢ stopy zwrotu Funduszu za okres ostatnich trzech lat
kalendarzowych (za okres od 31 grudnia 2004 roku

do 31 grudnia 2007 roku) 42,857%

Wysokos¢ stopy zwrotu Funduszu za okres ostatnich pieciu lat
kalendarzowych (za okres od 31 grudnia 2002 roku

do 31 grudnia 2007 roku)

Wysokos¢ ostatniej stopy zwrotu Funduszu, podanej do publicznej

78,125%

wiadomosci przez organ nadzoru w roku poprzedzajacym
sporzadzenie prospektu
(za okres od 30 wrze$nia 2004 roku do 28 wrzesnia 2007 roku)

Wysokos¢ ostatniej $redniej wazonej stopy zwrotu wszystkich

54,301%

otwartych funduszy, podanej do publicznej wiadomosci

przez organ nadzoru w roku poprzedzajacym sporzadzenie prospektu
(za okres od 30 wrze$nia 2004 roku do 28 wrzesnia 2007 roku) 52,497%
Planowane kierunki rozwoju dziatalnosci lokacyjnej

Fundusz realizuje diugoterminowgq strategie inwestycyjna, ktorej celem jest uzy-
skanie mozliwie najlepszej stopy zwrotu przy ograniczonym ryzyku inwestycyjnym.
Strategia jest realizowana poprzez odpowiednia dywersyfikacje aktywéw i state
monitorowanie biezacego poziomu ryzyka.

Inwestujac w akcje kierujemy sie zasada analizy fundamentalnej. Gtéwnym kryte-
rium inwestycyjnym jest zdolnos¢ spdtki do generowania dtugoterminowych zy-
skéw, atrakcyjnosc inwestycyjna branzy, plynnos¢ oraz efektywnos¢ zarzadzania fir-
ma. W ramach nalezytego wypetniania swych obowiazkéw wobec swych Klientow
Fundusz wykonuje prawo gtosu z posiadanych akgji poszczegdinych spétek. Ma to
na celu dbatos¢, aby wiadze spdtki i sama spotka oraz inni akcjonariusze w swych
dziataniach nie naruszali interesu Funduszu, a tym samym jego uczestnikow.

W roku 2008 najprawdopodobniej bedziemy mie¢ do czynienia z nizszym tempem
wzrostu gospodarczego niz w roku 2007. Negatywnie na nasza sytuacje ekono-
miczng bedzie wptywac spowolnienie gospodarcze obserwowane w najwiekszych
gospodarkach $wiata, a w szczegdlnosci USA. Niepokoi takze wzrost inflagji,
ktory bedzie sktaniat Rade Polityki Pienieznej do zacie$niania polityki monetarne;.
Jednakze, pomimo splotu negatywnych czynnikéw naszym zdaniem, wzrost go-
spodarczy w Polsce powinien wynie$¢ w biezacym roku okoto 5%, wobec ponad
6-procentowej dynamiki w roku 2007.

Czynniki zewnetrzne i sytuacja na rynku krajowym beda sprzyja¢ zwigkszeniu ryzy-
ka inwestycyjnego, przejawiajacego sie podwyzszong zmiennoscia. Wptynely one
na duze spadki na gietdach w pierwszym kwartale 2008 roku. Silna aprecjacja zto-
tego, wazrost stop procentowych, stabszy wzrost gospodarczy, rosnaca dynamika
ptac beda wplywaly na wyniki finansowe spotek. Duze znaczenie bedzie miata
selekcja branz i spotek w portfelu akcyjnym. Fundusz bedzie bardzo dokfadnie ana-
lizowat zmiany rentownosci papieréw dituznych i przewidywania co do ruchéw stop
procentowych.
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Opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z przyjeta
polityka lokacyjna

Fundusz dazy do zachowania wiasciwego zréznicowania inwestycji w celu ograni-
czenia ryzyka inwestycyjnego, majac na uwadze osiagniecie maksymalnego bezpie-
czenstwa i rentownosci dokonywanych lokat.

Ryzyko jest nieodtgczng cecha inwestycji. Wigze sie to z faktem, ze rezultat finanso-
wy decyzji inwestycyjnej nie jest znany w chwili jej podejmowania i zalezy od wielu
czynnikdw. Teoria analizy portfelowej wskazuje na istnienie zaleznosci pomiedzy
poziomem oczekiwanego zysku a wielkoscig podejmowanego ryzyka. Teoria ta
wskazuje takze na korzysci wynikajace z budowania portfela inwestycyjnego opar-
tego na roznorodnych instrumentach, czyli na jego dywersyfikacji.

Akgje spofek charakteryzujg sie wysokim poziomem ryzyka inwestycyjnego. Wiagze
sie ono z duza zmiennoscia cen gietfdowych, spowodowang dazeniem inwesto-
row do zdyskontowania wszelkich nowych informacji. Dodatkowym ryzykiem jest
tak zwane ,ryzyko rynku” — zmiennos¢ cen akgji notowanych na polskiej gietdzie
wynikajace ze zmian postrzegania perspektyw polskiej gospodarki — pogorszenie
atrakcyjnosdci inwestycyjnej Polski dotyka w okreslonym zakresie wszystkie noto-
wane na gietdzie warszawskiej spoétki. Zgodnie z teorig, na efektywnym rynku ka-
pitatowym akcje w dtugiej perspektywie stanowig instrument o najwyzszej stopie
dochodowosci.

Obligacje skarbowe sg instrumentem bezpiecznym o niskim poziomie ryzyka in-
westycyjnego. Jednakze ceny obligacji o dtuzszym okresie wykupu moga ulegac
znaczacym zmianom wynikajacym ze zmian stép procentowych (ryzyko stopy pro-
centowey)). Znajduje to odzwierciedlenie w przejsciowym obnizeniu ceny rynkowej
obligacji i moze wplyna¢ na wartos¢ jednostki uczestnictwa Funduszu.

Bony skarbowe s3 krotkoterminowymi instrumentami dtuznymi, emitowanymi
przez Skarb Panstwa. Wysoka ptynno$¢ rynku bondw skarbowych zapewnia bardzo
niskie ryzyko inwestycji.

Obligacje przedsiebiorstw charakteryzuja sie ryzykiem poréwnywalnym do obligacji
skarbowych. Dodatkowe ryzyko wiaze sie z mniejsza ptynnoscia oraz z mozliwos-
cig bankructwa emitenta. Kategoria ratingowa emitenta utatwia wiasciwg ocene
poziomu ryzyka zwigzanego z ewentualnym niewykupieniem obligacji. Obecnie
w Polsce nieliczne emisje i emitenci poddaja sie ocenie ratingowej. Zarzadzajacy
Funduszem dokonuja analizy zdolnosci emitentéw do terminowego i petnego wy-
wigzania sie z zaciggnietych zobowiagzan. Analizy takie pozwalaja okresli¢ ryzyko
niewyptacalnosci i podja¢ racjonalng decyzje o uzasadnionym poziomie oczekiwa-
nej premii za ryzyko. Podobnym ryzykiem charakteryzuja sie obligacje komunalne,
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w przypadku ktérych analizowane jest ryzyko nieterminowego regulowania zobo-
wigzan przez gmine. W praktyce przyjmuije sie, iz obligacje komunalne emitowane
przez jednostki samorzadu terytorialnego maja nizszy poziom ryzyka od obligacji
przedsiebiorstw.

Inwestycje zagraniczne moga charakteryzowac sie nieco wyzszym poziomem ry-
zyka z uwagi na dodatkowy efekt, jakim jest wplyw zmian kursu walutowego na
biezaca wycene. Obserwacje historyczne wskazuja na korzystny wptyw dywersy-
fikacji poprzez wprowadzenie inwestycji zagranicznych na ogolny poziom ryzyka
inwestycyjnego portfela, w tym poprzez redukcje opisanego wczesniej ,ryzyka
rynku”. Pozwalaja one takze na dywersyfikacje sektorowa portfela inwestycyjnego
w branzach niedostatecznie reprezentowanych lub nawet niedostepnych na rynku
krajowym.

Inwestycje w depozyty bankowe oraz bankowe papiery wartosciowe podejmowa-
ne z nalezyta starannoscia stanowia bezpieczng lokate, ktérej ryzyko zwiazane jest
tylko z ewentualnym bankructwem banku przyjmujacego depozyt lub emitujacego
certyfikaty depozytowe. Fundusz sktada depozyty tylko w bankach o znaczacej ba-
zie kapitatowej i stabilnej sytuacji finansowej.

Ryzyko kursowe jest zwigzane z wahaniami kurséw walut obcych w stosunku do
waluty krajowej. Jest ono elementem analizy w przypadku inwestycji w krajowe i
zagraniczne lokaty (papiery wartosciowe, depozyty) denominowane w walutach
obcych.

Doskonate osiagniecia ubiegtego roku potwierdzily pozycje lidera Commercial
Union OFE, zaréwno pod wzgledem wielkosci zarzadzanych aktywéw jak i liczby
cztonkéw oraz gromadzonej sktadki emerytalnej. Niskie optaty i staranna dziatalno$¢
inwestycyjna sprawiaja, ze Srednia wartos¢ zgromadzonego kapitatu (w przeliczeniu
na rachunki ze sktadka) jest najwieksza sposrod wszystkich funduszy, stanowiac ko-
lejny wazny argument dla naszych Klientéw. Skutecznie budujac dtugoterminowe
oszczednosci emerytalne naszych Klientéw wierzymy, ze takze w kolejnych latach
bedziemy dostarczali Panstwu dowodow naszej przewagi konkurencyjnej i korzysci
wynikajacych z czlonkostwa w Commercial Union OFE.

Tre$¢ prospektu oraz aktualny Statut Funduszu znajda Panstwo takze na stronie
internetowej Funduszu www.cu.pl. Serdecznie zachecamy do zapoznania sie z roz-
szerzong informacjg dotyczaca dziatalnosci i oferty Funduszu, zamieszczong na tej
stronie.

Z powazaniem,

chat Szymanski
Wiceprezes Zarzadu

AN
Pawet Rytel
Cztonek Zarzadu



SPRAWOZDANIE FINANSOWE

za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku
wraz z Opinig Niezaleznego Biegtego Rewidenta

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego Commercial Union Otwartego Funduszu Emerytalnego BPH CU WBK

1. Dane o Funduszu oraz Towarzystwie bedgcym
organem Funduszu

Commercial Union Otwarty Fundusz Emerytalny BPH CU WBK (zwany dalej
Funduszem) jest zarzadzany przez Commercial Union Powszechne Towarzystwo
Emerytalne BPH CU WBK S.A. (zwane dalej Towarzystwem) z siedzibg w
Warszawie, przy ul. Prostej 70. Towarzystwo jest wpisane do Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem 0000005940 w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy
Xl Wydziat Gospodarczy. Towarzystwo jest spétka akcyjna, ktérej akcjonariuszami
sa Commercial Union Polska — Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie S.A., Aviva
International Insurance Ltd, Bank Zachodni WBK S.A.

Fundusz zostat utworzony na podstawie zezwolenia Urzedu Nadzoru Funduszy
Emerytalnych, obecnie Komisji Nadzoru Finansowego (KNF) wydanego dnia
26 stycznia 1999 roku i wpisany do rejestru funduszy emerytalnych prowadzonego
przez Sad Okregowy w Warszawie dnia 1 lutego 1999 r. pod numerem RFe 1.
Fundusz dziata zgodnie z Ustawa z dnia 28 sierpnia 1997 roku o organizacji i funk-
cjonowaniu funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2004 roku, Nr 159, poz. 1667 z pézn.
zm.) oraz Statutem Commercial Union Otwartego Funduszu Emerytalnego BPH
CU WBK uchwalonym przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Powszechnego
Towarzystwa Emerytalnego Commercial Union BPH CU WBK S.A. i zatwierdzonym
przez Urzad Nadzoru nad Funduszami Emerytalnymi na podstawie decyzji z dnia
26 stycznia 1999 roku.

Ostatni prospekt informacyjny zawierajacy Statut Commercial Union Otwartego
Funduszu Emerytalnego BPH CU WBK zostat opublikowany w dzienniku ogélno-
polskim Rzeczpospolita w dniu 26 kwietnia 2007 roku.

2. Sprawozdanie finansowe

Niniejsze sprawozdanie obejmuje dziatalno$¢ w okresie od dnia 1 stycznia 2007
roku do dnia 31 grudnia 2007 roku.

Sprawozdanie finansowe Commercial Union Otwartego Funduszu Emerytalnego
BPH CU WBK zostato sporzadzone zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 wrzes-
nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 roku, Nr 76, poz. 694 z pdzn.
zm.), Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2007 roku, Nr
248, poz. 1847), Rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 9 marca 2004 roku w spra-

wie szczegotowych zasad wyceny aktywow i zobowigzan funduszy emerytalnych
(Dz. U. z 2004 roku, Nr 51, poz. 493 z p6zn. zm.) oraz Ustawy z dnia 23 lipca 2003
roku o przejeciu przez Skarb Pafstwa zobowigzan Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych
z tytutu nieprzekazanych skiadek do otwartych funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2003
roku, Nr 149, poz. 1450 z pézn. zm.).

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone w oparciu o zasade konty-
nuadji dziatalnosci przez Fundusz w mozliwej do przewidzenia przysztosci, nie krot-
szej niz 12 miesiecy liczac od dnia 31 grudnia 2007 roku, gdyz zdaniem Zarzadu
Towarzystwa nie istniejg okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuacji dzia-
talnosci Funduszu.

W 2007 roku nie mialy miejsca znaczace zmiany legislacyjne, ktére w opinii Zarzadu
Commercial Union Powszechnego Towarzystwa Emerytalnego BPH CU WBK S.A.
miatyby istotny wptyw na metodyke sporzadzania niniejszego sprawozdania finan-
sowego. W Dzienniku Ustaw Nr 248, poz. 1847 zostato opublikowane rozporza-
dzenie Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych zasad
rachunkowosci funduszy emerytalnych. Niniejsze sprawozdanie zostato przygoto-
wane zgodnie z tym rozporzadzeniem.

3. Instytucje obstugujace Commercial Union
Otwarty Fundusz Emerytalny BPH CU WBK

3.1. Powszechne Towarzystwo Emerytalne

Commercial Union Powszechne Towarzystwo Emerytalne BPH CU WBK S.A. jest
organem Funduszu, ktéry zarzadza nim i reprezentuje w stosunkach z osobami
trzecimi.

Towarzystwo zarzadza Funduszem odptatnie. Maksymalna wysokos¢ wynagrodze-
nia pobieranego przez Towarzystwo jest okreslona w Statucie Funduszu jak rowniez
w Ustawie z dnia 28 sierpnia 1997 roku o organizadji i funkcjonowaniu funduszy
emerytalnych (Dz. U. z 2004 roku, Nr 159, poz. 1667 z pézn. zm.).

3.2. Depozytariusz

Bankiem Depozytariuszem dla Commercial Union Otwartego Funduszu
Emerytalnego BPH CU WBK w roku sprawozdawczym 2007, jak i w roku 2006 jest

Bank Handlowy w Warszawie S.A. z siedziba przy ul. Senatorskiej 16.
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Obowiagzki Depozytariusza reguluje Ustawa z dnia 28 sierpnia 1997 roku o orga-
nizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2004 roku, Nr 159, poz.
1667 z pdzn. zm.) oraz Umowa o przechowywanie aktywdw, o ktérej mowa w
Statucie Funduszu. W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym
wynagrodzenie dla Depozytariusza obliczane byto zgodnie ze Statutem Funduszu
i wyniosto 2 919 583,10 ztotych. W analogicznym okresie roku poprzedniego wy-
nagrodzenie dla Depozytariusza wyniosto 2 965 847,25 ztotych.

3.3. Agent Transferowy

Rejestr Cztonkéw Funduszu, w ramach ktérego otwierane i obstugiwane sq po-
szczegolne rachunki prowadzi Commercial Union Polska Sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie przy ul. Prostej 70, zwana dalej Agentem Transferowym. Podstawowym
zadaniem Agenta Transferowego jest terminowe i bezbledne przeliczanie skiadek
otrzymanych przez Fundusz z Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych na jednostki rozra-
chunkowe. Instytucja ta jest rowniez odpowiedzialna za sprawne rozliczanie wpfat
i wypfat transferowych oraz wyptat $wiadczen z tytutu Smierci cztonka Funduszu.
Koszty ustug Agenta Transferowego pokrywa Towarzystwo.

4. Cel inwestycyjny Funduszu

Fundusz inwestuje sktadki emerytalne czlonkéw w celu zgromadzenia kapitatu dla
Swiadczen wyptacanych po uzyskaniu uprawnien emerytalnych. Inwestycje Funduszu
sg dokonywane zgodnie z przepisami art. 139 Ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 roku
o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2004 roku, Nr 159,
poz. 1667 z pozn. zm.) nakazujacymi dazenie do osiagniecia maksymalnego stop-
nia bezpieczenstwa i rentownosci lokat. Ustawa okresla takze zakres przedmiotowy
dopuszczalnych lokat aktywéw Funduszu. Podstawowymi instrumentami, w kto-
re lokuje sie srodki Funduszu, sq akcje spdtek notowanych na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie, obligacje skarbowe i bony skarbowe.

Przy dokonywaniu inwestycji w akcje uwzglednia sie nie tylko maksymalizacje osia-
ganych zyskoéw, ale réwniez odpowiednie zarzadzanie ryzykiem, ktére jest realizo-
wane poprzez wiasciwa dywersyfikacje portfela inwestycyjnego.

Inwestujac w akcje Fundusz tworzy zdywersyfikowany portfel aktywédw ksztattowa-
ny w oparciu o analize fundamentalna spotek. Gtdwnym kryterium inwestycyjnym
jest zdoInos¢ spotki do generowania diugoterminowych zyskéw, atrakcyjnos¢ inwe-
stycyjna branzy, ptynnos¢ i efektywnos¢ zarzadzania firma. W przypadkach, gdy jest
to uzasadnione, Fundusz realizuje prawa wiascicielskie wynikajace z posiadanych
udziatdw poprzez uczestniczenie w Walnych Zgromadzeniach spotek, zatwierdza-
nie wynikoéw finansowych i wspieranie uchwat zgodnych z interesem uczestnikow
Funduszu.

Portfel papieréw diuznych (obligacje, bony skarbowe, dtuzne papiery przedsie-
biorstw, jednostek samorzadu terytorialnego oraz ich zwiazkoéw, certyfikaty depo-
zytowe) zdominowany jest przez papiery skarbowe zapewniajace atrakcyjng stope
zwrotu, przy jednoczesnym bardzo niskim ryzyku niewyptacalnosci emitenta, kté-
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rym jest gtéwnie Skarb Panstwa. Majac na celu lepsza dywersyfikacje lokat Fundusz
dokonuje takze inwestycji w inne niz skarbowe papiery dtuzne, ktére jednakze na-
dal stanowig relatywnie niewielkg czes¢ aktywow.

W celu poprawy stopnia dywersyfikacji aktywow Funduszu realizowane sg inwesty-
Cje zagraniczne w ramach natozonych przepisami prawa limitéw inwestycyjnych.

5. Ograniczenia inwestycyjne stosowane przez Fundusz

Prowadzac dziatalnos¢ lokacyjna, Fundusz zobowigzany jest do przestrzegania
ograniczen wynikajacych z przepiséw Ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 roku o orga-
nizacjii funkcjonowaniu funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2004 roku, Nr 159, poz.
1667 z pozn. zm.), Rozporzadzenia Rady Ministréw z dnia 3 lutego 2004 roku w
sprawie okreslenia maksymalnej czesci aktywdw otwartego funduszu emerytalne-
go, jaka moze zosta¢ ulokowana w poszczegélnych kategoriach lokat, oraz dodat-
kowych ograniczen w zakresie prowadzenia dziatalnosci lokacyjnej przez fundusze
emerytalne (Dz. U. z 2004 roku, Nr 32, poz. 276 z pdzn. zm.), Rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 23 grudnia 2003 roku w sprawie ogélnego zezwolenia
na lokowanie aktywéw funduszy emerytalnych poza granicami kraju (Dz. U. z 2003
roku, Nr 229, poz. 2286 z p6zn. zm.) oraz Statutu Funduszu.

6. Podatki i optaty

Na podstawie Ustawy z dnia 15 lutego 1992 roku o podatku dochodowym od os6b
prawnych (Dz. U. z 2000 roku, Nr 54, poz. 654, z pdzn. zm.) fundusze emerytalne
sa zwolnione w kraju z ptacenia podatku dochodowego od oséb prawnych.
Nalezne podatki od przychodow z inwestycji zagranicznych Funduszu pomniejszaty
w roku sprawozdawczym przychody z inwestycji rozpoznawane w Rachunku zy-
skow i strat Funduszu. Wszelkie podatki pobrane za granicg kwalifikujace sie do
zwrotu do Funduszu rozpoznawane sg przez Fundusz jako naleznosci.

Zgodnie z Ustawg z dnia 26 lipca 1991 roku o podatku dochodowym od oséb
fizycznych (Dz. U. z 2000 roku, Nr 14, poz. 176, z p6zn. zm.) Fundusz odprowa-
dza podatek w formie ryczattu w wysokosci 19% od kwot wyptacanych po smierci
czlonka Funduszu, wskazanej przez niego osobie lub cztonkowi jego najblizszej ro-
dziny, z wyjatkiem wyptaty srodkéw na rzecz bytego wspotmatzonka przekazanych
w formie wypfaty transferowej do innego otwartego funduszu emerytalnego.

7. Podstawowe zasady rachunkowosci

Przyjete przez Fundusz zasady rachunkowosci sg zgodne z przepisami Ustawy z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 roku, Nr 76, poz. 694 z
pdzn. zm.), Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w spra-
wie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2007 roku,
Nr 248, poz. 1847) oraz Rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 9 marca 2004 roku
w sprawie szczegotowych zasad wyceny aktywow i zobowigzan funduszy emery-
talnych (Dz. U. z 2004 roku, Nr 51, poz. 493 z p6ézn. zm.). Podstawowe zasady
rachunkowosci Funduszu zostaty przedstawione ponizej.



7.1. Transakcje dotyczace portfela inwestycyjnego
a) Ujmowanie w ksiegach transakgcji inwestycyjnych

Operacje dotyczace transakcji zawartych przez Fundusz ujmowane sa w ksiegach
rachunkowych w dniu nastepnym po dniu zawarcia transakgcji z zachowaniem fak-
tycznej daty transakgji, na podstawie dowodu ksiegowego potwierdzajacego ich
dokonanie. Operacje polegajace na nabyciu lub zbyciu zagranicznych instrumentéow
finansowych ujmowane sa w ksiegach Funduszu analogicznie jak transakcje na ryn-
ku krajowym. W celu realizacji zatozonej polityki inwestycyjnej w zakresie inwestycji
W zagraniczne papiery wartos$ciowe oraz depozyty walutowe w bankach krajowych
Fundusz dokonuje zakupu walut obcych. Operacje zakupu walut obcych ujmowane
sg w ksiegach Funduszu z datg rozliczenia tych operagji.

b) Ujmowanie w ksiegach nabytych sktadnikéw portfela inwestycyjnego

Nabyte sktadniki portfela inwestycyjnego ujmowane sg w ksiegach rachunkowych
wedtug ceny nabycia. Zaréwno w przypadku krajowych jak i zagranicznych sktadni-
kow portfela inwestycyjnego cena nabycia odzwierciedla iloczyn liczby zakupionych
sztuk danego waloru i ceny transakcyjnej za sztuke oraz prowizje maklerska, zgod-
nie z § 2 pkt 26 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2007
roku, Nr 248, poz. 1847). Sktadniki portfela nabyte nieodptatnie posiadaja cene
nabycia réwng zero. Koszt nabycia akcji objetych w drodze przydziatu obejmuje
koszt nabycia praw poboru, dzieki ktorym akcje zostaty objete oraz koszt nabycia
akdji nowej emisji.

¢) Ujmowanie w ksiegach praw poboru i naleznych dywidend

Prawa poboru akcji notowanych na rynku regulowanym ujmowane sg w ksiegach
rachunkowych w dniu nastepnym po dniu, w ktérym po raz ostatni akcje dajace to
prawo byly notowane z prawem poboru. Niewykonane prawa poboru akgji uma-
rzane sg wedtug ceny réwnej zero na dzien wyceny nastepujacy po dniu, w ktérym
uptywa termin realizacji zapisdbw na akcje. Prawa poboru akcji nie notowanych na
rynkach regulowanych ujmowane sg w ksiegach rachunkowych w dniu nastepnym
po dniu ustalenia tych praw.

Nalezne dywidendy z akcji notowanych na rynku regulowanym ujmowane sa w
ksiegach rachunkowych na dzien, w ktorym akcje te po raz pierwszy byty notowa-
ne bez dywidendy. Prawa do otrzymania dywidendy od akcji nie notowanych na
rynkach regulowanych sa ujmowane w ksiegach Funduszu na zasadach okreslo-
nych dla praw poboru akgji nie notowanych na rynkach regulowanych, jak opisano
powyzej.

W przypadku gdy na rynkach zagranicznych przyjete sqa odmienne metody doty-
czace ujmowania praw poboru lub dywidend, nabyte prawa ujmuje sie zgodnie z
metodami okreslonymi na tych rynkach w dniu uzyskania dokumentu potwierdza-
jacego istnienie oraz wartos¢ tych praw.

d) Transakcje sprzedazy sktadnikéw portfela inwestycyjnego

Sktadniki portfela inwestycyjnego uznawane za jednakowe co do rodzaju i emitenta
sg wyceniane zgodnie z zasada polegajaca na przypisaniu sprzedanym papierom
wartosciowym najwyzszej ceny nabycia lub najwyzszej ceny nabycia powigkszonej
0 amortyzacje, w przypadku instrumentéw wycenianych metoda amortyzadji linio-
wej, dla danego skfadnika portfela inwestycyjnego.

7.2. Operacje dotyczace przychodoéw i kosztow
Funduszu

a) Ujmowanie w ksiegach przychodéw odsetkowych

Nalezne odsetki wynikajace z posiadania papieréw wartosciowych oraz lokat ban-
kowych naliczane sg zgodnie z warunkami emisji (w przypadku dtuznych papieréw
wartosciowych) lub warunkami uzgodnionymi w odniesieniu do danej transakji
(w przypadku lokat bankowych) i ujmowane sg w ksiegach Funduszu w wartosci
przypadajacej na dzien wyceny. Nalezne odsetki od zakupionych papieréw wartos-
ciowych ujmowane sq w ksiegach Funduszu w dniu rejestracji dowodu zakupu do
momentu rozliczenia w wartosci z dnia rozliczenia.

W przypadku sprzedazy papierow wartosciowych wraz z odsetkami naleznymi,
z tytutu posiadania tych waloréw, nalezne odsetki ujmowane sa w dniu rejestracji
dowodu sprzedazy w wartosci przypadajacej na dzien rozliczenia.

Wartos¢ odsetek naliczonych od dtuznych papierow wartosciowych stanowi sktad-
nik portfela inwestycyjnego.

b) Ujmowanie w ksiegach kosztéw pokrywanych z aktywoéw Funduszu

Koszty z tytutu wynagrodzenia Towarzystwa, optat dla Depozytariusza oraz odsetek
od zaciggnietych kredytow i pozyczek ujmowane sg jako bierne rozliczenia mie-
dzyokresowe kosztéw w kazdym dniu wyceny w wysokosci przypadajacej na dany
dzien wyceny.

Zgodnie z § 17 Statutu Funduszu wynagrodzenie Depozytariusza, pokrywane
bezposrednio z aktywdw Funduszu, naliczane jest od wartosci aktywéw netto
Funduszu wedtug stanu na ostatni roboczy dzien miesigca i ptatne w odstepach
miesiecznych.
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<) Ujimowanie w ksiegach réznic kursowych

Zgodnie z 8 19 ust. 4 i 5 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy emerytalnych
(Dz. U. z 2007 roku, Nr 248, poz. 1847) zrealizowane dodatnie i ujemne rézni-
ce kursowe powstate w wyniku sprzedazy sktadnikow portfela inwestycyjnego
Fundusz ujmuje w Rachunku zyskoéw i strat w pozydji IV.1 , Zrealizowany zysk (stra-
ta) z inwestygji”.

Niezrealizowane dodatnie i ujemne roznice kursowe powstate w wyniku aktualizacji
wartosci sktadnikéw portfela inwestycyjnego Fundusz ujmuje w Rachunku zyskow i
strat w pozycji IV.2 , Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny inwestycji”.

Zgodnie z § 27 ust. 7 i z § 28 ust. 6 zrealizowane i niezrealizowane dodatnie i ujem-
ne réznice kursowe powstate w wyniku aktualizacji wartosci badz tez w wyniku roz-
chodu wszystkich innych sktadnikow aktywodw i zobowigzan Funduszu poza sktad-
nikami portfela inwestycyjnego, sa ujmowane w Rachunku zyskow i strat w pozycji
1.3. ,,Réznice kursowe dodatnie” oraz w pozycji Il.7. ,,Roznice kursowe ujemne”.

7.3. Operacje dotyczace kapitatu cztonkowskiego,
kapitatu rezerwowego, kapitatu premiowego oraz
kapitatu czesci dodatkowej Funduszu Gwarancyjnego

Woptaty dokonywane na rzecz cztonkéw Funduszu, na rachunek cztonkowski oraz
na rachunek premiowy i na rachunek czesci dodatkowej Funduszu Gwarancyjnego
ujmowane sg w ksiegach Funduszu na rachunku przeliczeniowym na dzien otrzy-
mania, po uzyskaniu dowodu ksiegowego potwierdzajacego ich dokonanie.
Obligacje oddtuzeniowe przekazane do Funduszu (w przypadku zalegtych skiadek
finansowanych emisja oddtuzeniowych obligacji Skarbu Panstwa) ujmowane sg w
portfelu inwestycyjnym na dzien ich otrzymania.

Otrzymane wplaty oraz obligacje zidentyfikowane jako nalezne cztonkom Funduszu
przeliczane sa na jednostki rozrachunkowe w najblizszym dniu wyceny odpowied-
nio po otrzymaniu wptaty na rachunek przeliczeniowy lub po dniu otrzymania obli-
gadji wedtug wartosci jednostki rozrachunkowej na dzien przeliczenia.

Zgodnie z § 15 Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2007
roku, Nr 248, poz. 1847), do dnia otrzymania wpfaty na kapitat czesci dodatko-
wej Funduszu Gwarancyjnego srodki nalezne od Towarzystwa ujmowane sg jako
naleznosci od Towarzystwa oraz wykazywane jako zobowiazanie z tytutu nieprze-
liczonych jednostek rozrachunkowych. Do dnia przekazania Towarzystwu srodkéw
z tytutu preliminowanych kosztéw rachunku premiowego, wartos¢ zobowigzania
wykazuije sie jako zobowigzanie wobec Towarzystwa.

Srodki pieniezne otrzymane od Towarzystwa tytulem wplat na kapitat czesci do-
datkowej Funduszu Gwarancyjnego i kapitat premiowy przeliczane sa na jednost-
ki rozrachunkowe na tych samych zasadach, co srodki wptacane na rzecz czton-
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kéw Funduszu. Towarzystwo zobowiazane jest zgodnie z art. 184 Ustawy z dnia
28 sierpnia 1997 roku o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych
(Dz. U. z 2004 roku, Nr 159, poz. 1667 z pézn. zm.) do utrzymywania kapitatu
dodatkowej czesci Funduszu Gwarancyjnego w przedziale 0,3 % - 0,4 % wartosci
aktywow netto Funduszu.

Zmniejszenie kapitatéw Funduszu ujmowane jest w ksiegach rachunkowych na
dzien przeliczenia jednostek rozrachunkowych na srodki pieniezne w oparciu
o warto$¢ jednostki rozrachunkowej obowigzujacej w dniu przeliczenia.

7.4. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci
i zasad szacunku

Niniejsze sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2007 roku do dnia
31 grudnia 2007 roku zostato sporzadzone zgodnie ze wzorem stanowiacym za-
tacznik do Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w spra-
wie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2007 roku,
Nr 248, poz. 1847).

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym nie mialy miejsca zmiany zasad
szacowania wyceny dituznych instrumentéw finansowych.

8. Wycena aktywow Funduszu

Wycena aktywéw Commercial Union Otwartego Funduszu Emerytalnego BPH CU
WBK dokonywana jest w kazdym dniu wyceny zgodnie z regulacjami zawartymi w
Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szcze-
golnych zasad rachunkowosci funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2007 roku, Nr 248,
poz. 1847), Ustawie z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2002
roku, Nr 76, poz. 694 z pdzn. zm.) oraz Rozporzadzeniu Rady Ministréw z dnia
9 marca 2004 roku w sprawie szczegdtowych zasad wyceny aktywéw i zobowigzan
funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2004 roku, Nr 51, poz. 493 z p6zn. zm.).
Wartos¢ aktywow netto Funduszu jest ustalana w kazdym dniu wyceny i stanowi
ona podstawe ustalenia wartosci jednostki rozrachunkowej, zgodnie z przepisami
rozdziatu 9 Ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 roku o organizadji i funkcjonowaniu
funduszy emerytalnych (Dz. U z 2004 roku, Nr 159, poz. 1667 z pdzn. zm.).
Wartos¢ jednostki rozrachunkowej w okresie obrotowym objetym niniejszym spra-
wozdaniem finansowym wyliczana jest z doktadnoscia do dwoéch miejsc po prze-
cinku i z taka sama dokfadnoscia jest brana pod uwage w wyliczeniach systemu
Agenta Transferowego.

8.1. Wycena portfela inwestycyjnego Funduszu

W przypadku diuznych skarbowych papieréw wartosciowych, dla ktérych ustalany
jest kurs fixingowy na elektronicznym rynku skarbowych papieréw wartosciowych



MTS Poland, rynkiem wyceny jest rynek prowadzony przez MTS - Centralng Tabele

Ofert S.A.

Papiery wartosciowe, dla ktorych rynkiem wyceny jest MTS Poland, wyceniane sg w

dniu wyceny wedtug $redniej dziennej ceny transakcji wazonej wolumenem obrotu,

a jezeli nie jest ona oficjalnie ustalona na rynku wyceny, kursem wyceny jest kurs

fixingowy, a jezeli nie jest oficjalnie ustalony na rynku wyceny, to Fundusz stosuje

kurs odniesienia ustalony przez organizatora rynku wyceny.

W przypadku dtuznych skarbowych papieréw wartosciowych notowanych na pozo-

statych rynkach, do wyceny stosowana jest $rednia dzienna cena transakgji wazona

wolumenem obrotu, a jezeli nie zostata ona oficjalnie ustalona to wycena dokony-
wana jest wedtug kursu zamkniecia, a jezeli nie zostat on oficjalnie ustalony, to wy-
cena dokonywana jest wedtug ostatniego kursu jednolitego z dnia wyceny, a jezeli
ten réwniez nie jest oficjalnie ustalony, Fundusz stosuje kurs odniesienia ustalony
przez organizatora rynku wyceny. Jezeli w dniu wyceny nie zostat okreslony zaden

z powyzszych kursow wyceny, Fundusz stosuje odpowiedni kurs z ostatniego dnia,

w ktérym zostat on ustalony.

Rynek wyceny dla poszczegdinych waloréw jest wybierany z zachowaniem prze-

pisow zawartych w Rozporzadzeniu Rady Ministréw z dnia 9 marca 2004 roku w

sprawie szczegdtowych zasad wyceny aktywow i zobowigzan funduszy emerytal-

nych (Dz. U. z 2004 roku, Nr 51, poz. 493 z pdzn. zm.).

Dtuzne papiery wartosciowe nie notowane na rynku regulowanym, sa wyceniane

jedna z dwdéch wymienionych ponizej metod:

-w oparciu o liniowa amortyzacje dyskonta lub premii w stosunku do ceny
nabycia,

- w oparciu o efektywng stope oprocentowania uwzgledniajaca wartos¢ zdyskonto-
wanych przysztych przeptywow finansowych wynikajacych z posiadania danego
waloru, w przypadkach, gdy zastosowanie ma § 14 ust. 1 Rozporzadzenia Rady
Ministrow z dnia 9 marca 2004 roku w sprawie szczegotowych zasad wyceny
aktywow i zobowigzan funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2004 roku, Nr 51, poz.
493 z p6ézn. zm.).

Jezeli nie jest mozliwa wycena aktywow wedtug powyzszych zasad lub tez doko-
nanie wyceny z zastosowaniem tych zasad bytoby sprzeczne z zasada ostrozno-

chat Szymanski
Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, dnia 5 marca 2008 roku
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4ci, albo dokonanie wyceny z zastosowaniem ww. zasad prowadzitoby do wyceny
znacznie odbiegajacej na niekorzys¢ od wartosci rynkowej, Fundusz dokonuje wy-
ceny wartosci tych aktywow wedtug okreslonej przez siebie szczegotowej metodo-
logii wyceny.

Wartos¢ akgji, praw poboru i praw do akgji nie notowanych na rynku regulowanym,
jest réwna wartosci akcji tego emitenta notowanych na rynku wyceny. Jezeli miedzy
akcjami nowej emisji i akcjami notowanymi na rynku regulowanym istniejg réznice
w zakresie uprawnien przystugujacych ich posiadaczom, wartos¢ akcji nowej emisji
jest okreslana jako wartos¢ akcji emisji notowanej na rynku wyceny skorygowana o
wartos¢ uprawnien przystugujacych posiadaczom akgji roznigcych te emisje.
Wartos¢ zagranicznych papierow wartosciowych wyrazana jest w ztotych polskich,
a ich wartos¢ kalkulowana jest w oparciu o kurs $redni walut obcych ustalany przez
Narodowy Bank Polski w dniu wyceny.

Prawa poboru objete w przypadku nieodptatnego przydziatu z tytutu posiadania
akcji do czasu ich notowan wycenia sie wedtug wartosci teoretycznej, przy zastoso-
waniu zasady ostroznej wyceny lub po wartosci rownej zero, jesli na dzien wyceny
nie zostata opublikowana cena emisyjna nowe;j serii akgji.

Papiery wartosciowe nabyte z udzielonym przez druga strone przyrzeczeniem odku-
pu, w transakgji majacej na celu zabezpieczenie udzielonego depozytu lub pozyczki,
sa wyceniane metoda liniowej amortyzacji réznicy miedzy cena odkupu papieréw
wartosciowych a ceng ich nabycia.

Pozostate papiery wartosciowe nie wymienione wyzej wycenianie sg wedtug ceny
nabycia.

8.2. Wycena pozostatych aktywow i zobowigzan
Funduszu

Nalezne Funduszowi odsetki od lokat bankowych ujmowane sa w aktywach
Funduszu zgodnie z zasada memoriatu.

Wierzytelnosci z tytutu pozyczki, kredytu lub depozytu wyceniane sg wedtug sumy
wartosci nominalnej i odsetek naliczonych do dnia wyceny.

(TR
Pawet Rytel
Cztonek Zarzadu

Katarzyna Skalska
Gtowny Ksiegowy Funduszu
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BILANS FUNDUSZU

na dzien 31 grudnia 2007 roku (w ztotych)

BILANS FUNDUSZU

. Aktywa:

31 grudnia 2006 roku

31028 820 702,64

31 grudnia 2007 roku

37 494 096 244,08

1. Portfel inwestycyjny

30807 827 847,92

37 288 603 091,22

2. Srodki pieniezne: 177 272 890,70 144 888 272,23

a) na rachunkach biezacych 578 927,40 8661767,03

b) na rachunku przeliczeniowym 176 693 963,30 136 226 505,20

- na rachunku wpfat 176 693 963,30 136 226 505,20

- na rachunku wypfat 0,00 0,00

- do wyjasnienia 0,00 0,00

) na pozostatych rachunkach 0,00 0,00

3. Naleznosci: 43719 964,02 60 604 880,63

a) z tytutu zbytych sktadnikow portfela inwestycyjnego 34628 725,73 39591 999,95

b) z tytutu dywidend 140 461,37 349 963,22

) z tytutu pozyczek 0,00 0,00

d) z tytutu odsetek 657 965,23 1312917,46

e) od towarzystwa 0,00 0,00

f) z tytutu wplat na rachunek premiowy 0,00 0,00

g) pozostate naleznosci 8292 811,69 19 350 000,00

4. Rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00

Il.  Zobowiazania: 72964 777,40 170 097 069,94

1. Z tytutu nabytych skiadnikow portfela inwestycyjnego 45 647 935,11 108 061 785,55

2. Z tytutu pozyczek i kredytow 0,00 0,00

3. Wobec czionkow 6982 367,36 42 171 607,82

4. Wobec towarzystwa 7 616 050,64 5338418,89

5. Wobec depozytariusza 0,00 0,00

6. Z tytutu nieprzeliczonych jednostek na rachunku rezerwowym 0,00 0,00

7. Z tytutu nieprzeliczonych jednostek na rachunku premiowym 0,00 0,00
8. Z tytutu nieprzeliczonych jednostek na rachunku czesci dodatkowej

Funduszu Gwarancyjnego 0,00 0,00

9. Pozostate zobowigzania 334 490,00 429 340,00

10. Rozliczenia miedzyokresowe 12 383 934,29 14 095 917,68

lll.  Aktywa netto (I-1l)

30955 855 925,24

37 323999 174,14

IV. Kapitat funduszu

19 591 454 096,73

23784 423 182,60

V. Kapitat rezerwowy

(14 707,61)

(160 528,34)
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BILANS FUNDUSZU c.d. 31 grudnia 2006 roku 31 grudnia 2007 roku

VI. Kapitat premiowy 1781 946,64 2184 775,72
VII. Kapitat czesci dodatkowej Funduszu Gwarancyjnego 88 485 562,99 96 585 562,99
VIIl. Zakumulowany nierozdysponowany wynik finansowy 11274 149 026,49 13 440 966 181,17
1. Zakumulowany nierozdysponowany wynik z inwestycji 3614831 358,08 4784 588 610,82
2. Zakumulowany nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) z inwestycji 1355872 552,46 2659 188 874,71
3. Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny inwestydji 6303 445 115,95 5997 188 695,64
4. Zakumulowane przychody z tytutu pokrycia niedoboru 0,00 0,00

IX. Kapitat i zakumulowany nierozdysponowany wynik finansowy
razem (IV+V+VI+VII+VIIl) 30 955 855 925,24 37 323999 174,14

Zatgczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia sg integralng czescig powyzszego Bilansu.

Pi epiorkowski chat Szymanski Pawet Rytel Katarzyna Skalska
ezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Glowny Ksiegowy Funduszu

Warszawa, dnia 5 marca 2008 roku
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RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

za okres od dnia 1 stycznia 2007 do dnia 31 grudnia 2007 roku (w ztotych)

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

Przychody operacyjne

Za okres
od 1 stycznia 2006 roku

do 31 grudnia 2006 roku

1046 604 864,80

Za okres

od 1 stycznia 2007 roku
do 31 grudnia 2007 roku

1346 081 821,67

1. Przychody portfela inwestycyjnego

1043 590 188,00

1343690 736,24

a) Dywidendy i udzialy w zyskach

216781 850,76

276 801 054,07

b) Odsetki, w tym:

803718 141,89

1041591 390,23

- odsetki od diuznych papieréw wartosciowych 754 829 791,88 940 884 785,92
- odsetki od depozytéw bankowych i bankowych papieréw wartosciowych 48 838 350,01 100 706 604,31
- pozostate 0,00 0,00

¢) Odpis dyskonta od dtuznych papieréw wartosciowych
nabytych ponizej wartosci nominalnej 23090 195,35 25 298 240,60
d) Przychody z tytutu udzielonych pozyczek i kredytow 0,00 0,00
e) Przychody z tytutu udzielonych pozyczek w papierach wartosciowych 0,00 0,00
f) Pozostate przychody portfela inwestycyjnego 0,00 51,34
2. Przychody ze srodkow pienigeznych na rachunkach bankowych 0,00 0,00
3. Réznice kursowe dodatnie 2904 801,50 2354 752,54
4. Pozostate przychody 109 875,30 36 332,89
Il.  Koszty operacyjne 141 726 929,34 180 705 457,04

1. Koszty zarzadzania funduszem

127 478 502,05

158 431 810,00

. Koszty zasilenia rachunku premiowego

16 168 515,99

21188 343,56

2
3. Koszty wynagrodzenia depozytariusza
4

2 965 847,25 2919583,10
. Koszty portfela inwestycyjnego, w tym: 281 320,84 227 315,49
a) Amortyzacja premii od dtuznych papieréw wartosciowych

nabytych powyzej wartosci nominalnej 281320,84 227 315,49

b) Pozostate koszty inwestycyjne 0,00 0,00

5. Koszty zaciggnietych pozyczek i kredytéw 0,00 0,00
6. Przychody z tytutu uzupetnienia aktywow funduszu srodkami

zgromadzonymi na rachunku premiowym (8 287 609,56) (8816 314,95)

7. Roéznice kursowe ujemne 3064 237,67 6 735 640,65

8. Pozostate koszty 56 115,10 19 079,19

. Wynik z inwestycji (I-11) 904 877 935,46 1165 376 364,63

IV.

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata)

2988 142 770,66

1001 440 790,05

1. Zrealizowany zysk (strata) z inwestydji

589 905 888,36

1307 691 456,28

2. Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny inwestycji

2 398 236 882,30

(306 250 666,23)
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RACHUNEK ZYSKOW | STRAT c.d. Za okres Za okres

od 1 stycznia 2006 roku od 1 stycznia 2007 roku

do 31 grudnia 2006 roku do 31 grudnia 2007 roku

V. Wynik z operadji (Ill+1V) 3893 020 706,12 2 166 817 154,68
VI. Przychody z tytutu pokrycia niedoboru 0,00 0,00
VII. Wynik finansowy (V+V1) 3893020 706,12 2166 817 154,68

Zataczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia sq integralng czescia powyzszego Rachunku zyskéw i strat.

chat Szymanski Pawet Rytel Katarzyna Skalska
Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Gloéwny Ksiegowy Funduszu

Warszawa, dnia 5 marca 2008 roku
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO FUNDUSZU

za okres od dnia 1 stycznia 2007 do dnia 31 grudnia 2007 roku (w ztotych)

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO FUNDUSZU

A. Zmiana wartosci aktywow netto

Za okres
od 1 stycznia 2006 roku

do 31 grudnia 2006 roku

Za okres

od 1 stycznia 2007 roku
do 31 grudnia 2007 roku

I, Wartos¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego

23459 402 123,03

30955 855 925,24

II. - Wynik finansowy w okresie sprawozdawczym (razem), w tym

3893020 706,12

2166 817 154,68

1. Wynik z inwestycji 904 877 935,46 1165 376 364,63
2. Zrealizowany zysk (strata) z inwestydji 589 905 888,36 1307 691 456,28
3. Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny inwestydji 2 398 236 882,30 (306 250 666,230)
4. Przychody z tytutu pokrycia niedoboru 0,00 0,00

Il Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym, w tym

3603 433 096,09

4201 326 094,22

1. Zwiekszenia kapitatu z tytutu wpfat przeliczonych na jednostki rozrachunkowe

4198 885 030,05

4955723 198,81

2. Zmniejszenia kapitatu z tytutu umorzenia jednostek rozrachunkowych

595 451 933,96

754 397 104,59

IV, taczna zmiana wartosci aktywdw netto w okresie sprawozdawczym (ll+1l)

7 496 453 802,21

6 368 143 248,90

V. Wartos¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego (1+V)

30955 855 925,24

37 323999 174,14

B. Zmiana liczby jednostek rozrachunkowych

I. Zmiana liczby jednostek rozrachunkowych w okresie sprawozdawczym, w tym

1. Liczba wszystkich jednostek rozrachunkowych
na poczatek okresu sprawozdawczego

1018 271 002,2888

1163 965 723,3503

N

. Liczba wszystkich jednostek rozrachunkowych
na koniec okresu sprawozdawczego

1163 965 723,3503

1309 626 214,0748

w

. Liczba jednostek rozrachunkowych na rachunku rezerwowym

na poczatek okresu sprawozdawczego 0,0000 0,0000
4. Liczba jednostek rozrachunkowych na rachunku rezerwowym

na koniec okresu sprawozdawczego 0,0000 0,0000
5. Liczba jednostek rozrachunkowych na rachunku premiowym

na poczatek okresu sprawozdawczego 99 230,7931 113 686,4746
6. Liczba jednostek rozrachunkowych na rachunku premiowym

na koniec okresu sprawozdawczego 113 686,4746 133 283,0377

~

. Liczba jednostek rozrachunkowych na rachunku
czesci dodatkowej Funduszu Gwarancyjnego
na poczatek okresu sprawozdawczego

3791 803,6643

4 405 162,3983

8. Liczba jednostek rozrachunkowych na rachunku
czesci dodatkowej Funduszu Gwarancyjnego
na koniec okresu sprawozdawczego

4405 162,3983

4 687 859,5477
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO FUNDUSZU c.d. Za okres Za okres
od 1 stycznia 2006 roku od 1 stycznia 2007 roku

do 31 grudnia 2006 roku do 31 grudnia 2007 roku

Il.  Zmiana wartosci aktywodw netto na jednostke rozrachunkowg

1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke rozrachunkowg

na poczatek okresu sprawozdawczego 23,04 26,60
2. Wartos¢ aktywodw netto na jednostke rozrachunkowa

na koniec okresu sprawozdawczego 26,60 28,50
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke rozrachunkowa

w okresie sprawozdawczym 15,451% 7,143%
4. Minimalna warto$¢ aktywéw netto na jednostke rozrachunkowg

w okresie sprawozdawczym 23,05 26,53
5. Maksymalna wartos¢ aktywdw netto na jednostke rozrachunkowa

w okresie sprawozdawczym 26,88 30,06
6. Wartos¢ aktywodw netto na jednostke rozrachunkowa

na ostatni dzien wyceny w okresie sprawozdawczym 26,60 28,50

Zatgczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia sg integralng czescig powyzszego Zestawienia zmian w aktywach netto Funduszu.

Pi epidrkowski chat Szymanski Pawe\I)B'tel Katarzyna Skalska
ezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Gloéwny Ksiegowy Funduszu

Warszawa, dnia 5 marca 2008 roku
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ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

za okres od dnia 1 stycznia 2007 do dnia 31 grudnia 2007 roku (w ztotych)

ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM Za okres Za okres
od 1 stycznia 2006 roku

od 1 stycznia 2007 roku
do 31 grudnia 2007 roku

do 31 grudnia 2006 roku

I.  Kapitaly razem funduszu na poczatek okresu sprawozdawczego 23 459 402 123,03 30 955 855 925,24
1. Kapitat funduszu na poczatek okresu sprawozdawczego 16 002 959 733,24 19 591 454 096,73
1.1. Zmiany w kapitale funduszu 3588 494 363,49 4192 969 085,87

a) zwiekszenia z tytutu 4160 830 275,21 4915 105 490,86

- wpfat czlonkow 3915958 724,47 4269 945 106,18

- otrzymanych wplat transferowych 244 871 550,74 645 160 384,68

- pokrycia szkody 0,00 0,00

- pozostate 0,00 0,00

b) zmniejszenia z tytutu 572 335911,72 722 136 404,99

- wyptat do towarzystwa 0,00 0,00

- wyplat transferowych 556 966 402,67 658 748 532,70

- wyptat osobom uprawnionym

15 090 148,00

21710742,76

- zwrotu btednie wptaconych sktadek 279 361,05 626 837,57

- pozostate 0,00 41050 291,96
1.2. Kapitat funduszu na koniec okresu sprawozdawczego 19 591 454 096,73 23784423 182,60
2. Kapitat rezerwowy funduszu na poczatek okresu sprawozdawczego 70 747,25 (14 707,61)
2.1. Zmiany w kapitale rezerwowym (85 454,86) (145 820,73)
a) zwiekszenia z tytutu 737147891 11649 281,96

- wplat towarzystwa 0,00 0,00

- przeniesienia srodkéw z rachunku premiowego 737147891 11 649 281,96

b) zmniejszenia z tytutu 7 456 933,77 11795 102,69

- wyplat na rzecz towarzystwa 7 456 933,77 11795102,69

- pozostate 0,00 0,00
2.2. Kapitat rezerwowy funduszu na koniec okresu sprawozdawczego (14 707,61) (160 528,34)
3. Kapitat premiowy funduszu na poczatek okresu sprawozdawczego 1660 366,14 1781 946,64
3.1. Zmiany w kapitale premiowym 121 580,50 402 829,08
a) zwiekszenia z tytutu 15 780 668,97 20 868 425,99

- wpfat towarzystwa 15780 668,97 20 868 425,99

b) zmniejszenia z tytutu 15 659 088,47 20 465 596,91

- zasilenia rachunku rezerwowego 7 371 478,91 11 649 281,96

- zasilenia funduszu 8287 609,56 8816 314,95

- pozostate 0,00 0,00
3.2. Kapitat premiowy funduszu na koniec okresu sprawozdawczego 1781 946,64 2184 775,72

Prospekt Informacyjny 2007  Zestawienie zmian w kapitale wiasnym



ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM Za okres Za okres
od 1 stycznia 2006 roku od 1 stycznia 2007 roku

do 31 grudnia 2006 roku do 31 grudnia 2007 roku

4. Kapitat czesci dodatkowej Funduszu Gwarancyjnego

na poczatek okresu sprawozdawczego 73582 956,03 88 485 562,99
4.1. Zmiany w kapitale czesci dodatkowej Funduszu Gwarancyjnego 14 902 606,96 8100 000,00
a) zwiekszenia z tytutu 14902 606,96 8 100 000,00
- wplat towarzystwa 14 902 606,96 8 100 000,00
b) zmniejszenia z tytutu 0,00 0,00
- zasilenia funduszu 0,00 0,00
- wyplat na rzecz towarzystwa 0,00 0,00
4.2. Kapitat czesci dodatkowej Funduszu Gwarancyjnego
na koniec okresu sprawozdawczego 88 485 562,99 96 585 562,99
5. Wynik finansowy 11274 149 026,49 13 440 966 181,17
Il.  Kapitaty razem w dyspozycji funduszu na koniec okresu sprawozdawczego 30 955 855 925,24 37 323999 174,14

Zatgczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia sg integralng czescig powyzszego Zestawienia zmian w kapitale wiasnym.

chat Szymanski Pawe\I’Btel Katarzyna Skalska
Wiceprezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Gtowny Ksiegowy Funduszu

Warszawa, dnia 5 marca 2008 roku
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ZESTAWIENIE PORTFELA INWESTYCYINEGO

wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2007 roku

ZESTAWIENIE PORTFELA INWESTYCYJNEGO stan na dzien 31 grudnia 2006 roku stan na dzien 31 grudnia 2007 roku
llos¢ Wartosc¢ Warto$¢  Udziat w llos¢ Wartos¢ Warto$¢  Udziat w
Instrument finansowy (w szt.) nabycia * biezaca  aktywach (w szt.) nabycia * biezaca  aktywach
(w tys. zt) (w tys. zt) (W %) (w tys. zt) (w tys. zt) (W %)

1. Bony skarbowe 67 700 649 318,04 662 548,58 2,14% 156384 153675573 154040592 4,11%
BS-031208 27 036 255309,74 256 384,75  0,68%
BS-300108 100 000 993 817,00 995 583,57  2,66%
BS-190308 25 000 246 396,30 246 871,51 0,66%
BS-051108 4348 41 232,69 41566,09 0,11%
BS-040407 10 000 96 143,39 98996,07  0,32%

BS-090507 11700 112 463,99 115392,46  0,37%
BS-200607 9 500 91 104,53 93169,98  0,30%
BS-250707 12 500 119 763,58 122 036,53  0,39%
BS-080807 10 000 95 800,25 97 461,69  0,32%
BS-190907 5000 47 854,15 48 455,46  0,16%
BS-101007 9 000 86 188,15 87 036,39  0,28%

2. Obligacje skarbowe 20193861 17010703,51 1792320592 57,76% 20722234 20032557,97 20492 204,56 54,65%
DK0809 476 878 491 243,76 503096,75 1,62% 486 878 501 593,76 496 167,63  1,32%
DS0509 1201972 1147360,34 1283501,76 4,14% 1259472 1202403,71 130233183 347%
DS1013 1058 804 989479,40 106104866 3,42% 1043804 971964,63 1005897,43  2,68%
DS1015 1338704 141085845 145174417 4,68% 1393704 144808395 143148733 3,82%
DS1017 502 337 499 705,80 50843537  1,64% 698 483 670 742,80 670271,27  1,79%
DS1109 368 043 310491,39 38330942 1,24% 418 043 362 426,39 41949361  1,12%
DS1110 611619 594 129,76 639557,76  2,06% 935619 920 119,37 937929,98  2,50%
DzZ0108 121712 123 209,90 129277,62  042% 121712 123 209,91 127 752,57  0,34%
Dz0109 9845 9768,23 10539,66  0,03% 9 845 9768,23 10372,99 0,03%
Dz0110 261335 262 067,93 28221828 091% 261335 262 067,94 27818588  0,74%
Dz0407 70 70,12 72,57  0,00%

Dz0709 181622 179 090,82 189689,65 0,61% 181 622 179 090,82 187 125,15  0,50%
DZ1111 763573 759 744,64 76435184 2,46% 1194282 1188300,09 1183879,80 3,16%
120816 236 041 235194,53 250242,53 0,81% 812 144 852 012,61 890368,05 2,37%
0K0408 392 857 357 560,10 37199629  1,20%
OK0709 755 962 687 741,02 688832,57 1,84%
OK0807 950 656 868 059,96 92793532  2,99%
0OK0808 161211 148 476,90 150 409,86  0,48% 261211 246 286,17 25246043 0,67%
0K1207 56 240 51968,17 54102,88  0,17%
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ZESTAWIENIE PORTFELA INWESTYCYJNEGO c.d.

stan na dzien 31 grudnia 2006 roku

stan na dzien 31 grudnia 2007 roku

llos¢ Warto$¢ Warto$¢  Udziat w Wartos¢ Warto$¢  Udziat w
Instrument finansowy (w szt.) nabycia * biezaca  aktywach nabycia * biezaca  aktywach
(w tys. zt) (w tys. zt) (W %) (w tys. zt) (w tys. zt) (W %)

0K1208 681 600 612 102,65 625163,52 2,01% 46 600 44.073,72 44232,72  0,12%
PP1013 50 000 50 000,00 50538,04 0,16% 50 000 50 000,00 50593,37 0,14%
PS0310 2363157 2413212,71 253760525 8,18% 2633157 2666052,67 272689739 7.27%
PS0412 3249243 3139102,32 3183969,54 851%
PS0413 236 700 229 027,89 236382,82  0,63%
PS0507 372 699 378 589,86 39996566  1,29%
PSO511 1413744 1356950,37 141039343 4,55% 668 744 637 568,77 648 521,18  1,73%
PS0608 1798424 174255248 1882824,04 6,07% 32157 29793,04 33126,53  0,09%
SP0307 173201 18 644,26 18563,68  0,06%
SP0308 392617 38318,67 41103,07  0,13% 392617 38 318,67 40737,94  0,11%
SPO607 2 049 353 205 955,42 21727241 0,70%
SP0907 421970 42 969,79 43648,58 0,14%
SP1207 94714 9 166,28 9593,58 0,03%
WS0437 30 000 27 528,00 30394,50 0,08%
WS0922 343638 360212,58 363981,37 1,17% 368 647 368 680,80 371430,28 0,99%
WZz0118 1859798 1861633,20 190220144 507%
WZz0307 180 000 179 168,94 180253,80  0,58%
WZ0911 1165225 1164379,30 1180769,10 3,81% 1315455 1314967,49 133616033 3,56%

3. Pozyczka lub kredyt dla Skarbu Panstwa (SP)

4. Bony pieniezne Narodowego Banku
Polskiego (NBP)

5. Obligacje NBP

6. Pozyczka lub kredyt dla NBP

7. Papiery wartosciowe gwarantowane
lub poreczane przez SP

8. Depozyty, pozyczki lub kredyty
gwarantowane lub poreczane przez SP

9. Papiery wartosciowe gwarantowane
lub poreczane przez NBP

10. Depozyty, pozyczki lub kredyty
gwarantowane lub poreczane przez NBP

11. Depozyty w bankach krajowych 862 531,35 862531,35 2,78% 914 778,67 91477868  2,44%
LOKATA (BRE BANK S.A.) 199 781,45 199781,45 0,53%
LOKATA (CALYON S.A. ODDZIAE W POLSCE) 200 000,00 200 000,00  0,54%
LOKATA (CALYON S.A. ODDZIAE W POLSCE) 200 000,00 200 000,00  0,53%
LOKATA (RABOBANK POLSKA S.A.) 35 000,00 35000,00 0,09%
LOKATA (RAIFFEISEN BANK POLSKA S.A.) 199 999,53 199999,54  0,54%
LOKATA (SOCIETE GENERALE S.A.) 79 997,69 79997,69 0,21%
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ZESTAWIENIE PORTFELA INWESTYCYJNEGO c.d. stan na dzien 31 grudnia 2006 roku stan na dzier 31 grudnia 2007 roku

llos¢ Warto$¢ Warto$¢  Udziat w llos¢ Wartos¢ Warto$¢  Udziat w
Instrument finansowy (w szt.) nabycia * biezaca  aktywach (w szt.) nabycia * biezaca  aktywach
(w tys. zt) (w tys. zt) (W %) (w tys. zt) (w tys. zt) (W %)

LOKATA (ABN AMRO BANK POLSKA S.A.) 18 638,34 18638,34  0,06%

LOKATA (BANK GOSPODARSTWA

KRAJOWEGO S.A.) 100 000,00 100 000,00 0,32%

LOKATA (BANK HANDLOWY W WARSZAWIE S.A.) 396,28 396,28  0,00%

LOKATA (CALYON S.A. ODDZIAt W POLSCE) 47 000,00 47 000,00 0,15%

LOKATA (CALYON S.A. ODDZIAt W POLSCE) 104 000,00 104 000,00 0,34%

LOKATA (CALYON S.A. ODDZIAE W POLSCE) 50 000,00 50 000,00 0,16%

LOKATA (ING BANK SLASKI S.A.) 149 999,00 149999,00 0,49%

LOKATA (ING BANK SLASKI S.A.) 43 500,25 43500,25 0,14%

LOKATA (PKO BANK POLSKI S.A.) 149 999,31 149 999,31 0,48%

LOKATA (PKO BANK POLSKI S.A.) 63 998,16 63998,16 0,21%

LOKATA (RABOBANK POLSKA S.A.) 35 000,00 35000,00 0,11%

LOKATA (RAIFFEISEN BANK POLSKA S.A.) 100 000,01 100 000,01 0,32%
12. Papiery wartosciowe emitowane

przez banki krajowe 120 12 000,00 12102,26  0,04% 640 187 000,00 190 566,01 0,51%

AIG BANK POLSKA S.A. 350 35 000,00 36294,17  0,10%

LUKAS BANK S.A. 55 55 000,00 55797,46  0,15%

LUKAS BANK S.A. 15 75 000,00 76 332,66 0,20%

TOYOTA BANK POLSKA S.A. 100 10 000,00 10017,45 0,03%

TOYOTA BANK POLSKA S.A. 120 12 000,00 12102,26  0,04% 120 12 000,00 1212427  0,03%
13. Listy zastawne 25 000 25 000,00 25269,50 0,08% 105 000 105 000,00 106 285,10  0,28%

BRE BANK HIPOTECZNY S.A. 25000 25000 25269,50 0,08% 25000 25 000,00 25332,50 0,07%

BRE BANK HIPOTECZNY S.A. 50 000 50 000,00 50289,00 0,13%

BRE BANK HIPOTECZNY S.A. 30000 30 000,00 30663,60 0,08%
14. Papiery wartoéciowe emitowane przez

jednostki samorzadu terytorialnego 445 000 44 516,50 4457541  0,15% 445 000 44.516,50 4479165 0,12%

MIASTO POZNAN - SERIA D 280 000 28 000,00 27 888,00 0,09% 280 000 28 000,00 28 039,20  0,08%

MIASTO POZNAN - SERIA E 165 000 16 516,50 16 687,41 0,06% 165 000 16 516,50 16752,45 0,04%

15. Zabezpieczone catkowicie
zdematerializowane papiery wartosciowe

16. Zabezpieczone catkowicie inne niz
zdematerializowane papiery wartosciowe

17. Niezabezpieczone catkowicie dtuzne papiery
wartosciowe inne niz zdematerializowane,

a emitowane przez spétki publiczne 400 39 968,00 40401,21  0,13% 3160 315 763,01 320221,89 0,86%
HTL-STREFA S.A. 350 35 000,00 35948,28 0,10%
GLOBE TRADE CENTRE S.A. 450 45 000,00 45 532,11 0,12%
POLIMEX-MOSTOSTAL S.A. 400 39 968,00 40 401,21 0,13% 400 39 968,00 40481,84 0,11%
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ZESTAWIENIE PORTFELA INWESTYCYJNEGO c.d. stan na dzien 31 grudnia 2006 roku stan na dzier 31 grudnia 2007 roku

llos¢ Warto$¢ Warto$¢  Udziat w Wartos¢ Warto$¢  Udziat w
Instrument finansowy (w szt.) nabycia * biezaca  aktywach nabycia * biezaca  aktywach
(w tys. zt) (w tys. zt) (W %) (w tys. zt) (w tys. zt) (W %)
POLIMEX-MOSTOSTAL S.A. 300 30 000,00 30774,96  0,08%
POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI
BANK POLSKI S.A. 1500 150 000,00 15161794  0,41%
POLSKI KONCERN NAFTOWY ORLEN S.A. 160 15 795,01 15866,76  0,04%

18. Pozyczki dla spoétek publicznych

19. Akgje spdtek notowanych na rynku oficjalnych
notowan Gietdy Papieréw Wartosciowych (GPW) 299950487 4719 380,58 10342704,84 33,33% 452658463 6897 239,29 12827934,24 3421%

ABS.A. 526 157 6 378,04 891836 0,03% 1292 463 33 881,57 3453461  0,09%
ABM SOLID S.A. 262 800 7 815,31 6407,06 0,02%
AGORAS.A. 3256 490 156 654,26 119350,36  0,38% 345 307 12 101,27 18801,97 0,05%
AMBRAS.A. 313523 2978,47 4869,01  0,02% 1212593 16 264,50 12732,23 0,03%
AMICA WRONKI S.A. 112 900 2693,95 3280,87 0,01%

AMREST HOLDINGS N.V. 1011045 127 693,32 13351860 0,36%
ARTMAN S.A. 257 349 15 840,89 15551,60  0,04%
ASSECO BUSINESS SOLUTIONS S.A. 3947 44,29 49,38 0,00%
ASSECO POLAND S.A. 264216 13 176,02 2969372 0,09% 2562727 162 724,32 187 489,11 0,50%
ASSECO SLOVAKIA A.S. 16 600 4150,00 680832 0,02% 16 600 4 150,00 7304,00 0,02%
AUTOMOTIVE COMPONENTS EUROPE S.A. 749 169 15 084,56 894508 0,02%
BANK BPH S.A. 143 234 135 307,81 15126,94  0,04%
BANK HANDLOWY W WARSZAWIE S.A. 1762 086 116 024,50 149601,10  0,48% 1783889 133972,15 178 281,87  0,48%
BANK MILLENNIUM S.A. 36551020 264 155,49 292042,65 0,94% 37083259 271035,14 433874,13  1,16%
BANK POLSKA KASA OPIEKI S.A. 4198 242 385971,10 945108,24  3,06% 5770378 662 448,82 1331514,72  3,55%
BARLINEK S.A. 2 183268 24.173,90 3569643 0,11% 1663 379 15 740,59 2102511  0,06%
BIOTON S.A. 5000 000 4589,16 4500,00 0,01%
BRE BANK S.A. 1129728 154 335,62 378402,39  1,22% 936 429 115 556,67 466 894,14  1,25%
BROKER FM S.A. 148 083 16 582,83 2084416 0,07%

BUDIMEX S.A. 789 840 14 371,83 58835,18  0,19%

BUDVAR CENTRUM S.A. 343 875 4 425,86 4123,06 0,01%
CENTRAL EUROPEAN DISTRIBUTION CORPORATION 130 000 11217,70 1150500 0,04% 522033 44 257,06 75397,23  0,20%
CERSANIT S.A. 7552312 64 740,43 280190,78 0,90% 11113096 201 101,68 38351294 1,02%
CEZ AS 250 000 22 405,05 3319250 0,11%

CINEMA CITY INTERNATIONAL N.V. 927 945 17 909,34 19050,71  0,06% 1674620 43 434,04 58946,62 0,16%
COMARCH S.A. 11088 1877,62 2121,58  0,01%

COMP SAFE SUPPORT S.A. 230000 17 284,50 1737190  0,05%
DECORAS.A. 162 085 3646,91 808804 0,03% 382 488 13 609,97 1269095 0,03%
DOM DEVELOPMENT S.A. 191 885 16 708,58 28 293,44  0,09%

(1* ECHO INVESTMENT S.A. 3073842 49 874,15 273879,32  0,88% 37 850690 152 989,83 300534,48 0,80%
ELEKTROBUDOWA S.A. 491 884 24.590,19 5123956 0,17% 480 403 23 351,72 96 421,69 0,26%
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ZESTAWIENIE PORTFELA INWESTYCYJNEGO c.d. stan na dzien 31 grudnia 2006 roku stan na dzier 31 grudnia 2007 roku

llos¢ Warto$¢ Warto$¢  Udziat w llos¢ Wartos¢ Warto$¢  Udziat w
Instrument finansowy (w szt.) nabycia * biezaca  aktywach (w szt.) nabycia * biezaca  aktywach
(w tys. zt) (w tys. zt) (W %) (w tys. zt) (w tys. zt) (W %)
ELSTAR OILS S.A. 31800 414,14 239,77  0,00%
EMPERIA HOLDING S.A. 519 607 12 280,01 46213,85  0,15% 1397 436 152 961,30 229906,17 0,61%
ERBUD S.A. 893 146 67 510,20 81687,13  0,22%
ES-SYSTEM S.A. 716 494 4 155,66 5588,65 0,01%
EUROCASH S.A. 3426 111 20 240,04 26757,93  0,09% 7133974 54 284,75 85322,33  0,23%
EUROMARK POLSKA S.A. 270954 4 460,56 5465,14  0,02% 959 180 15212,11 927527 0,02%
FABRYKA FARB | LAKIEROW SNIEZKA S.A. 93992 3603,76 3618,69 0,01% 683 521 33 170,75 3325330 0,09%
FABRYKA KOTEOW RAFAKO S.A. 776 238 28 140,77 30420,77  0,10%
FABRYKI MEBLI FORTE S.A. 1146 670 9 896,88 12957,37  0,04% 52510 289,47 339,22  0,00%
FAMUR S.A. 13959 327 64 898,07 61002,26 0,16%
FARMACOL S.A. 1520 266 31762,53 66 663,66 0,21% 1151811 18 482,85 4753524  0,13%
FIRMA OPONIARSKA DEBICA S.A. 962 183 27 116,93 74011,12  0,24%
FOTAS.A. 150 000 5 100,00 512550 0,02% 300 000 11 227,46 8139,00 0,02%
GETIN HOLDING S.A. 55430 174 118 749,81 698 420,19  2,25% 55115882 212 995,06 80634535 2,15%
GLOBE TRADE CENTRE S.A. 13 874 086 164 217,86 557 183,29 1,80% 15883052 254 928,04 696 471,83  1,86%
GRAAL S.A. 250 000 10019,64 8817,50 0,02%
GRUPA FINANSOWA PREMIUM S.A. 100 000 2 800,00 1649,00 0,00%
GRUPA KETY S.A. 866 734 57 436,03 171778,01 0,55% 873 567 58 975,63 139133,02 0,37%
GRUPA LOTOS S.A. 771123 36911,42 37962,39 0,12% 2 814 369 128 253,57 126 083,73  0,34%
HTL STREFA S.A. 68 400 2 462,40 6 664,21 0,02%
IMMOEAST AG 11453519 341 272,02 30443454 0,81%
IMPEXMETAL S.A. 63484 6213,85 10888,78  0,04%
INDYKPOL S.A. 244 462 10 155,29 26098,76  0,08% 160 709 4 603,58 18399,57  0,05%
INFOVIDE-MATRIX S.A. 268 8,35 8,87 0,00%
ING BANK SLASKI S.A. 868 937 268 636,51 667 404,44  2,15% 696 926 218 281,97 519286,53 1,38%
INTER CARS S.A. 51661 1514,02 2271,53  0,01%
INTERIA.PL S.A. 59 151 2 868,20 3769,10 0,01% 293079 18 531,13 19313,91 0,05%
KERNEL HOLDING S.A. 299 000 7 176,00 10121,15  0,03%
KGHM POLSKA MIEDZ S.A. 4442 923 73 861,26 398 130,33 1,28% 5480 708 170 694,87 585 065,58  1,56%
KOELNER S.A. 1146 528 13 251,35 59585,06 0,19% 1560 998 27 072,71 51263,177 0,14%
KOMPUTRONIK S.A. 11 860 463,73 449,49  0,00%
KOPEX S.A. 3710518 201 479,14 186 750,37  0,50%
KREDYT BANK S.A. 6978 146 99 105,53 140 749,21 0,45%
KROSNIENSKIE HUTY SZKEA KROSNO S.A. 645 583 4 949,09 3557,16  0,01%
LC CORPS.A. 27 000 000 174 370,67 82350,00 0,22%
LPPS.A. 214954 137 724,93 164 506,45 0,53% 152 760 80 769,03 407 737,83 1,09%
MAKRUM S.A. 1650 000 8 745,00 11121,00 0,03%
MOL MAGYAR OLAJ ES GAZIPARI RT 560 425 186 253,15 184 469,50  0,59%
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ZESTAWIENIE PORTFELA INWESTYCYJNEGO c.d. stan na dzien 31 grudnia 2006 roku stan na dzier 31 grudnia 2007 roku

llos¢ Wartos¢ Warto$¢ Udziat w llos¢ Wartos¢ Warto$¢ Udziat w
Instrument finansowy (w szt.) nabycia * biezaca aktywach (w szt.) nabycia * biezaca aktywach
(w tys. zt) (w tys. zt) (W %) (w tys. zt) (w tys. zt) (W %)
MONDI PACKAGING PAPER SWIECIE S.A. 1661137 63 803,70 168 406,07  0,54% 2076014 108 031,28 14073299 0,38%
MONNARI TRADE S.A. 802 095 22 860,55 26 124,23  0,07%
MULTIMEDIA POLSKA S.A. 1063 520 12762,24 1297494  0,04%
NG2 S.A. 1434574 83 283,51 65818,26 0,18%
NOBLE BANK S.A. 600 000 6 300,00 7 530,00 0,02%
OPOCZNO S.A. 799 499 35 382,06 31868,03 0,10%
ORBIS S.A. 2706 822 52 043,10 169907,22  0,55% 4030 444 153 349,17 272820,75 0,73%
ORCO PROPERTY GROUP S.A. 389 882 162 780,57 113 946,91 0,30%
P.A.NOVA S.A. 222 259 877194 9443,78 0,03%
PBG S.A. 29 486 2 814,96 7 542,81 0,02% 99671 27 568,10 31622,62 0,08%
PEGAS NONWOVENS S.A. 91 000 9 344,31 932568 0,02%
PEKAES S.A. 629 094 5952,77 8807,32 0,03% 367 070 3334,39 4551,67 0,01%
PFLEIDERER GRAJEWO S.A. 5076 488 88 153,40 28362339 091% 4913830 91 326,40 26397095 0,70%
POLCOLORIT S.A. 2299 376 6 341,90 5012,64 0,02% 1653172 4.540,19 1504,39  0,00%
(2* POLIMEX-MOSTOSTAL S.A. 1772 331 90 576,54 276179,02 0,89% 41486075 68 706,87 36175857 0,96%
POLNORD S.A. 599 800 114 006,00 86599,12 0,23%
POLSKA GRUPA FARMACEUTYCZNA S.A. 1277 352 47 281,24 101 013,00 0,33% 972 352 30 127,05 86480,99 0,23%
POLSKI KONCERN MIESNY DUDA S.A. 1150 000 22 381,36 15042,00 0,05% 1150 000 3450,00 8636,50 0,02%
POLSKI KONCERN NAFTOWY ORLEN S.A. 15509 884 271 886,76 737 650,08 2,38% 15828611 285 450,41 82482892  2,20%
POLSKIE GORNICTWO NAFTOWE
| GAZOWNICTWO S.A. 47 106 353 140 376,93 167 227,55 0,54% 15414 334 45 934,72 7768824  0,21%
POWSZECHNA KASA 0SZCZEDNOSCI
BANK POLSKI S.A. 18 022 893 369 469,31 847616,66 2,73% 19991 602 464 360,65 105975482 2,83%
PRATERM S.A. 160 601 4 999,59 734589  0,02% 566 711 22 088,62 2837522  0,08%
PROJPRZEM S.A. 255443 8744,19 1021517  0,03%
PROKOM SOFTWARE S.A. 442 931 42 859,61 59932,99 0,19% 302 931 28 161,53 4027165 0,11%
PROVIMI ROLIMPEX S.A. 1225242 23787,64 27 555,69  0,09%
PRZEDSIEBIORSTWO
PRODUKCYJNO-HANDLOWE BOMI S.A. 886 383 20 460,53 24.836,45 0,07%
PRZEDSIEBIORSTWO ROBOT
INZYNIERYJNYCH POL-AQUA S.A. 1748733 123 360,74 136 558,56  0,36%
SECO/WARWICK S.A. 228 461 8 453,06 10486,36  0,03%
SFINKS POLSKA S.A. 574 528 17 565,42 28013,99  0,09% 1094 650 42 011,83 28 143,45 0,07%
STOMIL SANOK S.A. 250 348 24 486,41 51 559,17 0,17% 245 130 23 754,36 45871,18  0,12%
SYGNITY S.A. 855 196 68 025,43 8970345 0,29%
(3* SYNTHOS S.A. 1261 666 50 029,47 9842257 0,32% 47721487 27 611,25 63946,79 0,17%
TELEKOMUNIKACJA POLSKA S.A. 29672147 413 852,78 73082498  2,36% 17 242 397 207 074,76 394506,04 1,05%
TETAS.A. 429512 9498,99 8573,06 0,02%
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ZESTAWIENIE PORTFELA INWESTYCYJNEGO c.d. stan na dzien 31 grudnia 2006 roku stan na dzier 31 grudnia 2007 roku

llos¢ Warto$¢ Warto$¢  Udziat w llos¢ Wartos¢ Warto$¢  Udziat w
Instrument finansowy (w szt.) nabycia * biezaca  aktywach (w szt.) nabycia * biezaca  aktywach
(w tys. zt) (w tys. zt) (W %) (w tys. zt) (w tys. zt) (W %)
TIM S.A. 11607 348,78 273,81 0,00%
TOORA POLAND S.A. 338 756 8 825,27 8394,37 0,03%
ULMA CONSTRUCCION POLSKA S.A. 247 459 66 216,22 77637,79  021%
(4* VISTULA & WOLCZANKA S.A. 548 000 47 874,40 48 087,00  0,15% 174 671 1480,77 2090,81 0,01%
WAWEL S.A. 106 338 4 448,56 28592,16  0,09% 106 163 4 432,38 29300,99 0,08%
ZAKEADY CHEMICZNE POLICE S.A. 3705 281 38 576,39 24936,54  0,08%
ZELMER S.A. 1795753 31263,24 101 118,85 0,33% 1795753 31263,24 111067,32  0,30%
ZESPOE ELEKTROCIEPEOWNI WROCEAWSKICH
KOGENERACJA S.A. 713479 32 031,94 39662,30 0,13%
20. Akcje spotek notowanych na pozostatych
rynkach gietdowych GPW
21. Prawa do akgji notowane na GPW 1304 371 22 052,68 26998,81 0,09% 1372816 11 188,05 12484,13  0,04%
MONNARI TRADE S.A. - PDA 195 000 4302,74 4789,20 0,02%
POL-MOT WARFAMA S.A. - PDA 809 277 3237,11 3204,74  0,01%
RUCH S.A. - PDA 1109 371 17 749,94 22 209,61 0,07%
SECO/WARWICK S.A. - PDA 133539 4 940,94 5882,39 0,02%
WIELTON S.A. - PDA 430 000 3010,00 3397,00 0,01%

22. Prawa poboru notowane na GPW

23. Akcje spétek notowanych
na Centralnej Tabeli Ofert (CeTO)
24. Prawa do akgji notowane na CeTO

25. Prawa poboru notowane na CeTO

26. Zdematerializowane akcje spotek notowanych
na alternatywnych systemach obrotu

27. Zdematerializowane prawa do akcji notowane
na alternatywnych systemach obrotu

28. Zdematerializowane prawa poboru notowane
na alternatywnych systemach obrotu

29. Zdematerializowane akcje nienotowane
na zadnym z rynkéw 190 723 762,89 755,26  0,00%
POL-MOT WARFAMA S.A. 190723 762,89 755,26 0,00%
30. Zdematerializowane prawa do akgji

nienotowane na zadnym z rynkéw

31. Zdematerializowane prawa poboru
nienotowane na zadnym z rynkéw 1750 000 666,70 13543,00 0,04% 2779779 0,00 3538,12 0,01%
POLSKI KONCERN MIESNY DUDA S.A. - PP 1150 000 0,00 13363,00 0,04%
PROJPRZEM S.A. - PP 600 000 666,70 180,00  0,00%
POLCOLORIT S.A. - PP 2299 376 0,00 2207,40 0,01%
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ZESTAWIENIE PORTFELA INWESTYCYJNEGO c.d. stan na dzien 31 grudnia 2006 roku stan na dzien 31 grudnia 2007 roku

llos¢ Warto$¢ Warto$¢  Udziat w Wartos¢ Warto$¢  Udziat w

Instrument finansowy (w szt.) nabycia * biezaca  aktywach nabycia * biezaca  aktywach
(w tys. zt) (w tys. zt) (w %) (w tys. zt) (w tys. zt) (W %)
ELEKTROBUDOWA S.A. - PP 480 403 0,00 1330,72  0,00%

32. Akcje narodowych funduszy inwestycyjnych 4993 000 67 291,31 65707,88 0,21% 10116 309 172 487,93 207 991,31 0,56%
NARODOWY FUNDUSZ INWESTYCYINY
EMPIK MEDIA & FASHION S.A. 4993 000 67 291,31 65707,88 0,21% 10116 309 172 487,93 207 991,31 0,56%
33. Certyfikaty inwestycyjne emitowane

przez fundusze inwestycyjne zamkniete

34. Jednostki uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych otwartych

35. Jednostki uczestnictwa specjalistycznych
funduszy inwestycyjnych otwartych

36. Inne krajowe instrumenty finansowe 330 33016,50 33387,25 0,11% 374 37 511,10 37994,76 0,10%
MIEJSKIE WODOCIAGI | KANALIZACJA
W BYDGOSZCZY SP.Z 0.0. 330 33016,50 33387,25 0,11% 374 37511,10 37994,76  0,10%
37. Razem lokaty krajowe 328730269 23486 445,17 30052976,01 96,86% 488550882 30255561,14 36699 951,63 97,89%

38. Papiery wartosciowe emitowane
przez rzady innych krajow

39. Papiery wartosciowe emitowane
przez banki centralne innych krajow

40. Papiery wartosciowe emitowane
przez Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju,
Europejski Bank Inwestycyjny,

Migdzynarodowy Bank Odbudowy i Rozwoju 180 90 000,00 91140,90 0,29% 180 90 000,00 89480,07 0,24%
EIB 10/08 A 180 90 000,00 9114090 0,29% 180 90 000,00 89480,07 0,24%
41. Depozyty w bankach zagranicznych
42. Papiery wartosciowe emitowane
przez banki zagraniczne 350 200 000,00 197 568,63  0,64% 350 200 000,00 195670,14  0,52%
DRESDNER BANK AG 300 150 000,00 147 420,32 0,48% 300 150 000,00 145906,80 0,39%
ROYAL BANK OF SCOTLAND PLC 50 50 000,00 50 148,31 0,16% 50 50 000,00 4976334 0,13%

43. Diuzne papiery wartosciowe emitowane
przez zagraniczne jednostki samorzgdowe

44, Diuzne papiery wartosciowe emitowane
przez spotki notowane na rynkach

regulowanych innych krajéow 2025 65 296,25 99648,63 0,32%
DEUTSCHE TELEKOM AG 2 025 65 296,25 99648,63 0,32%
45. Akcje spotek notowanych
na gietdach panstw obcych 1940 145 257 492,19 366 493,68 1,18% 1968 145 258 697,51 303501,25 0,81%
ERSTE BANK DER OESTERREICHISCHEN
SPARKASSEN AG 1190 847 208 691,69 265073,87 0,85% 1190 847 208 691,69 206 882,28  0,55%
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ZESTAWIENIE PORTFELA INWESTYCYJNEGO c.d. stan na dzien 31 grudnia 2006 roku stan na dzier 31 grudnia 2007 roku

Warto$¢ Warto$¢  Udziat w llos¢ Wartos¢ Warto$¢  Udziat w
Instrument finansowy nabycia * biezaca  aktywach (w szt.) nabycia * biezaca  aktywach
(w tys. zt) (w tys. zt) (W %) (w tys. zt) (w tys. zt) (W %)
KOMERCINI BANKA AS 7 000 3314,53 3021,83 0,01%
OTP BANK RT 742 298 45 485,97 98397,98 0,32% 777 298 50 005,82 9661897 0,26%

46. Akcje spotek notowanych w elektronicznych
systemach kwotowan poza granicami kraju

47. Tytuly uczestnictwa emitowane przez
zagraniczne instytucje wspdlnego

inwestowania

48. Inne zagraniczne instrumenty finansowe
49. Razem lokaty zagraniczne 1942 700 612 788,44 754851,84 2,43% 1968 675 548 697,51 588651,46 1,57%
50. Razem lokaty 330672969 24099 233,61 30807 827,85 99,29% 490519557 30804 258,65 37 288603,09 99,46%

* w wartosci nabycia nie zostat ujety koszt nabytych odsetek od dtuznych papieréw wartosciowych
(1* zgodnie z uchwatg KDPW nr 904/07 z dnia 20 grudnia 2007 roku miat miejsce split akgji spdtki ECHO INVESTMENT S.A. w stosunku 1:10
(2* zgodnie z uchwatg KDPW nr 659/07 z dnia 12 wrze$nia 2007 miat miejsce split akgji spdtki POLIMEX-MOSTOSTAL S.A. w stosunku 1:25
(3* zgodnie z uchwatg KDPW nr 798/07 z dnia 8 listopada 2007 roku miat miejsce split akcji spotki SYNTHOS S.A. w stosunku 1:67
(4* zgodnie z uchwata KDPW nr 630/07 z dnia 29 sierpnia 2007 roku miat miejsce split akcji spotki VISTULA & WOLCZANKA S.A. w stosunku 1:10

Zatgczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia sg integralng czescig powyzszego Zestawienia portfela inwestycyjnego.

- I\
chat Szymanski Pawet Rytel Katarzyna Skalska
Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Gtowny Ksiegowy Funduszu

Warszawa, dnia 5 marca 2008 roku
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DODATKOWE INFORMACJE | OBJASNIENIA
DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

na dzien 31 grudnia 2007 roku (w ztotych)

I. Dane uzupetniajace o pozycjach bilansu za poprzedni i biezacy

okres sprawozdawczy w odniesieniu do pozyciji: 31 grudnia 2006 roku 31 grudnia 2007 roku
1. Srodki pieniezne na rachunkach biezacych; informacje o wielkosci: 578 927,40 8661767,03
a) $rodkow na rachunkach biezacych w banku depozytariuszu 578 927,40 8661767,03

b) srodkéw na rachunkach biezacych w innych bankach 0,00 0,00

) srodkéw na rachunkach pomocniczych w banku depozytariuszu 0,00 0,00

d) srodkdw na rachunkach pomocniczych w innych bankach 0,00 0,00

e) waluty EUR 0,00 0,00

f) waluty USD 0,00 0,00

g) innych walut 0,00 0,00

h) srodkéw w drodze 0,00 0,00

i) innych srodkéw 0,00 0,00

2. Srodki pienigzne na rachunku przeliczeniowym wplat; informacje o wielkosci: 176 693 963,30 136 226 505,20
a) srodkéw wptaconych za cztonkdw 176 693 963,30 136 226 505,20

b) srodkéw wptaconych na rachunek rezerwowy 0,00 0,00

) $rodkdw wplaconych na rachunek premiowy 0,00 0,00

d) srodkéw wptaconych na rachunek czesci dodatkowej Funduszu Gwarancyjnego 0,00 0,00

e) srodkoéw z tytutu otrzymanych wyptat transferowych 0,00 0,00

f) innych srodkow 0,00 0,00

3. Srodki pieniezne na rachunku przeliczeniowym wyptat;

informacje o wielkosci srodkow: 0,00 0,00
a) przeznaczonych na wyplaty transferowe 0,00 0,00
b) przeznaczonych na wyptaty osobom upowaznionym 0,00 0,00
) na rzecz towarzystwa z tytutu naliczonego rachunku premiowego 0,00 0,00
d) na rzecz towarzystwa z tytutu rachunku rezerwowego 0,00 0,00
e) nienaleznych 0,00 0,00
f) wycofanych z rachunku rezerwowego 0,00 0,00
g) wycofanych z rachunku czesci dodatkowej Funduszu Gwarancyjnego 0,00 0,00
h) innych 0,00 0,00

4. Naleznosci z tytutu zbytych sktadnikéw portfela inwestycyjnego;

informacje o wielkosci naleznosci z tytutu sprzedazy: 34 628 725,73 39 591 999,95
a) akdjii praw z nimi zwigzanych 34628 725,73 39591 999,95
b) obligadji skarbowych 0,00 0,00
¢) bonow 0,00 0,00
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I. Dane uzupetniajace o pozycjach bilansu za poprzedni i biezacy

okres sprawozdawczy w odniesieniu do pozycji: cd. 31 grudnia 2006 roku 31 grudnia 2007 roku
d) pozostatych obligacji 0,00 0,00

e) certyfikatow 0,00 0,00

f) bankowych papieréw wartosciowych 0,00 0,00

g) jednostek uczestnictwa 0,00 0,00

h) listéw zastawnych 0,00 0,00

i) praw pochodnych 0,00 0,00

j) innych 0,00 0,00

5. Naleznosci z tytutu odsetek; informacje o wielkosci odsetek od: 372 803 623,21 465 216 462,93
a) rachunkow bankowych 0,00 0,00

b) skiadnikéw portfela inwestycyjnego, w tym 372 766 525,63 465 216 462,93

- obligadji 371773 898,78 459 069 935,57

- depozytéw bankowych 620 867,65 1312917,46

- bankowych papierdéw wartosciowych 102 259,20 3566 009,90

- listéw zastawnych 269 500,00 1267 600,00

- pozostatych 0,00 0,00

o) kredytéw 0,00 0,00
d) pozyczek 0,00 0,00

e) innych 37 097,58 0,00

6. Naleznosci od towarzystwa; informacje o wielkosci naleznosci z tytutu: 0,00 0,00
a) rachunku rezerwowego 0,00 0,00

b) rachunku premiowego 0,00 0,00

¢) rachunku czesci dodatkowej Funduszu Gwarancyjnego 0,00 0,00

d) pokrycia niedoboru 0,00 0,00

e) innych 0,00 0,00

7. Zobowigzania z tytutu nabytych sktadnikéw portfela inwestycyjnego;

informacje o wielkosci zobowigzan z tytutu nabycia: 45 647 935,11 108 061 785,55
a) akgji i praw z nimi zwigzanych 26 992 035,11 107 664 111,82
b) obligadji skarbowych 18 655 900,00 397 673,73
¢) bonow 0,00 0,00
d) pozostatych obligadji 0,00 0,00
e) certyfikatow 0,00 0,00
f) bankowych papieréw wartosciowych 0,00 0,00
g) jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
h) listéw zastawnych 0,00 0,00
i) praw pochodnych 0,00 0,00
j) innych 0,00 0,00
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I. Dane uzupetniajace o pozycjach bilansu za poprzedni i biezacy

okres sprawozdawczy w odniesieniu do pozycji: cd. 31 grudnia 2006 roku

8. Zobowiazania z tytutu pozyczek i kredytow;

31 grudnia 2007 roku

informacje o wielkosci zobowigzan z tytutu zaciggnietych: 0,00 0,00
a) pozyczek krétkoterminowych 0,00 0,00
b) kredytéw diugoterminowych 0,00 0,00
) kredytow krotkoterminowych 0,00 0,00
d) innych 0,00 0,00
9. Zobowiazania wobec cztonkéw; informacje o wielkosci zobowigzan z tytutu: 6982 367,36 42 171 607,82
a) wpfat 6 765 485,28 2 386 632,50
b) wyptat do zaktadow emerytalnych 0,00 0,00
<) wyptat transferowych 0,00 0,00
d) pokrycia szkody 0,00 0,00
e) innych 216 882,08 39784 975,32
w tym: z tytutu umorzonych jednostek rozrachunkowych 212 286,15 39429 382,80
10. Zobowigzania wobec towarzystwa; informacje o wielkosci zobowigzan z tytutu: 7 616 050,64 5338418,89
a) wycofania nadptaty 0,00 0,00
b) opfaty od sktadki 6173 709,60 3476 316,02
) opfat transferowych 0,00 0,00
d) optat za zarzadzanie 0,00 0,00
e) opfat z rachunku rezerwowego 0,00 0,00
f) innych 1442 341,04 1862 102,87
11. Zobowigzania pozostate; informacje o wielkosci zobowigzan z tytutu: 334 490,00 429 340,00
a) wyptat bezposrednich 0,00 0,00
b) wyptat bezposrednich ratalnych 0,00 0,00
) innych 334 490,00 429 340,00
12. Informacje dotyczace portfela inwestycyjnego, w tym: 0,00 0,00

a) rodzaje instrumentow pochodnych z podaniem ich wartosci nabycia oraz wartosci godziwej

II. Dane uzupetniajace o pozycjach rachunku zyskéw i strat

0,00
Za okres

za poprzedni i biezacy okres sprawozdawczy: od 1 stycznia 2006 roku

do 31 grudnia 2006 roku

1. Informacje o wielkosci przychodéw z:

1043 590 188,00

0,00
Za okres

od 1 stycznia 2007 roku
do 31 grudnia 2007 roku

1343 690 736,24

a) rachunkéw srodkow pienieznych 0,00 0,00
b) depozytéw bankowych 48 845 742,81 94812 721,71
) obligadji 753 676 791,88 938 697 685,92
d) bankowych papierdéw wartosciowych 42 607,20 5893 882,60
e) listow zastawnych 1153 000,00 2 187 100,00
f) kredytow 0,00 0,00
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. Dane uzupetniajace o pozycjach rachunku zyskéw i strat

za poprzedni i biezacy okres sprawozdawczy: cd.

g) innych, w tym:

Za okres

od 1 stycznia 2006 roku
do 31 grudnia 2006 roku
239872 046,11

Za okres

od 1 stycznia 2007 roku
do 31 grudnia 2007 roku
302 099 346,01

- dywidend i udziatow w zyskach

216 781 850,76

276 801 054,07

- odpisu dyskonta od dtuznych papieréw wartosciowych nabytych ponizej wartosci nominalnej 23 090 195,35 25298 240,60

2. Informacje o dodatnich réznicach kursowych, w podziale na: 2857 528,37 8 814 020,04
a) ujete w zrealizowanym zysku (stracie) z inwestydji: 2954 242,12 8994 675,76
- akdji i praw z nimi zwigzanych 1054 148,77 792 792,80

- bonow 0,00 0,00

- obligadji 0,00 0,00

- certyfikatow 0,00 0,00

- bankowych papieréw wartosciowych 0,00 0,00

- jednostek uczestnictwa 0,00 0,00

- listow zastawnych 0,00 0,00

- innych 1900 093,35 8201 882,96

b) ujete w niezrealizowanym zysku (stracie) z wyceny inwestycji: (96 713,75) (180 655,72)
- akdji i praw z nimi zwigzanych (96 713,75) (180 655,72)

- bonow 0,00 0,00

- obligadji 0,00 0,00

- certyfikatéw 0,00 0,00

- bankowych papieréw wartosciowych 0,00 0,00

- jednostek uczestnictwa 0,00 0,00

- listéw zastawnych 0,00 0,00

- innych 0,00 0,00

3. Wynagrodzenie depozytariusza; informacje o wielkosci kosztow z tytutu: 2965 847,25 2919 583,10
a) refinansowania optat na rzecz innych podmiotéw krajowych 862 547,06 916 761,37
b) refinansowania optat na rzecz subdepozytariuszy 32 132,05 30 300,63
) oplat za przechowywanie 2008 096,14 1907 244,10
d) optat za rozliczanie 63 072,00 65 277,00
e) weryfikacji wartosci jednostki 0,00 0,00
f) prowadzenia rachunkéw i przelewow 0,00 0,00
g) innych 0,00 0,00
4. Informacje o ujemnych réznicach kursowych, w podziale na: 9995 922,59 33360 682,77
a) ujete w zrealizowanym zysku (stracie) z inwestycji: 9369 224,33 17 117 216,06
- akdji i praw z nimi zwigzanych 8174 292,97 9959 222,59

- bonow 0,00 0,00

- obligadji 0,00 1339892,23

- certyfikatow 0,00 0,00

- bankowych papieréw wartosciowych 0,00 0,00
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II. Dane uzupetniajgce o pozycjach rachunku zyskéw i strat Za okres Za okres

za poprzedni i biezacy okres sprawozdawczy: cd. od 1 stycznia 2006 roku od 1 stycznia 2007 roku

do 31 grudnia 2006 roku do 31 grudnia 2007 roku

- jednostek uczestnictwa 0,00 0,00

- listow zastawnych 0,00 0,00

- innych 1194 931,36 5818 101,24

b) ujete w niezrealizowanym zysku (stracie) z wyceny inwestycji: 626 698,26 16 243 466,71

- akdji i praw z nimi zwigzanych 626 698,26 16243 466,71

- bonow 0,00 0,00

- obligadji 0,00 0,00

- certyfikatow 0,00 0,00

- bankowych papieréw wartosciowych 0,00 0,00

- jednostek uczestnictwa 0,00 0,00

- listéw zastawnych 0,00 0,00

- innych 0,00 0,00

5. Zrealizowany zysk (strata) z inwestycji; informacje o wielkosci zysku (straty) z: 589 905 888,36 1307 691 456,28

a) akdjii praw z nimi zwigzanych 469 608 636,68 1216 041 361,82

b) obligadji skarbowych 112974 191,62 54727 458,83

) bonow 42 434,82 (1414 896,09)

d) pozostatych obligadji 6 575 463,25 35953 750,00

e) certyfikatow 0,00 0,00

f) bankowych papieréw wartosciowych 0,00 0,00

g) jednostek uczestnictwa 0,00 0,00

h) listéw zastawnych 0,00 0,00

i) praw pochodnych 0,00 0,00

j) innych 705 161,99 2383781,72
6. Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny inwestycji;

informacje o wielkosci zysku (straty) z: 2 398 236 882,30 (306 250 666,23)

a) akgji i praw z nimi zwiagzanych 2 458 817 969,35 267 263 879,02

b) obligadji skarbowych (66 461 694,55) (537 330 468,35)

) bonéw 0,00 0,00

d) pozostatych obligacji 5880 607,50 (36 201 576,90)

e) certyfikatéw 0,00 0,00

f) bankowych papieréw wartosciowych 0,00 0,00

g) jednostek uczestnictwa 0,00 0,00

h) listow zastawnych 0,00 17 500,00

i) praw pochodnych 0,00 0,00

j) innych 0,00 0,00

Przychody z tytutu pokrycia niedoboru; informacje o wielkosci przychodow: 0,00 0,00

a) z rachunku rezerwowego 0,00 0,00

b) ze srodkéw towarzystwa 0,00 0,00

) ze srodkéw czesci podstawowej Funduszu Gwarancyjnego 0,00 0,00
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II. Dane uzupetniajgce o pozycjach rachunku zyskéw i strat Za okres Za okres

za poprzedni i biezacy okres sprawozdawczy: cd. od 1 stycznia 2006 roku od 1 stycznia 2007 roku
do 31 grudnia 2006 roku do 31 grudnia 2007 roku

d) ze $rodkow czesci dodatkowej Funduszu Gwarancyjnego 0,00 0,00
e) ze $rodkow czesci dodatkowej Funduszu Gwarancyjnego innych OFE 0,00 0,00

f) ze srodkéw Skarbu Panstwa 0,00 0,00
g) innych 0,00 0,00

Koszty otwartego funduszu pokrywane przez powszechne towarzystwa w poprzednim

i biezacym okresie sprawozdawczym 282 821,33 250 241,74
1. koszty prowadzenia i obstugi rachunkéw bankowych 0,00 0,00
2. koszty pozyczek i kredytow 0,00 0,00
3. koszty przechowywania 237782,34 180 078,72
4. koszty transakcyjne 33 189,49 6 002,98
5. koszty zarzadzania 0,00 0,00
6. inne 11 849,50 64 160,04

chat Szymanski Pawet Rytel Katarzyna Skalska
Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Gléwny Ksiegowy Funduszu

Warszawa, dnia 5 marca 2008 roku
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DODATKOWE INFORMACJE | OBJASNIENIA

DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

na dzien 31 grudnia 2007 roku

1. Proces przekazywania sktadek emerytalnych z Zakta-
du Ubezpieczen Spotecznych

Zrodiem wplat alokowanych do kapitatu cztonkowskiego Funduszu w okresie spra-
wozdawczym konczacym sie dnia 31 grudnia 2007 roku sg sktadki emerytalne po-
chodzace z nastepujacych zrédet:

a) przekazywane w postaci przelewdw srodkéw pienieznych przez Zakiad
Ubezpieczen Spotecznych (ZUS),

b) otrzymywane w ramach wptat transferowych w wyniku przystapienia do
Funduszu oséb, ktére rozwigzaty umowe cztonkowska z innym otwartym fundu-
szem emerytalnym (zgodnie z obowiazujacymi zasadami rachunkowosci otwarte
fundusze emerytalne wykazujg wartos¢ wplat z tytutu skladek emerytalnych w
wysokosci kwot faktycznie otrzymanych). Transfer sktadek na rzecz Funduszu jest
poza kontrola Towarzystwa,

¢) finansowane poprzez emisje przez Skarb Panstwa obligacji oddtuzeniowych.

Otrzymane w okresie sprawozdawczym obligacje oddtuzeniowe
Liczba otrzymanych obligacji oddtuzeniowych (szt.)

Warto$¢ nabycia (zt)

Warto$¢ wyceny obligacji na dzien ich otrzymania (zt)

Warto$¢ zobowigzania wobec czionkéw powstatego w dniu otrzymania obligacji (zf)
Warto$¢ zobowiazania przeliczonego w okresie sprawozdawczym na jednostki rozrachunkowe (zf)

Ponadto, zgodnie z art. 100 a ust. 1 Ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 roku o orga-
nizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2004 roku, Nr 159, poz.
1667 z pdzn. zm.) na otwartych funduszach emerytalnych spoczywa obowigzek
zwrotu do Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych nienaleznie otrzymanych sktadek tj.
skladek, ktore zostaly przekazane przez Zakiad Ubezpieczen Spotecznych do fun-
duszu, pomimo braku podstawy dla dokonania tego swiadczenia. W wyniku wery-
fikacji rozliczen z ptatnikami sktadek i dokonanych wptat na rachunki cztonkowskie
uczestnikdéw otwartych funduszy emerytalnych ZUS zidentyfikowat funkcjonowa-
nie nadptat sktadek przekazanych w latach 1999-2007 do systemu emerytalnego.
Ze wzgledu na brak funkcjonalnosci systemu informatycznego ZUS obstugujacej
ww. zwroty, w latach ubiegtych nie byto mozliwe wycofanie nienaleznych skiadek.
Celem rozwigzania zaistniatej sytuacji i doprowadzenia rozliczerh z cztonkami do

rzetelnego poziomu, w 2006 roku zostat przygotowany projekt rzadowy noweli-

34

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem Skarb Panstwa kontynuowat, zgod-
nie z Ustawa z dnia 23 lipca 2003 roku o przejeciu przez Skarb Panstwa zobowigzan
Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych z tytutu nieprzekazanych sktadek do otwartych
funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2003 roku, Nr 149, poz. 1450 z p6zn. zm.) (, usta-
wa oddtuzeniowa”), przekazywanie zalegtych sktadek do otwartych funduszy eme-
rytalnych. Analogicznie do poprzedniego okresu sprawozdawczego Fundusz otrzy-
mat skfadki cztonkowskie dotyczace lat 1999-2002 w postaci specjalnie w tym celu
wyemitowanych przez Skarb Panstwa obligacji oddtuzeniowych DZ1111. Tempo
splaty zalegtosci w formie obligacji obserwowane w 2007 roku ulegto przyspiesze-
niu w relacji do roku 2006, jednak wysokos$¢ szacowanych wplywow z tego tytutu
nie jest mozliwa do precyzyjnego okredlenia. Proces sptaty zalegtosci na mocy usta-
wy oddtuzeniowej, opublikowanej w Dz. U. z 2007 roku, Nr 17, poz. 95, powinien
zakonczy¢ sie do dnia 31 grudnia 2008 roku.

Ponizsza tabela przedstawia informacje o liczbie i wartosci przekazanych do
Funduszu obligacji oddtuzeniowych w roku obrotowym zakonczonym dnia 31 grud-
nia 2007 roku wraz z analogiczng informacja dotyczaca roku poprzedniego:

2006 rok 2007 rok
231884 430 709
234920 890,95 441 657 560,39
234 553 843,05 440 957 296,79

234 921 416,25
267 664 454,49

441 658 063,86
446 036 873,91

zacji Ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 roku o organizacji i funkcjonowaniu funduszy
emerytalnych, w tym w zakresie brzmienia art. 100 a. W dniu 31 stycznia 2007
roku nowelizacja zostata podpisana przez Prezydenta Rzeczypospolitej Polskiej, zas
w dniu 6 lutego 2007 roku opublikowana w Dz. U. z 2007 roku, Nr 17, poz. 95.
Nowe regulacje weszty w zycie dnia 21 lutego 2007 roku. W dniu 18 stycznia 2008
roku zostato opublikowane Rozporzadzenie Rady Ministrow z dnia 7 stycznia 2008
roku zmieniajace rozporzadzenie w sprawie trybu i terminu powiadamiania Zaktadu
Ubezpieczen Spotecznych przez otwarty fundusz emerytalny o zawarciu umowy z
cztonkiem oraz dokonywania wypfaty transferowej, regulujgce m.in. tryb zwrotu
do Zaktadu nienaleznych skiadek. Rozporzadzenie to wejdzie w zycie po uptywie
6 miesiecy od dnia ogtoszenia.

Jedna ze zmian wprowadzonych przez powyzsza nowelizacje dotyczy rozszerze-
nia automatyzmu rozwiazywania umow z OFE w przypadku przyznania przez ZUS
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wczesniejszej emerytury. Nowela ta konieczna byta ze wzgledu na wydtuzenie okre-
su nabywania praw do wczesniejszej emerytury do konca 2007 roku, to jest umoz-
liwienie realizacji ustawy z dnia 27 lipca 2005 r. 0 zmianie ustawy o emeryturach
i rentach z Funduszu Ubezpieczeh Spotecznych oraz ustawy - Karta Nauczyciela,
uprawniajacej do przejscia na wczesniejsza emeryture réwniez wobec cztonkéw
OFE, ktérzy mogliby naby¢ prawa emerytalne, gdyby nie wczesniejsze uzyskanie
cztonkostwa w OFE.

Zwroty nadpfat skfadek sa rozliczane poprzez kompensate z biezacymi zobowia-
zaniami ZUS wobec funduszy emerytalnych. W roku 2007 Fundusz na mocy zno-
welizowanej Ustawy wycofat z kapitatu cztonkowskiego 41.050.291,96 sktadek,
co zostato zaprezentowane w Zestawieniu Zmian w Kapitale Wiasnym w pozydji
1.1.1.1.b) — zmniejszenia z tytutu — pozostate. Kwoty te dotycza czlonkéw Funduszu,
dla ktorych cztonkostwo zostato wycofane, a $rodki pieniezne nie zostaly przekaza-
ne do ZUS z przyczyn lezacych po stronie ZUS.

Skala nadptat nadal pozostaje trudna do precyzyjnego okreslenia.

Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia
2007 roku uwzglednia skiadki faktycznie przekazane przez ZUS w formie gotowki
oraz obligacje przekazane przez Skarb Panstwa do dnia 31 grudnia 2007 roku.

2. Zmiany dotyczace ujawniania aktywow i zobowigzan
wynikajacych z transakcji dokonywanych w ramach
Portfela inwestycyjnego Funduszu

W roku 2006 i 2007 Fundusz nie dokonat zmiany szacunku wartosci rynkowej
sktadnikow portfela inwestycyjnego.

3. Zmiana zasad prezentacji zrealizowanych i niezreali-
zowanych réznic kursowych od aktywéw i zobowia-
zan w ramach Rachunku Zyskéw i Strat.

Zgodnie z § 27 ust. 7 i z § 28 ust. 6 zrealizowane i niezrealizowane dodatnie rézni-
ce kursowe powstate w wyniku aktualizacji wartosci badz tez w wyniku rozchodu
wszystkich innych sktadnikow aktywow i zobowigzan Funduszu poza skifadnikami
portfela inwestycyjnego, sa ujmowane w Rachunku zyskéw i strat w pozydji |.3.
. RozZnice kursowe dodatnie”, a ujemne réznice kursowe powstate w wyniku aktua-
lizacji wartosci badz tez w wyniku rozchodu wszystkich innych sktadnikéw aktywow
i zobowigzan Funduszu poza sktadnikami portfela inwestycyjnego, sa ujmowane w
Rachunku zyskow i strat w pozycji II.7. ,Réznice kursowe ujemne”.

W zwiazku z powyzsza zmiana, ktéra weszta w zycie z dniem 29 grudnia 2007
roku w sprawozdaniu za rok 2007 zostaty ujednolicone zasady prezentacji danych
poréwnywalnych za rok 2006 prezentowanych w tegorocznym sprawozdaniu fi-
nansowym w stosunku do danych opublikowanych za rok 2006.
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W danych publikowanych w roku 2006 w pozydji IV. , Zrealizowany i niezrealizowa-

ny zysk (strata) w kwocie w wysokosci 2.987.983.334,49 ztotych ujete byty réwniez

zaréwno zrealizowane jak i niezrealizowane réznice kursowe wynikajace z wyceny
wartosci biezacej lub rozchodu aktywow nie bedacych sktadnikami portfela inwe-

stycyjnego i zobowigzan. Analogicznie w pozycji IV.1. , Zrealizowany zysk (strata) z

inwestycji” w kwocie 589.740.698,11 ztotych byly zawarte zrealizowane dodatnie

i ujemne réznice kursowe a w pozydji IV.2. , Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny

inwestycji” w kwocie 2.398.242.636,38 ztotych byty zawarte niezrealizowane do-

datnie i ujemne réznice kursowe od aktywdw i zobowigzan.

W danych poréwnywalnych za rok 2006, prezentowanych w sprawozdaniu finan-

sowym Funduszu za rok 2007 z ww. pozycji zostaly wydzielone opisywane réznice

kursowe odpowiednio do nastepujacych pozydji:

a) I.3. ,Rdznice kursowe dodatnie” w wysokosci 2.899.047,42 ztote z pozycji IV.1.
,Zrealizowany zysk (strata) z inwestycji” i w wysokosci 5.754,08 ztotych z pozycji
V.2, Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny inwestycji”.

b)11.7. ,,Rdznice kursowe ujemne” w wysokosci 3.064.237,67 ztotych z pozycji IV.1.
,Zrealizowany zysk (strata) z inwestycji”.

Odpowiednio nastepujace pozycje Rachunku zyskow i strat zostaty zaprezentowane

odmiennie niz w sprawozdaniu finansowym za rok 2006:

IV. ,Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) w kwocie w wysokosci
2.988.142.0770,66 ztotych w poréwnaniu do 2.987.983.334,49 ztotych pre-
zentowanych w roku ubiegtym,

IV.1., Zrealizowany zysk (strata) z inwestycji” w kwocie 589.905.888,36 ztotych w
poréwnaniu do 589.740.698,11 ztotych prezentowanych w roku ubiegtym,

IV.2. ,Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny inwestycji” w kwocie 2.398.236.882,30
ztotych w poréwnaniu do 2.398.242.636,38 ztotych prezentowanych w roku
ubiegtym.

4. Zmiana zasad prezentacji zrealizowanych i niezreali-
zowanych réznic kursowych od aktywéw i zobowia-
zan w ramach Zestawienia Zmian w Aktywach Netto

W konsekwencji zmiany prezentacji pozycji w Rachunku zyskéw i strat opisanej
powyzej zmianie w stosunku do roku ubiegtego ulegta réwniez prezentacja danych
poréwnywalnych w Zestawieniu Zmian w Aktywach Netto Funduszu w nastepuja-
cych pozycjach:

a) AT, "Wynik z inwestycji”, ktéry ulegt zmniejszeniu o saldo zrealizowanych
i niezrealizowanych dodatnich i ujemnych réznic kursowych od aktywoéw i zobo-
wigzan w wysokosci 159.436,17 ztotych. Na saldo ztozyly sie:

- dodatnie zrealizowane réznice kursowe w wysokosci 2.899.047,42 ztotych
- dodatnie niezrealizowane réznice kursowe w wysokosci 5.754,08 ztotych
- ujemne zrealizowane roznice kursowe w wysokosci 3.064.237,67 ztotych
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b) A.ll.2."Zrealizowany zysk (strata) z inwestycji”, ktory ulegt zwiekszeniu o kwote Z przyczyn przytoczonych w punkcje 3 niniejszych dodatkowych informacji i objas-

165.190,25 ztotych, bedaca wynikiem: nien zmianie ulegta réwniez prezentacja danych zawartych w Danych uzupetnia-
- dodatnich zrealizowanych réznic kursowych w wysokosci 2.899.047,42 jacych o pozycjach rachunku zyskéw i strat za poprzedni okres sprawozdawczy.
ztotych Ponizej zamieszczono tabele, w ktdrej poréwnano dane opublikowane w sprawo-

- ujemnych zrealizowanych réznic kursowych w wysokosci 3.064.237,67 ztotych zdaniu finansowym Funduszu za rok 2006 oraz dane poréwnywalne prezentowane
) A.ll.3."Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny inwestycji”, ktory ulegt obnizeniu w tegorocznym sprawozdaniu. Wszelkie zmiany sa zwiazane z opisanymi powy-

o kwote 5.754,08 zlotych, bedaca wynikiem ujecia w tej pozycji dodatnich nie- zej w punkcie 3 i 4 przesunieciami pomiedzy pozycjami rachunku zyskéw i strat,

zrealizowanych réznic kursowych od aktywoéw i zobowigzan. dotyczacymi wydzielenia réznic kursowych od aktywoéw nie bedacych skiadnikami
portfela inwestycyjnego i zobowiazan.

5. Zmiana zasad prezentacji zrealizowanych i niezreali-
zowanych réznic kursowych od aktywoéw i zobowia-
zan w Dodatkowych Informacjach i objasnieniach do
Rachunku Zyskéw i Strat

IIl. Dane uzupetniajace o pozycjach rachunku zyskow i strat Dane prezentowane Zmiany Dane poréwnywalne
za poprzedni i biezacy okres sprawozdawczy w sprawozdaniu w prezentadji prezentowane
finansowym w sprawozdaniu finansowym

za rok 2006 za rok 2007

2. Informacje o dodatnich réznicach kursowych, w podziale na: 5762 329,87 (2 904 801,50) 2 857 528,37
a) ujete w zrealizowanym zysku (stracie) z inwestycji: 5853 289,54 (2 899 047,42) 2954 242,12

- akdji i praw z nimi zwigzanych 1054 148,77 0,00 1054 148,77

- bonow 0,00 0,00 0,00

- obligadji 0,00 0,00 0,00

- certyfikatow 0,00 0,00 0,00

- bankowych papieréw wartosciowych 0,00 0,00 0,00

- jednostek uczestnictwa 0,00 0,00 0,00

- listow zastawnych 0,00 0,00 0,00

- innych 4799 140,77 (2899 047,42) 1900 093,35

b) ujete w niezrealizowanym zysku (stracie) z wyceny inwestycji: (90 959,67) (5 754,08) (96 713,75)

- akdji i praw z nimi zwigzanych (96 713,75) 0,00 (96 713,75)

- bonow 0,00 0,00 0,00

- obligadji 0,00 0,00 0,00

- certyfikatéw 0,00 0,00 0,00

- bankowych papieréw wartosciowych 0,00 0,00 0,00

- jednostek uczestnictwa 0,00 0,00 0,00

- listéw zastawnych 0,00 0,00 0,00

- innych 5754,08 (5 754,08) 0,00

4. Informacje o ujemnych réznicach kursowych, w podziale na: 13 060 160,26 (3 064 237,67) 9995 922,59
a) ujete w zrealizowanym zysku (stracie) z inwestycji: 12 433 462,00 (3064 237,67) 9369 224,33

- akdji i praw z nimi zwigzanych 8174 292,97 0,00 8174 292,97

- bonéw 0,00 0,00 0,00

- obligadji 0,00 0,00 0,00
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1. Dane uzupetniajgce o pozycjach rachunku zyskéw i strat Dane prezentowane Zmiany Dane poréwnywalne
za poprzedni i biezacy okres sprawozdawczy cd. w sprawozdaniu w prezentagji prezentowane
finansowym w sprawozdaniu finansowym
za rok 2006 za rok 2007
- certyfikatow 0,00 0,00 0,00
- bankowych papieréw wartosciowych 0,00 0,00 0,00
- jednostek uczestnictwa 0,00 0,00 0,00
- listow zastawnych 0,00 0,00 0,00
- innych 4259 169,03 (3 064 237,67) 1194 931,36
b) ujete w niezrealizowanym zysku (stracie) z wyceny inwestycji: 626 698,26 0,00 626 698,26
- akgji i praw z nimi zwigzanych 626 698,26 0,00 626 698,26
- bonow 0,00 0,00 0,00
- obligadji 0,00 0,00 0,00
- certyfikatow 0,00 0,00 0,00
- bankowych papieréw wartosciowych 0,00 0,00 0,00
- jednostek uczestnictwa 0,00 0,00 0,00
- listow zastawnych 0,00 0,00 0,00
- innych 0,00 0,00 0,00
5. Zrealizowany zysk (strata) z inwestycji; informacje

o wielkosci zysku (straty) z: 589 740 698,11 165 190,25 589 905 888,36
a) akdjii praw z nimi zwigzanych 469 608 636,68 0,00 469 608 636,68
b) obligadji skarbowych 112974 191,62 0,00 112974 191,62
) bonow 42 434,82 0,00 42 434,82
d) pozostatych obligacji 6575 463,25 0,00 6575 463,25
e) certyfikatow 0,00 0,00 0,00
f) bankowych papieréw wartosciowych 0,00 0,00 0,00
g) jednostek uczestnictwa 0,00 0,00 0,00
h) listow zastawnych 0,00 0,00 0,00
i) praw pochodnych 0,00 0,00 0,00
j) innych 539971,74 165 190,25 705 161,99

6. Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny inwestycji; informacje
o wielkosci zysku (straty) z: 2 398 242 636,38 (5 754,08) 2 398 236 882,30
a) akgji i praw z nimi zwiazanych 2 458 817 969,35 0,00 2 458 817 969,35
b) obligadji skarbowych (66 461 694,55) 0,00 (66 461 694,55)
) bonoéw 0,00 0,00 0,00
d) pozostatych obligacji 5880 607,50 0,00 5880 607,50
e) certyfikatéw 0,00 0,00 0,00
f) bankowych papieréw wartosciowych 0,00 0,00 0,00
g) jednostek uczestnictwa 0,00 0,00 0,00
h) listéw zastawnych 0,00 0,00 0,00
i) praw pochodnych 0,00 0,00 0,00
j) innych 5754,08 (5 754,08) 0,00
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6. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie wystgpity
po dniu bilansowym, a nie uwzglednionych w spra-
wozdaniu finansowym

Do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego za rok obrotowy kon-
czacy sie 31 grudnia 2007 roku nie wystapity zdarzenia, ktére nie zostaty, a powinny
by¢ ujete w ksiegach rachunkowych roku obrotowego lub odpowiednio ujawnione
w niniejszym sprawozdaniu finansowym.

7. Pozostate informacje
a) Opfata manipulacyjna

W okresie od dnia 1 stycznia 2007 roku do dnia 31 grudnia 2007 roku Towarzystwo
pobrato taczna optate manipulacyjng od skfadek cztonkéw Funduszu zaalokowa-
nych do Funduszu w wysokosci 191 926 138,99 ztotych. W analogicznym okresie
roku poprzedniego pobrana opfata manipulacyjna wynosita 172 905 650,20 zto-
tych. W przypadku optaty manipulacyjnej od sktadek przekazanych przez Skarb
Panstwa w formie obligacji DZ1111 na mocy Ustawy z dnia 23 lipca 2003 roku
o przejeciu przez Skarb Panstwa zobowigzan Zaktadu Ubezpieczer Spotecznych
z tytutu nieprzekazanych sktadek do otwartych funduszy emerytalnych (Dz. U.
z 2003 roku, Nr 149 poz. 1450 z pézn. zm.), optata ta jest pobierana bezposrednio
z aktywdw Funduszu.

b) Opfata za zarzadzanie

W okresie od dnia 1 stycznia 2007 roku do dnia 31 grudnia 2007 roku Fundusz po-
niést koszt na rzecz Towarzystwa tytutem wynagrodzenia za zarzadzanie w wysoko-
$ci 158 431 810,00 ztotych. W analogicznym okresie roku poprzedniego pobrana
opfata za zarzadzanie wynosita 127 478 502,05 ztotych.

¢) Wartos¢ aktywdw netto Funduszu i wartos¢ jednostki rozrachunkowej

Wartos¢ aktywodw netto Funduszu stanowig wszystkie aktywa pomniejszone o zo-
bowigzania Funduszu w dniu wyceny.

Na dzien 31 grudnia 2007 roku aktywa netto Funduszu wynosity 37 323 999 174,14
ztotych. Na koniec poprzedniego roku obrotowego aktywa netto Funduszu wyno-
sity 30 955 855 925,24 ztotych.

Wartos¢ jednostki rozrachunkowej stanowi iloraz wartosci aktywow netto Funduszu
i liczby jednostek rozrachunkowych wedtug stanu na dzien wyceny.
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Na dzien 31 grudnia 2007 roku warto$¢ jednostki rozrachunkowej Funduszu wynosita
28,50 ztotych. Na koniec poprzedniego roku obrotowego wartos¢ jednostki rozra-
chunkowej Funduszu wynosita 26,60 zfotych.

Najnizsza wartos¢ jednostki rozrachunkowej Funduszu w okresie sprawozdawczym
przypadia na dzien 8 stycznia 2007 roku i wynosita 26,53 ztotych. Najwyzsza war-
tos$¢ jednostki rozrachunkowej Funduszu w okresie sprawozdawczym przypadta na
dzien 6 9 lipca 2007 roku i wynosita 30,06 ztotych.

Informacja na temat wartosci jednostki rozrachunkowej Commercial Union
Otwartego Funduszu Emerytalnego BPH CU WBK jest podawana codziennie do
publicznej wiadomosci poprzez publikacje w serwisie Polskiej Agencji Prasowej
oraz na oficjalnej stronie internetowej Commercial Union Otwartego Funduszu
Emerytalnego BPH CU WBK. Dziennikiem o zasiegu ogdlnopolskim wybranym do
publikacji wszelkich komunikatéw i informacji okresowych na temat Funduszu jest
Rzeczpospolita.

d) Kontrola Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego

W 2007 roku organ nadzoru nie przeprowadzat kontroli w siedzibie Towarzystwa,
zardwno w zakresie dziatalnosci powszechnego towarzystwa czy zarzadzanego
funduszu.

e) Zmiana w akcjonariacie  Commercial Union Powszechnego Towarzystwa
Emerytalnego BPH CU WBK S.A.

W dniu 22 lutego 2007 roku zostata podpisana umowa sprzedazy wszystkich ak-

¢ji bedacych w posiadaniu Banku BPH S.A. na rzecz dwoch akcjonariuszy — Aviva

International Insurance Limited i Banku Zachodniego WBK S.A. Realizacja ostatecz-

nej umowy sprzedazy i przeniesienie wiasnosci akcji wymagata zezwolenia Komisji

Nadzoru Finansowego, ktérego KNF udzielito w dniu 15 marca 2007 roku. W tym

dniu KNF zezwolit na nabycie przez:

- AVIVA International Insurance Ltd 1.218 akcji Commercial Union Powszechnego
Towarzystwa Emerytalnego BPH CU WBK S.A.,

- Bank Zachodni WBK S.A. 152 akcji Commercial Union Powszechnego
Towarzystwa Emerytalnego BPH CU WBK S.A.

W konsekwengji, w dniu 23 marca 2007 roku miato miejsce przeniesienie wiasnosci

akdji powszechnego towarzystwa z Banku BPH S.A. na rzecz pozostatych akcjona-
riuszy — Aviva International Insurance Limited i Banku Zachodniego WBK S.A.
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f) Zmiany w Zarzadzie Commercial Union Powszechnego Towarzystwa Emerytalnego
BPH CU WBK S.A.

W okresie od 1 stycznia 2007 roku do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozda-
nia mialy miejsce nastepujace zmiany w Zarzadzie Spotki. Pani Grazyna Sudzifska
- Amroziewicz zlozyta rezygnacje z funkcji Wiceprezesa Zarzadu Spotki z dniem
30 listopada 2007 roku. Pan Pawet Pytel w dniu 14 grudnia 2007 roku uchwatg

,vé.\

chat Szymanski
Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, dnia 5 marca 2008 roku
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Walnego Zgromadzenia Towarzystwa zostat powotany na Czlonka Zarzadu Spétki.
Pan Pawet Pytel w dniu 4 marca 2008 roku jednogtosna uchwatg Komisji Nadzoru
Finansowego zyskat akceptacje na powotanie na Cztonka Zarzadu Towarzystwa.
Walne Zgromadzenie Spétki, ktore odbyto sie w dniu 14 grudnia 2007 roku, powie-
rzyto Panu Michatowi Szymanskiemu stanowisko Wiceprezesa Zarzadu. Pan Michat
Szymanski petnit wezesniej funkcje Cztonka Zarzadu.

N

Paw el Katarzyna Skalska
Cztonek Zarzadu Glowny Ksiegowy Funduszu
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Ell ERNST & YOUNG
OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia Commercial Union
Powszechnego Towarzystwa Emerytalnego BPH CU
WBK S.A.

1.

N

3.

Przeprowadzilismy badanie zataczonego sprawozdania finansowego za rok za-
konczony dnia 31 grudnia 2007 roku Commercial Union Otwartego Funduszu
Emerytalnego BPH CU WBK (,,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie, ul. Prosta 70,
obejmujacego:

- wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

- bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2007 roku, ktéry wykazuje aktywa
netto w wysokosci 37.323.999.174,14 zlotych,

- rachunek zyskow i strat za okres od dnia 1 stycznia 2007 roku do dnia 31 grudnia
2007 roku wykazujacy dodatni wynik finansowy w wysokosci 2.166.817.154,68
ztotych,

- zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2007 roku
do dnia 31 grudnia 2007 roku wykazujace zwigkszenie stanu aktywdw netto
o kwote 6.368.143.248,90 zlotych,

- zestawienie zmian w kapitale wiasnym za okres od dnia 1 stycznia 2007 roku
do dnia 31 grudnia 2007 roku wykazujace zwiekszenie stanu kapitatow wiasnych
o kwote 6.368.143.248,90 zlotych,

- zestawienie portfela inwestycyjnego wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2007
roku, wykazujace warto$¢ portfela inwestycyjnego w wysokosci 37.288.603,09
ztotych, oraz

- dodatkowe informacje i objasnienia

(,,zataczone sprawozdanie finansowe”).

. Za rzetelno$¢, prawidtowos¢ i jasnos¢ zataczonego sprawozdania finansowego,

jak réwniez za prawidtowos¢ ksiag rachunkowych Funduszu odpowiada Zarzad
Commercial Union Powszechnego Towarzystwa Emerytalnego BPH CU WBK
S.A. (, Towarzystwo"), towarzystwa emerytalnego zarzadzajacego Funduszem i
reprezentujgcego Fundusz. Naszym zadaniem bylo zbadanie zataczonego spra-
wozdania finansowego i wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym, czy
sprawozdanie to jest, we wszystkich istotnych aspektach, rzetelne, prawidtowe
i jasne oraz czy ksiegi rachunkowe stanowiace podstawe jego sporzadzenia s
prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach, w sposéb prawidfowy.

Badanie zataczonego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie
do obowigzujacych w Polsce postanowien:
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- rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (,,ustawa o
rachunkowosci”),

- norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta wydanych przez Krajowa Rade
Biegtych Rewidentow,

w taki sposéb, aby uzyskac racjonalng pewnos¢, czy sprawozdanie to nie za-
wiera istotnych nieprawidtowosci. W szczegdlnosci, badanie obejmowato spraw-
dzenie — w duzej mierze metoda wyrywkowa — dokumentadji, z ktorej wynikaja
kwoty i informacje zawarte w zataczonym sprawozdaniu finansowym. Badanie
obejmowato réwniez ocene poprawnosci przyjetych i stosowanych przez Zarzad
Towarzystwa zasad rachunkowosci i znaczacych szacunkéw dokonanych przez
Zarzad Towarzystwa, jak i ogélnej prezentacji zalaczonego sprawozdania finanso-
wego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczyto nam wystar-
czajacych podstaw do wyrazenia opinii 0 zatgczonym sprawozdaniu finansowym
traktowanym jako catos¢.

Sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy zakonczony dnia 31 grud-
nia 2006 roku byto przedmiotem naszego badania, w wyniku ktérego wydalismy
opinie o tym sprawozdaniu finansowym datowang na 9 lutego 2007 roku z ob-
jasnieniem kwestii, ktérej obecny status opisujemy w punkcie 6 niniejszej opinii.

.Naszym zdaniem, zalaczone sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych

aspektach:

- przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku fi-
nansowego dziatalnosci gospodarczej za okres od dnia 1 stycznia 2007 roku do
dnia 31 grudnia 2007 roku, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanego
Funduszu na dzien 31 grudnia 2007 roku;

- sporzadzone zostato zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie
o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie przepisami, na podstawie prawid-
towo prowadzonych ksiag rachunkowych;

- jest zgodne z ustawa o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie przepisami
i postanowieniami statutu Funduszu wptywajacymi na jego tres¢.

. Nie zgtaszajac zastrzezen, zwracamy uwage na nastepujaca kwestie: jak przed-

stawiono w punkcie 1 dodatkowych informacji i objasnien do zataczonego
sprawozdania finansowego, zgodnie z przepisami regulujacymi rachunkowos¢
funduszy emerytalnych Fundusz ujmuje w kapitatach Funduszu faktycznie otrzy-
mane i przeliczone na jednostki rozrachunkowe wptaty na rachunek bankowy z
tytutu sktadek badZ otrzymane obligacje. Dane agenta transferowego Funduszu
oraz ogdlnie dostepne informacje dotyczace catego rynku funduszy emerytalnych
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wskazujg na fakt, iz dla pewnej liczby cztonkdéw Funduszu sktadki nie zostaty
przekazane przez Zaktad Ubezpieczen Spotecznych (,,ZUS") lub sg przekazywane
nieregularnie. Zgodnie z ustawa z dnia 23 lipca 2003 roku o przejeciu przez Skarb
Panstwa zobowigzan Zaktadu Ubezpieczeh Spotecznych z tytutu nieprzekazanych
sktadek do otwartych funduszy emerytalnych Skarb Panstwa od 2003 roku prze-
kazuje do Funduszu zalegte sktadki w formie obligacji. Jednak, wedtug szacun-
kéw Zarzadu Towarzystwa, warto$¢ otrzymanych obligacji z tego tytutu do dnia
31 grudnia 2007 roku stanowi jedynie cze$¢ szacowanej ogolnej kwoty zalegtych
sktadek. Zataczone sprawozdanie finansowe uwzglednia jedynie sktadki otrzy-
mane w formie wptywow na rachunek bankowy lub obligacji do dnia 31 grudnia
2007 roku.

A forzalie

Adam Fornalik
Biegly rewident nr 9916/7376

Warszawa, dnia 5 marca 2008 roku
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7.Zapoznalismy sie z informacja Zarzadu Towarzystwa skierowang do cztonkéw

Funduszu sporzadzong za okres od dnia 1 stycznia 2007 roku do dnia 31 grudnia
2007 roku (,List Towarzystwa") i uznalismy, ze informacje pochodzace z zata-
czonego sprawozdania finansowego sg z nim zgodne. Informacje zawarte w
Liscie Towarzystwa uwzgledniaja postanowienia § 38, punkt 1 Rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad

rachunkowosci funduszy emerytalnych.

. Do sprawozdania finansowego dotaczono o$wiadczenie depozytariusza.

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

% Lol

Dom|n|k Januszewski
Biegly rewident nr 9707/7255
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citibank handlowy

Bank Handlowy w Warszawie SA

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank Handlowy w Warszawie Spotka Akcyjna petniacy obowiazki depozytariusza dla Commercial Union Otwartego Funduszu Emerytalnego BPH CU WBK, zarzadzanego

przez Commercial Union Powszechne Towarzystwo Emerytalne BPH CU WBK Spdtka Akcyjna, z siedziba w Warszawie, potwierdza zgodnos$c¢ ze stanem faktycznym da-

nych dotyczacych aktywodw i zobowigzan funduszu oraz wynik finansowy przedstawione w sprawozdaniu finansowym za okres od 1 stycznia 2007 roku do 31 grudnia

2007 roku.

Za Bank Handlowy w Warszawie SA:

Tomasz Jurczak

Dyrektor Biura Ustug Powierniczych
Petnomocnik

SBK C 2478

Warszawa, dnia 5 marca 2008 roku
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Konrad Danko

Naczelnik Wydziatu Obstugi
Klientéw i Wsparcia
Petnomocnik

SBK C 11622
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Statut Commercial Union

Otwartego Funduszu Emerytalnego BPH CU WBK

(tekst jednolity obowigzujacy od dnia 21 maja 2008 roku)

Niniejszy statut, uchwalony przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Commercial
Union Powszechnego Towarzystwa Emerytalnego BPH CU WBK Spétka Akcyjna,
okresla cele i zasady dziatalnosci Commercial Union Otwartego Funduszu
Emerytalnego BPH CU WBK.

. Postanowienia ogolne

§ 1. Podstawa prawna dziatalnosci Funduszu

. Commercial Union Otwarty Fundusz Emerytalny BPH CU WBK, zwany da-
lej “Funduszem”, zostat utworzony na podstawie ustawy z dnia 28 sierpnia
1997 roku o organizadji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych, zwanej dalej
“ustawq".

N

.Fundusz dziata na podstawie ustawy, innych przepiséw prawa oraz niniejszego
statutu.

w

. Fundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.
§ 2. Nazwa Funduszu

Fundusz dziata pod nazwa ,, Commercial Union Otwarty Fundusz Emerytalny BPH
CU WBK".

§ 3. Siedziba Funduszu
Siedziba Funduszu jest Warszawa.
§ 4. Przedmiot dziatalnosci Funduszu

1. Przedmiotem dziatalnosci Funduszu jest gromadzenie srodkéw pienieznych i ich
lokowanie, z przeznaczeniem na wyptate cztonkom Funduszu po osiagnieciu
przez nich wieku emerytalnego.

2. Fundusz dziata na obszarze Polski i za granica, w granicach przewidzianych w
przepisach prawa.

3. Fundusz dokonuje wyptat na rzecz cztonkédw Funduszu i innych oséb uprawnio-
nych na zasadach okreslonych w przepisach ustawy, z zastrzezeniem postano-
wien rozdziatu VI.
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§ 5. Cztonkostwo w Funduszu
Zasady cztonkostwa w Funduszu, w tym prawa i obowigzki czionkéw Funduszu, s
okreslone w przepisach prawa.

Il. Powszechne Towarzystwo Emerytalne

§ 6. Dziatalnos¢ Towarzystwa

1. Commercial Union Powszechne Towarzystwo Emerytalne BPH CU WBK Spdtka
Akcyjna, zwane dalej “Towarzystwem”, jest organem Funduszu, zarzadza nim i

reprezentuje w stosunkach z osobami trzecimi.

2. Towarzystwo zarzadza Funduszem odpfatnie. Maksymalna wysokos¢ wynagro-
dzenia pobieranego przez Towarzystwo jest okreslona w niniejszym statucie.

§ 7. Siedziba i adres Towarzystwa
1. Siedziba Towarzystwa jest Warszawa.
2. Adres Towarzystwa jest nastepujacy: ul. Prosta 70, 00-838 Warszawa.

§ 8. Sposob reprezentacji Funduszu przez
Towarzystwo

Do reprezentowania Towarzystwa jako organu Funduszu sg upowaznieni:
1) dwaj cztonkowie Zarzadu Towarzystwa - tacznie lub
2) czlonek Zarzadu Towarzystwa tacznie z prokurentem.
§ 9. Kapitat zaktadowy i akcjonariusze Towarzystwa

1. Kapitat zaktadowy Towarzystwa wynosi 137 000 000 ztotych i dzieli sie na 13 700
akgji imiennych o wartosci nominalnej 10 000 ztotych kazda.

2. Akcjonariuszami Towarzystwa sa:

1) Commercial Union Polska — Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie S.A., posiada-
jace 6 850 akji;

2) Aviva International Insurance Ltd., posiadajace 5 328 akgji;

3) Bank Zachodni WBK S.A., posiadajacy 1 522 akdji.
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lll. Depozytariusz

§ 10. Dziatalno$¢ Depozytariusza

1. Depozytariuszem przechowujgcym aktywa Funduszu jest Bank Handlowy w
Warszawie S.A.

2. Depozytariusz wykonuje zadania zwigzane z przechowywaniem aktywow
Funduszu na podstawie stosownej umowy.

§ 11. Siedziba i adres Depozytariusza
1. Siedziba Depozytariusza jest Warszawa.
2. Adres Depozytariusza jest nastepujacy: ul. Senatorska 16, 00-923 Warszawa.
IV. Rodzaje, wysokos¢, sposéb kalkulacji i pokrywania
kosztow obcigzajacych cztonkéw Funduszu

§ 12. Potracenia z wptacanych skfadek

1. Fundusz obcigza cztonkéw optata na rzecz Towarzystwa w wysokosci okreslonej
w ust. 2 oraz ust. 3 pobierang w formie potracenia z kwoty wptaconej sktadki
przed jej przeliczeniem na jednostki rozrachunkowe.

2. W razie uzyskania cztonkostwa w Funduszu przed dniem 1 kwietnia 2004 r.
oplata pobierana przez Fundusz stanowi:

1) 7% kwoty wptaconej sktadki,

2) 4% kwoty wptaconej sktadki w przypadku stazu cztonkowskiego w Funduszu
trwajacego co najmniej 24 miesiace,

nie wiecej jednak niz okreslona dla sktadki wptaconej w danym okresie wysokos¢

opfaty, o ktérej mowa w ust. 3.

3. W razie uzyskania cztonkostwa w Funduszu po dniu 31 marca 2004 r. opfata

pobierana przez Fundusz stanowi:

1) 7% kwoty wptaconej sktadki w okresie od dnia 1 kwietnia 2004 r. do dnia
31 grudnia 2010 .,

2) 6,125% kwoty wptaconej skladki w okresie od dnia 1 stycznia 2011 r. do dnia
31 grudnia 2011 .,

3) 5,25% kwoty wplaconej sktadki w okresie od dnia 1 stycznia 2012 r. do dnia
31 grudnia 2012 .,

4) 4,375% kwoty wptaconej sktadki w okresie od dnia 1 stycznia 2013 r. do dnia
31 grudnia 2013 .,

5) 3,5% kwoty wptaconej sktadki od dnia 1 stycznia 2014 .
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4. Staz cztonkowski, o ktérym mowa w ust. 2, ustala sie od dnia wptaty pierwszej
sktadki do Funduszu. Przy ustaleniu diugosci stazu cztonkowskiego uwzglednia
sie okres nieprzerwanego cztonkostwa w Funduszu, z wylaczeniem okreséw nie-
opfacania skfadki przez okres dtuzszy niz kolejnych 12 miesiecy.

§ 13. Potragcenie ze srodkéw na rachunku cztonka
Funduszu w razie wyptaty transferowej do
innego otwartego funduszu emerytalnego przed
uptywem 24 miesiecy od dnia wptywu pierwszej
sktadki na rachunek cztonka dokonywane w
przypadku osoéb, ktore zawarty umowe z innym
funduszem przed dniem 1 kwietnia 2004 r.

. W wypadku dokonania przez Fundusz wypfaty transferowej do innego otwarte-
go funduszu emerytalnego przed uptywem 24 miesiecy od dnia wplywu pierw-
szej sktadki na rachunek cztonka, Fundusz pobiera optate w wysokosci okreslonej
w ust. 2 w formie potracenia, w momencie dokonywania wyptaty transferowej,
ze srodkow zgromadzonych na rachunku cztonka.

N

. Z zastrzezeniem ust. 4, optata pobierana przez Fundusz wynosi:

1) 200 ztotych, jezeli od dnia wptywu pierwszej sktadki na rachunek cztonka w
Funduszu do dnia dokonania wyptaty transferowej do innego otwartego fun-
duszu emerytalnego uptyneto nie wiecej niz 3 miesiace;

2)175 ziotych, jezeli od dnia wptywu pierwszej skiadki na rachunek cztonka
w Funduszu do dnia dokonania wyplaty transferowej do innego otwartego
funduszu emerytalnego uptyneto wiecej niz 3 miesigce, ale nie wiecej niz
6 miesiecy;

3) 150 ztotych, jezeli od dnia wplywu pierwszej sktadki na rachunek cztonka
w Funduszu do dnia dokonania wypfaty transferowej do innego otwartego
funduszu emerytalnego uptyneto wiecej niz 6 miesiecy, ale nie wiecej niz
9 miesiecy;

4)125 Zzlotych, jezeli od dnia wptywu pierwszej sktadki na rachunek cztonka
w Funduszu do dnia dokonania wyptaty transferowej do innego otwartego
funduszu emerytalnego uptyneto wiecej niz 9 miesiecy, ale nie wiecej niz
12 miesiecy;

5) 100 zlotych, jezeli od dnia wplywu pierwszej skiadki na rachunek cztonka
w Funduszu do dnia dokonania wyplaty transferowej do innego otwartego
funduszu emerytalnego uptyneto wiecej niz 12 miesiecy, ale nie wiecej niz
15 miesiecy;

6)75 ztotych, jezeli od dnia wptywu pierwszej sktadki na rachunek cztonka w
Funduszu do dnia dokonania wyptaty transferowej do innego otwartego
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4.
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1.

funduszu emerytalnego uptyneto wiecej niz 15 miesiecy, ale nie wiecej niz
18 miesiecy;

7)50 ztotych, jezeli od dnia wptywu pierwszej sktadki na rachunek cztonka w
Funduszu do dnia dokonania wypfaty transferowej do innego otwartego
funduszu emerytalnego uptyneto wiecej niz 18 miesiecy, ale nie wiecej niz
21 miesiecy;

8)25 zotych, jezeli od dnia wptywu pierwszej sktadki na rachunek czton-
ka w Funduszu do dnia dokonania wyplaty transferowej do innego otwar-
tego funduszu emerytalnego uptyneto wiecej niz 21 miesiecy, ale mniej niz
24 miesigce.

Kwota optaty pobieranej przez Fundusz jest ustalana w pigtym dniu robo-
czym przed dniem wyplaty transferowej do innego otwartego funduszu
emerytalnego.

Kwota opfaty pobieranej przez Fundusz odpowiada kwocie wyptaty transferowej
do innego otwartego funduszu emerytalnego, jezeli kwota wyplaty transferowej
dokonywanej na rachunek cztonka w innym otwartym funduszu emerytalnym, w
zwiazku jego przystapieniem do tego funduszu, jest nizsza od kwot okreslonych
w ust. 2.

. Fundusz nie pobiera optaty okreslonej w ust. 1 w przypadku, gdy wyptata trans-

ferowa z rachunku cztonka w Funduszu do innego otwartego funduszu emery-
talnego jest dokonywana na rzecz matzonka cztonka w nastepstwie:

1) rozwigzania matzenstwa przez rozwad,;

2) uniewaznienia matzenstwa;

3) ustania matzenskiej wspolnosci majatkowej w czasie trwania matzenstwa;
4) umownego wytgczenia lub ograniczenia matzenskiej wspdlnosci ustawowej;
5) $mierci cztonka.

§ 14. Optata ze srodkoéw wiasnych cztonka Funduszu
w razie wypfaty transferowej do innego
otwartego funduszu emerytalnego przed
uptywem 24 miesiecy od ostatniego dnia
miesigca, w ktorym miato miejsce uzyskanie
cztonkostwa, pobierana w przypadku oséb,
ktore zawarty umowe z innym funduszem po
dniu 31 marca 2004 r.

W razie przystapienia przez cztonka Funduszu do innego otwartego funduszu
emerytalnego, czlonek Funduszu uiszcza z wiasnych srodkow optate na rzecz
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N

Towarzystwa w wysokosci okreslonej w przepisach prawa, uwzgledniajacej diu-
gos¢ stazu czlonkowskiego w Funduszu, nie wyzszej jednak niz 20% kwoty mi-
nimalnego wynagrodzenia.

Optata pobierana jest tylko wéwczas, gdy od ostatniego dnia miesiaca, w ktérym
cztonek Funduszu uzyskat cztonkostwo w Funduszu do dnia najblizszej wyptaty
transferowej do innego otwartego funduszu emerytalnego uptywa mniej niz 24
miesigce.

V. Rodzaje, maksymalna wysokos¢, sposéb oraz tryb
kalkulacji i pokrywania kosztow obcigzajacych Fundusz

1.

2.

§ 15. Sposoby pokrywania kosztéw dziatalnosci
Funduszu

Koszty dziatalnosci Funduszu pokrywane sa bezposrednio z aktywéw Funduszu
lub ze $rodkéw Towarzystwa.

Bezposrednio z aktywow Funduszu sa pokrywane:

1) koszty zwiazane z realizacja transakcji nabywania lub zbywania aktywoéw Funduszu,
stanowigce réwnowartos¢ optat ponoszonych na rzecz oséb trzecich, z posrednic-
twa ktoérych Fundusz jest obowigzany korzysta¢ z mocy przepisdw prawa,

2) koszty zwigzane z przechowywaniem aktywdw Funduszu stanowigce réwno-
wartos¢ wynagrodzenia Depozytariusza,

3) koszty rachunku premiowego,

4) koszty zarzadzania Funduszem przez Towarzystwo stanowigce rownowarto$¢
wynagrodzenia pobieranego przez Towarzystwo.

2a. Bezposrednio z aktywédw Funduszu sq pokrywane réwniez koszty wynikajace

w

z pokrywania réznicy pomiedzy wysokoscia zobowiazania z tytutu sktadek a war-
todcig przekazanych obligacji wedtug cen zamiany, zgodnie z przepisami ustawy
z dnia 23 lipca 2003 roku o przejeciu przez Skarb Panstwa zobowiazan Zaktadu
Ubezpieczen Spotecznych z tytutu nieprzekazanych sktadek do otwartych fundu-
szy emerytalnych.

. Koszty dziatalnosci Funduszu, ktore nie sg pokrywane bezposrednio z jego akty-

WOwW, ponosi Towarzystwo.

§ 16. Koszty zwigzane z nabywaniem lub zbywaniem
aktywéw Funduszu

. Koszty zwigzane z realizacjg transakgji nabywania lub zbywania krajowych ak-

tywdw Funduszu, stanowigce réwnowartos¢ optat ponoszonych na rzecz oséb
trzecich, z ktorych posrednictwa Fundusz jest obowigzany korzysta¢ z mocy prze-
pisow prawa, wynoszg maksymalnie:
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1)0,12% wartosci transakdji - w przypadku obligacji, z zastrzezeniem pkt. 2 i 3;

2)0,01% wartosci transakgji - w przypadku obligacji emitowanych przez Skarb
Panstwa, nabywanych na przetargach organizowanych przez Narodowy Bank
Polski;

3)0,17% wartosci transakdji - w przypadku nastepujacych papieréw wartosciowych:

a) obligacji i innych dtuznych papieréw wartosciowych, opiewajacych na
$wiadczenia pieniezne, gwarantowanych lub poreczanych przez Skarb
Panstwa albo Narodowy Bank Polski,

b) obligacji i innych diuznych papierow wartosciowych emitowanych przez
gminy, zwiazki komunalne lub miasto stoteczne Warszawa,

) zabezpieczonych catkowicie obligacji emitowanych przez inne podmioty niz
gminy, zwiazki komunalne lub miasto stoteczne Warszawa;

4) 0,3% wartosci transakcji - w przypadku:
a) akgji spdtek notowanych na regulowanym rynku gietdowym,
b) akcji spotek notowanych na regulowanym rynku pozagietdowym,

) akcji spétek nienotowanych na regulowanym rynku gietdowym i regulowa-
nym rynku pozagietdowym, lecz zdematerializowanych,

d) certyfikatow inwestycyjnych emitowanych przez fundusze inwestycyjne za-
mkniete lub mieszane,

e) innych aktywow bedacych przedmiotem lokat Funduszu zgodnie z przepi-

sami ustawy.

2. Koszty zwiazane z realizacjg transakcji nabywania lub zbywania zagranicznych
aktywdw Funduszu, stanowigce réwnowarto$¢ optat ponoszonych na rzecz oséb
trzecich, z ktorych posrednictwa Fundusz jest obowigzany korzysta¢ z mocy prze-
pisdw prawa, wynosza maksymalnie:

1)0,1% wartosci transakcji — w przypadku papieréw skarbowych emitowa-
nych przez rzady lub banki centralne panstw obcych bedacych czfonkami
Organizacji Wspdtpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD) lub innych panstw
obcych okreslonych w ogoélnym zezwoleniu na lokowanie aktywoéw funduszu
emerytalnego poza granicami kraju;

2) dla papieréw wartosciowych emitowanych przez spotki notowane na podsta-
wowych gietdach rynkow kapitatowych panstw obcych bedacych cztonkami
Organizacji Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD) lub innych panstw
obcych okreslonych w ogoélnym zezwoleniu na lokowanie aktywéw funduszu
emerytalnego poza granicami kraju:

46

a) 0,25% wartosci transakcji — w przypadku akgji spétek, o ktérych mowa
powyzej,

b) 0,1% wartosci transakcji — w przypadku obligacji i innych dtuznych papie-
row wartosciowych emitowanych przez spétki, o ktorych mowa powyzej;

3)dla tytutdw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspdlnego inwesto-
wania majace siedzibe w panstwach obcych bedacych cztonkami Organizacji
Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD) lub innych panstwach obcych
okreslonych w ogdlnym zezwoleniu na lokowanie aktywdw funduszu emery-
talnego poza granicami kraju:

a) 0,25% wartosci transakcji — w przypadku oplat na rzecz krajowego domu
maklerskiego,

b) 1% wartosci transakcji — w przypadku optat na rzecz zagranicznej instytugji
wspdlnego inwestowania.

w

. Optaty ponoszone na rzecz oséb trzecich zgodnie z postanowieniami ust. 1 oraz
ust. 2 sg pobierane przy rozliczaniu kazdej transakdji nabywania lub zbywania
aktywéw Funduszu za posrednictwem tych oséb.

4. Koszty zwigzane z realizacjg transakcji nabywania lub zbywania aktywéw
Funduszu nie wymienione w niniejszym artykule obcigzaja Towarzystwo.

§ 17. Koszty zwigzane z przechowywaniem aktywow
Funduszu

. Wynagrodzenie Depozytariusza pokrywane bezposrednio z aktywéw Funduszu
obejmuje:

1) prowizje za przechowywanie aktywédw Funduszu w maksymalnej wysokosci
0,0045% w skali miesigca, naliczang od wartosci aktywow netto Funduszu
wedtug stanu na ostatni roboczy dzien miesiaca i pobierang miesiecznie;

2) optate za rozliczanie transakgji papierow wartosciowych w maksymalnej wy-
sokosci 10 ztotych od kazdej rozliczonej transakdji papierami warto$ciowymi,
nalezna i pobierang od dnia, w ktérym warto$¢ aktywodw netto Funduszu prze-
kroczy 5.000.000 ztotych, z zastrzezeniem pkt 3 ponizej;

3) optate za rozliczenie transakgji papieréw wartosciowych w maksymalnej wy-
sokosci 60 ztotych od kazdej rozliczonej transakcji papierami warto$ciowymi
przechowywanymi za granica.

N

. Wyptata wynagrodzenia, o ktéorym mowa w ust. 1, jest dokonywana w okre-
sach miesiecznych, na podstawie faktury wystawionej przez Depozytariusza
i zaakceptowanej przez Fundusz, w terminie 14 dni od dnia doreczenia faktury
Funduszowi.
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§ 17a. Koszty rachunku premiowego

Koszty rachunku premiowego stanowig rownowartos¢ srodkow przekazywanych
na rachunek premiowy w kwocie wynoszacej 0,005% wartosci zarzadzanych ak-
tywdw netto Funduszu w skali miesigca.

. Kwota okreslona w ust. 1 obliczana jest na kazdy dzien ustalania wartosci akty-

wow netto Funduszu i ptatna w ostatnim dniu roboczym kazdego miesigca.

§ 18. Koszty zarzadzania Funduszem przez
Towarzystwo

. Maksymalna kwota wynagrodzenia pobieranego przez Towarzystwo za zarza-

dzanie Funduszem wynosi w skali miesigca:

1)3 600 000,00 ztotych - przy wartosci zarzadzanych aktywow netto Funduszu
w przedziale od 0 do 8 000 000 000,00 ztotych, jednak nie wiecej niz 0,045%
wartosci zarzadzanych aktywoéw netto Funduszu w skali miesiaca,

2)8 400 000,00 zlotych - przy wartosci zarzadzanych aktywow netto Funduszu
w przedziale od 8 000 000 000,01 do 20 000 000 000,00 zfotych, jednak nie
wiecej niz suma kwoty 3 600 000,00 ztotych i kwoty wynoszacej 0,04% nad-
wyzki ponad 8 000 000 000,00 ztotych wartosci zarzadzanych aktywdw netto
Funduszu w skali miesiaca,

3) 13 200 000,00 ztotych - przy wartosci zarzadzanych aktywoéw netto Funduszu
w przedziale od 20 000 000 000,01 do 35 000 000 000,00 ztotych, jednak
nie wiecej niz suma kwoty 8 400 000,00 zfotych i kwoty wynoszacej 0,032%
nadwyzki ponad 20 000 000 000,00 ztotych wartosci zarzadzanych aktywow
netto Funduszu w skali miesigca,

4)20 100 000,00 ztotych - przy wartosci zarzadzanych aktywoéw netto Funduszu
w przedziale od 35 000 000 000,01 do 65 000 000 000,00 ztotych, jednak
nie wiecej niz suma kwoty 13 200 000,00 zfotych i kwoty wynoszacej 0,023%
nadwyzki ponad 35 000 000 000,00 ztotych wartosci zarzadzanych aktywow
netto Funduszu w skali miesiaca,

5) nie wiecej niz suma kwoty 20 100 000,00 ztotych i kwoty wynoszacej 0,015%
nadwyzki ponad 65 000 000 000,00 ztotych wartosci zarzadzanych aktywow
netto Funduszu w skali miesiaca - przy wartosci zarzadzanych aktywow netto
Funduszu przekraczajacej 65 000 000 000,0 ztotych.

. Przy ustalaniu wartosci zarzadzanych aktywéw netto Funduszu, o ktérej mowa

w ust. 1, nie uwzglednia sie:

1)lokat w jednostkach uczestnictwa zbywanych przez fundusze inwestycyjne
otwarte lub specjalistyczne fundusze inwestycyjne otwarte,
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2) lokat w tytutach uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspdinego inwe-
stowania, majace siedzibe za granica.

. Kwota wynagrodzenia jest obliczana na kazdy dzien ustalania wartosci aktywow

netto Funduszu i ptatna w ostatnim dniu roboczym kazdego miesiaca.

W okresie do dnia 31 grudnia 2010 r. maksymalna kwota wynagrodzenia po-
bieranego przez Towarzystwo za zarzadzanie Funduszem nie moze przekroczy¢
500 000 000 ztotych w skali miesiaca.

§ 18a. Koszty wynikajace z pokrywania roznicy
pomiedzy wysokoscia zobowigzania z tytutu
sktadek a wartoscig przekazanych obligacji
wedtug cen zamiany

. Koszty wynikajace z pokrywania réznicy pomiedzy wysokoscia zobowigzania

z tytutu skladek a wartoscia przekazanych obligacji wedtug ceny zamiany wyno-
sz kazdorazowo mniej niz 50% wartosci jednej przekazanej obligacji wedtug
ceny zamiany.

. Koszty, o ktérych mowa w ust. 1 sg kalkulowane na podstawie wysokosci zobo-

wigzania z tytutu sktadek i wartosci przekazanych obligacji wedtug cen zamiany.
Koszty te sg obliczane i pokrywane w dniu przekazania obligacji.

VI. Wyptaty ratalne

1.

N

w

»

;]

§ 19. Zasady dokonywania wyptat ratalnych

Jezeli, w zwigzku ze $miercig cztonka, Fundusz jest obowigzany dokona¢ w ra-
tach wyplaty bezposredniej na rzecz osoby uprawnionej, wyptata ta jest dokony-

wana z zachowaniem ponizszych postanowien.

. Dyspozycja osoby uprawnionej dotyczaca wyptaty w ratach powinna okresla¢

liczbe rat oraz sposéb ich ptatnosci.

Osoba uprawniona moze zazada¢ wyptaty w dwéch lub czterech ratach przez
okres 2 lat.

Wyptaty kolejnych rat dokonywane sq odpowiednio w odstepach rocznych lub
potrocznych, liczac od daty ztozenia dyspozycji przez osobe uprawniong, z tym
ze wyptaty dokonywane sg pierwszego dnia roboczego po uptywie odpowiednio
- okresu rocznego lub pétrocznego.

. Fundusz wyptaca kolejne raty w wysokosci odpowiadajacej iloczynowi liczby jed-

nostek rozrachunkowych przypadajacych na kazda rate oraz wartosci jednostki
rozrachunkowej w dniu bezposrednio poprzedzajacym dzien wyptaty kolejnej
raty. Ustalenie liczby jednostek rozrachunkowych przypadajacych na poszczegol-
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(o))

~

ne raty nastepuje poprzez podzielenie jednostek rozrachunkowych zaliczonych
na rachunku zmartego cztonka w dniu otrzymania przez Fundusz dyspozycji 0so-
by uprawnionej przez liczbe rat okreslonych w tej dyspozycji.

. Wyptata w ratach moze by¢ dokonana przekazem pocztowym lub na rachunek

osoby uprawnionej, zgodnie z dyspozycja tej osoby.

. Osoba uprawniona moze zazada¢ dokonania jednorazowe]j wyptaty nie wypta-

conych rat przed uptywem okresu, o ktérym mowa w ust. 3. Fundusz dokonu-
je wyptaty jednorazowej ostatniego dnia roboczego miesigca, w ktérym osoba
uprawniona ztozyta odpowiednia dyspozycje, z zastrzezeniem ze w przypadku
otrzymania przez Fundusz dyspozycji osoby uprawnionej w okresie pdzniejszym
niz 3 dni robocze przed uptywem ostatniego dnia roboczego tego miesiaca,
Fundusz dokonuje wyptaty jednorazowej w terminie 3 dni roboczych od dnia
otrzymania dyspozycji osoby uprawnionej.

VII. Dziatalnos¢ informacyjna Funduszu

§ 20. Ogtoszenia Funduszu

Dziennikiem o zasiegu krajowym przeznaczonym do ogtoszen Funduszu jest

Rzeczpospolita.
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§ 21. Prospekt informacyjny

Fundusz ogtasza prospekt informacyjny raz w roku w terminie 3 tygodni od zatwier-
dzenia przez Towarzystwo rocznego sprawozdania finansowego Funduszu.

§ 22. Informacje o zmianie statutu

Fundusz informuje o wszelkich zmianach statutu poprzez ogtoszenie zmian w

dzienniku o zasiegu krajowym, o ktérym mowa w § 20.

VIII. Postanowienia koncowe

§ 23. Likwidacja Funduszu

Likwidacja Funduszu nastepuje na zasadach okreslonych w przepisach prawa.
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