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PKF

RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia
OPERA Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
z przegladu poétrocznego sprawozdania finansowego
obejmujacego okres od 1 stycznia 2022 r. do 30 czerwca 2022 r.

Wprowadzenie

PrzeprowadziliSmy przeglad zataczonego pétrocznego
sprawozdania finansowego Subfunduszu OPERA Alfa-plus.pl
(dalej:  ,Subfundusz”), wydzielonego w ramach OPERA
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (dale;:
»,Fundusz”), z siedziba w Warszawie, ul. Marszatkowska 142,
zwanego dalej sprawozdaniem finansowym, na ktore sktada
sie: zestawienie lokat i bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca
2022 r., rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian
w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2022 r. do 30 czerwca
2022 r. oraz noty objasniajgce i informacja dodatkowa.

Sprawozdanie to zostalo sporzadzone w postaci pliku
elektronicznego o nazwie ,SFIO_ALP 20220630 final.pdf”
opatrzonego podpisami elektronicznymi Cztonkéw Zarzadu TFI
w dniu 3 kwietnia 2023 r.

Pétroczne sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy
zastosowaniu zasad rachunkowosci i sprawozdawczosci
finansowej okreslonych w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowos$ci majacej zastosowanie do sprawozdan
finansowych sporzgdzonych za okres zakonczony 30 czerwca
2022, zwanej dalej ustawa o rachunkowosci oraz wydanymi na
jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi
obowigzujgcymi przepisami prawa.

Odpowiedzialnos¢ Zarzgdu TFI

Zarzad OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka
Akcyjna (dalej: ,TFI”} jest odpowiedzialny za sporzadzenie
i rzetelna prezentacje powyzszego sprawozdania finansowego
zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci w brzmieniu
majgcym zastosowanie do sprawozdan finansowych za okresy
konczace sie¢ 30 czerwca 2022 Ilub podznigj i innymi
obowigzujgcymi przepisami.

Odpowiedzialnosc Biegtego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzony przeglad,
sformutowanie wniosku o tym pétrocznym sprawozdaniu
finansowym.

Zakres przegladu

Przeglad przeprowadzilismy zgodnie z Krajowym Standardem
Przegladu 2410 w brzmieniu Miedzynarodowego Standardu
Ustug Przegladu 2410 ,Przeglad srédrocznych informacji
finansowych przeprowadzony przez niezaleznego biegtego
rewidenta jednostki”.

Przeglad sprawozdania finansowego polega na kierowaniu
zapytan, przede wszystkim do oséb odpowiedzialnych za
kwestie finansowe i ksiegowe, oraz przeprowadzaniu procedur
analitycznych oraz innych procedur przegladu.

Przeglad ma istotnie wezszy zakres niz badanie
przeprowadzone zgodnie z Krajowymi Standardami Badania
i w konsekwenciji nie umozliwia nam uzyskania pewnosci, ze
wszystkie istotne zagadnienia, ktére zostalyby zidentyfikowane
w trakcie badania, zostaty ujawnione. W zwigzku z tym nie
wyrazamy opinii z badania.

Whniosek

Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu, nic nie
zwrdcito naszej uwagi, co kazatoby sadzi¢, iz zatgczone
potroczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu OPERA Alfa-
plus.pl za okres 6 miesigcy koriczacy sie 30 czerwca 2022 r. nie
przedstawia jasno i rzetelnie, we wszystkich istotnych
aspektach, sytuacji majatkowej i finansowej Subfunduszu na
dzien 30 czerwca 2022 r., jego wyniku finansowego oraz
przeptywow pienieznych za okres 6 miesiecy konczacy sie tego
dnia, zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci
i wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz
innymi obowigzujgcymi przepisami prawa.

Znaczgca niepewnos¢ dotyczgca kontynuacji dziatalnosci

Zwracamy uwage na informacje dodatkowg do sprawozdania
finansowego, w ktorej wskazano, ze podmiot petnigcy funkcje
depozytariusza dla Funduszu wypowiedziat umowe o petnienie
funkcji Depozytariusza i wyrazit zgode na petnienie tej funkciji
do 10 kwietnia 2023 roku. W zwigzku z tym wystepuje znaczaca
niepewnos¢, ktéra moze budzi¢ powazne watpliwosci co do
zdolno$ci Funduszu do kontynuaciji dziatalno$ci przez okres co
najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym. Nasz wniosek nie
zawiera modyfikacji w zwigzku z tg sprawa.

Inne sprawy

Towarzystwo nie wypetnito wymogu zawartego w § 40
Rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie szczegdlnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych dotyczacego
terminéw sporzadzenia i badania sprawozdania finansowego
Subfunduszu za rok 2021 oraz przegladu i publikacji
potrocznego sprawozdania finansowego za okres konczacy sie
30 czerwca 2022.

PKF Consult Spéika z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k.

02-695 Warszawa, ul. Orzycka 6 lok. 1B

Firma audytorska wpisana na liste firm audytorskich pod numerem 477
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XlIl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego Numer KRS 0000579479




Do podtrocznego sprawozdania finansowego Funduszu
dotgczone zostato oswiadczenie depozytariusza o zgodnosci
danych dotyczacych stanéw aktywoéw Funduszu ze stanem
faktycznym.

Signed by /
Podpisano przez:

Mariusz Kucinski
Date / Data:

2023-04-03
18:32

Mariusz Kucinski
Biegty rewident nr 9802

biegty rewident przeprowadzajacy przeglad

w imieniu PKF Consult Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.

firmy audytorskiej nr 477
ul. Orzycka 6 lok. 1B
02-695 Warszawa

Warszawa, dnia 3 kwietnia 2023 r.

PKF Consult Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k.

Firma audytorska wpisana na liste firm audytorskich pod numerem 477
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XllIl Wydziat Gospodarczy

02-695 Warszawa, ul. Orzycka 6 lok. 1B

Krajowego Rejestru Sadowego Numer KRS 0000579479




opera.pl

OPERA ’I‘qugg[z“ystwo Funduszy Inwesi;ygszzg_h SA

Warszawa, 2023-04-03

Szanowni Panstwo,

niniejszym przekazujemy sprawozdanie finansowe Subfunduszu OPERA Alfa-plus.pl wydzielonego
w ramach OPERA Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego. Sprawozdanie obejmuje
okres od 1 stycznia 2022 roku do 30 czerwca 2022 roku.

Wartos¢ aktywoéw netto na 30 grudnia 2022 roku wynosita 22 209 tys. zt. Rachunek wyniku z operacji
za okres od dnia 01 stycznia 2022 roku do dnia 30 czerwca 2022 roku wykazujacy wynik z operacji
w kwocie -9 563 tys. zt. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 01 stycznia 2022 roku
do dnia 30 czerwca 2022 roku wykazujace zmiane wartodci aktywow netto Subfunduszu o kwote
—25 567 tys. zt.

Pierwsze pétrocze 2022 roku na swiatowych rynkach finansowych utrzymywaly sie negatywne
tendencje, ktére dotyczyty rotacji sektorowej. Liderzy wzrostowi ostatnich lat zachowywali sig stabiej,
a do task wrécity spotki uwazane przez inwestoréw za bezpieczniejsze inwestycje w trakcie
zawirowan rynkowych, jak choéby spétki uzytecznosci publicznej czy dobr podstawowych. Dobre,
rozwijajace sig, wzrostowe firmy, staly si¢ w wielu przypadkach znacznie tansze, co sprawia, ze na
rynku pojawia si¢ wiele okazji inwestycyjnych.

Najwigksze spadki zanotowat moskiewski MOEX (-41,8 proc.). Jednak to wyprzedaz amerykanskich
spotek technologicznych robi najwigksze wrazenie, co przetozylo sie na spadek indeksu Nasdaq 0 29,5
proc. — najwigcej w historii. Caty amerykanski rynek akcji pograzyt si¢ w bessie i nawet indeks
najwigkszych amerykarskich spétek S&P500 byt 0 20,6 proc. nizej od poczatku roku — to najgorszy
wyniki od 1970 r. Nawet, wzglednie odporny na $rodowisko wysokiej inflacji Dow Jones byt nizej o
14,8 proc. — najwigcej od 1962 r.

Watpliwosci co do dalszego rozwoju sytuacji nie ubywa, a wydarzenia na wschodzie Europy, inwazja
Rosji na Ukraing nie ulatwiaja oceny otoczenia rynkowego. Szczegélnie w kontekscie cen nognikow
energii, a wéréd nich gazu naturalnego, wegla, czy ropy naftowej, ktérych istotnym dostawca do
Europy byla dotychczas Rosja. Dodatkowo pojawily sie ponadprzecigtne wahania na rynku
walutowym. Stabnace waluty krajéw naszego regionu w potaczeniu ze skokowym wzrostem cen
surowcow energetycznych, podsycaja inflacje, ktéra juz na przelomie roku byta najwyzsza od wielu
lat. Dodatkowym problemem dla europejskiego przemystu sa wyzsze niz w poprzednich latach koszty
europejskich certyfikatéw uprawnien do emisji CO2.

Nie bez znaczenia pozostaje fakt, ze zaréwno Ukraina jak i Rosja sa Jjednymi z najwigkszych
eksporteréw zywnosci. Problemy z zasianiem pol w Ukrainie i blokowaniem ukraifiskich portéw przez
Rosjan réwniez wywiera presje inflacyjna, jak réwniez zwieksza ryzyko glodu w najbiedniejszych
krajach na $wiecie. Dodatkowo napas¢ Rosji na Ukraine spowodowata masowg emigracje obywateli
ukraifiskich do sasiednich krajow, w tym w zdecydowanej wigkszosci do Polski. Miato to
niebagatelny wplyw na wzrost sprzedazy detalicznej w krajach przyjmujacych uchodzcéw,
Jednoczesnie tworzac ostatnia sktadowa powodujaca podwyzszone odczyty inflacyjne.

Otoczenie makroekonomiczne uleglo wyraznemu pogorszeniu gtéwnie z uwagi na zmiane podejscia
bankéw centralnych z polityki ultra fagodnej do mocno restrykcyjnej oraz odwréceniem programéow
luzowania ilosciowego. Najwyzsze od kilkudziesieciu lat odczyty inflacji wplynely na dynamiczne
podwyzki stép procentowych znaczaco podnoszac koszty finansowania dzialalnogci gospodarczej i
inwestycyjnej. Katalizatorem obaw o scenariusz stagflacyjny w wiekszym stopniu w Europie, ale i na

OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., Centrum Krolewska, ul. Marszatkowska 142, 00-061 Warszawa, tel. (+48) 22 379 11 10,

fax (+48) 22 379 11 12, e-mail: biuro opera.pl, www.opera.pl, Sad Rejonowy dla m. st. W-wy XII Wydzial Gospodarczy KRS nr 0000228007,
NIP 1070001531, kapitat zakladowy w wysokosei 1.981.200,00 zt, w pelni oplacony
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjaych S.A.

~ Swiecie, sa wysokie ceny wegla, gazu, czy energii elektrycznej. W II kwartale Unia Europejska
przyjeta nowa strategie klimatyczna o nazwie RePowerEU, ktéra ma na celu przyspieszenie inwestycji
w odnawialne zZrédla energii i jak najszybsze uniezaleznienie si¢ od rosyjskich weglowodoréw. Obawa
przed naglym przerwaniem przez Rosje eksportu gazu czy ropy zmusza gospodarki europejskie do
planowania kryzysowego, a w kolejnym péiroczu moze i racjonowania energii. Ocena perspektyw
dynamiki wzrostu $wiatowej gospodarki znaczaco sie obnizyta i w wielu pafistwach wzrosto
zagrozenie recesji.

Europejskie indeksy wiernie podazaly za sentymentem plynacym z Wall Street, wobec czego,
wegierski BUX byt nizej o 22,6 proc., wloski FTSE MIB oddat 22,1 proc., a londyfiski FTSE250 20,5
proc. Indeksy gietd z dwoch najwiekszych gospodarek UE, czyli niemiecki DAX i francuski CAC40
oddaty odpowiednio 19,5 proc. oraz 17,2 proc. Co ciekawe relatywnie mniejsze spadki odnotowaly
male gietdy krajow strefy euro z najwieksza inflacja. W Rydze indeks OMX spadt o 11,1 proc., w
Tallinie byt nizej o 10,6 proc., a w Wilnie o 7,8 proc.

Na GPW najwigksza przecena dotknela rodzimy indeks blue chipéw, ktéry spadt w po6t roku o 25,2
proc. Zaraz za nim pod wzgledem spadkéw byt mWIG40 grupujacy spétki o $redniej kapitalizacji z
warszawskiego parkietu. Tam spadek wyni6st 23,1 proc. Caly szeroki indeks WIG spadt o 22,7 proc.
Relatywnie najlepiej zachowat si¢ sWIG80 ze spadkiem na poziomie 13,8 proc. Sektorowo tylko
energetyka (26,1 proc.) oraz chemia (13,7 proc.) oparly si¢ sile podazy i zanotowaly nawet
dwucyfrowe wzrosty. Z drugiej strony zestawienia byly spétki spozyweze (-52,6 proc.), produkujace
leki (-46,1 proc.) oraz dziatajace w branzy odziezowej (-45 proc.) i produkcji gier (-44,1 proc.). Bez
watpienia najwigkszym obcigzeniem dla naszej gieldy byly banki, ktére spadly o 36,9 proc Pod koniec
2021 roku na krajowym rynku panowaly mieszane nastroje. Indeks szerokiego rynku WIG zakonczyt
miesiac wzrostem o 2,2%, w czym najwigkszy udzial mialy najwigksze spétki z WIG20, ktéry
zwyzkowal o 3,3%. Stabo natomiast zachowywaly si¢ akcje $rednich spolek, co znalazlo
odzwierciedlenie w spadku indeksu mWIG40 o 0,7%. Spadaly réwniez ceny akcji spétek matych —
sWIG80 zakonczyt miesiac spadkiem o 0,6%.

Sadzimy, iz inwestorzy beda w kolejnych miesiacach obserwowaé toczacy si¢ konflikt na Ukrainie,
ktory juz spowodowat spore zamieszanie na rynku surowcéw oraz braki w dostawach kluczowych
towaréw eksportowanych przez kraje objete dziataniami zbrojnymi. Opisane powyzej wydarzenia
dziataja proinflacyjnie. Decyzje bankéw centralnych w zakresie polityki monetarnej okresla
przyszto$¢ rynkéw finansowych.

Podpisy 0séb reprezentujacych Fundusz

pocisany preez Dokument podpisany
rzez
MACIE) MARIA macies waria ' ( ANDRZE] £ EKARSKI
TKOWSKI j = Data; 2023.04.03 17:07:36
KWIATKOWSK] KWIA
Data: 2023.04.03 CEST
17:53:15 +02'00'
Ad a m Elektronicznie podpisany
przez Adam Sadowski

Data: 2023.04.03 17:17:17

Sadowski o200

OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., Centrum Krélewska, ul. Marszatkowska 142, 00-061 Warszawa, tel. (+48) 22 379 11 10,
fax (+48) 22 379 11 12, e-mail: biuro@ opera.pl, www.opera.pl, Sad Rejonowy dla m. st. W-wy XII Wydzial Gospodarezy KRS nr 0000228007,
NIP 1070001531, kapitat zakladowy w wysokogei 1.981.200,00 z1, w pelni oplacony
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SPRAWOZDANIE FINANSOWE

OPERA SPECJALISTYCZNY
FUNDUSZ INWESTYCYJNY
OTWARTY SUBFUNDUSZ OPERA
ALFA-PLUS.PL

ZA OKRES OD 1 STYCZNIA DO 30 CZERWCA 2022 ROKU
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OPERA Towarzystwo Funduszy In

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzgd Opera Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia pétroczne jednostkowe sprawozdanie
finansowe OPERA Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz OPERA Alfa-plus.pl, na ktére sktada

sie:
1. Zestawienie lokat wediug stanu na dzien 30 czerwca 2022 roku o tgcznej wartosci 44 681 tys. zt.
2. Bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2022 roku wykazujgcy aktywa netto w wysokos$ci 22 209 tys. zt.

3. Rachunek wyniku z operac;ji za okres od dnia 01 stycznia 2022 roku do dnia 30 czerwca 2022 roku wykazujgcy
wynik z operacji w kwocie — 9 563 tys. zt.

4, Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 01 stycznia 2022 roku do dnia 30 czerwca 2022 roku
wykazujgce zmiane wartosci aktywoéw netto Subfunduszu o kwote — 25 567 tys. zt.

5. Noty objasniajace.

6. Informacja dodatkowa.

Podpisy os6b reprezentujacych Fundusz:

Elektronicznie podpisany

MACIEJ MARIA przez MACIEI MARIA hoer KAZYaETor
KWIATKOWSKI ) ANDRZEJ t EKARSKI

KWIATKOWSKI pata: 2023.04.03 Data: 2023.04.03

15:26:20 +02'00'
Maciej Kwiatkowski Krzysztof Lekarski
Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzadu
Opera TFI S.A. Opera TFI S.A.
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/ /-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Elektronicznie

Ad am podpisany przez
Adam Sadowski

Sadowski pata:2023.04.03

15:17:39 +02'00'

Adam Sadowski

Cztonek Zarzadu

Opera TFI S.A.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Osoba, ktérej powierzono prowadzenie ksigg rachunkowych
Marcin Ostrowski

Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywow
ProService Finteco Sp. z 0.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Osoba odpowiedzialna za sporzadzenie sprawozdania
Izabela Kalinowska

Dyrektor Departamentu Sprawozdawczosci i Kontroli Wewnetrznej
ProService Finteco Sp. z 0.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Data: 29 marzec 2023 roku
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A

. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 30 czerwca 2022 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegdinych skfadnikéw lokat podanej w sztukach)

TABELA GLOWNA

Akcje 5528 7899 14,58% 18 535 20 296 23,92%
Warranty subskrypcyjne - - - R R R
Prawa do akcji - - - - - _
Prawa poboru - - - - R R
Kwity depozytowe - - B _ - -
Listy zastawne - - - R
Diuzne papiery warto$ciowe 37 827 36 209 66,85% 47 286 46 249 54,48%
Instrumenty pochodne -210 -437 -0,81% -272 -162 -0,19%
Udziaty w spétkach z ograniczong

odpowiedzialnos$cig ) ) " 21 15 0,02%
Jednostki uczestnictwa 1150 1010 1,87% - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - R R
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg
Wierzytelnosci - - - - - _
Udzielone pozyczki pieniezne - - - - - _
Weksle - - - R R R
Depozyty - - - 59 56 0,07%
Waluty - - - R R R
Nieruchomosci - - - R R R
Statki morskie - - - R R R
Inne - - - -
Suma: 44 295 44 681 82,49% 65 629 66 454 78,30%

Zestawienie lokat nalezy analizowa¢ lqcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowg, ktore stanowiq integralng czesé sprawozdania
finansowego

OPERA Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz OPERA Alfa-plus.pl 3/29
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestyeyjnych S.A

Il. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 30 czerwca 2022 roku
(w tysigcach PLN z wyjgtkiem liczby poszczegdinych sktadnikéw lokat podanej w sztukach)

TABELA UZUPELNIAJACA

AKTYWNY RYNEK .
LUG SA (PLLUG0000010) A Ay | NEW CONNECT 59 843 POLSKA 199 311 0,57%
AKTYWNY RYNEK
DEUTSCHE BANK AG (DE0005140008) A R | XETRA 3000 NIEMCY 153 117 0,22%
GIELDA PAPIEROW
(Pfﬁgf:o%bgfg KASA OPIEKI SA QEI;LVI\_’(’;‘JVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 350 POLSKA 42 29 0,05%
W WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
(Pﬁg'ﬁ,{l\‘oﬁg‘l‘é‘; RESTRUKTURYZACJI Q'éa]vﬁ’g\xm{;‘a‘ WARTOSCIOWYCH 1848 POLSKA 6 23 0,04%
W WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
SEKO SA (PLSEKO000014) R UL O WANER | WARTOSCIOWYCH 80 589 POLSKA 716 493 0,91%
W WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
RAINBOW (PLRNBWT00031) QEI;LVI\_’(’;‘JVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 5056 POLSKA 79 107 0,20%
W WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
PLAZA CENTERS N.V. (NLO011882741) Q'é&vl\_’g‘\fvm{;”z'( WARTOSCIOWYCH 334 HOLANDIA ; 1 ;
W WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
(P:_'\I‘JTESSEJOQ";D'A SERVICES SA QEELVQ’S‘JIE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 517 202 POLSKA 1562 1469 271%
W WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
NOBLE BANK SA (PLGETBK00012) Q'EI-,YUVLVS'\T&WEK WARTOSCIOWYCH 2 POLSKA ; ; ;
W WARSZAWIE
NIENOTOWANE NA
RE DEVELOPMENT SA e AN ey | NIE DOTYCZY 13527 500 POLSKA 1340 3082 5,69%
NIENOTOWANE NA
SKYCASH POLAND S.A. e e e | NiE DoTYCZY 2162 986 POLSKA 1431 2267 4,19%
Suma: 16 358 710 5528 7899 14,58%
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestyeyjnych S.A

O terminie wykupu do 1 roku 22,34%
Obligacje 12 005 12 040 12 100 22,34%
GANT
NIENOTOWANE DEVELOPMENT
(PLG Aﬁ.’?g&? E{ELOPMENT SA | NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY |SA W POLSKA 2013-06-19 (Kzaggw)w 1 000,00 5 4 - -
RYNKU UPADLOSCI
LIKWIDACYJINEJ
AKTYWNY RYNEK SKARB 6,68%
WZ1122 (PL0000109377) RYNEK REGULOWANY | iceriva POLSKA 2022-11-25 | (ZMIENNY 1000,00 12 000 12 036 12 100 22,34%
REGULOWANY | GPW KUPON)
O terminie wykupu powyzej 1 roku 42 220 25 787 24 109 44,51%
Obligacje 42 220 25 787 24 109 44,51%
NIENOTOWANE RE
RE DEVELOPMENT SA | NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY | DEVELOPMENT | POLSKA | 2025-03-31 | 5% (STALY 1000,00 300 300 232 0,43%
(PLO210100015) KUPON)
RYNKU SA
NIENOTOWANE 8% (STALY
NPC SA (PLO288500039) NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY | NPC SA POLSKA 2026-02-16 1 000,00 2825 2825 2246 4,15%
RYNKU KUPON)
AKTYWNY TREASURY SKARB 3,21%
WZ0124 (PL0O000107454) RYNEK BONDSPOT PANSTWA POLSKA 2024-01-25 | (ZMIENNY 1 000,00 5400 5327 5442 10,05%
REGULOWANY | POLAND KUPON)
ISTANBUL
AKTYWNY
TURKGB 10.6 02/11/26 STOCK REPUBLIKA 10,6% (STALY
(TRT110226T13) RYNEK EXCHANGE TURC)I TURCJA 2026-02-11 KUPO,\(I) 26,89 5195 702 105 0,19%
REGULOWANY
(LARGE)
AKTYWNY TREASURY SKARB 6,68%
WZ0524 (PL0O000110615) RYNEK BONDSPOT PANSTWA POLSKA 2024-05-25 | (ZMIENNY 1 000,00 7500 7502 7 449 13,75%
REGULOWANY | POLAND KUPON)
AKTYWNY TREASURY SKARB 6,68%
WZ0525 (PL0000111738) RYNEK BONDSPOT PAKSTWA POLSKA 2025-05-25 | (ZMIENNY 1.000,00 7 500 7 459 7376 13,62%
REGULOWANY | POLAND KUPON)
AKTYWNY RYNEK 1,25% (STALY
BGK SA (PLO000500286) RYNEK REGULOWANY | BGK SA POLSKA 2025-07-03 K’UPON) 1 000,00 1200 1224 1021 1,88%
REGULOWANY | GPW
ISTANBUL
AKTYWNY 11,7000%
TURKGB 11.7 11/13/30 RYNEK STOCK REPUBLIKA TURCJA | 2030-11-13 | (ZMIENNY 26,89 12 300 448 238 0,44%
(TRT131130T14) REGULOWANY EXCHANGE TURCJI KUPON)
(LARGE)
Suma: 54 225 37 827 36 209 66,85%
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestyeyjnych S.A

Wystandaryzowane instrumenty pochodne 192 -210 -437 -0,81%
AKTYWNY . .
- (DEODOCTUMCP1) (Krotka) RYNEK E)L:gﬁﬁNGE EUX NIEMCY :’D‘/‘i;klsN%eéfny 10 104 317 -0,59%
REGULOWANY
AKTYWNY . .
- (DE000C6QICE6) (Krotka) RYNEK E%EL(N GE EUX NIEMCY :ggika%giowy 10 -106 -120 -0,22%
REGULOWANY
AKTYWNY GIELDA GIELDA
Futures na indeks WIG20, FW20U2220, RYNEK PAPIERQW PAPIERC)W POLSKA indeks gietdowy 172 R ) B
2022.09.16 (PLOGF0024083) (Dtuga) REGULOWANY WARTOSCIOWYCH | WARTOSCIOWYCH WIG20
W WARSZAWIE SA
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 1 - - -
NIENOTOWANE
Forward EUR/PLN, 2022.07.14 (Krétka) NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY g\'AG BANK SLASKI POLSKA 35,000 EUR 1 - - -
RYNKU
Suma: 193 -210 -437 -0,81%
Jednostki uczestnictwa 94 346,856800 1150 1010 1,87%
JU SFIO NGO (OPERASFIONGO) Nienotowane na Nie dotyczy JU SFIO NGO 94 346,856800 1150 1010 1,87%
aktywnym rynku
Suma: 94 346,856800 1150 1010 1,87%
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na dzien 30 czerwca 2022 roku (w tysigcach PLN)

ZESTAWIENIE LOKAT

TABELA DODATKOWA

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa

1224

1021

1,88%

Dtuzne papiery warto$ciowe

1200

1224

1021

1,88%

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez jednostki samorzgdu
terytorialnego

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez panstwa nalezgce do OECD
(z wytaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej)

1150

343

0,63%

Dtuzne papiery wartosciowe

17 495

1150

343

0,63%

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez migdzynarodowe instytucje
finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub
przynajmniej jedno z panstw nalezgcych do OECD

ACTION SA W RESTRUKTURYZACJI (PLACTIN00018)

23

0,04%

WZ0124 (PL0000107454)

4787

8,84%

WZ1122 (PL0000109377)

2420

4,47%

Forward EUR/PLN, 2022.07.14

0,00%

Tabele, ktére nie majg zastosowania nie sg prezentowane
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

II. BILANS

na dzien 30 czerwca 2022 roku
(w tysigcach PLN z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach

oraz wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

I. Aktywa 54 166 84 867
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 7935 18 173
2. Naleznosci 5 63
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back 1108 -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 36 281 47 337
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 8 837 19 294
6. Pozostate aktywa - -

1l. Zobowigzania 31957 37091

I1l. Aktywa netto (I - Il) 22 209 47 776

IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 18 258 34 262
1. Kapitat wptacony 154 441 144 213
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -136 183 -109 951

V. Dochody zatrzymane 3922 12 979
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 3766 3530
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 156 9 449

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 29 535

VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 22 209 47 776

Liczba jednostek uczestnictwa

1717 101,0613

2417 112,4531

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

12,93

19,77

Bilans nalezy analizowa¢ lgcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowg, ktore stanowiq integralng czesé sprawozdania finansowego.

OPERA Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz OPERA Alfa-plus.pl 8/29




opera.pl

OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

V. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
za okres od 01 stycznia 2022 roku do 30 czerwca 2022roku

(w tysigcach PLN za wyjgtkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa)

I. Przychody z lokat 1345 906 312
Dywidendy i inne udzialy w zyskach 95 91 -
Przychody odsetkowe 962 777 299
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Dodatnie saldo réznic kursowych 272 - -
Pozostate 16 38 13

Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 1114 1249 1732
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1 671 1246

- stata cze$¢ wynagrodzenia - - -

- zmienna cze$é wynagrodzenia 1 671 1246
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - - -
Optaty dla Depozytariusza 69 116 50
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdéw Funduszu/Subfunduszu 11 25 12
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 37 94 40
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - - -
Ustugi prawne 6 3 1
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - -
Koszty odsetkowe 976 292 55
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Ujemne saldo réznic kursowych - - 301
Pozostate 14 48 27

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 5 - -

1IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (lI-111) 1109 1249 1732

V. Przychody z lokat netto (I-1V) 236 -343 -1 420

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -9 799 1924 4 490
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -9 293 6 656 4 620

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -506 -4 732 -130
- Z tytutu réznic kursowych 41 -253 -34

VII. Wynik z operacji (V+-VI) -9 563 1581 3070

VIIl. Podatek dochodowy - - -

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa -5,57 0,65 1,20

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac {gcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq, ktore stanowiq integralng czesé
sprawozdania finansowego
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

V. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
za okres od 01 stycznia 2022 roku do 30 czerwca 2022 roku

(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach
oraz wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

I. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

47 776 51 986
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -9 563 1581
a) przychody z lokat netto 236 -343
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -9 293 6 656
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -506 -4 732
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -9 563 1581
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -16 004 -5791
) a) zmiana kaplte}lu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych 10 228 5538
jednostek uczestnictwa)
b) zmiana Kapltalu wyplaconggo (zmniejszenie kapitatu z tytutu 26 232 11 329
odkupionych jednostek uczestnictwa)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -25 567 -4 210
7. Warto$é aktywoéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 22 209 47 776
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 33 309 54 210

Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

722 625,2226

262 262,2159

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

1422 636,6144

556 394,5787

Saldo zmian

-700011,3918

-294 132,3628

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalnosci Funduszu/Subfunduszu

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

10 759 704,9566

10 037 079,7340

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

9 042 603,8953

7619 967,2809

Saldo zmian

1717 101,0613

2417 112,4531

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

1717101,0613

2417112,4531

lll. Zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa

-

. Wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec

X 19,77 19,17
poprzedniego okresu sprawozdawczego

2. Wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec

. 12,93 19,77
biezgcego okresu sprawozdawczego

3. Proceptowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa -34,60% 3.13%

w okresie sprawozdawczym

4. Minimalna warto$¢ aktywow _netto na jednostke uczestnictwa w okresie 13.12 2022-06-30 19.39 2021-01-27

sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

5. Maksymalna wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 01. no.

okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 20,76 2022-01-12 2173 2021-09-15

6. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej A 1o

wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 13,12 2022-06-30 19,77 2021-12-31

V. Prtfc«_entowy 'ud2|al kosztow .FunduszuISubfunduszu w sredniej 6.74% 2.31%

wartosci aktywéw netto, w tym:

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 0,01% 1,24%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,42% 0,22%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 0,07% 0,05%

Funduszu/Subfunduszu
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,22% 0,17%

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ fgcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, ktore stanowiq integralng czesé
sprawozdania finansowego.
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NOTY OBJASNIAJACE
Nota-1 Polityka rachunkowosci
Opis przyjetych zasad rachunkowosci

Przyjete przez Fundusz zasady rachunkowosci opierajg sie na Ustawie o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
(Dz. U. z 2021 r., poz. 217 z pdzniejszymi zmianami) oraz Rozporzgdzeniu Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) w
brzmieniu nadanym Rozporzgdzeniem Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r.
zmieniajgcym rozporzadzenie w sprawie szczegOlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U. 2020, poz. 2436).

Rokiem obrotowym funduszu jest rok kalendarzowy. Sprawozdania finansowe sporzadza si¢ w jezyku polskim i w
walucie polskiej dwa razy w roku, jako poéfroczne i roczne sprawozdanie finansowe. Informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym wykazuje sie w tysigcach ztotych, z wyjgtkiem wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa. Na dzien
bilansowy przyjmuje sie¢ metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotyczg. Nabycie albo zbycie
sktadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu w dacie zawarcia umowy. Sktadniki
lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w Dniu Wyceny po godzinie 23:30 oraz skfadniki, dla ktérych we wskazanym
momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sie w nastepnym Dniu Wyceny aktywow Funduszu.
Dniem Wyceny jest ostatni dzien roboczy w kwartale, w ktérym odbywa sie sesja na Gietdzie Papieréow Wartosciowych
w Warszawie. Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala sie w Dniu Wyceny oraz na dzien
sporzagdzenia sprawozdania finansowego.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia. Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie
posiadajg cene nabycia rowng zero. Skiadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg
przypisang ceneg nabycia wynikajgcg z ceny nabycia tych sktadnikow lokat, w zamian za ktére zostaty otrzymane,
skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieniezne.

Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktérej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej, po
przeliczeniu wedtug $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych
operacji w ksiegach rachunkowych Subfunduszu. Warto$¢ Walut Obcych oraz Aktywéw Subfunduszu notowanych lub
denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okresla si¢ w relacji do dolara
amerykanskiego, a jezeli nie jest to mozliwe do euro.

Na dzien bilansowy ustala sie wynik z operacji Subfunduszu obejmujgcy:

— przychody z lokat netto stanowigce réznice pomiedzy przychodami z lokat a kosztami operacyjnymi netto
Subfunduszu,

— zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat stanowigcy réznice pomiedzy wartoscig zbytych w okresie
sprawozdawczym sktadnikow lokat w cenie sprzedazy a wartoscig tych sktadnikébw w cenie nabycia z
uwzglednieniem odpiséw amortyzacyjnych,

— niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat.

Przychody z lokat obejmujg w szczegdélnosci dywidendy i inne udziaty w zyskach, przychody odsetkowe oraz dodatnie
saldo roéznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng srodkow pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach
obcych.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktérym na
potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa
do dywidendy. Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej nalicza
sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych przez emitenta. Przychody odsetkowe od lokat
bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Koszty pokrywane przez Subfundusz zostaty okreslone w Statucie Funduszu w art. 81 - 82. Odpowiednio w art. 82
wskazane sg obowigzujace Subfundusz limity kosztowe. Wszystkie koszty przekraczajgce wymienione limity sg
pokrywane przez Towarzystwo. Towarzystwo moze réwniez postanowi¢ o pokrywaniu kosztéw obcigzajgcych
Subfundusz ze srodkéw wiasnych. W przypadku kosztéw Subfunduszu tworzy sie rezerwe na przewidywane wydatki.
Ptatnosci z tytutu kosztéw Subfunduszu zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe.

Zysk lub strate ze zbycia lokat oraz walut wylicza sie metodg "najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze", polegajacg na
przypisaniu sprzedanym skfadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku sktadnikow
wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowej. Opisanej metody nie stosuje sie dla transakcji z przyrzeczeniem
odkupu. W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji uznaje sie, ze wygasnieciu podlegajg
kolejno te zobowigzania, z tytutu ktérych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie netto. W sytuac;ji kiedy jednego dnia
dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego skfadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje sie nabycie danego
skfadnika.
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Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego lub wyptaconego jest dzien ujecia zbycia lub odkupienia
jednostek uczestnictwa w odpowiednim rejestrze z tym Zze na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa w okreslonym Dniu Wyceny nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wptaconym i wyptaconym wynikajgcych
z zapisOw w rejestrze uczestnikow Funduszu w Dniu Wyceny.

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci
godziwej.

Przez aktywny rynek rozumie sig rynek, na ktdrym transakcje dotyczgce danego sktadnika aktywéw lub zobowigzania
odbywaijg sie z dostateczng czestotliwoscig i majg dostateczny wolumen, aby dostarczaé biezgcych informacji na temat
cen tego sktadnika aktywow lub zobowigzania, w tym rynki gieldowe, rynki posrednikéw, rynki brokerskie i rynki
transakcji bezposrednich, ktére cechujg sie takg czestotliwoscig i wolumenem, a ceny sg podawane do publicznej
wiadomosci. Przez dostateczny wolumen i czestotliwo$¢ rozumie sig:

1. Dla instrumentéw udziatowych polskich i zagranicznych:

- jesli spetniony jest co najmniej jeden z trzech nastepujgcych warunkéw, wolumen uznaje sie za dostateczny:

a) wolumen obrotu za ostatni miesigc pomnozony przez 12 miesiecy wynosi co najmniej 5% wielkos$ci emisji papieru
wartosciowego lub;

b) Towarzystwo jest w stanie sprzedac catg swojg pozycje w trakcie 365 dni lub;

¢) wartos¢ obrotu za poprzedni miesigc wynosi co najmniej 300 tys. zt lub réwnowartos¢, przeliczajgc po srednim kursie
NBP z ostatniego dnia miesiaca;

- jesli w poprzednim miesigcu wystgpito co najmniej 7 dni z obrotem, czestotliwosé uznaje sie za dostateczng

2. Dla polskich obligacji skarbowych rynkiem aktywnym jest Treasury BondSpot Poland (TBSP)

3. Dla pozostatych instrumentéw dtuznych oraz instrumentow rynku pienieznego:

- jesli spetniony jest co najmniej jeden z trzech nastepujgcych warunkéw, wolumen uznaje sie za dostateczny:

a) wolumen obrotu za ostatni miesigc pomnozony przez 12 miesigcy wynosi co najmniej 5% wielkosci emisji danej serii
papieru wartosciowego lub;

b) Towarzystwo jest w stanie sprzedac catg swojg pozycje w trakcie 365 dni lub;

c) warto$¢ obrotu za poprzedni miesigc wynosi co najmniej 100 tys. zt lub rownowartosé, przeliczajgc po srednim
kursie NBP z ostatniego dnia miesigca;

- jesli w poprzednim miesigcu wystgpito co najmniej 5 dni z obrotem, czestotliwo$é uznaje sie za dostateczna.

Aktywa i zobowigzania Funduszu wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za wiarygodnie
oszacowang warto$¢ godziwg sktadnika lokat uznaje sie:

1) cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

2) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt 1, cene otrzymana przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie
znaczace dane wejsciowe sg obserwowalne w sposéb bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci
godziwej);

3) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt 1 i 2, warto$¢ godziwg ustalong za pomocg modelu wyceny opartego
o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

Jako dane obserwowalne rozumie sie dane wejsciowe do modelu odzwierciedlajgce zatozenia, ktore przyjeliby
uczestnicy rynku podczas wyceny skfadnika aktywow lub zobowigzania, uwzgledniajgce w sposéb bezposredni lub
posredni:

a) ceny podobnych aktywéw lub zobowigzan pochodzacych z aktywnego rynku,

b) ceny identycznych lub podobnych aktywoéw lub zobowigzan pochodzacych z rynku, ktéry nie jest aktywny,

c) dane wejsciowe do modelu inne niz ceny, o ktérych mowa w lit. a i b, ktére sg obserwowalne w odniesieniu do
danego sktadnika aktywow lub zobowigzania, w szczegdlnosci:

— stopy procentowe i krzywe dochodowosci obserwowalne we wspolnie notowanych przedziatach,

— zaktadang zmiennos¢,

— spread kredytowy,

d) dane wejsciowe potwierdzone przez rynek.

Za dane nieobserwowalne uznaje sie dane wejsciowe do modelu opracowywane przy wykorzystaniu wszystkich
wiarygodnych informacji dostepnych w danych okolicznosciach na temat zatozeh przyjmowanych przez uczestnikow
rynku, ktére spetniajg cel wyceny wartosci godziwej.

Wartos¢ godziwg sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujgcy sposob:

1) jezeli dzien wyceny jest réwnoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku -
wediug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w dniu
wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktywow funduszu dokonywana jest po ustaleniu w dniu wyceny kursu
zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego
odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z dnia wyceny; z zastrzezeniem, ze dla
polskich obligacji skarbowych cena pobierana jest z fixingu TBSP.

2) jezeli dzieh wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku,
przy czym na danym sktadniku aktywow nie zawarto zadnej transakcji lub wolumen obrotu (dotyczy instrumentow
udziatowych) jest znaczacy niski; a dla polskich obligacji skarbowych nie jest dostepny kurs fixingowy TBSP.

a) dla papieréw dtuznych innych niz polskie obligacje skarbowe:

- dla funduszu wycenianego na podstawie kursow z 23:30 - wedtug kwotowan serwisu
informacyjnego Bloomberg z dnia wyceny Bloomberg Generic (BGN). Jesli powyzsze warunki nie sg spetnione, papier
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dtuzny wyceniany jest wedtug ceny z aktywnego rynku przyjetej w poprzednim dniu wyceny. Jesli cena z poprzedniego
dnia wyceny jest ceng modelowg (Il lub Il poziom warto$ci godziwej), przyjmuje sie ostatnie dostepne kwotowanie z
aktywnego rynku.

- dla funduszu wycenianego na podstawie kurséw z 12:00 - wedtug kursu z 23:30 z poprzedniego
dnia wyceny, pod warunkiem, ze w dniu tym na skfadniku lokat zawarto co najmniej jedng transakcje. Jezeli powyzsze
dane nie sg dostepne wartos$¢ godziwa wyznaczana jest wedtug kwotowan serwisu informacyjnego Bloomberg z dnia
wyceny- Bloomberg Generic (BGN); przy czym w przypadku braku odpowiedniego kwotowania na dzien wyceny, jako
wartos¢ godziwg przyjmuje sie kwotowanie z dnia poprzedniego. Jesli powyzsze warunki nie sg spetnione, papier
dtuzny wyceniany jest wedtug ceny z aktywnego rynku przyjetej w poprzednim dniu wyceny. Jesli cena z poprzedniego
dnia wyceny jest ceng modelowg (Il lub Il poziom warto$ci godziwej), przyjmuje si¢ ostatnie dostepne kwotowanie z
aktywnego rynku.

b) dla polskich obligacji skarbowych:

- dla funduszu wycenianego na podstawie kurséow z 23:30 -jezeli nie ma dostepnego kursu
fixingowego TBSP wedtug kwotowan serwisu informacyjnego Bloomberg z dnia wyceny Bloomberg Generic (BGN).
Jesli powyzsze warunki nie sg spetnione, papier dtuzny wyceniany jest wedtug ceny przyjetej w poprzednim dniu
wyceny.

- dla funduszu wycenianego na podstawie kursow z 12:00 — jezeli nie ma dostepnego kursu
fixingowego TBSP na godzine 12:00 - wedtug kursu fixingowego TBSP dostepnego na zamkniecie z poprzedniego
dnia wyceny. Jezeli powyzsze dane sg niedostgpne- wartos¢ godziwa wyznaczana jest wedlug kwotowan serwisu
informacyjnego Bloomberg z dnia wyceny- Bloomberg Generic (BGN); przy czym w przypadku braku odpowiedniego
kwotowania na dzien wyceny, jako wartos¢ godziwg przyjmuje sie kwotowanie z zamknigcia z poprzedniego dnia
wyceny. Jesli powyzsze warunki nie sg spetnione, papier dtuzny wyceniany jest wedtug ceny przyjetej w poprzednim
dniu wyceny

c) dla akcji - wedtug $redniego kursu z najlepszych ofert kupna i sprzedazy

Wartos$¢ sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujgcy sposob:

1. Dtuzne papiery wartosciowe nowych emisji (z wytaczeniem polskich obligacji skarbowych)dopuszczone do
publicznego obrotu, do momentu pierwszego badania aktywnosci rynku po pierwszym notowaniu, wyceniane
sg wedtug wartosci godziwej, za ktérg zgodnie z §24 Rozporzgdzenia uznaje sie:

cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe sg obserwowalne w
sposob bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej);

w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w lit. a), wartos¢ godziwg ustalong za pomocg modelu wyceny opartego o
dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

2. Prawa poboru dopuszczone do publicznego obrotu do momentu pierwszego notowania na rynku aktywnym
wyceniane sg zgodnie ze wzorem wyznaczajgcym ich teoretyczng wartos¢:

3. Prawa poboru i warranty niedopuszczone do publicznego obrotu wycenia sie w wartosci godziwej przy uzyciu
uzgodnionego z Depozytariuszem modelu wyceny uwzgledniajgcego w szczegdlnosci wartos¢ godziwg akcji
na ktére opiewa prawo poboru lub warrant oraz warto$¢ wynikajgcg z nabycia tych akcji w wyniku realizaciji
praw przystugujgcych prawom poboru lub warrantom.

4. Zawartos¢ godziwg praw do akcji uznaje sie warto$¢ ustalong przy uwzglednieniu ceny lub wartosci godziwe;j
akcji.

5. Certyfikaty inwestycyjne wycenia sie w oparciu o ostatnio ogtoszong warto$¢ aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny, z uwzglednieniem zdarzen majacych wptyw na wartos¢ godziwa, jakie miaty miejsce po dniu
ogtoszenia wartosci certyfikatow inwestycyjnych do godziny 12:00 lub 23.30 czasu polskiego w Dniu Wyceny.

6. Jednostki uczestnictwa wycenia sie w oparciu o ostatnio ogtoszong wartos¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majgcych wptyw na wartos¢ godziwg, jakie miaty miejsce po dniu
ogtoszenia wartosci jednostek uczestnictwa do godziny 12:00 lub 23.30 czasu polskiego w Dniu Wyceny.

7. Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdolnego inwestowania majgce siedzibe za granicg wycenia
sie w oparciu o ostatnio ogtoszong wartos¢ tytutdéw uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majgcych wpltyw
na wartos¢ godziwa, jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia wartosci tytutéw uczestnictwa do godziny 12:00
lub 23.30 czasu polskiego w Dniu Wyceny.

8. Depozyty bankowe wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach za pomocg modelu wartosci godziwe;j.
W przypadku transakcji o terminie zapadalnosci nie diuzszym niz 92 dni dopuszcza sie wycene metodg
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem
odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywéw.

9. Kwity depozytowe wycenia sie wedtug wartosci godziwej, przy uzyciu modelu uwzgledniajgcego w
szczegolnosci warto$¢ godziwg papieru wartosciowego w zwigzku z ktérym zostat wyemitowany kwit
depozytowy oraz réznice w uprawnieniach wynikajgcych z kwitu depozytowego oraz papieru warto$ciowego.

10. Wierzytelnosci wycenia sie wedtug wartosci godziwej, przy uzyciu modelu zdyskontowanych przeptywéw
pienieznych.

11. Nieruchomosci wycenia sie w oparciu o operat szacunkowy sporzgdzony zgodnie z przepisami o gospodarce
nieruchomosciami, przy czym nalezy uwzgledni¢ wszelkie istotne zmiany wartosci godziwej nieruchomosci po
sporzgdzeniu operatu szacunkowego, w okresie jego obowigzywania.

12. Oszacowanie wartosci sktadnika lokat dla ktérego nie istnieje aktywny rynek moze nastgpi¢ na podstawie
publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sie istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o
podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.
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Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg uznaje sie rowniez warto$¢ wyznaczong poprzez:

— oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke swiadczacag tego rodzaju
ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywow pienieznych zwigzanych z tym
skfadnikiem,

— zastosowanie wiasciwego modelu wyceny skfadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe
pochodzg z aktywnego rynku,

— oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod estymacii,

— oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej
na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sie istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i
celu ekonomicznym.

W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci
skorygowanej ceny nabycia - warto$¢ godziwa wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania,
nowo ustalong skorygowang cene nabycia.

Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, wycenia sie wedtug zasad przyjetych dla tych papierow wartosciowych. Zobowigzania z tytutu otrzymanej
pozyczki papierow wartosciowych, w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, ustala sie wedtug zasad
przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.

Transakcja repo/sell-buy back - transakcje, w ktorej fundusz zobowigzuje sie wobec drugiej strony do przeniesienia
prawa wiasnosci papierow wartoéciowych w dacie uzgodnionej w warunkach transakcji w zamian za zaptate
okreslonej kwoty przez drugg strone, a druga strona zobowigzuje sie do zwrotnego przeniesienia prawa wfasnosci
réwnowaznych papierow warto$ciowych w dacie zapadalnosci transakcji w zamian za zaptate okreslonej kwoty przez
fundusz.

Transakcje repo/sell-buy back wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia w ksiegach przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;j.

Transakcja reverse repo/buy-sell back - transakcje, w ktérej druga strona zobowigzuje sie wobec funduszu do
przeniesienia prawa wtasnosci papierow warto$ciowych w dacie uzgodnionej w warunkach transakcji w zamian za
zapftate okreslonej kwoty przez fundusz, a fundusz zobowigzuje sie do zwrotnego przeniesienia prawa wiasnosci
réwnowaznych papierow warto$ciowych w dacie zapadalnosci transakcji w zamian za zaptate okreslonej kwoty przez
drugg strone.

Transakcje reverse repo / buy-sell back wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia w ksiegach za pomoca modelu wyceny
wartosci godziwej, a w przypadku transakcji o terminie zapadalnos$ci nie dtuzszym niz 92 dni dopuszcza sie wycene
metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem
odpisow z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktérej sg notowane
na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na aktywnym rynku - w walucie, w ktérej sg denominowane.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym od dnia 1 stycznia 2021 roku do dnia 31 grudnia 2021 roku wprowadzono zmiany zasad
rachunkowosci w dniu 1 lipca 2021 w odniesieniu do Rozporzgdzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku
w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) w brzmieniu
nadanym Rozporzgdzeniem Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniajgcym
rozporzgdzenie w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2020, poz. 2436).

Zamiany dotyczyly przyjetych zasad rachunkowosci w obszarze:

Wyceny lokat notowanych na aktywnym rynku.

Ustalenia metody badania rynkow oraz przyjetych zatozen.

Hierarchie wyceny instrumentéw w nawigzaniu do badania rynkow.

Pojecie danych obserwowalnych.

Wartosci godziwej sktadnikéw lokat na aktywnym rynku.

Wycena lokat nienotowanych na aktywnym rynku.

Wycena papieréw wartosciowych nabytych lub zbytych z przyrzeczeniem odkupu oraz wycena naleznosci i
zobowigzan z tytutu pozyczek papieréow wartosciowych.

NogoprowdE
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Nota-2 Naleznosci Funduszu

Naleznosci

63

Z tytutu zbytych lokat

Z tytutu instrumentéw pochodnych

60

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych

Z tytutu dywidend

Z tytutu odsetek

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw

Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek

Pozostate

-Naleznosci od TFI

Nota-3 Zobowigzania Funduszu

Zobowigzania

31957

37 091

Z tytutu nabytych aktywoéw

Z tytutu transakgiji repo/sell-buy back

31341

36 232

Z tytutu instrumentéw pochodnych

547

177

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatéw
inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu

Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu

Z tytutlu wyemitowanych obligacji

Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu gwaranc;ji lub poreczen

Z tytutu rezerw

Pozostate sktadniki zobowigzan

Nota-4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

. Banki / waluty
ING BANK SLASKI SA - 3630 - 6 298
EUR - 2 - -
JPY 1 - 1 -
PLN 3628 3628 6 297 6297
UsD - - - 1
OPERA DOM MAKLERSKI SP. Z O.0. - 4225 - 11 874
EUR 903 4225 1822 8382
UsD - - 860 3492
BANK POLSKA KASA OPIEKI SA - 79 - 1
PLN 1 1 1 1
TRY 291 78 1 -

II: Sr‘eqm w okresie sprawozdawczym poziom srodkow R 11388 : 15176

pienieznych
EUR 1290 5976 2126 9701
HUF 3355 42 - -
JPY 1 - 1 -
PLN 3618 3618 4320 4320
TRY 224 63 166 77
UsD 410 1689 269 1078
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Nota-5 Ryzyka

Srodki pieniezne i ekwiwalenty 7935 18173
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1126 1192
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 2478 56

*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajgcym ze zmiany stopy procentowej uznano srodki pieniezne,
depozyty, stato- i zerokuponowe obligacje Skarbu Panstwa, komunalne i przedsiebiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty

depozytowe oraz weksle.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*)

Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*)

Zobowigzania (**)

*) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeplywow $rodkéw pienieznych wynikajgcych ze stopy procentowej uznano
zmiennokuponowe obligacje, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowg o dodatniej
wycenie na dzien bilansowy.
**) Za zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywoéw srodkéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej uznano instrumenty
pochodne na stope procentowg o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym w
przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowiazkéw, przy czym 45 257 64 556
nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 7935 18173
Naleznosci 5 63
Transakcje reverse repo/buy-sell back 1108 -
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 33731 43 237
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 2478 3083
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegélnych 36 592 53 700
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**)
OPERA DOM MAKLERSKI SP. Z 0.0. 4225 11874
Srodki na rachunkach bankowych 4 225 11 874
SKARB PANSTWA 32 367 41 826
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 32 367 41 826

*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych

papieréw wartosciowych

(obligaciji stato-, zmienno- i zerokuponowych, bonéw skarbowych, listéw zastawnych, certyfikatéw depozytowych i weksli), depozytow
bedacych sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych $rodkéw pienieznych oraz niewywigzania sie
kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegélnosci na niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.
**) Za znaczgca koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach ogétem.

Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem

walutowym, ze wskazaniem przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka walutowego 5202 13 026

w poszczegdlnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 4 305 11 875
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 460 909
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 71
Zobowigzania 437 171
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Nota-6 Instrumenty pochodne

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Forward
Ograniczenie
ryzyka
Forward EUR/PLN Krotka Forward zwigzanego ze - 35 2022-07-14 -35 2022-07-14 2022-07-14
zmiang kurséw
walut
Wystandaryzowane instrumenty pochodne
Futures
Futures na indeks WIG20, Sprawne Kazdego
FW20U2220, 2022.09.16 Dtuga Futures zarzgdzanie - - dnia - 2022-09-16 2022-09-16
(PLOGF0024083) portfelem roboczego
Opcja sprzedazy
Opcja Sprawne )
- (DE000C6QICE6) Krotka . zarzadzanie -120 - 2022-09-16 - 2022-09-16 2022-09-16
sprzedazy
portfelem
Opcja Sprawne )
- (DEOOOC1UMCP1) Krétka . zarzadzanie -317 -| 2022-09-16 - 2022-09-16 2022-09-16
sprzedazy portfelem

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Forward
FWD EUR Krétka | Forward Zabezpieczajgcy 4 -35 2022-01-27 -35 2022-01-27 2022-01-27
FWD HUF Krétka | Forward Zabezpieczajacy 11 36 000 | 2022-01-27 -36 000 2022-01-27 2022-01-27
Wystandaryzowane instrumenty pochodne
Futures
Kazdego
(PE‘;"Gz'?OHOZZ%%Q) Diuga | Futures ; ; ; dnia -l 2022-03-18 2022-03-18
roboczego
Opcje
PUT 14500 MAR 22 opcia
DAX INDEX Krotka | oo, Inwestycyjny 75 -| 2022-03-18 - 2022-03-18 2022-03-18
(DEOOOCS8YFM3) P Y
PUT 14000 MAR 22 opcia
DAX INDEX Krotka sorzedaz Inwestycyjny -27 - 2022-03-18 - 2022-03-18 2022-03-18
(DEO0OC58YFB6) P Y
(PE(%Z(;’()OZZZi%%%()’ Krotka gppg: dazy | westycyiny 1 -| 2022-03-18 -] 2022-03-18 2022-03-18
(P(L)o"‘ézo‘)(%z;fslz%()) Krotka Spprg: gazy | Iwestycyiny 3 -| 2022-03-18 .| 2022-0318 2022-03-18
(P(L)o"‘ézo‘)(%zzzﬁ%%? Krotka Spprg: gazy | Iwestycyiny 2 -| 2022-03-18 -|  2022-03-18 2022-03-18
CALL 16500 MAR 22
DAX INDEX Krotka | Opcja Kupna | Inwestycyjny -69 - 2022-03-18 - 2022-03-18 2022-03-18
(DEOOOCBE0G34)

Nota-7 Transakcje repo/sell-buy back oraz reverse repo/buy-sell back, pozyczek papieréw wartosciowych

I. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu, w tym: 1108 -
Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz praw wtasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz praw wtasnosci i ryzyk 1108 -

Il. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ Funduszu/Subfunduszu do odkupu, w tym: 31341 36 232
Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wiasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wiasnosci i ryzyk 31341 36 232

Ill. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od Funduszu/Subfunduszu w trybie przepiséw

rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

IV. Zobowiazania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez Fundusz/Subfundusz w trybie przepisow

rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

Nota-8 Kredyty i pozyczki
Fundusz nie udzielat ani nie zaciggat kredytéw i pozyczek
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Nota-9 Waluty i réznice kursowe

1. Aktywa
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 7935 - 18 173
EUR 903 4227 1822 8382
JPY 1 - 1 -
PLN 3630 3630 6298 6298
TRY 291 78 1 -
Usb - - 860 3493
2) Naleznosci - 5 - 63
PLN 5 5 63 63
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - 1108 - -
PLN 1108 1108 - -
4) Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 36 281 - 47 337
EUR 25 117 33 152
HUF - - 34 220 427
PLN 35821 35821 46 428 46 428
TRY 1275 343 1094 330
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 8 837 - 19 294
EUR - - 1 4
HUF - - 897 11
PLN 8 837 8837 19 223 19 223
TRY - - 187 56
6) Pozostate aktywa - - - -
1l. Zobowigzania - 31957 - 37 091
EUR 94 437 37 171
PLN 31520 31520 36 920 36 920

Akcje 93 -86 - - - -14 12 - -
Diuzne papiery . i 48 - - -282 - - -85
warto$ciowe

Instrumenty _ 7 4 43 -56 - 39 -40 -
pochodne

100 HUF 1,1797 HUF 1,2464 HUF
100 JPY 3,2904 JPY 3,5265 JPY
TRY 0,2689 TRY 0,3016 TRY
usb 4,4825 usb 4,0600 usb
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Nota-10 Dochody i ich dystrybucja

Sktadniki lokat notowane
na aktywnym rynku -7 569 -33 6 669 -1 094 4632 111

Skiadniki lokat

nienotowane na
aktywnym rynku -1724 -473 -13 -3638 -12 241
Suma: -9 293 -506 6 656 -4732 4620 -130

Wykaz wyptaconych przychodoéw ze zbycia lokat Funduszu aktywow niepublicznych, w przekroju zbytych lokat
Funduszu z uwzglednieniem udzialu w aktywach i aktywach netto w dniu wyptaty oraz wplywu, jaki wyptata
przychodéw miata na wartosé aktywow i wartos¢ aktywow netto Funduszu

Nie dotyczy.
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Wyptacone dochody Funduszu, w podziale na pozycje przychodéw z lokat oraz zrealizowany zysk ze zbycia lokat

Nie dotyczy.

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwigzany z wplywem do funduszu srodkéw pienieznych, w zakresie,
w jakim nie wynika on z transakcji, ktérych rozliczenie pieniezne ma nastgpi¢ niezwtocznie, w terminie przyjetym

standardowo w rozrachunku transakcji na danym rynku
Nie dotyczy.

Nota-11 Koszty Funduszu

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje

Optaty dla Depozytariusza

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

Ustugi prawne

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

Koszty odsetkowe

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Ujemne saldo réznic kursowych

Pozostate

Suma:

stata cze$¢ wynagrodzenia - R R
zmienna cze$¢ wynagrodzenia 1 671 1246
Suma: 1 671 1246
Nota-12 Dane porownawcze o jednostkach uczestnictwa

I. Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe 47 776 51 986 36 422
Il Wartosc_ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku obrotowego za 19,77 19,17 19,01
trzy ostatnie lata obrotowe
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Informacja dodatkowa

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za
biezacy okres sprawozdawczy.
W biezacym okresie nie wystgpity znaczgce zdarzenia z lat ubiegtych wymagajgce ujecia w sprawozdaniu finansowym.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w
sprawozdaniu finansowym.

Po dniu bilansowym nie miaty miejsca zadne znaczace zdarzenia, ktére nie zostaty uwzglednione w sprawozdaniu

finansowym.

3. Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w
poréwnywalnych danych.

Od dnia 1 lipca 2021 r. obowigzuje nowa polityka rachunkowosci. Zmiany wynikajg z dostosowania polityki

rachunkowosci do opublikowanego w dniu 31 grudnia 2020 roku Rozporzadzenia Ministra Finanséw, Funduszy i

Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 roku (zwane dalej ,Rozporzadzeniem zmieniajgcym”) zmieniajgcego

rozporzgdzenie w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych. Rozporzadzenie weszio w

zycie z dniem 1 stycznia 2021 roku a Fundusz dostosowat sie do nowych zasad od 1 lipca 2021 roku.

Gléwne zmiany, ktére zostaty wprowadzone wraz z nowym rozporzgdzeniem dotyczg zasad wyceny instrumentow
dtuznych i zawierajg miedzy innymi znaczgce ograniczenie stosowania w wycenie nienotowanych dtuznych papieréw
wartosciowych metody skorygowanej ceny nabycia wyznaczonej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej na
rzecz wyceny wedtug wartosci godziwej. Wigzato sie to z koniecznoscig budowy modeli wyceny uwzgledniajgcych
ryzyko kredytowe emitenta.

Dane poréwnawcze w zakresie wyceny nie zostaly przeksztatcone, zgodnie z paragrafem 2, pkt. 3 Rozporzgdzenia
zmieniajgcego. Oprdcz powyzszych zmian Rozporzadzenie zmienito prezentacje bilansu i rachunku wynikéw z
operacji. W celu zapewnienia fundusz dokonat zmiany prezentacji rowniez dla danych poréwnawczych.

Ponadto, zmianie ulegt Zatgcznik nr 1 do Rozporzadzenia, w szczegdlnosci:
w czesci 3. Bilans:

a) wczesniej prezentowana pozycja ,Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu” zostata
zastgpiona pozycjg o nazwie ,Transakcje reverse repo / buy-sell back”

b) w pozycjach ,Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku” oraz ,Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym
rynku” zostaty usuniete linie informujace jaka ich czesé stanowia ,dtuzne papiery wartosciowe”

c) zpozycji ,Aktywa” usunieto wskazanie, jakg ich czes¢ stanowig ,Nieruchomosci”

d) w pozycji Kapitat wptacony dodano wskazanie jakg jego czes¢ stanowig ,certyfikaty inwestycyjne nie w petni
optacone”.

w czesci 4. Rachunek wyniku z operacji:

a) w pkt. 1, pozycji ,ll. Koszty funduszu” dodano wskazanie jakg cze$¢ Wynagrodzenia dla towarzystwa stanowi
,Stata cze$¢ wynagrodzenia” oraz ,zmienna cze$¢ wynagrodzenia”

b) z pozycji ,Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat ” zostato usuniete wskazanie jaka jego czes$¢ pochodzi
»Z tytutu réznic kursowych”

¢) dodano nowg pozycje o nazwie ” VIIl. Podatek dochodowy”

Ponadto Rozporzadzenie zmieniajgce wprowadzito szereg nowych ujawnien do sprawozdan finansowych, przede
wszystkim dotyczacych poziomdw wartosci godziwej, ujete w powyzszym sprawozdaniu w punkcie 3a, 3b oraz 3c
Informacji dodatkowe;j.
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a. Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegolnych poziomach (poziom 1, 2 lub 3) hierarchii wartosci godziwej.

Na dzien bilansowy oraz w trakcie okresu sprawozdawczego Subfundusz posiadat lokaty zaklasyfikowane do 2 i 3 poziomu hierarchii wartosci godziwe;.

R

Aktywa

35788

5089

5349

47,00%

46 226

Akcje

2057

493

5349

26,30%

7899

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

11,16%

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnos$cig

Jednostki uczestnictwa

4,55%

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majgce
siedzibe za granicg

Wierzytelno$ci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Transakcje reverse repo/buy-sell back

1108

4,99%

1108

Zobowiazania

-437

31341

141,12%

30 904

Transakcje repo/sell-buy back

31341

141,12%

31341

Instrumenty pochodne

-437

-437
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]

Aktywa

Akcje

Warranty subskrypcyjne

1326

20 296

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

3010

6,30%

46 249

Instrumenty pochodne

0,03%

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnos$cig

15

0,03%

15

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace
siedzibe za granica

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

56

0,12%

56

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Transakcje reverse repo/buy-sell back

Zobowiagzania

-177

36 232

75,84%

36 055

Transakcje repo/sell-buy back

36 232

75,84%

36 232

Instrumenty pochodne

-177

-177

Z posiadaniem sktadnikow lokat, ktérych warto$¢ godziwa jest szacowana na poziomie 2 albo poziomie 3 hierarchii warto$ci godziwej wigzg sie nastepujgce ryzyka:

- ryzyko danych wejsciowych — ryzyko wykorzystania w modelu nieprawidtowych, niewiarygodnych lub niekompletnych danych;

- ryzyko metodyki — ryzyko przyjecia niewtasciwych zatozen lub uproszczen (w szczegdlnosci spreadu kredytowego), w szczegdlnosci w odniesieniu do danych nieobserwowalnych,
wykorzystania niewtasciwych narzedzi, technik wyceny lub metod (w tym statystycznych);

- ryzyko zarzgdzania modelem i jego zmianami — ryzyko niewtasciwego zastosowania lub dziatania modelu spowodowane odpowiednim monitorowaniem, zatwierdzeniem, wdrozeniem
czy zaktualizowaniem modelu.

Z inwestycjami Subfunduszu wigzg sie nastepujgce ryzyka:

- ryzyko ptynnosci - ograniczona ptynno$é powoduje, iz mogg wystepowac trudnosci z szybkg sprzedazg lub nabyciem okreslonych kategorii lokat lub tez transakcje takie moga by¢
zrealizowane jedynie po cenach znaczgco odbiegajgcych od cen rynkowych, co moze negatywnie wptywac¢ na rentownos¢ takich lokat;

- ryzyko stop procentowych - za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem stopy procentowej uznaje sie aktywa lub zobowigzania, ktérych warto$¢ godziwa lub wysoko$¢ przeptywow
zwigzanych z danym aktywem lub zobowigzaniem uzalezniona jest od poziomu stop procentowych. Papiery dtuzne zerokuponowe i o statym oprocentowaniu sg bardziej narazone na
ryzyko spadku wartosci godziwej spowodowanej wzrostem stép procentowych niz papiery o zmiennym oprocentowaniu;

- ryzyko walutowe - za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym uznaje sie aktywa lub zobowigzania, ktérych wartos¢ godziwa uzalezniona jest od poziomu kurséw walut
obcych;

- ryzyko kredytowe - ryzyko niewypetnienia przez emitenta $wiadczenia wynikajagcego z wyemitowanych papieréw wartosciowych lub niewywigzania sie kontrahenta z zawartych transakcji
terminowych majgcych za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu. W przypadku dtuznych papieréw
wartosciowych wyemitowanych przez Skarb Panstwa ryzykiem kredytowym jest ryzyko kraju emitujgcego dany papier.
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b. Kwoty przeniesien miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej, powody tych
przeniesien i stosowane przez fundusz zasady ustalania, kiedy przeniesienia miedzy poziomami
powinny nastapic.

Zgodnie z zapisami szczegdtowych zasad rachunkowosci klasyfikacja instrumentéw dtuznych do rynku
gtébwnego oparta jest na kryterium istotnosci obrotu na danym instrumencie. Instrumenty dtuzne notowane na
GPW i w Alternatywnym Systemie Obrotu w ramach rynku Catalyst, kwalifikowane s3a:

Dla polskich obligacji skarbowych:

- rynek Treasury BondSpot Poland zgodny z regulaminem fixingu skarbowych papieréw wartosciowych;

Dla pozostatych instrumentéw dtuznych oraz instrumentéw rynku pienieznego:

- jesli spetniony jest co najmniej jeden z trzech nastepujgcych warunkéw, wolumen uznaje sie za dostateczny:
a) wolumen obrotu za ostatni miesigc pomnozony przez 12 miesigcy wynosi co najmniej 5% wielkosci emisji
danej serii papieru wartosciowego lub;

b) Towarzystwo jest w stanie sprzedac catg swojg pozycje w trakcie 365 dni lub;

c) warto$¢ obrotu za poprzedni miesigc wynosi co najmniej 100 tys. zt lub réwnowartos¢, przeliczajgc po
Srednim kursie NBP z ostatniego dnia miesigca;

Czestotliwosé- jesli w poprzednim miesigcu wystgpito co najmniej 5 dni z obrotem, czestotliwos¢ uznaje sie za
dostateczna.

Zmiany hierarchii ustalania wartosci godziwej pomiedzy poziomem 1 (wycena oparta o notowania rynkowe) i
poziomem 2 uzalezniona jest od spetnienia powyzszych kryteridéw istotnosci obrotu oraz czestotliwosci, ktére
badane sg w jednomiesigcznym miesigcznym interwale.

W ciggu okresu raportowego wystgpity przeniesienia pomiedzy poziomami hierarchii 1 i 2 wyceny godziwej:

735 -

c. Opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejsciowe wykorzystane w wycenie wartosci godziwe;.

1. Dla dtuznych instrumentéw wycena zostata przygotowana metodg zdyskontowanych przeptywéw
pienieznych.
2. Do okreélenia pierwotnej stopy dyskontowej stosuje sie nastepujgcy wzor:

R; = RFRpp + Spreadyqiing + Spreadgpecyficany T Cena opcji

gdzie:

Rt — jest to pierwotna stopa dyskontowa instrumentu

RFRpe — wartos¢ z krzywej spotowej (np. dostarczanych przez Refinitiv) stop wolnych od ryzyka
na dzien emisji, kalibracji odpowiadajgca przeptywowi w terminie t

Spreadraiing — jest to spread kredytowy wskazujgcy ryzyko odpowiadajgce ratingowi emisji wedtug
stanu na Dzieh Emisji, kalibracji

Spreadspecyiiczny — jest to spread kredytowy wyréwnujgcy ryzyko instrumentu do ryzyka rynkowego
wynikajgcego z ceny emisji, kalibraciji

Cena opcji — wyrazona w punktach procentowych warto$¢ opcji call/put wedtug stanu na dzien
emisji.
Przy czym Spreadspecyficzny jest wyznaczany w wartosci zréwnujgcej cene modelowg z wartoscig godziwg

3. Do okreSlenia stopy w kolejnych dniach wyceny stosuje sie wzér:

Ry = RFRpy + Spreadyqting + Spreadspecyficany T Cena opcji

gdzie:

Rt — jest to stopa dyskontowa instrumentu

RFRpw — wartos$¢ z krzywej spotowej (np. dostarczanych przez Refinitiv) stép wolnych od ryzyka
na dzien wyceny, kalibracji, odpowiadajgca przeptywowi w terminie t.

Spreadraiing — jest to spread kredytowy wskazujgcy ryzyko odpowiadajgce ratingowi emisji wedtug
stanu na dzien wyceny.

Spreadspecyficzny — jest to spread otrzymany przy ostatniej przed Dniem Wyceny kalibracji modelu.

Cena opcji — wyrazona w punktach procentowych wartos¢ opcji call/put na Dzien Wyceny.
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4. Do okreslenia stopy dyskonta nastepujacych instrumentow:
a. Obligacje skarbowe
b. Obligacje municypalne
c. Obligacje ponadnarodowe Supranational
d. Wyemitowanych przez agencje rzagdowe
Pomija sie parametr Spreadrating.

5. Do okreslenia ratingu emisji stosuje sie nastepujgce wyliczenia:
a. Model Z”-Score Altmana — stuzacy do okreslenia ratingu emitenta

7" =6,56" WC+326 E+672 EBIT+105 V+325
- TA TA TA

Gdzie:

WC — working capital — kapitat obrotowy

TA —total assets — aktywa ogotem

RE — retained earnings — zysk zatrzymany

EBIT — earnings before interest and taxes — zysk przed ujeciem odsetek i podatkéw (zgodnie z
uproszczong praktyka stosuje sie zysk operacyjny)

BV/MV — book value/market value — warto$¢ ksiegowa Spotki/kapitalizacja Spofki

TL — total liabilities — warto$¢ zobowigzan spoétki

Dla udziatowych instrumentow:

Metoda skorygowanych aktywéw netto wyceny instrumentdéw udziatowych opiera sie na podejSciu majgtkowym,
bazujgcym na metodzie kosztowej. Przyjmuje sie w niej, ze wartos¢ podmiotu okresla sie przez wartosé rynkowg
poszczegolnych aktywéw pomniejszonych o zobowigzania. W gruncie rzeczy metoda ta jest udoskonaleniem
metody wyceny wedtug wartosci ksiegowej i polega na okresleniu wartosci biezacej (aktualizacji) aktywow lub
zobowigzan netto, wynikajacej ze sprawozdania finansowego na dzien wyceny i dokonaniu korekt do tak otrzymanej
wartosci w tych obszarach, w ktérych wystepujg znaczne, mozliwe do oszacowania, réznice miedzy warto$cig
ksiegowa a wartoscig ekonomiczng. W przypadku wyceny wartosci nieruchomosci stosuje sie unormowania prawne
oraz standardy rzeczoznawcow majgtkowych.

Wycena akcji SkyCash Poland S.A. zostata przygotowana metodg zdyskontowanych przeptywdw pienieznych.
Do sporzadzenia modelu uzyto danych w podziale na obserwowalne i nieobserwowalne.
Dane obserwowalne:
* Informacja z KRS dotyczgca Spotki;
» Wartos$¢ stopy zwrotu z inwestycji wolnych od ryzyka w wysokosci 3,638%
- rentownos¢ obligacji 10-letnich Skarbu Panstwa o statym oprocentowaniu z dnia 30.06.2022 r.
(zrodto:https://stooq.pl/q/d/?s=10ply.b);
* Premia za ryzyko rynkowe na poziomie 5,91% (dla Polski, wg A. Damodarana:
(zrodto:http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/ctryprem.html, stan na dzien
01.06.2022 r.).

Dane nieobserwowalne:

* Rachunek Zyskow i Strat Spotki za okres 01.01.2020 - 31.12.2020 r. oraz 01.01.2021 - 31.12.2021 r,;
01.01.2022 - 31.05.2022 r.

* Bilans Spotki na dzien 31.12.2020 r.,31.12.2021 r. oraz 31.05.2022 r.

* Prognozy finansowe Zarzadu Spétki uwzgledniajgce pozycje wynikowe i bilansowe;

* Odpis z Ksiegi Akcji Spoétki z dn. 23.08.2021 r;

* Informacje o dziatalno$ci Spotki przekazane przez Zarzad Spétki i pracownikow TFI.
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d. Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia wartosci godziwej aktywéw na poziomie 3, kwoty

przeniesien na poziom lub z poziomu 3 hierarchii wartosci godziwej, powody tych przeniesien i
stosowane przez fundusz zasady ustalania, kiedy przeniesienie miedzy poziomami powinno nastgpié.

Stan na poczatek okresu 16 213

Zwigkszenia, w tym: -

Reklasyfikacja -

Transakcje kupna -

Emisje -

Rozliczenia transakcji -

Przychody z lokat -

Dywidendy i inne udziaty w zyskach -

Przychody odsetkowe -

Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci -

Dodatnie saldo réznic kursowych -

Zmniejszenia, w tym: -

Reklasyfikacja -

Transakcje sprzedazy -9 376

Wykupy -

Rozliczenia transakcji - sptata wierzytelnosci pomniejszajgca wart. nabycia wierzytelnosci -

Koszty -

Koszty odsetkowe -

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci -

Koszty pozostate -

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1523
Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat 35
Stan na koniec okresu 5349

e. Kwota tacznych zyskoéw i strat aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej
Informacja zaprezentowana w tabeli w pkt. 3d.

f.  Opis procesu wyceny wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej
przeprowadzonego przez fundusz:

Poziom 3 dotyczy aktywdw, dla ktdrych nie mozna zastosowaé wycen na poziomie |, ani poziomie Il. Do takich
aktywdw naleza, migdzy innymi:

- Obligacje wyemitowane przez Spotki typu SPV,

- Obligacje wyemitowane przez Spotki we wczesnej fazie rozwoju,

- Obligacje wyemitowane przez Spotki wyspecjalizowane w dziedzinie, dla ktérej nie bedzie mozna odnalezé
emitentéw poréwnawczych,

- Obligacje, spotek o ratingu wysoko spekulacyjnym, ktérych zabezpieczenie znaczgco przewyzsza warto$¢
obligacji i sugeruje, iz odzysk w przypadku upadtosci bedzie wyzszy niz $redni rynkowy,

- Obligacje, spotek o ratingu wysoko spekulacyjnym, ktérych aktywa wskazuja, iz uzyskanie sredniego rynkowego
odzysku nie bedzie mozliwe.

Poziom Il hierarchii wartosci godziwej jest modelem kompleksowym opartym o dane nieobserwowalne
odpowiadajgcym na nastepujgce pytania:

Czy emitent posiada ptynnos¢ do obstugi diugu?

Czy emitent jest wyptacalny?

Czy sytuacja emitenta rokuje poprawe?

Czy wartos¢ zabezpieczen do dnia wykupu moze spas¢ ponizej wartosci diugu?

W jaki sposéb dtug zostanie sptacony?

arwN =~

Na Ill poziomie hierarchii wartosci stosuje sie 2 modele:
1. Model zdyskontowanych przeptywdw pienigznych
2.  Model upadtosciowy

Model upadfos$ciowy stosuje sie do spétek, ktdre z wysokim prawdopodobienstwem nie bedg w stanie uregulowaé
swoich zobowigzan wobec obligatariusza. Parametry modelu sg zalezne od poziomu zabezpieczenia obligaciji,
mozliwego wptywu obligatariusza na emitenta, aktualnego stanu prawnego emitenta, udziatu zaangazowania
obligatariusza w zobowigzaniach emitenta, a takze co za tym idzie dostepnosci informacji. Model upadtosciowy
moze by¢ modelem scenariuszowym, bgadz w szczegdlnych uzasadnionych przypadkach modelem uproszczonym
— typu model wilcoxa.
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W przypadku opublikowania istotnych zdarzen wptywajgcych na ryzyko sptaty obligacji jak np. wniosek o
postepowanie restrukturyzacyjne lub wniosek o upadtos¢, ztamanie kowenantéw kredytowych lub obligacyjnych, w
okresie 14 dni od zdarzenia, badz powziecia przez wyceniajgcego informacji o zdarzeniu wycena bedzie
korygowana poprzez tabele dyskont. Zastosowanie dodatkowej korekty zgodnie z tabelg 1 ponizej spowoduje
zakwalifikowanie wyceny do Ill poziomu hierarchii wartosci.

Wycena jest korygowana w zaleznosci od okreslonych zdarzen powyzej wg. nastepujgcych parametréw:

Tabela 1. Podstawowe parametry dyskont

Lp. | Zdarzenie Dyskonto
1. Brak publikacji sprawozdan finansowych w terminie (spotki publiczne) wraz | 10%
z informacjami publicznymi w zakresie pogorszenia sie sytuacji finansowej
2. | Ztozenie wniosku restrukturyzacyjnego 15%
3. | Brak obstugi dtugu w terminie (spotka publiczna) 20%
4 Whiosek o upadtosé/deafult Dyskonto zgodnie z Tabelg 2

W przypadku Zdarzenia o ktérym mowa w pozycji 4 Tabeli 1, przeptywy sg korygowane zgodnie z publikowanymi
tabelami S&P (dyskonto wyliczone jako 1-$rednia stopa odzysku):

Tabela 2. Dyskonto S&P

Lp. | Typ instrumentu Dyskonto
1. | Zobowigzanie zabezpieczone na pierwszym miejscu | 27,30%
2. Zobowigzanie zabezpieczone na drugim miejscu 63,29%
3. Mezzanine 66,68%
4. | Niezabezpieczony dtug uprzywilejowany 55,08%
5. | Niezabezpieczony dtug podporzgdkowany 72,73%

zrodto: hitps://www.spglobal.com/ratings/en/research/articles/200805-european-corporate-recoveries-over-2003-
2019-the-calm-before-the-covid-19-storm-11559269#1D 1804

g. Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych
wejsciowych aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej

Obligacje na lll poziomie wyceniane sg metodg zdyskontowanych przeptywéw pienieznych. Dla obligacji na 3
poziomie moga wystapi¢ 2 rodzaje zmiany nieobserwowalnych danych wejsciowych: zmiana kwoty odzysku (kwoty
oszacowania przeptywu) oraz przesuniecie terminu odzysku (przeptywu). Zmiana kwoty odzysku (szacowanego
przeptywu) ma charakter liniowy. W przypadku zmiany % kwoty odzysku wrazliwos¢ kazdego z modeli obligaciji
sklasyfikowanych na 3 poziomie hierarchii jest nastepujgca:

Zmiana parametrow -20% -10% 10% 20%
Zmiana WG -20% -10% 10% 20%

W przypadku przesuniecia terminu odzysku wrazliwo$¢ poszczegdlnych modeli jest zréznicowana, a zmiana ma
charakter nieliniowy. Ponizej przedstawiono analize wrazliwosci WG dla dwdch wybranych losowo obligacji na 3
poziomie.

Zmiana parametru Przesunigcie terminu Przesuniecie terminu
P odzysku 0 6 m-cy odzysku 0 12 m-cy
Obligacja nr 1 -9,81% -18,45%
Obligacja nr 2 -9,14% -17,53%
Obligacja nr 3 -8,64% -16,61%

Dla obligacji z Il poziomu w przypadku zmiany obydwu parametréow, zmiana wartosci WG ma charakter nieliniowy.
Ponizej przedstawiono analize wrazliwosci dla trzech wybranych obligacji na 3 poziomie:

Obligacja nr 1

Zmiana parametru

-20% -10% 10% 20%
Przesuniecie terminu -27.84% -18.83% -0,79% 8.23%
0 6 mcy
Przesunigcie terminu -34,76% -26,61% -10,30% -2,14%
012 mey
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Obligacja nr 2

Zmiana parametru

-20% -10% 10% 20%
Przesuniecie terminu 27.31% -18,23% -0,06% 9.03%
0 6 mcy
Przesuniecie terminu -34,02% -25.77% -9,28% -1,03%
0 12 mey

Obligacja nr 3

Zmiana parametru

-20% -10% 10% 20%
Przesuniecie terminu -26,91% A7.77% 0.50% 9.64%
0 6 mcy
Przesuniecie terminu -33,.28% -24.94% -8.27% 0.07%

0 12 mey

Akcje SkyCash Poland S.A. wyceniane sg metodg zdyskontowanych przeptywdw pienieznych. Istotg metod wyceny
na podstawie zdyskontowanych przeptywow pienieznych (discounted cash flows methods) jest powigzanie wartosci
przedsiebiorstwa bgdz jego istothego aktywa w momencie wyceny z dochodami pienieznymi, jakie bedzie ono
przynosi¢ w przysziosci. U podstaw konstrukcji metod wyceny opartych na zdyskontowanych strumieniach
(przeptywach) pienieznych lezy zalozenie, ze przedsiebiorstwo jest na rynku kapitalowym towarem, ktérego
uzytecznos¢ polega na przynoszeniu wiascicielowi korzysci finansowych, wobec czego jego wartos¢ nalezy
potraktowac jako zaktualizowang na dzien wyceny (przy pomocy dyskonta) sume dochoddw netto, jakie ono
przyniesie w okresie dysponowania zdolnoscig do ich generowania. Zgodnie z przyjetg praktyka przy
konstruowaniu

prognoz finansowych niektore wielkosci sa ujmowane na zasadzie pienieznej zamiast zasady memoriatowej.
Prognozowane wielkosci mogg dodatkowo rézni¢ sie od rzeczywiscie osiggnietych w kolejnych latach wtasnie z
powodu tych uproszczen.

Oznacza to, ze nie jest prawidlowe traktowanie Projekcji Finansowych wykorzystanych do sporzadzenia wyceny,
jako przyszltych sprawozdan finansowych Grupy. Na potrzeby projekcji finansowych obrét Grupy zostat
zagregowany do gtownych pozycji rachunku zyskéw i strat. Szacunki zostaly oparte na prognozie finansowe;j
Zarzgdu Spoiki, zaktadajgcej ostrozne podejscie do wzrostu przychoddéw ze sprzedazy, przy jednoczesnym
wzroscie kosztow operacyjnych. Ponizej zamieszczono analize wrazliwosci dla wycen DCF, dla ktérej bazg jest
wartos¢ Spotki (wartos¢ rynkowa kapitatow wtasnych) z uwzglednieniem dwoch zmiennych: stopy wzrostu g oraz
kosztu kapitatu wtasnego.

33583223 16,75% 17,25% 17,75% 18,25% 18,8% 19,25% 19,75% 20,25% 20,75%

0,00% | 34394156 | 33230185| 32134249 | 31100705 | 30124517 | 29201171 | 28326610 | 27497 183 | 26 709 588

1,00% | 36075510 | 34792419 | 33588477 | 32456752 | 31391092 | 30386022 | 29436651 | 28538599 | 27 687 927

Stopa 1,50% | 36998871 | 35647923 | 34382705| 33195490 | 32079445| 31028509 | 30037287 | 29100 961 | 28 215 212
wzrostu po 2,00% | 37984829 | 36559522 | 35227357 | 33979686 | 32808891 | 31708240 | 30671760 | 29694136 | 28 770 618
okresie 2,50% | 39039972 | 37532920 | 36127393 | 34813669 | 33583223 | 32428549 | 31343012 | 30320727 | 29 356 454
prognozy -9 3,00% | 40171847 | 38574621 | 37088444 | 35702336 | 34406716 | 33193182 | 32054336 | 30983640 | 29 975 294
3,90% | 41389140 | 39692078 | 38116932 | 36651247 | 35284205 | 34006360 | 32809431 | 31686128 | 30 630 007

4,00% | 42701899 | 40893864 | 39220214 | 37666744 | 36221180 | 34872857 | 33612466 | 32431844 | 31323 804

4,50% | 44121814 | 42189901 | 40406756 | 38756090 | 37223904 | 35798096 | 34468155 | 33224903 | 32 060 294

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych.
a. W biezgcym okresie sprawozdawczym nie wystagpity przypadki informowania uczestnikow o korektach

wyceny aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny, przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania
certyfikatow inwestycyjnych lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny.

b. W sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy nie zostaty ujete znaczgce zdarzenia
dotyczace lat ubiegtych.

c. W biezgcym okresie sprawozdawczym nie wystgpity przypadki nierozliczenia sie zawieranych
transakgciji.
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5. W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci - opis tych niepewnosci ze
wskazaniem, czy sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwigzane

Dokonali$my oceny zdolnosci Subfunduszu do kontynuowania dziatalnosci biorgc od uwage wszystkie dostepne
informacje dotyczace przysztosci, ktéra zgodnie z ustawg o rachunkowosci, obejmuje przynajmniej okres dwunastu
miesiecy od dnia bilansowego, tj. okres od 1 lipca 2022 r. do 30 czerwca 2023 roku, a wigc aktualnie okres krotszy
niz 3 miesigce, uwzgledniajgc date podpisania sprawozdania finansowego Funduszu.

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz przez
okres dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci, ale nie krétszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego zgodnie z ustawg z
dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tj. z dnia 2021.02, Dz.U.2021.217), jednak istnieje znaczgca
niepewnos¢ co do zdolnosci Funduszu do kontynuowania dziatalnosci spowodowana wypowiedzeniem w dniu 4
grudnia 2020 r. przez ING Bank Slaski S.A. (dalej jako ING Bank lub Depozytariusz) umowy o petnienie funkgji
depozytariusza dla Funduszu.

W dniu 4 grudnia 2020 r. Depozytariusz, na podstawie par. 31 ust. 2 Uméw o wykonywanie funkcji depozytariusza
zawartych miedzy ING Bankiem Slgskim S.A. a funduszami zarzadzanymi przez OPERA TFI S.A. oraz w oparciu
o art. 76 Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27
maja 2004 r. (Dz.U. z 2020 poz. 95), dokonat wypowiedzenia Umdéw o wykonywanie funkcji depozytariusza dla
wszystkich funduszy zarzgdzanych przez OPERA TFI S.A. (wypowiedzenie to nie dotyczy niepublicznych funduszy
inwestycyjny zamknietych, dla ktérych ING Bank nie pelni roli depozytariusza). Okres wypowiedzenia Umow
uptywat pierwotnie w dniu 4 czerwca 2021 r., ale byt on kilkukrotnie wydtuzany. W okresie od 30 czerwca 2022
roku, tj. od dnia bilansowego, do dnia podpisania niniejszego sprawozdania, okres wypowiedzenia byt przedtuzany
dwukrotnie, tj. 4 listopada 2022 r. oraz 20 stycznia 2023 r. i aktualnie obowigzuje do dnia 10 kwietnia 2023 roku.
Biorgc pod uwage dotychczasowe dziatania ING Bankiem w tym zakresie, oraz toczgce sie przed KNF
postepowanie dotyczace zmiany likwidatora Funduszu z ING Bank na OPERA TFI S.A., racjonalnie oczekujemy
kolejnego wydtuzenia okresu wypowiedzenia.

6. Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych.

Nie wystagpity.

a. Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w calosci ceny emisyjne;.
Nie wystapity.

b. Informacje o dokonanych odpisach aktualizujgcych wartos¢ aktywow funduszu.
Nie wystgpity.

c. Informacje o aktywach funduszu, w odniesieniu do ktérych mingt termin ptatnosci lub
wystepujg opéznienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych.
Nie wystapity.

d. Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych.

Data ztamania | Data dostosowania

limitu limitu Artykut ustawy/statutu Przyczyna

§3 pkt 2) rozporzgdzenia Ministra Rozwoju i
2022-04-19 2022-05-11 Finansoéw z dnia 20 lipca 2017 roku w
sprawie maksymalnego limitu ekspozycji AFI

rozliczenie finansowe
sprzedazy

§3 pkt 2) rozporzgdzenia Ministra Rozwoju i | zmiana aktywéw netto w wyniku
2022-04-13 2022-04-14 Finanséw z dnia 20 lipca 2017 roku w odkupien jednostek
sprawie maksymalnego limitu ekspozycji AFl | uczestnictwa

7. Inne Informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposob
wplynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian.

Subfundusz nie posiada innych informacji niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny
sposéb wptyngé na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji i ich zmian.
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A

8. Informacje ujawnione na podstawie Rozporzadzenia Parlamentu europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z
dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie przejrzystosci transakcji finansowych z uzyciem papieréw
wartosciowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr 648/2012 (Dz. Urz. UE
L 337/1 2 23.12.2015 r.) (Rozporzadzenie ,,SFTR”)

Na dzien bilansowy Subfundusz posiadat pozycje oraz w okresie sprawozdawczym zawierat transakcje o ktérych
mowa w art.13 ust. 1 pkt a obejmujgcym dane z sekcji A zatgcznika Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 roku

Informacja o kwocie aktywow bedgcych przedmiotem transakcji finansowanych z uzyciem papieréw warto$ciowych
zostata wykazana w nocie 7 sprawozdania. Zabezpieczeniem transakcji jest przeniesienie na drugg strone praw
wiasnosci i ryzyk ze Skarbowych Papierow Wartosciowych, ich wartos¢ okreslona jest w walucie sprawozdania i
zapada w zaleznosci od kontrahenta w okresie jednego tygodnia po dacie bilansowej. Rozliczenie i rozrachunek
jest przez kontrahenta centralnego.

Informacja dotyczgca wartosci kosztéw dla transakcji finansowanych z uzyciem papieréw warto$ciowych w okresie
sprawozdawczym zostata wykazana w sprawozdaniu w rachunku wyniku w pozycji koszty odsetkowe. Pozostate
dane z sekgcji A zatgcznika nie wystgpity w okresie sprawozdawczym.
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Katowice, 3 kwietnia 2023 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow
z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla OPERA Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego oswiadcza, ze dane dotyczace standw aktywow, w tym
w szczegolnosci aktywoéw zapisanych na rachunkach pieni¢znych i rachunkach papierow
warto§ciowych oraz pozytkow z tych aktywow przedstawionych w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym Subfunduszu OPERA Alfa-plus.pl za okres od 1 stycznia 2022 r.

do 30 czerwca 2022 r., sporzadzonego 3 kwietnia 2023 r., sg zgodne ze stanem faktycznym.
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Dokument podpisghly przez U5l BEATA LANGOSZ
WIOLETTA STAN Data 2023.04.03
Data: 2023.04. 17:10:01 CEST
ING BANK SLASKI Spotka Akcyjna NIP 634-013-54-75 Kapitat zaktadowy — 130 100 000,00 zt

Centrum Wsparcia Klientow Strategicznych KRS 5459 Kapitat wptacony — 130 100 000,00 zt
ul. Putawska 2, 02-566 Warszawa Sad Rejonowy w Katowicach



