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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO
REWIDENTA Z BADANIA ROCZNEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Dla Walnego Zgromadzenia
OPERA Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie 2z badania sprawozdania
finansowego

Opinia

PrzeprowadziliSmy  badanie  rocznego  sprawozdania
finansowego OPERA NGO Specjalistyczny  Fundusz
Inwestycyjny Otwarty (dalej: ,Fundusz”), z siedzibg
w Warszawie, ul. Marszatkowska 142, za rok obrotowy od dnia
01.01.2022 r. do dnia 31.12.2022 r., na ktére sktadaja sie
wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie
lokat i bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2022 r.,
rachunek wyniku z operaciji, zestawienie zmian w aktywach
netto za okres od 1 stycznia 2022 r. do 31 grudnia 2022 r.,
atakze noty objasniajgce i informacja dodatkowa
(,sprawozdanie finansowe”).

Sprawozdanie to zostalo sporzadzone w postaci pliku
elektronicznego o nazwie NGO_Roczne_31.12.2022.xml,
opatrzonego podpisami elektronicznymi Cztonkéw Zarzadu TFI
reprezentujacego Fundusz w dniu 4 i 5 maja 2023 r.

Sprawozdanie finansowe zostatlo  sporzadzone przy
zastosowaniu zasad rachunkowosci i sprawozdawczosci
finansowej okreslonych w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowo$ci majacej zastosowanie do sprawozdan
finansowych sporzadzonych za okres zakonczony 31 grudnia
2022, zwanej dalej ustawg o rachunkowosci oraz wydanymi na
jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi
obowigzujgcymi przepisami prawa.

Naszym zdaniem, sprawozdanie finansowe:

e przedstawia rzetelnie i jasno obraz sytuacji majatkowej
i finansowej Funduszu na dzieri 31 grudnia 2022 r. oraz jego
wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2022 r. do
dnia 31 grudnia 2022 r. (,,okres sprawozdawczy” zgodnie
z ustawa o rachunkowosci i przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci,

e jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujgcymi Fundusz
przepisami prawa oraz statutem Fundusz,

e zostato sporzadzone we wszystkich istotnych aspektach
na podstawie prawidtowo prowadzonych  ksiag
rachunkowych zgodnie z przepisami rozdziatu 2 ustawy
o rachunkowosci.

Podstawa opinii

Badanie rocznego sprawozdania finansowego
przeprowadzili§my zgodnie z Krajowymi Standardami Badania,
w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania,
przyjetymi przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentéw, zwanymi
dalej ,Krajowymi Standardami Badania, ustawg z dnia 11 maja
2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz
nadzorze publicznym  zwang dalej ,ustawg o biegltych
rewidentach” majgcymi zastosowanie do badar sprawozdan
finansowych sporzadzonych za okresy koriczace si¢ 31 grudnia
2022 r. oraz rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie
szczegotowych wymogow dotyczacych ustawowych badan
sprawozdan finansowych jednostek interesu publicznego,
uchylajgcym decyzje Komisji 2005/909/WE (Dz. Urz. UE L 158
z 27.05.2014, str. 77 oraz Dz. Urz. UE L 170 z 11.06.2014, str.
66), zwanym dalej ,,Rozporzadzeniem 537/2014”.

Nasza odpowiedzialno$¢ zgodnie z tymi standardami zostata
opisana w sekcji ,,Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za
badanie sprawozdania finansowego”.

Jestesmy niezalezni od Funduszu zgodnie
z Migdzynarodowym kodeksem etyki zawodowych
ksiegowych (w tym Miedzynarodowymi standardami
niezaleznosci) zwanym dalej ,Kodeksem IESBA”, przyjetym
przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentéw oraz z wymogami
niezaleznosci okreslonymi w ustawie o biegtych rewidentach
i w Rozporzadzeniu 537/2014. Wypetnilismy takze nasze inne
obowigzki etyczne okreslone w ustawie o bieglych
rewidentach, Rozporzadzeniu 537/2014 i Kodeksie IESBA.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody
badania stanowig wystarczajaca i odpowiednig podstawe do
wyrazenia przez nas opinii z badania.

Brak zatozenia dotyczacego kontynuacji dziatalnosci

Zwracamy uwage ha note 5 do informacji dodatkowej w ktorej
Zarzad TFIl poinformowat, ze w dniu 4 grudnia 2020 roku
Depozytariusz, na podstawie paragrafu 31 ustepu 2 Umdw
o wykonywanie funkcji depozytariusza miedzy ING Bankiem
Slaskim S.A., a Funduszami zarzadzanymi przez OPERA TFI
S.A., oraz na podstawie artykutu 76 Ustawy o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 roku (Dz.U. z 2020 poz.
95), wypowiedziat Umowy o wykonywanie funkcji
depozytariusza dla wszystkich Funduszy zarzadzanych przez
OPERA TFI S.A. Okres wypowiedzenia Umdw pierwotnie miat
wygasnac¢ 4 czerwca 2021 roku, jednak zostat kilkukrotnie
wydtuzony i obecnie wygasa 7 maja 2023 roku. W zwigzku
zrosngcym poziomem niepewnosci co do kolejnych
przedtuzen okresu wypowiedzenia, Zarzad TFI uznat, Ze istnieja
okolicznosci wskazujgce na brak zdolnosci Funduszu do
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kontynuaciji dziatalnosci przez okres co najmniej 12 miesiecy po
dniu bilansowym. sprawozdanie finansowe sporzadzone
zostato przy zatozeniu braku kontynuacji dziatalnosci przez
Fundusz.

W  zwigzku z zaistniata sytuacja istniejga okolicznosci
wskazujace na brak zdolnosci Funduszu do kontynuacji
dziatalnosci przez okres co najmniej 12 miesiecy po dniu
bilansowym i  okolicznosci te  zostaty  ujawnione
w sprawozdaniu finansowym. Nasza opinia nie zawiera
zastrzezenia w odniesieniu do tej sprawy.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sa to sprawy, ktére wedtug naszego

zawodowego osadu byly najbardziej znaczace podczas

badania sprawozdania finansowego =za biezacy okres

sprawozdawczy. Sg one wyznaczane sposrod:

a) obszaréw, dla ktérych oszacowaliSmy ryzyko istotnego
znieksztatcenia jako wysokie,

b) znaczacych ryzyk istotnego znieksztatcenia,

c) naszych znaczacych osadéw odnoszacych sie do
obszaréw sprawozdania finansowego wymagajacych
znaczacych osadoéw Zarzadu Spotki,

d) zdarzen oraz transakcji, ktére miaty znaczacy wptyw na
nasze badanie.

Jednoczesnie Rozporzadzenie 537/2014 naktada na nas
obowigzek przedstawienia w sprawozdaniu z badania
wszystkich znaczacych ryzyk istotnego znieksztatcenia, w tym
tez i tych, ktére nie stanowity dla nas kluczowej sprawy
badania. Znaczace ryzyka istotnego znieksztatcenia to
zidentyfikowane przez nas ryzyka istotnego znieksztatcenia,
ktére wedlug naszego osadu wymagaja szczegdlnego
rozwazenia podczas badania.

Przedstawione ponizej kluczowe sprawy badania obejmuja
wszystkie znaczace ryzyka istotnego znieksztatcenia, o ktérych
mowa w Rozporzadzeniu 537/2014 oraz inne kwestie, ktére
uznali$my za kluczowe sprawy badania.

Kluczowe sprawy badania oraz znaczace ryzyka istotnego
znieksztatcenia zostaly przez nas zaadresowane
w kontekscie badania sprawozdania finansowego jako catosci
i przy formutowaniu o nim opinii i nie wydajemy osobnej opinii
na ich temat.

Znaczace ryzyko: Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku

Czy kluczowa sprawa stanowita ryzyko znaczgce: TAK

Opis kluczowej sprawy

Ustalenie wartosci godziwej sktadnikéw lokat nienotowanych na
aktywnym rynku oparte jest na szeregu zatozen i szacunkow.
W szczegdlnosci dotyczy to oceny wystapienia przestanek utraty
wartosci oraz oszacowania wartosci odzyskiwalnej instrumentow
dtuznych. Oszacowania wykonywane przez Zarzad Towarzystwa
w tym obszarze moga by¢ bardzo ztozone, czesto wymagajg
uwzglednienia danych nieobserwowalnych na rynku oraz
podjecia decyzji w oparciu o doswiadczenie i wiedze ekspercka,
Co sprawia, ze sg narazone na ryzyko znieksztatcenia.

Uznali$my, Zze racjonalno$¢ przyjetych w tym zakresie zatozen
wigze sie ze znaczacym nieodtacznym ryzykiem btedéw, a takze
obarczona jest znaczgcym ryzykiem z uwagi na duzg
niepewnosc.

W zwigzku z powyzszym obszar ten stanowi kluczowa sprawe
badania.

Polityka rachunkowos$ci Funduszu w zakresie wyceny sktadnikéw
lokat nienotowanych na aktywnym rynku zostaty opisane w Nocie
1 not objasniajacych do rocznego sprawozdania finansowego.

Dodatkowe informacje dotyczace sktadnikéw lokat Funduszu
nienotowanych na aktywnym rynku zostaly przedstawione w
tabelach uzupetniajacych do zestawienia lokat na dzien 31
grudnia 2022 roku oraz w Notach 5-7 not objasniajgcych do
sprawozdania finansowego Funduszu.

Z wyjatkiem sprawy opisanej w sekcji “Brak zatozenia
dotyczacego kontynuacji dziatalnosci” ustalilismy, ze nie
wystepuja inne kluczowe sprawy badania do przedstawienia
W haszym sprawozdaniu.

Jak odniesiono sie do tej sprawy w czasie badania

Reagujac na zidentyfikowane ryzyko przeprowadziliSmy szereg
procedur. Ponizej opisali$my procedury kluczowe dla
osiagniecia naszych celéw badania.

Przeanalizowali$my i ocenilismy:

e zasady rachunkowosci przyjete przez Fundusz w zakresie

wyceny sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku,

o adekwatnos¢ przyjetych zasad i modeli wyceny, w tym danych

oraz zatozen wykorzystywanych do okreslenia wartosci
wyceny sktadnikéw lokat Funduszu nienotowanych na
aktywnym rynku,

o poprawnos$¢ matematyczng przeprowadzonych obliczen,

racjonalnos$¢ przyjetych kluczowych zatozen:

o oméwienie z Zarzadem TFI kluczowych zatozern do
wyliczenia wartosci godziwych oraz innych szacunkéw

o analiza i ocena prawidtowosci przyjetych stop
dyskontowych,

o poprawnosci przyjetych danych wejsciowych, a takze
parametréw przyjetych do modelu,

o analiza prognozowanych przysztych przeptywow
pienieznych w wycenie instrumentéw finansowych
wedtug wartosci godziwej za pomoca metody
zdyskontowanych przeptywoéw pienigeznych,
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Inne sprawy

Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok zakoriczony 31
grudnia 2021 roku zostato zbadane przez dziatajagcego
w imieniu innej firmy audytorskiej biegtego rewidenta, ktéry
wyrazit opinig z objagnieniem o tym sprawozdaniu finansowym.
Objasnienie dotyczyto zwrécenia uwagi na note 5 informacii
dodatkowej do sprawozdania finansowego opisujaca
niepewno$¢ zwigzana z kontynuacja dziatalnosci.

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

Odpowiedzialnos¢  Zarzadu  oraz Rady Nadzorczej
Towarzystwa za sprawozdanie finansowe

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzadzenie
rocznego sprawozdania finansowego Funduszu, ktére
prezentuje jasny i rzetelny obraz zgodnie z wymogami ustawy
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (dalej: ,,ustawa
o rachunkowosci’’) oraz wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawczymi i innymi obowigzujacymi przepisami.

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny réwniez za kontrole
wewnetrzng, ktérg uznaje sie za niezbedna dla sporzadzenia
rocznego sprawozdania finansowego wolnego od istotnych
znieksztatcenn powstatych wskutek celowych dziatarh lub
btedoéw.

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene zdolnosci
Funduszu do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie
w sprawozdaniu finansowym, jezeli ma to zastosowanie, spraw
zwigzanych z kontynuacja dziatalnosci. Przy wyborze zasad
i polityk rachunkowosci oraz sporzadzaniu sprawozdania
finansowego Zarzad Towarzystwa jest réwniez
odpowiedzialny, za przyjecie zatozenia, ze jednostka bedzie
kontynuowata w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci dziatalno$¢
W niezmniejszonym istotnie zakresie, chyba ze Zarzad
Towarzystwa zamierza dokona¢ likwidacji Funduszu albo
zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci lub gdy nie ma innej realnej
mozliwosci jej kontynuowania.

Cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg odpowiedzialni
za nadzorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej
Funduszu.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci, Zarzad Towarzystwa oraz
cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa zobowigzani do
zapewnienia, aby roczne sprawozdanie finansowe spetniato
wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢  Biegtego  Rewidenta za  badanie
sprawozdania finansowego

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej pewnosci czy
sprawozdanie finansowe jako cato$¢ nie zawiera istotnego
znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem, oraz
wydanie sprawozdania niezaleznego biegtego rewidenta
zawierajgcego opinie. Racjonalna pewnos¢ jest wysokim
poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, Zze badanie
przeprowadzone zgodnie z Krajowymi Standardami Badania
zawsze  wykryje istniejace istotne  znieksztatcenie.
Znieksztatcenia moga powstawaé¢ na skutek oszustwa lub
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btedu i sa uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie
oczekiwaé, ze pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptynaé na
decyzje gospodarcze uzytkownikdw podjete na podstawie
tego sprawozdania finansowego.

Przeprowadzajgc badanie, zgodnie z Krajowymi Standardami
Badania:

e stosujemy zawodowy osad i zachowujemy zawodowy
sceptycyzm, oraz

e identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego znieksztatcenia
sprawozdania finansowego spowodowanego oszustwem
lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury
badania odpowiadajace tym ryzykom i uzyskujemy dowody
badania, ktére sa wystarczajgce i odpowiednie, aby
stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia
istotnego znieksztatcenia, powstatego na skutek oszustwa
lub innych nieprawidtowosci jest wyzsze niz ryzyko
niewykrycia istotnego znieksztatcenia powstatego na
skutek btedu, poniewaz moze obejmowaé¢ zmowy,
fatszerstwo, celowe pominiecia, wprowadzanie w btad lub
obejscie kontroli wewnetrznej i moze dotyczyé kazdego
obszaru prawa i regulacji, nie tylko tego bezposrednio
wplywajacego na sprawozdanie finansowe,

e uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej znaczacej
dla badania w celu zaprojektowania procedur badania,
ktére sa odpowiednie w danych okolicznosciach, nie zas
w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci kontroli
wewnetrznej Towarzystwa,

e oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych zasad (polityki)
rachunkowosci, zasadnos$¢ szacunkéw ksiegowych oraz
powigzanych ujawniern dokonanych przez Zarzad
Towarzystwa,

e wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci
zastosowania przez Zarzad Towarzystwa zatozenia
kontynuaciji dziatalnosci przy stosowaniu przyjetych zasad
(polityki) rachunkowosci, oraz na podstawie zebranych
dowodéw badania, oceniamy czy istnieje istotna
niepewnos¢ dotyczaca zdarzen lub warunkow, ktére moga
budzi¢ znaczgce watpliwosci co do zdolnosci Funduszu do
kontynuacji dziatalnosci oraz czy istnieje wystarczajaca
pewno$¢ do przyjecia zatozenia o braku kontynuacji
dziatalnosci. Gdy ocenimy, iz istnieje istotna niepewnos$c¢
lub wystarczajagca pewno$¢ co do braku zatozenia
o kontynuacji dziatalnosci w okresie co najmniej 12
miesiecy po dniu bilansowym, jesteSmy zobowigzani
w naszym sprawozdaniu z badania albo zwréci¢ uwage na
ujawnienia w sprawozdaniu finansowym dotyczace tej
niepewnosci lub zatozenia braku kontynuacji dziatalnosci,
albo zmodyfikowa¢ naszg opinie o sprawozdaniu
finansowym, jezeli ujawnienia te sa nieadekwatne. Nasza
ocena jest oparta na dowodach badania uzyskanych do
dnia sporzadzenia naszego sprawozdania z badania.
Jednakze w przysztosci mogg wystapi¢ zdarzenia lub
warunki, ktére moga spowodowag, iz Spdtka nie bedzie
kontynuowata dziatalnosci,

e oceniamy ogolng prezentacje, strukture i zawartos$é
sprawozdania finansowego, w tym ujawnienia, oraz czy
sprawozdanie finansowe przedstawia bedace ich
podstawa transakcje i zdarzenia w sposéb zapewniajacy
rzetelng prezentacje.
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Komunikujemy Radzie Nadzorczej oraz Komitetowi Audytu
informacje zwigzane z badaniem, w szczegdlnosci
o planowanym zakresie i czasie przeprowadzenia badania oraz
znaczacych ustaleniach badania, w tym wszelkich znaczacych
stabosciach kontroli wewnetrznej, ktére zidentyfikowalismy
podczas badania.

Ztozylismy Komitetowi Audytu oswiadczenie, ze przestrzegamy
stosownych wymogdéw etycznych dotyczacych niezaleznosci
oraz, ze bedziemy informowaé Komitet o wszystkich
powiazaniach i innych sprawach, ktére mogtyby by¢ racjonalnie
uznane za stanowigce zagrozenie dla naszej niezaleznosci,
atam gdzie ma to  zastosowanie, informujemy
o zastosowanych zabezpieczeniach.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej
rentownosci Funduszu ani efektywnosci lub skutecznosci
prowadzenia jej spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie lub
w przysztosci.

Zgodnie z ustawa o biegtych rewidentach jestesmy takze
zobowigzani zawrze¢ w sprawozdaniu z badania opinie o tym,
czy sprawozdanie finansowe jest zgodne co do formy i tresci
z obowigzujgcymi Fundusz przepisami prawa i statutem oraz
opinie, czy zostato ono sporzadzone na podstawie prawidtowo
prowadzonych ksiag rachunkowych. Opinie w tym zakresie
sformutowaliSmy w oparciu o prace wykonane w trakcie
badania.

Inne informacje dotaczone do rocznego sprawozdania
finansowego

Inne informacije to informacje finansowe i niefinansowe, inne niz
sprawozdanie finansowe, oraz sprawozdanie z badania. Inne
informacje obejmuja sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu za
rok zakoriczony 31 grudnia 2022 r.

Sprawozdanie z dziatalnos$ci Funduszu zostato sporzadzone w
postaci pliku elektronicznego o nazwie Spr z dziat 2022
NGO_NGO.pdf opatrzonego podpisami elektronicznymi
Zarzadu Towarzystwa w dniu 4 i 5 maja 2023 r.

Nasza opinia o sprawozdaniu finansowym nie obejmuje tych
innych informacji oraz, o ile nie zostato to jednoznacznie
wskazane w sekcji ,Sprawozdanie na temat innych wymogow
prawa i regulacji”, nie wyrazamy zadnej formy zapewnienia
o tych innych informacjach. Ponadto zakres naszych prac oraz
charakter naszego =zapewnienia sa wylacznie takie jak
opisujemy.

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzadzenie
innych informacji zgodnie z przepisami prawa. Zarzad
Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sa
odpowiedzialni za zapewnienie aby sprawozdanie z dziatalnos$ci
byto zgodne z wymogami ustawy o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

Zgodnie z wymogami ustawy o biegtych rewidentach jesteSmy
zobowigzani  sformutowaé¢ opinie, czy sprawozdanie
z dziatalno$ci uwzglednia przepisy ustawy o rachunkowosci,
a takze czy jest zgodne z informacjami zawartymi w rocznym
sprawozdaniu finansowym.

Dodatkowo jestesmy zobowigzani sformutowac os$wiadczenie,
czy w $wietle wiedzy o Funduszu jego otoczeniu uzyskanej

podczas badania stwierdziliémy w sprawozdaniu z dziatalnosci
istotne znieksztatcenia, a w przypadku ich stwierdzenia
wskazac na czym one polegaja.

ZapoznaliSmy sie ze sprawozdaniem z dziatalnosci.
Przeanalizowali$my, czy zawiera ono informacje wymagane
powyzszymi przepisami prawa oraz sprawdzilismy, czy
informacje w nim zawarte sg zgodne z informacjami zawartymi
w sprawozdaniu finansowym. Czytajgc sprawozdanie
z dziatalnosci rozwazyliSmy, w oparciu o nasza wiedze
o Funduszu i jego otoczeniu, czy nie zawiera ono istotnych
znieksztatcen.

Opinia na temat sprawozdania z dziatalnosci

Naszym zdaniem, w oparciu o prace wykonane w zwigzku
z badaniem rocznego sprawozdania finansowego, zataczone
sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu za rok obrotowy
zakoniczony 31 grudnia 2022 r.:

e uwzglednia przepisy i informacje, o ktérych mowa w art. 49
ustawy o rachunkowosci,

e informacje prezentowane w tym sprawozdaniu sa zgodne
z informacjami zawartymi w zbadanym sprawozdaniu
finansowym.

W $wietle wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej
podczas badania, nie stwierdziliSmy w sprawozdaniu
z dziatalnosci Funduszu istotnych znieksztatcen.

Sprawozdanie na temat innych wymogoéw
prawa i regulacji

Informacje o przestrzeganiu wymogow ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za przestrzeganie
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych okreslonych
w odrebnych przepisach. Odrebne przepisy obejmujg ustawe
zdnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych
i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi ( Dz.
U. 22020 r. poz.95, ze zmianami.)

Zgodnie z wymogami ustawy o biegtych rewidentach jestesmy
zobowigzani poinformowa¢ w sprawozdaniu z badania, czy
Fundusz przestrzegat wymogoéw ostroznosciowych.

Celem badania sprawozdania finansowego nie jest
przedstawienie opinii o przestrzeganiu obowigzujgcych
regulacji ostroznosciowych okreslonych odrebnymi przepisami
i nie formutujemy takiej opinii. Nasze procedury badania
sprawozdania  finansowego  obejmowaty  rozpoznanie
przypadkéw naruszenia prawa i regulacji, w tym regulacji
ostroznosciowych, ktére mogtyby mie¢ istotny wptyw na
badane sprawozdanie finansowe.

W oparciu o wykonang przez nas prace w zwigzku z badaniem
sprawozdania finansowego informujemy, ze w okresie od dnia
1 stycznia 2022 roku do dnia 31 grudnia 2022 roku, za
wyjatkiem  kwestii  dotyczacej przekroczenia  limitow
inwestycyjnych na dzien 31 grudnia 2022 roku, opisanej
w nocie 5.e. informacji dodatkowej do rocznego sprawozdania
finansowego nie stwierdzilismy przypadkow nieprzestrzegania
przez Fundusz w okresie od dnia 1 stycznia 2022 r. do dnia 31
grudnia 2022 r. obowiazujacych regulacji ostroznosciowych,

PKF Consult Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k.

02-695 Warszawa, ul. Orzycka 6 lok. 1B
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okreslonych w odrebnych przepisach, ktére miatyby istotny
wptyw na sprawozdanie finansowe.

Inne informacje i stwierdzenia wymagane przez
Rozporzadzenie 537/2014

Spojnos¢ opinii 0 sprawozdaniu finansowym ze sprawozdaniem
dodatkowym dla komitetu audytu

Nasza opinia o rocznym sprawozdaniu finansowym jest spéjna
ze sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu, o ktérym
mowa w Rozporzadzeniu 537/2014.

Wybdr firmy audytorskiej oraz catkowity nieprzerwany okres
trwania zlecenia

ZostaliSmy wybrani do badania rocznego sprawozdania
finansowego Spdtki uchwata Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Opera TFI S.A. do badania sprawozdania
finansowego za badany okres. Sprawozdania finansowe Spoétki
jako jednostki zainteresowania publicznego badamy po raz
pierwszy.

Signed by /
Podpisano przez:

Mariusz Kucinski
Date / Data:

2023-05-05
11:57

Mariusz Kucinski
Biegty rewident nr 9802

kluczowy biegty rewident przeprowadzajacy badanie

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

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

Warszawa, dnia 5 maja 2023 r.

Ustugi niebedace badaniem ustawowym

Zgodnie z nasza najlepsza wiedza i przekonaniem
oswiadczamy, zenie $wiadczyliSmy ustug niebedacych
badaniem, ktére sg zabronione przepisami art. 5 ust. 1
Rozporzadzenia 537/2014 w okresach w nim wskazanych.

Inne informacje

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w postaci
elektronicznej, w  strukturach logicznych i formacie
udostepnianych w Biuletynie Informacji Publicznej na stronie
podmiotowej urzedu obstugujacego ministra wtasciwego do
spraw finanséw publicznych. Prawidtowe i petne odczytanie
danych i informacji zawartych w tym sprawozdaniu finansowym,
wymaga uzycia odpowiedniego narzedzia informatycznego,
ktére odczytuje te dane i informacje w oparciu o odpowiednie
schematy i definicje okreslone w tym Biuletynie.

Do sprawozdania finansowego Funduszu dotaczone zostato
oswiadczenie depozytariusza o zgodnosci danych dotyczacych
stanéw aktywdéw Funduszu ze stanem faktycznym.

PKF Consult Spétka z ograniczona odpowiedzialnos$cia Sp. k.

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

Firma audytorska wpisana na liste firm audytorskich pod numerem 477 5
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XIIl Wydziat Gospodarczy
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Warszawa, 2023-05-04

Szanowni Panstwo,

Niniejszym przekazujemy sprawozdanie finansowe Funduszu OPERA NGO Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty .

Sprawozdanie obejmuje okres od 1 stycznia 2022 roku do 31 grudnia 2022 roku.

Zestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2022 roku wskazuje na warto§¢ 6 458 tys. zt. Warto$¢ aktywow netto
na 31 grudnia 2022 roku wynosita 2 639 tys. zt. Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 01 stycznia
2022 roku do dnia 31 grudnia 2022 roku wykazujacy wynik z operacji w kwocie -159 tys. zt. Zestawienie
zmian w aktywach netto za okres od dnia 01 stycznia 2022 roku do dnia 31 grudnia 2022 roku wykazujace
zmniejszenie wartosci aktywow netto Funduszu o kwote 8 616 tys. zt.

Rok 2022 na $wiatowych rynkach uptynal pod dyktando bessy. Glowne indeksy jak amerykanski S&P 500
stracit 19,44 %, Nasdaq 33,1%. Spadki na rynkach akcyjnych wynikaly glownie z agresywnego podnoszenia
stop procentowych przez FED.

Globalny rynek akcji w 2022 roku znizkowat o -18,2% - podaje firma Lazard Asset Management. Co
ciekawe, rynki wschodzace akcji pokazaty nieco lepszy wynik (-17,8%), niz gietda amerykanska (-18,1%).
Zauwazmy, ze biorac pod uwagg kilkunastoprocentowa inflacj¢, naprawdg trudno bylo w 2022 roku ochronié¢
kapital.

Rok 2022 nie byt dobry dla akcji, ani dla obligacji. Byt wprost niszczycielski dla portfela 60/40 (60% akcji,
40% obligacji). Byt najgorszym rokiem dla ryzykownych aktywow od 2008.

Jesli chodzi o poszczegodlne rynki, to najwigcej i najtatwiej mozna bylo zarabia¢ w Turcji. Indeks BIST100
urost w 2022 roku o 197%. Wyprzedzit znacznie argentynski MERVAL (142%), oraz chilijski IPSA. Co
ciekawe, jeszcze tylko 7 krajowych indeksow zakonczyto rok 2022 nad kreska, zazwyczaj pokazujac wynik w
okolicach 3-4%, a wérdd nich sa indeksy brazylijski i indyjski.

Jesli chodzi o najstabsze indeksy na $wiecie, to nic dziwnego, ze na dnie zestawienia znalazt sig rosyjski
MOEX (-43%), bo Rosja to kraj, ktéry rozpoczat dawno nie widziana wojng w Europie, i zostal obtozony
gigantycznymi sankcjami, ktore bija w jego gospodarke, do tego zmaga si¢ z ucieczka warto$ciowego kapitatu
ludzkiego.

Jesli chodzi o indeksy amerykanskie, to najmocniejszy okazat si¢ ten grupujacy spotki przemystowe, gdyz
znizkowal o ledwie -8,8%. Indeks S&P500 spadt o -19,44%, a nalezace do niego spoiki stracity 8,2 bln USD
kapitalizacji. Jesli chodzi o sektory na gieldzie w USA, to tylko dwa zakonczyly rok 2022 nad kreska, a
zdecydowanie wyroznit si¢ sektor energetyczny (+59%), podczas gdy sektor spotek uzytecznosci publicznej
ur6st o skromne +1,6%.

Wsrdd glownych indeksow relatywna sita w 2022 roku pochwalit si¢ sWIG80. Gwiazda parkietu byta spotka
z branzy OZE, a akcjonariusze spotek ukrainskich rwali wlosy z glowy.

Rok 2022 byt na polskiej gieldzie bardzo trudny, wrecz fatalny. Wszystko przez to, ze na ogolnoswiatowa
bessg na ryzykownych aktywach natozyt si¢ wyjatkowo zly sentyment do polskich akcji, z uwagi na wojne w
Ukrainie. Mimo catkiem nieztego IV kwartatu, stopy zwrotu warszawskich indeksow byty w ubiegtym roku
bardzo stabe.

OPERA Towarzystwo funduszy Inwestycyjnych S.A., Centrum Krélewska, ul Marszatkowska 142, 00-061 Warszawa
tel. (+48) 22 379 11 11, fax (+48) 22 379 11 13, e-mail: biuro@opera.pl, www.opera.pl, Sgd Rejonowy dla m. st.
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Atak Rosji na Ukraing, ale takze staby sentyment do ryzykownych aktywow, pomysty polskich politykow
typu podatek od nadmiarowych zyskow, wakacje bankowe — to wszystko miato negatywny wptyw na wyceny
polskich spotek gietdowych. Przy czym one i tak nie wypadty tragicznie na tle indekséw zachodnich.

Gléwne indeksy GPW zanotowaty dwucyfrowe spadki. WIG spadt o -17%, WIG20 o -21%, mWIG40
znizkowal o -21,5%, a sWIGS80 okazat si¢ najsilniejszy i spadt ,,ledwie” o -12,8%. I jeszcze dla porzadku
zerknigcie na NClIndex: -19,6%. To sa najgorsze stopy zwrotu dla polskich indekséw od 2011 roku. I cate
szczescie, ze przyszto w IV kwartale odbicie, bo byt moment, gdy WIG20 tracit od poczatku roku... az -40%!
Mato brakowato, by rok 2022 byt na GPW najgorszy od 2008.

Podpisy 0sob reprezentujacych Fundusz

Dokument podpisany igned b
4 , proet KREVSZTOE, Polpisany przez:
Slgnature N Veerified < Data: 2023.05.04 20:55:39 Ad .
CEST am Sadowski
Dokument podpisany/przez MACIEJ Date / Data:
MARIA KWIATKOWSKI 2023-05-04 21:20
Data: 2023.05.04 2)1:58:07 CEST
Maciej Kwiatkowski Krzysztof Lekarski Adam Sadowski
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Czionek Zarzadu

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/
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SPRAWOZDANIE FINANSOWE

OPERA NGO SPECJALISTYCZNY
FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2022 roku
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Opera Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia roczne jednostkowe sprawozdanie
finansowe OPERA NGO Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty, na ktére sktada sie:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.

Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2022 roku o tgcznej wartosci 6 458 tys. zt.

2
3. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2022 roku wykazujgcy aktywa netto w wysokosci 2 521 tys. zi.
4

Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2022 roku do dnia 31 grudnia 2022 roku wykazujgcy

ujemny wynik z operacji w kwocie 277 tys. zt.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2022 roku do dnia 31 grudnia 2022 roku
wykazujgce zmniejszenie wartosci aktywow netto Funduszu o kwote 8 734 tys. zt.

6. Noty objasniajace.

7. Informacja dodatkowa.

Podpisy os6b reprezentujacych Fundusz:

Maciej Kwiatkowski
Prezes Zarzgdu
Opera TFI S.A.

Krzysztof Lekarski
Wiceprezes Zarzadu
Opera TFI S.A.

Osoba prowadzgca ksiegi rachunkowe
do dnia 23.10.2022 roku

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/ /-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Adam Sadowski

Cztonek Zarzadu

Opera TFI S.A.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzenie ksigg rachunkowych od dnia 24.10.2022 roku.:

Marcin Ostrowski

Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywéw
ProService Finteco Sp. z o.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Osoba odpowiedzialna za sporzadzenie sprawozdania

lIzabela Kalinowska

Dyrektor Departamentu Sprawozdawczosci i Kontroli Wewnetrznej
ProService Finteco Sp. z o.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Data: 4 maja 2023 roku
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OPERA Towarzystwo Funduszy In:

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego - OPERA NGO Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

OPERA NGO Spegcjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (dalej zwany ,Funduszem”) jest specjalistycznym
funduszem inwestycyjnym otwartym, utworzonym i dziatajgcym na zasadach okreslonych w przepisach ustawy z dnia
27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
(Dz. U. 22023 r. poz.681). Fundusz jest osoba prawng. Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Fundusz zostat wpisany do rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez VIl Wydziat Cywilny, Rejestrowy
Funduszy Inwestycyjnych w dniu 21 lutego 2006 roku pod numerem RFi 223.

Urzad Statystyczny w Warszawie wpisat Fundusz do Krajowego Rejestru Podmiotéw Gospodarki Narodowej nadajgc
mu numer identyfikacyjny REGON 140444346. Funduszowi zostat nadany przez Pierwszy Mazowiecki Urzad
Skarbowy w Warszawie numer identyfikacji podatkowej (NIP) 1070004015.

Fundusz jest zarzgdzany przez OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (dalej zwane ,Towarzystwem”) z
siedzibg w Warszawie, przy ulicy Marszatkowskiej 142. Towarzystwo zostato w dniu 15 lutego 2005 roku wpisane do
rejestru przedsiebiorcow pod numerem KRS 00000228007, prowadzonego przez Sgad Rejonowy dla Miasta
Stotecznego Warszawy w Warszawie, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego. Towarzystwo jest
pierwszym w Polsce towarzystwem funduszy inwestycyjnych zatozonym przez osoby fizyczne.

Siedzibg i adresem Funduszu jest siedziba i adres Towarzystwa.

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd (obecnie: Komisja Nadzoru Finansowego) udzielita Towarzystwu zezwolenia
na utworzenie Funduszu w dniu 6 stycznia 2006 roku (decyzja nr DFI/W/4033-28/2-1-106/2006).

Fundusz zbywa Jednostki, ktére reprezentujg jednakowe prawa majgtkowe przystugujace Uczestnikom, okreslone w
Art.15 Statutu i w Ustawie.

Podmiotami uprawnionymi do nabywania Jednostek sa:
1) nie nastawione na zysk osoby prawne dziatajgce w formie:
a) fundacji,
b) stowarzyszenia,
c) stowarzyszenia kultury fizycznej,
d) zwigzku sportowego,
e) spotdzielni mieszkaniowej,
f) towarzystwa ubezpieczen wzajemnych,
g) zwigzku zawodowego,
h) organizacji pracodawcow,
i) izby gospodarczej;
j)  organizacji samorzadu zawodowego:
i. adwokatéw, radcow prawnych, notariuszy, komornikéw,
ii. architektow, inzynieréw budownictwa, urbanistow,
iii. lekarzy, aptekarzy, lekarzy weterynarii,
iv. biegtych rewidentéw, doradcow podatkowych, rzecznikéw patentowych;
k) organizacji samorzadu gospodarczego rzemiosta,
I) szkoly wyzszej;

2) nie nastawione na zysk osoby prawne dziatajgce na podstawie przepisow o stosunku Panstwa do Kosciota
Katolickiego, stosunku Panstwa do innych kosciotow i zwigzkdw wyznaniowych oraz gwarancjach wolnosci
sumienia i wyznania;

3) zwigzki podmiotow, o ktérych mowa w pkt 1 2;

4) posiadajgce osobowo$¢ prawng spotki prawa handlowego, w ktdrych kapitale zaktadowym udziat majg wytgcznie
podmioty, o ktérych mowa w pkt 1, 2i 3;

5) Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie Spétka Akcyjna oraz Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych
Spotka Akcyjna i Agencja Kapitatowo - Rozliczeniowa Spétka Akcyjna, Towarzystwo oraz podmioty zalezne w
rozumieniu Ustawy od Towarzystwa lub akcjonariuszy Towarzystwa;

6) Fundusze inwestycyjne zarzagdzane przez Towarzystwo;

7) Czlonkowie zarzgdu oraz osoby fizyczne pozostajgce w stosunku pracy z Towarzystwem lub podmiotami zaleznymi
w rozumieniu Ustawy od Towarzystwa lub akcjonariuszy Towarzystwa.
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Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywoéw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz
bedzie dazyt do realizacji celu inwestycyjnego poprzez inwestowanie swoich Aktywéw w kategorie lokat wymienione
ponizej.

Inwestycje dokonywane przez Fundusz charakteryzuje wysoki poziom ryzyka, co oznacza, iz Warto$¢ Aktywow Netto
na Jednostke moze podlegac¢ istotnym wahaniom.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Fundusz moze lokowaé swoje aktywa w:

1) Papiery Wartosciowe;

2) udziaty w spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscig;

3) certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej oraz bedgce Papierami Wartosciowymi tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspoélnego
inwestowania majgce siedzibe za granica;

) Waluty Obce;

) Instrumenty Rynku Pienieznego;

) wierzytelnosci, z wyjatkiem wierzytelnosci wobec 0s6b fizycznych;

) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne;

— pod warunkiem, ze sg zbywalne, oraz:

8) jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,
w tym funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez Towarzystwo, oraz niebedgce Papierami
Wartosciowymi tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe
za granica.

~N O O A

Szczegdtowy opis ograniczen inwestycyjnych znajduje sie w Statucie Funduszu.

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie to obejmuje okres od 1 stycznia 2022 roku do 31 grudnia 2022 roku i zostato sporzgdzone na dzien 31
grudnia 2021 roku.

W dniu 4 grudnia 2020 roku Depozytariusz, na podstawie paragrafu 31 ustepu 2 Uméw o wykonywanie funkcji
depozytariusza miedzy ING Bankiem Slgskim S.A. a funduszami zarzadzanymi przez OPERA TFI S.A., oraz na
podstawie artykutu 76 Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
z dnia 27 maja 2004 roku (Dz.U. z 2020 poz. 95), wypowiedziat Umowy o wykonywanie funkcji depozytariusza dla
wszystkich funduszy zarzgdzanych przez OPERA TFI S.A. Okres wypowiedzenia Uméw pierwotnie miat wygasng¢ 4
czerwca 2021 roku, jednak zostat kilkukrotnie wydtuzony i obecnie wygasa 7 maja 2023 roku. Cho¢ nadal mozliwe jest
kolejne przediuzenie Umowy, to w zwigzku z rosngcym poziomem niepewnosci co do kolejnych przedtuzen okresu
wypowiedzenia, szczegodlnie na okres nie krétszy niz jeden rok od dnia bilansowego, sprawozdanie finansowe zostato
sporzgdzone przy zatozeniu braku kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz.
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestyeyjnych S.A.

L ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 31 grudnia 2022 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegdlnych sktadnikéw lokat podanej w sztukach)

TABELA GLOWNA

Akcje

18,39%

32,61%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery wartos$ciowe

75,06%

53,59%

Instrumenty pochodne

-0,05%

Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialno$cig

0,01%

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

0,73%

0,46%

Tytuty uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania
majgce siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pienigzne

Weksle

Depozyty

0,41%

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

94,18%

87,03%

Zestawienie lokat nalezy analizowa¢ lgcznie z notami objasniajqcymi i informacjg dodatkowg, ktore stanowiq integralng czes¢ sprawozdania

finansowego
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A

il BILANS
na dzien 31 grudnia 2022 roku

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

I. Aktywa 6 857 19 014
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 340 2 342
2. Nalezno$ci 59 107
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 5508 9638
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 950 6 927
6. Pozostate aktywa - -
1. Zobowiazania 4 336 7760
lll. Aktywa netto (I - 1) 2521 11 254
IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 5372 13 829
1. Kapitat wptacony 110 000 105 200
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -104 628 -91 371
V. Dochody zatrzymane -2 312 -1 356
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -610 -358
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -1702 -998
V1. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -539 -1218
VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 2521 11 255
Liczba jednostek uczestnictwa 238 562,2258 970 182,5391
Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 10,57 11,60

Bilans nalezy analizowa¢ Igcznie z notami objasniajqcymi i informacjg dodatkowq, ktore stanowiq integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestyeyjnych S.A

Iv. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
za okres od 01 stycznia 2022 roku do 31 grudnia 2022 roku

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

I. Przychody z lokat 290 438
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 29 45
Przychody odsetkowe 261 392
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - -
Pozostate - 1

Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 610 591
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 67 202

- stata cze$¢ wynagrodzenia 67 202

- zmienna cze$é wynagrodzenia - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 107 100
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu 19 20
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 51 19
Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -
Ustugi prawne 3 2
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe 190 96
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych 41 107
Pozostate 132 45

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 68 39

IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (li-lll) 542 552

V. Przychody z lokat netto (I-IV) -252 -114

VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -25 -588
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -704 932
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 679 -1 520

- Z tytutu réznic kursowych -85 33

VII. Wynik z operacji (V+-VI) =277 -702

VIIl. Podatek dochodowy - -

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa -1,16 -0,72

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowgq, ktore stanowiq integralng czgsé
sprawozdania finansowego
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestyeyjnych S.A

V. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
za okres od 01 stycznia 2022 roku do 31 grudnia 2022 roku

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

|. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

11254 12758
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: =277 -702
a) przychody z lokat netto -252 -114
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -704 932
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 679 -1 520
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -277 -702
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu (razem): - -
a) z przychodow z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
¢) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -8 457 -800
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych 4800 R
jednostek uczestnictwa)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu 13257 800
odkupionych jednostek uczestnictwa)
6. kaczna zmiana aktywoéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -8 734 -1 502
7. Warto$¢ aktywoéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 2521 11254
8. Srednia warto$é aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (*) 4 386 13 396
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa -1.150 636,0375 -
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa -419 015,7242 61173,3133
Saldo zmian -731620,3133 -61 173,3133

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalno$ci Funduszu/Subfunduszu
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 7378 127,8040 8528 763,8415
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 7 139 565,5782 7 558 581,3024
Saldo zmian 238 562,2258 970 182,5391
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 238 562,2258 970 182,5391
1ll. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
1. Wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec
N 11,60 12,37
poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego
10,57 11,60
okresu sprawozdawczego
3. Procgntowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa -8.88% 6,22%
w okresie sprawozdawczym
4. Minimalna wartos¢ aktywow _netto na jednostke uczestnictwa w okresie 0,93 2022-11-02 11,60 2021-12-31
sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
5. Ma!(symalna wartos¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w 12,24 2022-03-29 14,65 2021-09-14
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
6. Wartc_)sc aktywow netto na jednostke us:zestnlctwa wg ostatniej wyceny 10,57 2022-12-31 11,60 2021-12-31
w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
V. Prgce_entowy ’udzml kosztéw Funduszu/Subfunduszu w sredniej 13,01% 4,40%
wartosci aktywow netto, w tym:
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1,54% 1,51%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucije - -
Optaty dla Depozytariusza 2,43% 0,75%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 0.42% 0.15%
Funduszu/Subfunduszu
Ustugi w zakresie rachunkowosci 1,16% 0,14%

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -

(*) Srednia warto$é aktywow netto w okresie sprawozdawczym zostata wyliczona w oparciu o wartoéci aktywéw netto na kazdy
dzien, w ktérym zostata przeprowadzona wycena oficjalna Subfunduszu.

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ lgcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowg, ktore stanowiq integralng czesé
sprawozdania finansowego.
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestyeyjnych S.A

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 2023 r., poz. 120) oraz Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegoblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) w brzmieniu nadanym
Rozporzadzeniem 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 sporzgdza sie w jezyku polskim i w
walucie polskiej dwa razy w roku, jako pétroczne i roczne sprawozdanie finansowe. Informacje zawarte w
sprawozdaniu finansowym wykazuje sie w tysigcach ziotych, z wyjatkiem wartosci aktywoéw 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
skfadnikéw 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 sktadniki, dla ktérych we wskazanym
momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sie w nastepnym Dniu Wyceny aktywéw
Funduszu. Dniem Wyceny jest ostatni dzien roboczy w kwartale, w ktérym odbywa sie sesja na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie. Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala sie w Dniu Wyceny
oraz na dzieh sporzgdzenia sprawozdania finansowego.

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

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktdérej 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 Aktywdéw Subfunduszu notowanych
lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okresla sie w relacji do dolara
amerykanskiego, a jezeli nie jest to mozliwe do euro.

Na dzien bilansowy ustala sie wynik z operacji Subfunduszu obejmujacy:

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

— zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat stanowigcy roznice pomiedzy wartoscia zbytych w okresie
sprawozdawczym skfadnikdw lokat w cenie sprzedazy a wartoscig tych sktadnikbw w cenie nabycia z
uwzglednieniem odpiséw amortyzacyjnych,

— niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat.

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

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach 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 diuznych papieréw wartosciowych wycenianych w wartosci godziwe;j
nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych przez emitenta. Przychody odsetkowe
od lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Zysk lub strate ze zbycia lokat oraz walut wylicza sie metodg "najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze", polegajgca
na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego skfadnika 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 tytutlu wystawionych opcji uznaje sie, ze
wygasnieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytutu ktoérych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie netto. W
sytuacji kiedy jednego dnia dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego sktadnika lokat, w pierwszej kolejnosci
ujmuje sie nabycie danego sktadnika.

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
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jednostke uczestnictwa w okreslonym Dniu Wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym i wyptaconym
wynikajacych z zapiséw w rejestrze uczestnikdw Funduszu w Dniu Wyceny.

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

Przez aktywny rynek rozumie sie rynek, na ktérym transakcje dotyczgce danego sktadnika aktywow lub zobowigzania
odbywajg sie z dostateczng czestotliwoscig i majg dostateczny wolumen, aby dostarcza¢ biezgcych informacji na
temat cen tego skfadnika aktywoéw lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki posrednikow, 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 sie:

1. Dla instrumentéw udziatowych polskich i zagranicznych:

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

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

b) Towarzystwo jest w stanie sprzeda¢ calg swojg pozycje w trakcie 365 dni lub;

c) warto$¢ obrotu za poprzedni miesigc wynosi co najmniej 300 tys. zt lub rownowartos¢, przeliczajgc po $rednim
kursie NBP z ostatniego dnia miesigca;

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

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

3. Dla pozostatych instrumentéw dtuznych oraz instrumentéw rynku pienieznego:

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

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

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

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

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

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 otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie
wszystkie znaczgce dane wejSciowe sg obserwowalne w sposdb 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 pomoca modelu wyceny opartego
o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

Jako dane obserwowalne rozumie sie¢ dane wejsciowe do modelu odzwierciedlajgce zatozenia, ktére przyjeliby
uczestnicy rynku podczas wyceny sktadnika aktywow lub zobowigzania, uwzgledniajgce w sposdb bezposredni lub
posredni:

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

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

c) dane wej$ciowe 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 szczegélnosci:

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

— zaktadang zmiennos$¢,

— spread kredytowy,

d) dane wejsciowe potwierdzone przez rynek.

Za dane nieobserwowalne uznaje sie dane wejéciowe do modelu opracowywane przy wykorzystaniu wszystkich
wiarygodnych informacji dostepnych w danych okolicznosciach na temat zatozen przyjmowanych przez uczestnikéw
rynku, ktore spetniajg cel wyceny wartosci godziwe;j.

Wartos$¢ godziwg sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujacy sposoéb:

1) jezeli dziehn wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku
- wedtug 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 dzien wyceny jest rownoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku,
przy czym na danym sktadniku aktywéw nie zawarto zadnej transakcji lub wolumen obrotu (dotyczy instrumentéw
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 kurséw z 23:30 - wedlug kwotowan serwisu
informacyjnego Bloomberg z dnia wyceny Bloomberg Generic (BGN). Jesli powyzsze warunki nie sg spetnione,
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papier dtuzny wyceniany jest wedtug ceny z aktywnego rynku przyjetej w poprzednim dniu wyceny. Jesli cena z
poprzedniego dnia wyceny jest ceng modelowa (Il lub 11l poziom wartosci 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 warto$¢ godziwa wyznaczana jest wedtug kwotowan serwisu informacyjnego Bloomberg z dnia
wyceny- Bloomberg Generic (BGN); przy czym w przypadku braku odpowiedniego kwotowania na dzien wyceny,
jako warto$¢ 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 modelowa (Il lub 11l poziom wartosci godziwej), przyjmuje sie ostatnie dostepne
kwotowanie z aktywnego rynku.

b) dla polskich obligacji skarbowych:

- dla funduszu wycenianego na podstawie kurséw 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 kurséw 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 niedostepne- 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 warto$¢ godziwg przyjmuje sie kwotowanie z zamkniecia 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 sredniego kursu z najlepszych ofert kupna i sprzedazy

Wartos¢ skifadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujgcy sposéb:

1. Dtuzne papiery wartosciowe nowych emisji (z wytagczeniem 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 Rozporzadzenia uznaje sie:
cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe sg
obserwowalne w sposéb bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej);

w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w lit. a), warto$¢ godziwg ustalong za pomocg modelu wyceny
opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwe;j).

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

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

4. Za wartos¢ godziwg praw do akcji uznaje sie warto$¢ ustalong przy uwzglednieniu ceny lub wartosci
godziwej akcji.

5. Certyfikaty inwestycyjne wycenia sie w oparciu o ostatnio ogtoszong warto$¢ aktywoéw netto na certyfikat
inwestycyjny, z uwzglednieniem zdarzen majgcych wptyw na wartosé 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 warto$¢ godziwag, 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 wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg
wycenia sie w oparciu o ostatnio ogtoszong warto$¢ tytutdw uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen
majgcych wptyw na warto$¢ godziwg, jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia wartosci tytutdw uczestnictwa
do godziny 12:00 lub 23.30 czasu polskiego w Dniu Wyceny.

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

9. Kwity depozytowe wycenia sie wedlug wartosci godziwej, przy uzyciu modelu uwzgledniajgcego w
szczegoblnosci wartos¢ godziwg papieru wartosciowego w zwigzku z ktorym zostat wyemitowany kwit
depozytowy oraz réznice w uprawnieniach wynikajgcych z kwitu depozytowego oraz papieru
wartosciowego.

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

11. Nieruchomosci wycenia sie w oparciu o operat szacunkowy sporzadzony zgodnie z przepisami o
gospodarce nieruchomosciami, przy czym nalezy uwzgledni¢ wszelkie istotne zmiany warto$ci godziwe;j
nieruchomosci po sporzadzeniu operatu szacunkowego, w okresie jego obowigzywania.
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12. Oszacowanie wartosci sktadnika lokat dla ktorego nie istnieje aktywny rynek moze nastgpi¢ na podstawie
publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nier6znigcego sie istotnie sktadnika, w szczegodlnosci o
podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

Za W|arygodn|e oszacowang wartos¢ godziwg uznaje sie rowniez wartos¢ wyznaczong poprzez:
oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke swiadczgcg tego rodzaju
ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywéw pienieznych zwigzanych z tym
sktadnikiem,

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

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

— oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktorego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej
na aktywnym rynku ceny nier6znigcego sie istotnie sktadnika, w szczegodlnosci o podobnej konstrukcji prawne;j i
celu ekonomicznym.

W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wycenianego w warto$ci godziwej, do wysokosci
skorygowanej ceny nabycia - warto$¢ godziwa wynikajgca 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 papieréw wartosciowych. Zobowigzania z tytutu
otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, ustala sie
wedtug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.

Transakcja repo/sell-buy back - transakcje, w ktérej fundusz zobowigzuje sie wobec drugiej strony do przeniesienia
prawa wiasnosci papierow wartosciowych w dacie uzgodnionej w warunkach transakcji w zamian za zapfate
okreslonej kwoty przez drugg strone, a druga strona zobowigzuje sie do zwrotnego przeniesienia prawa wiasnosci
réwnowaznych papieréw wartosciowych w dacie zapadalno$ci 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 wiasnosci papieréw wartosciowych w dacie uzgodnionej w warunkach transakcji w zamian za
zaptate okreslonej kwoty przez fundusz, a fundusz zobowigzuje sie do zwrotnego przeniesienia prawa wtasnosci
réownowaznych papieréow wartosciowych w dacie zapadalnosci transakcji w zamian za zapfate okreslonej kwoty
przez drugg strone.

Transakcje reverse repo / buy-sell back wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia w ksiggach za pomocg modelu
wyceny wartosci godziwej, a w przypadku transakcji o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni dopuszcza sie
wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem odpiséw 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

- Metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych
W okresie sprawozdawczym nie wprowadzano zmian metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych.

- Metod wyceny oraz sposobu sporzgdzania sprawozdania finansowego
Nie wprowadzono zmian metod wyceny oraz sposobu sporzgdzania sprawozdania finansowego.
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Nota-2 Naleznosci Funduszu

Naleznosci

107

Z tytutu zbytych lokat

85

Z tytutu instrumentéw pochodnych

13

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow 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

- nalezno$ci od Towarzystwa z tytutu kosztéw limitowanych

- naleznoséci od TFI

1 |©|©]

Nota-3 Zobowigzania Funduszu

Zobowiazania

7760

Z tytutu nabytych aktywéw

Z tytutu transakciji repo/sell-buy back

7684

Z tytutu instrumentéw pochodnych

17

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow
inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu

Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu

Z tytutu wyemitowanych obligaciji

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytéw

Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu gwarancji lub poreczen

Z tytutu rezerw

Pozostate sktadniki zobowigzan

Nota-4 Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

1. Banki / waluty 340 2342
ING BANK SLASKI SA - 104 - 1015
EUR 10 47 1 3
PLN 57 57 1012 1012
ING BANK SLASKI SA - 2 - -
PLN 2 2 - -
OPERA DOM MAKLERSKI SP. Z 0.0. - 144 - 1326
EUR 31 144 288 1326
BANK POLSKA KASA OPIEKI SA - 90 - 1
PLN - - 1 1
TRY 383 90 - -

redni w okresie sprawozdawczym

. . N NSRS - 549 - 2646
poziom srodkéw pienieznych

EUR 56 260 312 1426
HUF 962 12 - -
PLN 170 170 1099 1099
TRY 346 107 256 121
UsD 5 - - B

Nota-5 Ryzyka
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Srodki pieniezne i ekwiwalenty 340 2 342
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1429 3 050
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 418 616
Suma: 2187 6 008

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajgcym ze zmiany stopy procentowej uznano $rodki pieniezne,
depozyty, stato- i zerokuponowe obligacje Skarbu Panstwa, komunalne i przedsiebiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty
depozytowe oraz weksle.

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*)

3300

5136

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*)

Zobowigzania (**)

Suma:

3300

5136

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow srodkéw pienieznych wynikajacych 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 przeptywdw $srodkéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej uznano instrumenty

pochodne na stope procentowg o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w
przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowiazkéw, przy 5 546 12724
czym nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 340 2 342
Naleznosci 59 107
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 4729 8 186
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 418 2089
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegéinych 4116 7821
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**)
SKARB PANSTWA 4116 7821
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 4116 7821

(*) Ryzyko kredytowe obejmuije ryzyko niewypetienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papieréw wartosciowych
(obligacji stato-, zmienno- i zerokuponowych, bonéw skarbowych, listéw zastawnych, certyfikatow depozytowych i weksli),
depozytow bedacych skfadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych $rodkéw pienieznych oraz
niewywigzania sie kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegdlnosci na niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz
transakcji typu buy-sell-back.

(**) Za znaczacg koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach

ogotem.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem
walutowym, ze wskazaniem przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka 894 2056
walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 281 1329
Naleznosci - 85
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 613 544
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 85
Zobowigzania - 13
OPERA NGO Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty 15/28
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

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

I. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, w tym:

Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz praw
wiasnosci i ryzyk

Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz praw
wiasnosci i ryzyk

Il. Transakcje przy zobowigzaniu sie Funduszu/Subfunduszu do odkupu, w tym: 4113 7 684
Transakcje, w wyniku ktérych nie nastgpuje przeniesienie na drugg strone praw wtasnosci i R )
ryzyk
Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wiasnosci i ryzyk 4113 7 684

IIl. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od Funduszu/Subfunduszu
w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych

IV. Zobowigzania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez
Fundusz/Subfundusz w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papierow
wartosciowych

Nota-8 Kredyty i pozyczki

Fundusz nie udzielat ani nie zaciggat kredytéw i pozyczek

Nota-9 Waluty i ré6znice kursowe

I. Aktywa - 6 857 - 19 014
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 340 - 2 342
EUR 41 191 289 1329
PLN 59 59 1013 1013
TRY 383 90 - -
2) Naleznosci - 59 - 107
HUF - - 6 864 85
PLN 59 59 22 22
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - -
4) Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 5508 - 9638
EUR - - 17 76
HUF - - 8 260 103
PLN 4895 4895 9094 9 094
TRY 2608 613 1211 365
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym R 950 ; 6927
rynku
EUR - - - 2
HUF - - 401 5
PLN 950 950 6843 6 842
TRY - - 258 78
6) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowigzania - 4336 - 7760
EUR - - 3 13
PLN 4336 4336 7746 7747

Dodatnie i uyjemne réznice kursowe w przekroju lokat Funduszu, zgodnie z podzialem przedstawionym w zestawieniu lokat,
w podziale na zrealizowane i niezrealizowane (w tys. zi)

Akcje 16 16 - 13 19 -
Dtuzne papiery

warto$ciowe - - 102 10 259 -
Instrumenty pochodne - - - 10 11 -

OPERA NGO Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sredni kurs waluty sprawozdania finansowego ogtaszany przez NBP, z dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego

HUF 0,0117 HUF 1,2464 HUF
TRY 0,2349 TRY 0,3016 TRY
usb 4,4018 usb 4,0600 usD

Nota-10 Dochody i ich dystrybucja

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, oraz wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywéw ujawnione
odrebnie dla kazdej z kategorii aktywow, wedtug podziatu przyjetego w bilansie Funduszu

Skl:dniki lokat notowane na aktywnym 224 460 938 -292
rynku
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym 480 219 6 1228
rynku
Pozostate - - - -
Suma: -704 679 932 -1 520

Wykaz wyptaconych przychodéw ze zbycia lokat Funduszu aktywoéw niepublicznych, w przekroju zbytych lokat
Funduszu z uwzglednieniem udziatu w aktywach i aktywach netto w dniu wyptaty oraz wplywu, jaki wyplata
przychodéw miata na wartos¢ aktywow i wartos¢ aktywoéw netto Funduszu

Nie dotyczy.

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 wptywem do funduszu srodkéw pienieznych, w zakresie,
w jakim nie wynika on z transakcji, ktorych rozliczenie pieniezne ma nastapi¢ niezwlocznie, 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 68 39
Suma: 68 39

stata cze$¢ wynagrodzenia
zmienna czes$¢ wynagrodzenia - -
Suma: 67 202
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Nota-12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

I. Warto$¢ aktywéw netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie 2591 11 254 12758
lata obrotowe
Il. Warto$¢ aktywdw netto na poszczegdlne kategorie jednostek
uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe
Kategoria A 10,57 11,60 12,37
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestyeyjnych S.A

Informacja dodatkowa

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

W biezacym okresie nie wystapity znaczgce zdarzenia z lat ubiegtych wymagajace 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 znaczgce zdarzenia, ktére nie zostaty uwzglednione w sprawozdaniu

finansowym.

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

Nie wystgpity réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w porownywalnych

danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi.

OPERA NGO Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty 20/28
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestyeyjnych S.A

Z posiadaniem sktadnikéw lokat, ktérych warto$¢ godziwa jest szacowana na poziomie 2 albo poziomie 3 hierarchii
wartosci godziwej wigzg sie nastepujace ryzyka:

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

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

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

Z inwestycjami Subfunduszu wigza sie nastepujgce ryzyka:

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

- ryzyko stop procentowych - za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem stopy procentowej uznaje sie aktywa lub
zobowigzania, ktérych warto$¢ godziwa lub wysokos$¢ przeptywdw zwigzanych z danym aktywem lub zobowigzaniem
uzalezniona jest od poziomu stép procentowych. Papiery dtuzne zerokuponowe i o stalym 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,
ktorych wartos$¢ godziwa uzalezniona jest od poziomu kurséw walut obcych;

- ryzyko kredytowe - ryzyko niewypetnienia przez emitenta Swiadczenia wynikajgcego z wyemitowanych papierow
warto$ciowych lub niewywigzania sie kontrahenta z zawartych transakcji terminowych majgcych za przedmiot
niewystandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu. W
przypadku dtuznych papieréw wartosciowych wyemitowanych przez Skarb Panstwa ryzykiem kredytowym jest ryzyko
kraju emitujgcego dany papier.

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 szczegotowych zasad rachunkowosci klasyfikacja instrumentéw diuznych do rynku
gtéwnego oparta jest na kryterium istotno$ci obrotu na danym instrumencie. Instrumenty dtuzne notowane na
GPW i w Alternatywnym Systemie Obrotu w ramach rynku Catalyst, kwalifikowane sa:

Dla polskich obligacji skarbowych:

- rynek Treasury BondSpot Poland zgodny z regulaminem fixingu skarbowych papieréw warto$ciowych;

Dla pozostatych instrumentéw dtuznych oraz instrumentéw rynku pienieznego:

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

b) Towarzystwo jest w stanie sprzeda¢ 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;

Czestotliwosc- jesli w poprzednim miesigcu wystapito 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 kryteridow istotnosci obrotu oraz czestotliwosci, ktore
badane sg w jednomiesiecznym miesiecznym interwale.

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

372 -

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

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

Ry = RFRpg + Spreadygting + Spreadgpecyriczny T Cena opcji
gdzie:
Rt — jest to pierwotna stopa dyskontowa instrumentu
RFRope — wartos$¢ z krzywej spotowej (np. dostarczanych przez Refinitiv) stép wolnych od ryzyka na
dzien emisji, kalibracji odpowiadajgca przeptywowi w terminie t
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Spreadrating — jest to spread kredytowy wskazujacy ryzyko odpowiadajgce ratingowi emisji wedtug
stanu na Dzien Emisji, kalibracji

Spreadspecyficzny — jest to spread kredytowy wyréwnujacy ryzyko instrumentu do ryzyka rynkowego
wynikajgcego z ceny emisji, kalibracji

Cena opcji — wyrazona w punktach procentowych wartos¢ opcji call/put wedtug stanu na dzien
emisji.
Przy czym Spreadspecyficzny jest wyznaczany w wartosci zréwnujacej cene modelowa z wartoscig godziwg

3. Do okreslenia stopy w kolejnych dniach wyceny stosuje sie wzor:

Ry = RFRpw + Spreadyqating + Spreadspecyficzny T Cena opcji

gdzie:

Rt — jest to stopa dyskontowa instrumentu

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

Spreadrating — jest to spread kredytowy wskazujacy ryzyko odpowiadajgce ratingowi emisji wediug
stanu na dzien wyceny.

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

Cena opcji — wyrazona w punktach procentowych warto$¢ opciji call/put na Dzien Wyceny.

4. Do okreslenia stopy dyskonta nastepujgcych instrumentow:
a. Obligacje skarbowe
b. Obligacje municypalne
c. Obligacje ponadnarodowe Supranational
d. Wyemitowanych przez agencje rzgdowe
Pomija sie parametr Spreadrating.

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

Z”—656WC+326 + 6,72 +1osBV+325
Tt TrA YT AT 'Y A T T TL Y

Gdzie:

WC — working capital — kapitat obrotowy

TA — total assets — aktywa ogétem

RE — retained earnings — zysk zatrzymany

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

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

TL — total liabilities — warto$¢ zobowigzan spotki

Dla udziatowych instrumentow:

Metoda skorygowanych aktywow netto wyceny instrumentéw udziatowych opiera sie na podejsciu majgtkowym,
bazujagcym na metodzie kosztowej. Przyjmuje sie w niej, ze wartos¢ podmiotu okresla sie przez wartos¢ rynkowg
poszczegolnych aktywdw pomniejszonych o zobowigzania. W gruncie rzeczy metoda ta jest udoskonaleniem metody
wyceny wedtug wartosci ksiegowej i polega na okresleniu wartosci biezgcej (aktualizacji) aktywow lub zobowigzan
netto, wynikajgcej 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 wartoscig ksiegowg 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 przeptywoéw pienigznych.
Do sporzgdzenia modelu uzyto danych w podziale na obserwowalne i nieobserwowalne.
Dane obserwowalne:
« Informacja z KRS dotyczaca 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.
(zrodio:https://stooq.pl/q/d/?s=10ply.b);
* Premia za ryzyko rynkowe na poziomie 5,48% (dla Polski, wg A. Damodarana:
(zrédto:http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/ctryprem.html, stan na dzier 01.12.2021 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.;
* Bilans Spétki na dzien 31.12.2020 r. oraz 31.12.2021 r.;

* Prognozy finansowe Zarzadu Spoétki uwzgledniajgce pozycje wynikowe i bilansowe;

» Odpis z Ksiegi Akcji Spotki z dn. 23.08.2021 r;

* Informacje o dziatalno$ci Spoétki przekazane przez Zarzad Spoiki i pracownikéw TFI.
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d. Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia wartosci godziwej aktywoéw 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 nastgpi¢.

Stan na poczatek okresu 4750
Zwiekszenia, w tym:
Reklasyfikacja
Transakcje kupna
Emisje
Rozliczenia transakgji
Przychody z lokat
Dywidendy i inne udzialy w zyskach
Przychody odsetkowe
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci
Dodatnie saldo réznic kursowych -
Zmniejszenia, w tym: 4193
Reklasyfikacja -
Transakcje sprzedazy 4193
Wykupy
Rozliczenia transakcji - sptata wierzytelno$ci pomniejszajgca wart. nabycia wierzytelnosci
Koszty
Koszty odsetkowe
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci
Koszty pozostate -

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 118
Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat -225
Stan na koniec okresu 900

e. Kwota tacznych zyskow 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 aktywoéw, dla ktérych nie mozna zastosowaé wycen na poziomie |, ani poziomie Il. Do takich
aktywow naleza, miedzy innymi:

- Obligacje wyemitowane przez Spotki typu SPV,

- Obligacje wyemitowane przez Spétki we wczesnej fazie rozwoju,

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

- Obligacje, spotek o ratingu wysoko spekulacyjnym, ktérych zabezpieczenie znaczgco przewyzsza wartos¢ obligaciji
i sugeruje, iz odzysk w przypadku upadtosci bedzie wyzszy niz sredni rynkowy,

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

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

Czy emitent posiada ptynno$c¢ do obstugi diugu?

Czy emitent jest wyptacalny?

Czy sytuacja emitenta rokuje poprawe?

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

W jaki sposoéb dtug zostanie sptacony?

aRrLON =

Na Il poziomie hierarchii wartosci stosuje sie 2 modele:
1. Model zdyskontowanych przeptywdw pienieznych
2. Model upadtosciowy

Model upadtosciowy stosuje sie do spotek, ktdre z wysokim prawdopodobienstwem nie bedg w stanie uregulowac
swoich zobowigzan wobec obligatariusza. Parametry modelu sg zalezne od poziomu zabezpieczenia obligacii,
mozliwego wplywu 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, badz w szczegdlnych uzasadnionych przypadkach modelem uproszczonym — typu
model wilcoxa.

W przypadku opublikowania istotnych zdarzeh wptywajgcych na ryzyko spfaty 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 lll poziomu hierarchii wartosci.
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Wycena jest korygowana w zaleznosci od okreslonych zdarzen powyzej wg. nastepujacych parametrow:

Tabela 1. Podstawowe parametry dyskont

Lp. | Zdarzenie Dyskonto
1. Brak publikacji sprawozdan finansowych w terminie (spétki publiczne) wraz z 10%
informacjami publicznymi w zakresie pogorszenia sie sytuacji finansowej
2. Ztozenie wniosku restrukturyzacyjnego 15%
3. Brak obstugi dtugu w terminie (spétka publiczna) 20%
4 Whiosek o upadtos$¢/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 diug uprzywilejowany 55,08%
5. Niezabezpieczony dtug podporzgdkowany 72,73%

zrodto: https://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

Akcje SkyCash Poland S.A. wyceniane sg metodg zdyskontowanych przeptywéw pienieznych. Istota metod wyceny
na podstawie zdyskontowanych przeptywéw pienieznych (discounted cash flows methods) jest powigzanie wartosci
przedsiebiorstwa bgdz jego istotnego aktywa w momencie wyceny z dochodami pienieznymi, jakie bedzie ono
przynosi¢ w przysztosci. U podstaw konstrukcji metod wyceny opartych na zdyskontowanych strumieniach
(przeptywach) pienieznych lezy zatozenie, ze przedsiebiorstwo jest na rynku kapitatowym towarem, ktérego
uzytecznos¢ polega na przynoszeniu wiascicielowi korzysci finansowych, wobec czego jego warto$¢ nalezy
potraktowaé jako zaktualizowang na dzien wyceny (przy pomocy dyskonta) sume dochoddéw netto, jakie ono
przyniesie w okresie dysponowania zdolnoscig do ich generowania. Zgodnie z przyjetg praktyka przy konstruowaniu
prognoz finansowych niektére wielko$ci sa ujmowane na zasadzie pienieznej zamiast zasady memoriatowe;j.
Prognozowane wielkosci mogg dodatkowo rézni¢ sie od rzeczywiscie osiggnietych w kolejnych latach wtasnie z
powodu tych uproszczen.

Oznacza to, ze nie jest prawidtowe traktowanie Projekcji Finansowych wykorzystanych do sporzadzenia wyceny, jako
przysztych sprawozdan finansowych Grupy. Na potrzeby projekcji finansowych obrét Grupy zostat zagregowany do
gtébwnych pozycji rachunku zyskdéw i strat. Szacunki zostaly oparte na prognozie finansowej Zarzgdu Spdiki,
zaktadajgcej ostrozne podejscie do wzrostu przychodow ze sprzedazy, przy jednoczesnym wzroscie kosztow
operacyjnych. Ponizej zamieszczono analize wrazliwosci dla wycen DCF, dla ktérej bazg jest warto$¢ Spotki (wartosé
rynkowa kapitatéw wtasnych) z uwzglednieniem dwdéch 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 | 29 100 961 | 28 215 212
wzrostu po 2,00% | 37984829 | 36559522 | 35227357 | 33979686 | 32808891 | 31708240 | 30671760 | 29694 136 | 28 770 618
okresie 2,50% | 39039972 | 37532920 | 36127393 | 34813669 | 33583223 | 32428549 | 31343012 | 30320727 | 29 356 454
prognozy - g 3,00% | 40171847 | 38574621 37088444 | 35702336 | 34406716 | 33193182 | 32054336 | 30983 640 | 29 975 294
3,50% | 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 | 34 468 155 | 33 224 903 | 32 060 294

4. Dokonane korekty bledow podstawowych.
W biezgcym okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki informowania uczestnikéw o korektach

wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyjny, przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania
certyfikatéw inwestycyjnych lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny.
W sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy nie zostaly ujete znaczace zdarzenia
dotyczace lat ubiegtych.
W biezgcym okresie sprawozdawczym nie wystgpity przypadki nierozliczenia sie zawieranych

a.

transakgji.
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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
W dniu 4 grudnia 2020 roku Depozytariusz, na podstawie paragrafu 31 ustepu 2 Umow o wykonywanie funkcji
depozytariusza miedzy ING Bankiem Slgskim S.A. a funduszami zarzadzanymi przez OPERA TFI S.A., oraz na
podstawie artykutu 76 Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
z dnia 27 maja 2004 roku (Dz.U. z 2020 poz. 95), wypowiedziat Umowy o wykonywanie funkcji depozytariusza dla
wszystkich funduszy zarzgdzanych przez OPERA TFI S.A. Okres wypowiedzenia Umow pierwotnie miat wygasnaé
4 czerwca 2021 roku, jednak zostat kilkukrotnie wydiuzony i obecnie wygasa 7 maja 2023 roku. Cho¢ nadal mozliwe
jest kolejne przedtuzenie Umowy, to w zwigzku z rosngcym poziomem niepewnosci co do kolejnych przedtuzen
okresu wypowiedzenia, szczegdlnie na okres nie krétszy niz jeden rok od dnia bilansowego, sprawozdanie finansowe
zostato sporzgdzone przy zatozeniu braku kontynuacji dziatalno$ci przez Fundusz.

a. Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych.

Nie wystapity.

b. Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjne;j.

Nie wystapity.

c. Informacje o dokonanych odpisach aktualizujacych warto$¢ aktywoéw funduszu.

Nie wystgpity.

d. Informacje o aktywach funduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci lub wystepuja

opodznienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych.
Nie wystgpity.
e. Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych.

Data .z+e_1man|a Data do_stpsowama Artykut ustawy/statutu Przyczyna
limitu limitu
spadek aktywow w
11.01.2022 31.01.2022 art.. 145 ust. 3 Ustawy o FI wyniku rozliczenia
odkupienia ju
12.01.2022 12.01.2022 §3 pkt 2) rozporzqdzenla‘Mlnlstra Rozwoju | F|‘nansow z dn-{a 20 lipca 2017 Przeszacowanie
roku w sprawie maksymalnego limitu ekspozycji AFI
05.04.2022 06.04.2022 art.. 145 ust. 3 Ustawy o Fl spadek wartosci
20.04.2022 28.04.2022 §3 pkt 2) rozporzadzenla‘Mlnlstra Rozwoju | F|‘nansow z dn-{a 20 lipca 2017 rozliczenie SBB
roku w sprawie maksymalnego limitu ekspozycji AFI
20.04.2022 02.05.2022 §3 pkt 2) rozporzadzenla‘Mlnlstra Rozwoju | F|‘nansow z dn-{a 20 lipca 2017 rozliczenie SBB
roku w sprawie maksymalnego limitu ekspozycji AFI
04.05.2022 06.05.2022 §3 pkt 2) rozporzadzenla‘Mlnlstra Rozwoju | F|‘nansow z dn-{a 20 lipca 2017 rozliczenie SBB
roku w sprawie maksymalnego limitu ekspozycji AFI
04.05.2022 09.05.2022 §3 pkt 2) rozporzqdzenla‘Mmlstra Rozwoju | F|‘nansow z dn-!a 20 lipca 2017 rozliczenie SBB
roku w sprawie maksymalnego limitu ekspozycji AFI
10.05.2022 17.05.2022 §3 pkt 2) rozporzqdzema.Mmlstra Rozwoju | Fl.nansow z dn'!a 20 lipca 2017 | przeszacowanie
roku w sprawie maksymalnego limitu ekspozycji AFI portfela
10.05.2022 17.05.2022 §3 pkt 2) rozporzqdzenla.Mmlstra Rozwoju | F|.nansow z dn.!a 20 lipca 2017 | przeszacowanie
roku w sprawie maksymalnego limitu ekspozycji AFI portfela
30.05.2022 31.05.2022 §3 pkt 2) rozporzqdzenla.Mmlstra Rozwoju | F|.nansow z dn'!a 20 lipca 2017 | przeszacowanie
roku w sprawie maksymalnego limitu ekspozycji AFI portfela
14.06.2022 17.06.2022 §3 pkt 2) rozporzadzenla‘Mlnlstra Rozwoju | F|‘nansow z dn-{a 20 lipca 2017 | przeszacowanie
roku w sprawie maksymalnego limitu ekspozycji AFI portfela
05.04.2022 06.04.2022 art. 145 ust. 3 Ustawy o FI spadek wartosci
aktywow
5 YT — . 12 20 linca 201
20.04.2022 28.04.2022 §3 pkt 2) rozporzadzenla.Mlnlstra Rozwoju | F|.nansow z dn'!a 0 lipca 2017 rozliczenie SBB
roku w sprawie maksymalnego limitu ekspozycji AFI
6. Inne Informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposéb

wplynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian.

Fundusz nie posiada innych informacji niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb
wplyna¢ na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operaciji i ich zmian.

7. 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 fundusz posiadat pozycje oraz w okresie sprawozdawczym zawierat transakcje o ktérych mowa
w art.13 ust. 1 pkt a obejmujgcym dane z sekcji A zatagcznika Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 roku.
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Informacja o kwocie aktywoéw bedgcych przedmiotem transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych
zostata wykazana w nocie 7 sprawozdania. Zabezpieczeniem transakcji jest przeniesienie na drugg strone praw
wiasnosci i ryzyk ze Skarbowych Papierow Wartosciowych, ich warto$¢ 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 transakgji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych w okresie
sprawozdawczym zostata wykazana w sprawozdaniu w rachunku wyniku w pozycji koszty odsetkowe. Pozostate
dane z sekcji A zatgcznika nie wystgpity w okresie sprawozdawczym.
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Katowice, 4 maja 2023 .

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow
z 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla OPERA NGO
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej Funduszem)
o$wiadcza, ze dane dotyczace stanow aktywow, w tym w szczegolnosci aktywow zapisanych
na rachunkach pieni¢znych i rachunkach papierow wartosciowych oraz pozytkow z tych
aktywow  przedstawionych w  sprawozdaniu finansowym Funduszu za  okres
od 1 stycznia 2022 r. do 31 grudnia 2022 r., sporzadzonego 4 maja 2023 r.,

sa zgodne ze stanem faktycznym.

Signature Not d
Dokument podpisany/przez ILONA
MICHALSKA

Data: 2023.05.0449:42:18 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



