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SPRAWOZDANIE FINANSOWE

OPERA ZA 3 GROSZE FUNDUSZ
INWESTYCYJNY ZAMKNIETY

ZA OKRES OD 1 STYCZNIA DO 31 GRUDNIA 2022 ROKU
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestyoyinyeh S.A.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci, Zarzad OPERA Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia roczne sprawozdanie finansowe OPERA ZA 3 GROSZE Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety, ktére obejmuje:

Woprowadzenie do sprawozdania finansowego.
2. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2022 roku wykazujgce sktadniki lokat Subfunduszu
w wysokosci 2 373 tys. zi.

3. Bilans Funduszu sporzadzony na dzien 31 grudnia 2022 roku wykazujacy aktywa netto w wysokosci
1439 tys. zh.

4. Rachunek wyniku z operaciji za okres od 1 stycznia 2022 roku do 31 grudnia 2022 roku wykazujgcy ujemny
wynik z operacji w kwocie 203 tys. zt.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2022 roku do 31 grudnia 2022 roku
wykazujgce zmniejszenie wartosci aktywow netto Funduszu w wysokosci 338 tys. zt.

6. Rachunek przeptywow pienieznych za okres od dnia 1 stycznia 2022 roku do dnia 31 grudnia 2022 roku
wykazujgcy zmniejszenie stanu srodkéw pienieznych w wysokosci 318 tys. zt.

7. Noty objasniajace.

8. Informacje dodatkowg

Podpisy osob reprezentujacych Fundusz:

Maciej Kwiatkowski
Prezes Zarzadu
Opera TFI S.A.

Krzysztof ekarski
Wiceprezes Zarzgdu
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 Zarzgdu

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 Aktywow

ProService Finteco Sp. z 0.0.
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Osoba odpowiedzialna za sporzadzenie sprawozdania

Izabela Kalinowska

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

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Data: 5 maja 2023 roku
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OPERA Tawarzystwn Fundu=zy Inwestyeyjnyeh 5.4

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego - OPERA Za 3 Grosze Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

OPERA Za 3 Grosze Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (dalej zwany ,Funduszem”) jest funduszem inwestycyjnym
zamknietym, utworzonym i dziatajgcym na zasadach okreslonych w przepisach ustawy z dnia 27 maja 2004 roku
o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2023 roku,
poz.681), zwanej dalej ,Ustawg”. Fundusz jest osobg prawna. Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sgd Okregowy w Warszawie
w dniu 10 maja 2007 roku pod numerem RFi 293

Urzad Statystyczny w Warszawie wpisat Fundusz do Krajowego Rejestru Podmiotéw Gospodarki Narodowej
nadajgc mu numer identyfikacyjny REGON 141004862. Funduszowi zostat nadany przez Pierwszy Mazowiecki
Urzad Skarbowy w Warszawie numer identyfikacji podatkowej (NIP) 1070007628.

Fundusz jest zarzadzany 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 Sad
Rejonowy dla Miasta Stotecznego Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego. Towarzystwo jest pierwszym w Polsce towarzystwem funduszy inwestycyjnych zatozonym przez osoby
fizyczne.

Siedzibg i adresem Funduszu jest siedziba i adres Towarzystwa.

Statut Funduszu zostat nadany przez Towarzystwo aktem notarialnym z dnia 2 marca 2007 roku, Repertorium A
1097/2007 sporzadzonym przed notariuszem Anng Nizynska. Komisja Nadzoru Finansowego udzielita
Towarzystwu zezwolenia na utworzenie Funduszu w dniu 8 marca 2007 roku (decyzja nr: DFL/4034/3/5/07/V/U/28-
5P-14LW).

Fundusz emituje certyfikaty inwestycyjne, podlegajace wprowadzeniu do publicznego obrotu. Certyfikaty Funduszu
notowane sg na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie.

Od poczatku dziatalnosci Funduszu przeprowadzone zostaty dwie emisje certyfikatéw inwestycyjnych serii A:

Data emis;ji Kapitat wptacony Liczba vs‘/yda’nych Cena emisyjna w PLN
certyfikatéw
23.04.2007 89 091 000 89 091 1000
29.08.2008 1001 280 1192 840

Informacje o dokonanych wykupach certyfikatéw inwestycyjnych publikowane sg na stronie internetowej
www.opera-tfi.pl.

Uprawnionymi do sktadania zapiséw na Certyfikaty sg osoby fizyczne, osoby prawne oraz jednostki organizacyjne
nieposiadajgce osobowosci prawnej (jednakze posiadajgce zdolno$¢ do nabywania praw i zaciggania zobowigzan
we wiasnym imieniu), rezydenci i nierezydenci w rozumieniu ustawy z dnia 27 lipca 2002 roku Prawo dewizowe
(Dz. U. z 2002 roku Nr 141, poz. 1178 z pézn. zm.).

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
Fundusz bedzie realizowat polityke aktywnego zarzadzania, co oznacza, ze stopien zaangazowania Funduszu w
poszczegolne kategorie lokat bedzie zmienny i zalezny od relacji pomigdzy oczekiwanymi stopami zwrotu a
ponoszonym ryzykiem. Inwestycje dokonywane przez Fundusz charakteryzuje wysoki poziom ryzyka, co oznacza,

iz Wartos¢ Aktywow Netto na Certyfikat moze podlega¢ istotnym wahaniom.

Fundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego.
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OPERA Towaraystwo Funduszy Inwestyeyjnyeh 5 A

Fundusz moze lokowaé swoje aktywa w:

1)  Papiery Wartosciowe;

2) udzialy w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig;

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

4)  Waluty Obce;

5) Instrumenty Rynku Pienieznego;

6) wierzytelnosci, z wyjatkiem wierzytelnosci wobec oséb fizycznych;

7) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne;

8) Towarowe Instrumenty Pochodne;

— pod warunkiem, ze sa zbywalne, oraz:

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

Szczegotowy 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.

Badanie sprawozdania finansowego zostat przeprowadzony przez PKF Consult spétka z ograniczong
odpowiedzialnos$cig sp. k. z siedzibg w Warszawie, ul. Orzycka 6/1B 02,695 Warszawa, wpisang do rejestru
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XII
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, pod numerem KRS 0000579479, NIP: 5210527710

Sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu braku kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz i
Subfundusz w dajgcej sie przewidzie¢ przysziosci.

W dniu 4 grudnia 2020 roku Depozytariusz, na podstawie paragrafu 31 ustgpu 2 Umoéw o wykonywanie funkcji
depozytariusza miedzy ING Bankiem Slgskim S.A. a funduszami zarzgdzanymi przez OPERA TFI S.A., oraz na
podstawie artykutu 76 Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 roku (Dz.U. z 2023 poz. 681), wypowiedziat Umowy o wykonywanie funkcji
depozytariusza dla wszystkich funduszy zarzadzanych przez OPERA TFI S.A. Okres wypowiedzenia Umoéw
pierwotnie miat wygasngc¢ 4 czerwca 2021 roku, jednak zostat kilkukrotnie wydtuzony 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 sporzadzone przy zatozeniu braku kontynuacji dziatalnosci
przez Fundusz.
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OPERA Tawarzystwn Pundu=zy Inwestyeyjmyeh 8.4

1. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 31 grudnia 2022 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegodlnych sktadnikow lokat podanej w sztukach)

TABELA GLOWNA

Akcje 39,65% 34,00%
Warranty subskrypcyjne - - - - N N
Prawa do akcji - - B - - -
Prawa poboru - - - - - -

Kwity depozytowe - - - - N B
Listy zastawne - - - - - _
Dluzne papiery warto$ciowe 1266 1294 47,33% 1399 1397 46,57%
Instrumenty pochodne -6 -5 -0,18% -13 -7 -0,24%

Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa - - - - - B
Certyfikaty inwestycyjne - - - - B B
Tytuty uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania - - - - - -
majgce siedzibe za granicg
Wierzytelnosci - - - - N B
Udzielone pozyczki pieniezne - - - - - -
Weksle - - - - - B
Depozyty - - - - B B
Waluty - - - - - -
Nieruchomosci - - - - - N
Statki morskie - - - - - N
Inne - - - - - B
Suma: 2987 2373 86,80% 3113 2410 80,33%

Zestawienie lokat nalezy analizowac¢ tacznie z notami objasniajagcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng czesé
sprawozdania finansowego
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OFERAT: Fandusay | jmych 8.4

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

TABELA UZUPELNIAJACA
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY 53 247 336 347 12,69%
AKTYWNY RYNEK
LUG SA (PLLUG0000010) NIEREGULOWANY NEW CONNECT 53 247 POLSKA 336 347 12,69%
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 41 297 531 166 6,07%
GIELDA PAPIEROW
SEKO SA (PLSEKO000014) QIEEYLJVI\_/(')\I\/YVElzyEK WARTOSCIOWYCH 37 558 POLSKA 520 156 5,71%
W WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
o NTERNET MEDIA SERVICES 54 ATYWINY RINEK | ineroSciomor s3] poLska . 10 036%
W WARSZAWIE
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 414 500 860 571 20,89%
NIENOTOWANE NA
SKYCASH POLAND S.A. (-) AKTYWNYM RYNKU NIE DOTYCZY 414 000 POLSKA 560 442 16,17%
NIENOTOWANE NA o
NPC SA (-) AKTYWNYM RYNKU NIE DOTYCZY 500 POLSKA 300 129 4,72%
Suma: 509 044 1727 1084 39,65%

O terminie wykupu powyzej 1 roku 47,33%
Obligacje 1300 1266 1294 47,33%
NIENOTOWANE NA
AKTYWNYM RYNKU 300 300 280 10,24%
NIENOTOWANE
NPC SA, A NIE 7,0000%
(PLO288500021) g¢ ,\,IAKKJYWNYM DOTYCZY NPC SA POLSKA 2025-03-02 (STALY KUPON) 1000 300 300 280 10,24%
AKTYWNY RYNEK
REGULOWANY 1000 966 1014 37,09%
AKTYWNY TREASURY SKARB 7,3000%
WZ0126 (PL0000108817) RYNEK BONDSPOT PANSTWA POLSKA 2026-01-25 | (ZMIENNY 1000 1000 966 1014 37,09%
REGULOWANY | POLAND KUPON)
Suma: 1300 1266 1294 47,33%
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Wystandaryzowane instrumenty 6 5 -0,18%
pochodne
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY -6 -5 -0,18%
AKTYWNY ) .
- (DEOOOCETLF52) (Krétka) RYNEK B GE EUX NIEMCY  |{hdoks gieldowy 1 2 2 -0,07%
REGULOWANY
PUT 12500 MAR 23 DAX INDEX gﬁL\I(EVIzNY EUREX EUX NIEMCY indeks gietldowy 1 4 3 011%
(DEOOOC6TLGTY7) (Krotka) REGULOWANY EXCHANGE DAX INDEX
Suma: 2 -6 -5 -0,18%

Tabele uzupetniajace, ktére nie maja zastosowania nie sg prezentowane
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DOPERAT: Fundus=zy I

1. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 31 grudnia 2022 roku (w tysigcach PLN)

TABELA DODATKOWA

NPC SA () 78 2,84%

Tabela prezentuje sktadniki lokat Subfunduszu, ktére byly przedmiotem transakcji z Depozytariuszem lub z podmiotem dominujacym w stosunku do Towarzystwa lub Depozytariusza Subfunduszu.
Prezentacji podlega tylko ta cze$¢é sktadnika lokat, dla ktérej druga strong transakcji byt Depozytariusz Subfunduszu lub podmiot dominujgcy w stosunku do Towarzystwa lub Depozytariusza
Subfunduszu.

Tabele dodatkowe, ktdre nie majg zastosowania nie sg prezentowane
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OPERA Tawarzystwn Pundu=zy Inwestyeyjmyeh 8.4

Ml BILANS

na dzien 31 grudnia 2022 roku

(w tys. ztotych z wyjatkiem liczby certyfikatéw inwestycyjnych i wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny)

I. Aktywa 2734 3 000
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 255 573
2. Naleznosci 101 10
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1527 1610
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 851 807
6. Pozostate aktywa - -

Il. Zobowigzania 1295 1223

lll. Aktywa netto (I - II) 1439 1777

IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 46 993 47 128
1. Kapitat wptacony 90 092 90 092

- certyfikaty inwestycyjne nie w petni optacone - -
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -43 099 -42 964

V. Dochody zatrzymane -44 891 -44 629
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -4 594 -4 377
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -40 297 -40 252

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -663 -722

VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operaciji (IV+V+/-VI) 1439 1777

Liczba certyfikatow inwestycyjnych w podziale na serie 8 281 8 960
Certyfikaty STD 8 281 8 960

Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 173,80 198,37
Certyfikaty STD 173,80 198,37

Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 8 281 8 960

Rozwodniona wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 173,80 198,37

Certyfikaty STD 173,80 198,37

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng cze$é

sprawozdania finansowego.
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OPERA Tawarzystan Fundu=zy Inwestyeyjmyeh 5.4

Iv. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
za okres od 14 lutego 2022 roku do 31 grudnia 2022 roku

(w tys. zlotych z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na certyfikat inwestycyjny)

I. Przychody z lokat 79 40
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 1 13
Przychody odsetkowe 68 27
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych 6 -
Pozostate 4 -

Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 401 268
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 50 66

- stata czg$¢ wynagrodzenia 50 66

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -

Oplaty dla Depozytariusza 99 85
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu 18 18
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 9 9
Ustugi w zakresie rachunkowosci 43 21

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe 63 5
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -

Ujemne saldo réznic kursowych - 2
Pozostate 119 62
lll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 105 80
IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (lI-lll) 296 188
V. Przychody z lokat netto (I-1V) -217 -148
VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 14 -354
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -45 267
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 59 -621
- Z tytutu réznic kursowych - 2
VII. Wynik z operacji (V+-VI) -203 -502
VIIl. Podatek dochodowy - -
Wynik z operacji za okres przypadajacy na certyfikat inwestycyjny -24,51 -56,03
Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny -24,51 -56,03
Wynagrodzenie likwidatora 75 |-

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig
integralng czg$¢ sprawozdania finansowego
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OPERA Towarzystws Funduszy Inwestyexjnych 8.4

V. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
za okres od 14 lutego 2022 roku do 31 grudnia 2022 roku

(w tys. ztotych — z wyjgtkiem liczby certyfikatéw inwestycyjnych oraz wartosci aktywoéw netto na certyfikat

inwestycyjny wyrazonych w ziotych)

|. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Warto$¢ aktywoéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 1777 2418
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -203 -502
a) przychody z lokat netto -217 -148
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -45 267
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 59 -621
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaciji -203 -502
4. Dystrybucja dochodoéw (przychodow) Funduszu/Subfunduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
¢) z przychodow ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -135 -139
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych _ _
jednostek uczestnictwa)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych 135 139
jednostek uczestnictwa)
6. £gczna zmiana aktywoéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -338 -641
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 1439 1777
8. Srednia warto$¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym (*) 1768 2337
Il. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych
1. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym
Liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych - -
Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 679 562
Saldo zmian -679 -562
2. Liczba certyfikatéw inwestycyjnych narastajgco od poczatku dziatalnosci Funduszu/Subfunduszu
Liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 90 283 90 283
Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 82 002 81323
Saldo zmian 8 281 8 960
3. Przewidywana liczba certfikatow inwestycyjnych 8 281 8 960
Ill. Zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny
1. Wartos$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec poprzedniego
okresu sprawozdawczego 198,37 253,97
2. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezgcego okresu
sprawozdawczego 173,80 198,37
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny w o o
okresie sprawozdawczym -12,39% -21,89%
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie 1o rY
sprawozdawczym | data wyceny 177,22 2022-12-31 205,92 2021-12-31
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie 03 _03.
sprawozdawczym i data wyceny 225,82 2022-03-31 270,64 2021-03-31
6. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wg ostatniej wyceny w 4. oy
okresie sprawozdawczym i data wyceny 173,80 2022-12-31 205,92 2021-12-31
Rozwodniona warto$¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny 173,80 198,37
IV. Procentowy udziat kosztéw Funduszu/Subfunduszu w $redniej wartosci o o
aktywow netto, w tym: 22,66% 11,49%
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 2,81% 2,84%
Wynagrodzenie dla podmiotdw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 5,62% 3,63%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu 1,03% 0,78%
Ustugi w zakresie rachunkowosci 2,43% 0,90%

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

(*) Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym zostata wyliczona w oparciu o warto$ci aktywdw netto na kazdy

dzien, w ktérym zostata przeprowadzona wycena oficjalna

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ tacznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig

integralng czg$¢ sprawozdania finansowego.
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VL. RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH (w tys. ztotych)
za okres od 01 stycznia 2022 roku do 31 grudnia 2022 roku

sprawozdawczego (E+/-D)

A. Przeptywy srodkéw pienigeznych z dziatalnosci operacyjnej (I-ll) -194 76
1. Wplywy 42125 68 789
Z tytutu posiadanych lokat 22 34
Z tytutu zbycia sktadnikéw lokat 42 076 68 680
Pozostate 27 75
Il. Wydatki 42 319 68 713
Z tytutu posiadanych lokat - 2
Z tytutu nabycia sktadnikéw lokat 42125 68 460
Z tytulu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 35 73
Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Z tytutu optat dla depozytariusza 78 83
Z tytulu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 14 18
Z tytulu optat za zezwolenia oraz opfat rejestracyjnych - -
Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 21 9
Z tytutu ustug w zakresie zarzadzania aktywami - -
Z tytutu ustug prawnych 1 -
Z tytutu posiadania nieruchomosci - -
Pozostate 45 68
B. Przeplywy $rodkéw pienigznych z dziatalno$ci fi j (1-11) -130 -103
I. Wplywy - 6
Z tytutu zbycia jednostek uczestnictwa albo wydania certyfikatéw inwestycyjnych - -
Z tytutu zaciggnietych kredytow - -
Z tytutu zaciggnietych pozyczek - -
Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek - -
Odsetki - -
Pozostate - 6
Il. Wydatki 130 109
Z tytutu odkupienia jednostek uczestnictwa albo wykupienia certyfikatow 123 107
inwestycyjnych
Z tytutu sptat zaciggnietych kredytow - B
Z tytutu sptat zaciggnietych pozyczek - -
Z tytutu wyemitowanych obligacji - -
Z tytulu wyptaty przychodéw - -
Z tytutu udzielonych pozyczek - -
Odsetki - -
Pozostate 7 2
C. Skutki zmian kurséw wymiany srodkéw pienigeznych i ekwiwalentéw srodkow 6 2
pienigznych
D. Zmiana stanu srodkéw pienieznych netto (A+/-B+/-C) -318 =27
E. Srodki pienigzne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych na poczatek okresu 573 600
sprawozdawczego
F. Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienigznych na koniec okresu 255 573

Rachunek przeplywow pienieznych nalezy analizowaé facznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig

integralng cze$¢ sprawozdania finansowego
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NOTY OBJASNIAJACE
Nota-1 Polityka rachunkowosci
Opis przyjetych zasad rachunkowosci

Przyjete przez Fundusz zasady rachunkowosci opierajg sie na Ustawie o rachunkowosci z dnia 29 wrzes$nia 1994
roku (Dz. U. z 2023 roku, poz. 120 oraz przepisami rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku
w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (dalej ,Rozporzadzenie”).

Rokiem obrotowym funduszu jest rok kalendarzowy. Sprawozdania finansowe sporzadza sie w jezyku polskim i w
walucie polskiej dwa razy w roku, jako pofroczne i roczne sprawozdanie finansowe. Informacje zawarte w
sprawozdaniu finansowym wykazuje sie w tysigcach ziotych, z wyjatkiem wartosci aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny. 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.
Skfadniki 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 nastgpnym Dniu Wyceny
aktywow Funduszu. Dniem Wyceny jest ostatni dzien roboczy w miesigcu, w ktérym odbywa sie sesja na Gieldzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie. Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala sie w Dniu
Wyceny oraz na dzieh sporzgdzenia sprawozdania finansowego.

Nabyte skfadniki lokat ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia. Sktadniki lokat nabyte
nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwna zero. Sktadniki lokat Funduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki
maja przypisang ceng nabycia wynikajgca z ceny nabycia tych sktadnikdéw lokat, w zamian za ktére zostaty
otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pienigzne.

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w walucie, w ktérej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej, po
przeliczeniu wedtug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia
tych operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu. Warto$¢ Walut Obcych oraz Aktywéw Funduszu 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 Funduszu obejmujacy:

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

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

— niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat.

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

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

Koszty pokrywane przez Fundusz zostaty okreslone w Statucie Funduszu w art. 33 i 36. Odpowiednio w art. 36
wskazane sg obowigzujgce Fundusz limity kosztowe. Wszystkie koszty przekraczajgce wymienione limity sa
pokrywane przez Towarzystwo. Towarzystwo moze réwniez postanowi¢ o pokrywaniu kosztéw obcigzajgcych
Fundusz ze $rodkéw wiasnych. W przypadku kosztéw Funduszu tworzy sie rezerwe na przewidywane wydatki.
Ptatnosci z tytutu kosztow Funduszu zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe.

Zysk lub strate ze zbycia lokat oraz walut wylicza sie metodg "najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze", polegajacg
na przypisaniu sprzedanym skfadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku
sktadnikéw 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 tytulu wystawionych opcji uznaje sie, ze
wygasnieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytutu ktérych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie netto.
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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 ksigag zmiany kapitatu wptaconego lub wyptaconego jest dzien ujecia wydania lub
wykupienia certyfikatow inwestycyjnych w odpowiednim rejestrze z tym ze na potrzeby okreslenia wartosci aktywow
netto na certyfikat inwestycyjny w okreslonym Dniu Wyceny nie uwzglednia sie¢ zmian w kapitale wptaconym i
wyptaconym wynikajgcych z zapiséw w tym rejestrze w Dniu Wyceny.

Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowigzania Funduszu ustala sie¢ wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci
godziwe;j.

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

1) jezeli dzien wyceny jest réwnoczesnie 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 aktywéw 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;

2) jezeli dzien wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym
wolumen obrotdw na danym sktadniku aktywéw jest znaczaco niski albo na danym sktadniku aktywow nie
zawarto zadnej transakcji - wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu
ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w sposéb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej, zgodnie z zasadami okreslonymi w § 30 Rozporzgdzenia, 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 stanowiagcej jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs
przyjmuje sig ten kurs albo wartos¢ z uwzglednieniem istotnych zdarzen majgcych wptyw na ten kurs albo
wartos¢;

3) jezeli dzien wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedtug ostatniego
dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku, a w
przypadku braku kursu zamkniecia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik,
skorygowanego w spos6b umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z §
30 Rozporzadzenia.

Za ostatnie dostepne na aktywnym rynku kursy w momencie dokonywania wyceny przyjmowane sg kursy z Dnia

Wyceny z godziny 23:30 czasu polskiego.

W przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym aktywnym rynku, wartoscig godziwg
jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Podstawg wyboru rynku gtéwnego dla Funduszu sg kryteria ustalone w § 24
ust. 2 Rozporzagdzenia:

—  wolumen obrotu na danym sktadniku lokat,

— liczba zawartych transakcji na danym sktadniku lokat,

— ilo$¢ danego sktadnika lokat wprowadzonego do obrotu na danym rynku,

—  kolejnos¢ wprowadzenia do obrotu,

—  mozliwo$¢ dokonania na rzecz Funduszu transakcji na danym rynku.

Wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.

Wartos¢ sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujacy sposoéb:

1. dla dluznych papieréw wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych sktadnikdéw lokat zalicza sie odpowiednio do
przychodoéw odsetkowych albo kosztéw odsetkowych Funduszu,

2. dla dluznych papieréw wartosciowych zawierajgcych wbudowane instrumenty pochodne:

— w przypadku gdy wbudowane instrumenty pochodne sg $cisle powigzane z wycenianym dtuznym
papierem wartosciowym, wartos¢ tego papieru dtuznego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu
odpowiedniego dla danego dtuznego papieru wartosciowego modelu wyceny; zastosowany model wyceny
- w zaleznosci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego lub charakterystyki sposobu
naliczania oprocentowania - bedzie uwzglednia¢ w swojej konstrukcji modele wyceny poszczegdinych
wbudowanych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt 3),

— w przypadku gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $cisle powigzane z wycenianym dtuznym
papierem warto$ciowym, wowczas wartos¢ wycenianego dtuznego papieru wartosciowego bedzie
stanowi¢ sume wartosci dtuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych)
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz warto$ci wbudowanych instrumentéw
pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wtasciwe dla poszczegélnych instrumentéw pochodnych
zgodnie z pkt 3,
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3. dla instrumentéw pochodnych - wedtug wartosci godziwej, w oparciu o model zdyskontowanych przeptywow
pienieznych, w przypadku opcji kupna w oparciu o model Blacka-Scholesa, a w przypadku opcji sprzedazy o
parytet call-put,

4. dla certyfikatow inwestycyjnych - w oparciu o ostatnio ogtoszong warto$¢ aktywoéw netto na certyfikat
inwestycyjny, z uwzglednieniem zdarzen majacych wptyw na warto$¢ godziwa, jakie miaty miejsce po dniu
ogtoszenia wartosci certyfikatow inwestycyjnych do godziny 23:30 czasu polskiego w Dniu Wyceny,

5. dla jednostek uczestnictwa - w oparciu o ostatnio ogtoszong warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
w dniu wyceny, z uwzglednieniem zdarzen majgcych wptyw na warto$¢ godziwa, jakie miaty miejsce po dniu
ogtoszenia wartosci jednostek uczestnictwa do godziny 23:30,

6. dla tytutdw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg -
w oparciu o ostatnio ogtoszong wartos¢ tytutdow uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzenn majgcych wptyw na
wartos$¢ godziwa, jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia wartosci tytutdw uczestnictwa do godziny 23:30 czasu
polskiego w Dniu Wyceny,

7. dla akgcji i udziatbw w spotkach z ograniczong odpowiedzialnos$cig - wedtug wartosci godziwej wyznaczonej
przez oszacowanie wartosci tych sktadnikdéw lokat za pomocg nastepujgcych powszechnie uznanych metod
estymaciji:

— ostatnio dostepne ceny transakcyjne na wycenianym skfadniku lokat ustalone pomiedzy niezaleznymi od
siebie i nie powigzanymi ze sobg stronami,

— metody rynkowe, a w szczegdlnosci metode poréwnywalnych spotek gietldowych oraz metode
poréwnywalnych transakcji,

— metody dochodowe, a w szczegdlnosci metode zdyskontowanych przeptywoéw pienieznych,

— metody ksiegowe, a w szczegdlnosci metode skorygowanej wartosci aktywow netto.

Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat funduszu podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem.

8. dladepozytow i certyfikatow depozytowych - w wysokosci sumy wartosci nominalnej oraz naliczonych odsetek,
przy czym kwote naliczonych odsetek ustala sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j,

9. dla wierzytelnosci - ich warto$¢ wyznacza sie wedtug warto$ci godziwej, przy uzyciu modelu zdyskontowanych
przeptywdw pienieznych,

10. dla warrantéw subskrypcyjnych oraz praw poboru - ich warto$¢ wyznacza sie wedtug wartosci godziwej, przy
uzyciu modelu, uwzgledniajgcego w szczegdlnosci wartos$¢ godziwg akcji, na ktére opiewa warrant lub prawo
poboru oraz warto$¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujgcych warrantom lub
prawom poboru,

11. dla praw do akgcji - ich warto$¢ stanowi cena akcji ustalona na aktywnym rynku w dniu wyceny, a w przypadku
akcji nienotowanych wartos¢ ustalona zgodnie z pkt 7,

12. dla kwitdow depozytowych - ich warto$¢ wyznacza sie wedtug wartosci godziwej, przy uzyciu modelu
uwzgledniajgcego w szczegdlnosci warto$¢ godziwg papieru wartosciowego w zwigzku z ktérym zostat
wyemitowany kwit depozytowy oraz réznice w uprawnieniach wynikajacych z kwitu depozytowego oraz papieru
warto$ciowego.

Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg uznaje sie rowniez warto$¢ wyznaczong poprzez:

— oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke $wiadczgca tego rodzaju
ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostke przeptywow pienieznych zwigzanych z tym
sktadnikiem,

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

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

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

W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci 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.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczawszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej. Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie¢ Funduszu do odkupu,
wycenia sig, poczgwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a
ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.
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Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia si¢ lub ustala w walucie, w ktoérej sg
notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na aktywnym rynku - w walucie, w ktdrej sg
denominowane.
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Nota-2 Naleznos$ci Funduszu

Naleznosci 101 10
Z tytutu zbytych lokat - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw

inwestycyjnych
Z tytutu dywidend - -
Z tytutu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajace pozyczek - -

Pozostate 101 10
Pokrycie przez TF| kosztéw ponadlimitowych 82 10
Pozostate naleznosci od TFI 14 B

Nota-3 Zobowigzania Funduszu

Zobowigzania 1295 1223
Z tytutu nabytych aktywow - -
Z tytutu transakcji repo/sell-buy back 1016 1104
Z tytutu instrumentédw pochodnych 5 7

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 tytulu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwarancji lub poreczen -
Z tytutu rezerw 219 66
Pozostate skladniki zobowigzan - -

Nota-4 Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

. Banki / waluty
MBANK SA - 1 - -
PLN 1 1 - -
ING BANK SLASKI SA - 28 - 160
PLN 28 28 160 160
OPERA DOM MAKLERSKI SP. Z 0.0. - 226 - 413
EUR 48 226 90 413

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom ; 360 ; 590
Srodkow pienieznych
EUR 61 284 92 422
PLN 76 76 168 168
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Nota-5 Ryzyka

rodki pieniezne i ekwiwalenty

255

573

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

280

293

Suma:

535

866

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym 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.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*) 1014 1104
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*) - B
Zobowigzania (**) - _
Suma: 1014 1104

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeptywéw $rodkéw pienigznych wynikajgcych ze stopy procentowej uznano zmiennokuponowe obligacie, listy
zastawne, certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowg o dodatniej wycenie na dzien bilansowy.
(**) Za zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywéw $rodkow pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej uznano instrumenty pochodne na

stope procentowg o ujemnej wycenie na dzien bilansowy

Kwoty odzwierciedlajagce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w
przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowiazkéw, przy 1650 1980
czym nie uwzglednia sig¢ wartosci godziwych dodatkowych zabezpi n (%)
Srodki na rachunkach bankowych 255 573
Nalezno$ci 101 10
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1014 1104
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 280 293
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegéinych 1520 1517
kategoriach lokat w podziale na kategorie bil (**)
NPC SA 280 -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 280 -
OPERA DOM MAKLERSKI SP.Z 0.0. 226 413
Srodki na rachunkach bankowych 226 413
SKARB PANSTWA 1014 1104
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1014 1104

(*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papieréw wartosciowych (obligaciji stato-,
zmienno- i zerokuponowych, bonéw skarbowych, listéw zastawnych, certyfikatéw depozytowych i weksli), depozytéw bedacych sktadnikami portfela
lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych $rodkéw pienieznych oraz niewywigzania si¢ kontrahenta z zawartych transakcji, w
szczegoélnosci na niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakgji typu buy-sell-back.

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

Poziom obcigzenia aktywow i zobowiazan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem
walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka 231 7
walutowego w poszczegélnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 226 -
Zobowigzania 5 7
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Nota-6 Instrumenty pochodne

Wystandaryzowane instrumenty pochodne
Opcja sprzedazy
(DEOOOC6TLF52) | Krotka soppr(z:J:d azy - -1 - | 17-03-2023 -| 17-03-2023 17-03-2023
PUT 12500 MAR Opcia
rotka 5 - - - -03- - -03-; -03-
23 DAX INDEX Krotk: spprzjedazy 3 17-03-2023 17-03-2023 17-03-2023
(DEOOOC6TLGT7)

Wystandaryzowane instrumenty pochodne
Opcja sprzedazy
OW200222100 . Opcja .
(PLOGO0221822) Krotka sprzedazy Inwestycyjny -5 - | 18-03-2022 -| 18-03-2022 18-03-2022
OW200222000 . Opcja .
(PLOGO0221780) Krétka sprzedazy Inwestycyjny -2 - | 18-03-2022 -| 18-03-2022 18-03-2022

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

1) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu:
Nie dotyczy.

2) Transakcje przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu do odkupu:

I. Trar je przy zobowigzaniu si¢ 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
1. Tr kcje przy zobowia sie Fund /Subfunduszu do odkupu, w tym: 1016 1104
Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na drugg strone praw
wiasnosci i ryzyk
) Tralr(msakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugg strong praw wtasnosci 1016 1104
iryzy
lll. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od
Funduszu/Subfunduszu w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach - -
papieréw wartosciowych
IV. Zobowigzania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez
Fundusz/Subfundusz w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw - -
wartosciowych

3) Naleznosci z tytulu papieréw wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie przepisow
rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych:
Nie dotyczy.

4) Zobowigzania z tytulu papierow wartosciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie przepisow
rozporzadzenia o pozyczkach papieréow wartosciowych:
Nie dotyczy.

Nota-8. Kredyty i pozyczki

1) Informacje o zaciggnietych i wykorzystanych przez Subfundusz kredytach i pozyczkach pienieznych w
kwocie stanowigcej, na dzien ich wykorzystania, wigcej niz 1 % wartosci aktywéw Subfunduszu:
Nie dotyczy.

2) Informacje o udzielonych przez Subfundusz pozyczkach pienigznych w kwocie stanowiacej, na dzien
bilansowy, wigcej niz 1 % wartosci aktywow Subfunduszu, z okresleniem:
Nie dotyczy.
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Nota-9. Waluty i ré6znice kursowe

1) Walutowa struktura pozycji bilansu, z podzialem wedtug walut i po przeliczeniu na walute polska

I. Aktywa - 2734 - 3000
1) Srodki pienigzne i ich ekwi ty - 255 - 573
EUR 48 226 90 413
PLN 29 29 160 160
2) Naleznosci - 101 - 10
PLN 101 101 10 10
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - -
4:‘), nskkt:admkl lokat notowane na aktywnym R 1527 _ 1610
PLN 1527 1527 1609 1610
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym ; 851 R 807
rynku
PLN 851 851 807 807
6) Pozostale aktywa - - - -
Il. Zobowigzania - 1295 - 1223
EUR 1 5 - -
PLN 1290 1290 1224 1223
2) Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu, zgodnie z podzialem
przedstawionym w zestawieniu lokat, w podziale na zrealizowane

i niezrealizowane

Instrumenty pochodne

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

EUR 4,6899 EUR - -
[USD 4,4018 | USD | - -

Nota-10. Dochody i ich dystrybucja

1) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, ujawniony odrebnie dla kazdej z kategorii aktywow, wedtug
podziatu przyjetego w bilansie Subfunduszu

Skfadniki lokat notowane na aktywnym 45 15 267
rynku

Sktadniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku 3 44 ) -385
Suma: -45 59 267 -621

-236

2) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywow, ujawniony odrebnie dla kazdej
kategorii aktywow wedtug podziatu w bilansie Subfunduszu — powyzej
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3) Wykaz wyptaconych przychodéw ze zbycia lokat Subfunduszu aktywéw niepublicznych, w przekroju
zbytych lokat Subfunduszu z uwzglednieniem udziatu w aktywach i aktywach netto w dniu wyptaty oraz
wptywu, jaki wyptata przychodéw miata na wartos¢ aktywow i wartos¢ aktywéw netto Subfunduszu

Nie dotyczy.

4) Wyptacone dochody Subfunduszu, w podziale na pozycje przychodéw z lokat oraz zrealizowany zysk
ze zbycia lokat

Nie dotyczy.

5) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwigzany z wptywem do funduszu srodkéw pienieznych,
w zakresie, w jakim nie wynika on z transakcji, ktérych rozliczenie pieniezne ma nastapic¢ niezwtocznie,
w terminie przyjetym standardowo w rozrachunku transakcji na danym rynku, w tym w zwiazku z:

— zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla ktérych nie nastapita jeszcze ptatnosé

— transakcjami zamiany papieréow wartosciowych lub praw majatkowych bedacych przedmiotem
obrotu na rynku zorganizowanym

— transakcjami zamiany papieréw wartosciowych lub praw majatkowych niebedacych przedmiotem
obrotu na rynku zorganizowanym

Nie dotyczy.

Nota - 11. Koszty Subfunduszu

Wynagrodzenie dla Towarzystwa - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje

Optaty dla Depozytariusza

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu
Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - -

Pozostate 105 80
Suma: 105 80
stata cze$¢ wynagrodzenia 50 66
zmienna cze$¢ wynagrodzenia - -
Suma: 50 66
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Informacja dodatkowa

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

W biezagcym okresie nie wystapity znaczace zdarzenia z lat ubieglych wymagajace ujecia w sprawozdaniu

finansowym.

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

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

finansowym.

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

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

poréownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi jednostkowymi

sprawozdaniami finansowymi.
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3a) Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegoélnych poziomach hierarchii wartosci godziwej:

Aktywa 1371 565 442 69,98% 2378
Akcje 357 285 442 50,52% 1084
Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dluzne papiery warto$ciowe 1014 280 19,46% 1294

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspodlnego inwestowania majace siedzibe za granicg

Wierzytelno$ci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Transakcje reverse repo/buy-sell back

Zobowigzania 4 - 4
Transakcje repo/sell-buy back
Instrumenty pochodne 4 - 4

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

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

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

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

Z inwestycjami Subfunduszu wigza sie nastepujgce ryzyka:

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

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

- ryzyko walutowe - za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym uznaje sie aktywa lub zobowigzania, ktérych warto$¢ godziwa uzalezniona jest od poziomu
kurséw walut obcych;
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- ryzyko kredytowe - ryzyko niewypetnienia przez emitenta Swiadczenia wynikajgcego z wyemitowanych papieréw wartosciowych lub niewywigzania sie kontrahenta z zawartych
transakcji terminowych majacych za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu. W przypadku
dtuznych papieréw wartosciowych wyemitowanych przez Skarb Panstwa ryzykiem kredytowym jest ryzyko kraju emitujacego dany papier.
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3b) Kwoty wszelkich przeniesien migdzy poziomem 1, a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej, powody
tych przeniesien i stosowane przez jednostke zasady ustalania, kiedy przeniesienia migdzy poziomami
powinny nastapic:
Nie dotyczy
3c) Opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejsciowe wykorzystane w wycenie wartosci godziwej,
w przypadku regularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 2 i poziomie
3 hierarchii wartosci godziwej:

1. Dla dtuznych instrumentéw wycena zostata przygotowana metodg zdyskontowanych przeptywow
pienieznych, Dla dluznych instrumentéw wycena zostata przygotowana metodg zdyskontowanych
przeptywdw pienieznych.

2. Do okreslenia pierwotnej stopy dyskontowej stosuje sie nastepujgcy wzor:

R, = RFRpg + Spread,geing + Spreadspecyficzny T Cena opcji

gdzie:
R: — jest to pierwotna stopa dyskontowa instrumentu
RFRoe — wartosc z krzywej spotowej (np. dostarczanych przez Refinitiv) stop wolnych od ryzyka na dzieri
emisji, kalibracji odpowiadajgca przepltywowi w terminie t
Spread-sting |- jest to spread kredytowy wskazujacy ryzyko odpowiadajgce ratingowi emisji wedlug stanu
na Dzieri Emisji, kalibracji
Spreadspecyiczny — j€St to0 spread kredytowy wyréwnujacy ryzyko instrumentu do ryzyka rynkowego
wynikajacego z ceny emisji, kalibracji
Cena opcji — wyrazona w punktach procentowych warto$¢ opcji call/put wediug stanu na dzieri emisji.
Przy czym Spreadspecyiczny jest wyznaczany w wartosci zréwnujacej cene modelowa z wartoscia godziwa
3. Do okreslenia stopy w kolejnych dniach wyceny stosuje sie wzor:
Ry = RFRpy + Spreadyqeing + Spreadpecyficeny T Cena opeji
gdzie:
R: — jest to stopa dyskontowa instrumentu
RFRow — wartosc z krzywej spotowe] (np. dostarczanych przez Refinitiv) stép wolnych od ryzyka na dzien
wyceny, kalibracji, odpowiadajaca przeplywowi w terminie t.
Spread-stng — jest to spread kredytowy wskazujacy ryzyko odpowiadajace ratingowi emisji wedtug stanu
na dzieri wyceny.
Spreadspecyficzny — J€St 10 Spread otrzymany przy ostatniej przed Dniem Wyceny Kkalibracji modelu.
Cena opcji — wyrazona w punktach procentowych wartos¢ opciji call/put na Dzien Wyceny.

4. Do okreslenia stopy dyskonta nastepujgcych instrumentéw:
a. Obligacje skarbowe
b. Obligacje municypalne
c. Obligacje ponadnarodowe Supranational
d. Wyemitowanych przez agencje rzgdowe

Pomija sie parametr Spreadssting.

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

Z" = 6,56 we 3,26 RE 6,72 EBIT 1,05 i 3,25
=0 .ﬁ-}‘ ' ‘ﬁ'l‘ v IW-'— ) .ﬁ+ "
Gdzie:
WC - working capital — kapitat obrotowy
TA - total assets — aktywa ogdtem
RE - retained earnings — zysk zatrzymany
EBIT — earnings before interest and taxes — zysk przed ujeciem odsetek i podatkéw (zgodnie z
uproszczong praktyka stosuje sie zysk operacyjny)
BV/MV — book value/market value — warto$¢ ksiegowa Spotki/kapitalizacja Spotki
TL — total liabilities — warto$¢ zobowigzan spofki
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Dla udziatowych instrumentow:

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

Wycena akcji SkyCash Poland S.A. zostata przygotowana metodg zdyskontowanych przeptywdw pienieznych.
Do sporzadzenia modelu uzyto danych w podziale na obserwowalne i nieobserwowalne.
Dane obserwowalne:
« Informacja z KRS dotyczgca Spotki;
» Wartos$¢ stopy zwrotu z inwestycji wolnych od ryzyka w wysokosci 3,638%
- rentownos¢ obligacji 10-letnich Skarbu Panstwa o statym oprocentowaniu z dnia 31.12.2022 r.
(zrodto:https://stooq.pl/q/d/?s=10ply.b);
 Premia za ryzyko rynkowe na poziomie 5,48% (dla Polski, wg A. Damodarana:
(zrédio:http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/ctryprem.html, stan na dzien
01.12.2021 r.).

Dane nieobserwowalne:

» Rachunek Zyskéw i Strat Spotki za okres 01.01.2020 — 31.12.2020 r. oraz 01.01.2021 — 31.12.2021 r.;
« Bilans Spotki na dzien 31.12.2020 r. oraz 31.12.2021 r.;

* Prognozy finansowe Zarzadu Spétki uwzgledniajgce pozycje wynikowe i bilansowe;

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

« Informacje o dziatalnosci Spotki przekazane przez Zarzad Spoétki i pracownikéw TFI.

3d) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamknigcia wartosci godziwej aktywéw na poziomie 3:

Stan na poczatek okresu 514
Zwiegkszenia, w tym:
Reklasyfikacja
Transakcje kupna
Emisje
Rozliczenia transakgcji
Przychody z lokat
Dywidendy i inne udziaty w zyskach
Przychody odsetkowe
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci
Dodatnie saldo réznic kursowych
Zmniejszenia, w tym:
Reklasyfikacja
Transakcje sprzedazy
Wykupy
Rozliczenia transakcji
Koszty
Koszty odsetkowe
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci
Koszty pozostate
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat
Stan koncowy 442

oflo|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o

o

.
N

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

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

Poziom 3 dotyczy aktywéw, dla ktérych nie mozna zastosowa¢ wycen na poziomie |, ani poziomie Il. Do takich
aktywdw naleza, miedzy innymi:

- Obligacje wyemitowane przez Spotki typu SPV,

- Obligacje wyemitowane przez Spoétki we wczesnej fazie rozwoju,

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

- Obligacje, spdtek o ratingu wysoko spekulacyjnym, ktérych zabezpieczenie znaczaco przewyzsza warto$é
obligaciji i sugeruje, iz odzysk w przypadku upadtosci bedzie wyzszy niz $redni rynkowy,

- Obligacje, spétek o ratingu wysoko spekulacyjnym, ktérych aktywa wskazuja, iz uzyskanie sredniego rynkowego
odzysku nie bedzie mozliwe.
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Poziom Il hierarchii wartosci godziwej jest modelem kompleksowym opartym o dane nieobserwowalne
odpowiadajgcym na nastepujace pytania:

1. Czy emitent posiada ptynno$¢ do obstugi diugu?

2. Czy emitent jest wyptacalny?

3. Czy sytuacja emitenta rokuje poprawe?

4. Czy wartos$¢ zabezpieczen do dnia wykupu moze spasé ponizej wartosci dlugu?

5. W jaki sposdb dtug zostanie sptacony?
Na Ill poziomie hierarchii wartosci stosuje sie 2 modele:

1. Model zdyskontowanych przeptywow pienieznych

2. Model upadtosciowy
Model upadtosciowy stosuje sig do spotek, ktdre z wysokim prawdopodobienstwem nie bedg w stanie uregulowaé
swoich zobowigzan wobec obligatariusza. Parametry modelu sg zalezne od poziomu zabezpieczenia obligaciji,
mozliwego wptywu obligatariusza na emitenta, aktualnego stanu prawnego emitenta, udziatu zaangazowania
obligatariusza w zobowigzaniach emitenta, a takze co za tym idzie dostepnosci informacji. Model upadtos$ciowy
moze by¢ modelem scenariuszowym, badz w szczegdlnych uzasadnionych przypadkach modelem uproszczonym
— typu model wilcoxa.

W przypadku opublikowania istotnych zdarzen wptywajgcych na ryzyko sptaty obligacji jak np. wniosek o
postepowanie restrukturyzacyjne lub wniosek o upadtos$¢, ztamanie kowenantéw kredytowych lub obligacyjnych, w
okresie 14 dni od zdarzenia, bgdz powziecia przez wyceniajgcego informacji o zdarzeniu wycena bedzie
korygowana poprzez tabele dyskont. Zastosowanie dodatkowej korekty zgodnie z tabelg 1 ponizej spowoduje
zakwalifikowanie wyceny do Il poziomu hierarchii wartosci.

Wycena jest korygowana w zaleznosci od okreslonych zdarzen powyzej wg. nastepujgcych 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 dlugu w terminie (spotka publiczna) 20%
4. Whiosek o upadtosé/deafult Dyskonto zgodnie z Tabelg 2

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

Tabela 2. Dyskonto S&P

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

2rc:>d+o: https://www.spglobal.com/ratings/en/research/articles/200805-european-corporate-recoveries-over-2003-
2019-the-calm-before-the-covid-19-storm-11559269#ID 1804

3g) 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. Istotg metod wyceny
na podstawie zdyskontowanych przeptywow pienieznych (discounted cash flows methods) jest powigzanie wartosci
przedsiebiorstwa bgdz jego istotnego aktywa w momencie wyceny z dochodami pienieznymi, jakie bedzie ono
przynosi¢ w przyszitosci. U podstaw konstrukcji metod wyceny opartych na zdyskontowanych strumieniach
(przeptywach) pienieznych lezy zatozenie, ze przedsiebiorstwo jest na rynku kapitalowym towarem, ktérego
uzyteczno$¢ polega na przynoszeniu wiascicielowi korzysci finansowych, wobec czego jego warto$¢ nalezy
potraktowac jako zaktualizowang na dzien wyceny (przy pomocy dyskonta) sume dochodéw netto, jakie ono
przyniesie w okresie dysponowania zdolnoscig do ich generowania. Zgodnie z przyjetg praktyka przy
konstruowaniu

prognoz finansowych niektére wielko$ci sg ujmowane na zasadzie pienieznej zamiast zasady memoriatowe;.
Prognozowane wielkosci mogg dodatkowo rézni¢ sie od rzeczywiscie osiggnigtych 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 obrot Grupy zostat
zagregowany do gtéwnych pozycji rachunku zyskéw i strat. Szacunki zostaly oparte na prognozie finansowej
Zarzadu Spoiki, zaktadajgcej ostrozne podejscie do wzrostu przychodéw ze sprzedazy, przy jednoczesnym
wzroécie kosztow operacyjnych. Ponizej zamieszczono analize wrazliwosci dla wycen DCF, dla ktérej baza jest
warto$¢ Spéitki (wartos¢ rynkowa kapitatow wiasnych) z uwzglednieniem dwdch zmiennych: stopy wzrostu g oraz
kosztu kapitatu wtasnego.
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33 583 223 18,8%

34394156 | 33230185 | 32134249 | 31100705| 30124517 | 29201171 | 28326610 | 27497 183 |26 709 588
36075510 | 34792419 | 33588477 | 32456752 | 31391092 30386022 | 29436651 | 28538599 |27 687 927

Stopa 36998871 | 35647923 | 34382705| 33195490 | 32079445| 31028509 | 30037287 | 29 100961 | 28 215 212
wzrostu po 37984829 | 36559522 | 35227357 | 33979686 | 32808891 | 31708240 | 30671760 | 29694 136 |28 770 618
okresie 39039972 | 37532920 | 36127393 | 34813669 | 33583223 | 32428549 | 31343012 | 30320727 |29 356 454
prognozy - g 40171847 | 38574621 | 37088444 | 35702336 | 34406716 33193182 | 32054336 | 30983 640 | 29 975 294

41389140 | 39692078 | 38116932 | 36651247 | 35284205 | 34006360 | 32809431 | 31686128 |30630007
42701899 | 40893864 | 39220214 | 37666744 | 36221180 | 34872857 | 33612466 | 32431844 |31323804
44121814 | 42189901 | 40406756 | 38756090 | 37223904 | 35798 096 | 34 468 155 | 33 224 903 | 32 060 294

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

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywoéw netto na
certyfikat inwestycyjny:

Nie wystgpity przypadki informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny:

Nie wystapity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.
c) Informacja o przypadkach nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez Fundusz:
Nie wystapity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz.
5. Informacja o kontynuaciji dziatalnosci:

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zatozeniu braku kontynuowania dziatalnosci przez
Fundusz i Subfundusz w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci.

W dniu 4 grudnia 2020 roku Depozytariusz, na podstawie paragrafu 31 ustepu 2 Uméw o wykonywanie funkgji
depozytariusza miedzy ING Bankiem Slgskim S.A. a funduszami zarzgdzanymi 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 2023 poz. 681), wypowiedziat Umowy o wykonywanie funkcji
depozytariusza dla wszystkich funduszy zarzgdzanych przez OPERA TFI S.A. Okres wypowiedzenia Umoéw
pierwotnie miat wygasna¢ 4 czerwca 2021 roku, jednak zostat kilkukrotnie wydtuzony 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, szczegodlnie na okres nie krétszy niz jeden
rok od dnia bilansowego, sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu braku kontynuacji
dziatalnosci przez Fundusz.

5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych

Nie wystgpity.

Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej

Nie wystgpity.

5c) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujacych wartos¢ aktywéw funduszu.
Nie wystgpity.

5d) Informacje o aktywach funduszu, w odniesieniu do ktérych mingt termin ptatnosci lub wystepuja
opoéznienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych

Nie wystapity.
5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych:

5b

~

Na dzieh bilansowy Fundusz nie naruszyt limitdw inwestycyjnych okreslonych w Ustawie o funduszach
inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 r. oraz limitéw
okreslonych w Statucie Funduszu.

6. Inne Informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposob
wplynaé na oceng sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu.
Fundusz nie posiada innych informacji niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny
sposob wptyng¢ na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operaciji i ich zmian.
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7. Informacje ujawnione na podstawie Rozporzadzenia Parlamentu europejsklego 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 zatgcznika Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 roku

Informacja o kwocie aktywdéw bedacych przedmiotem transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych
zostata wykazana w nocie 7 sprawozdania. Zabezpieczeniem transakc;ji jest przeniesienie na drugg strone praw
wilasnosci 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 dotyczaca warto$ci kosztéw dla transakcji finansowanych z uzyciem papieréw warto$ciowych w okresie
sprawozdawczym zostata wykazana w sprawozdaniu w rachunku wyniku w pozycji koszty odsetkowe. Pozostate
dane z sekcji A zatgcznika nie wystapity w okresie sprawozdawczym.
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