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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

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

Wprowadzenie

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

Sprawozdanie to zostalo sporzadzone w postaci pliku
elektronicznego o nazwie ,SFIO_AVP 200630 final.pdf”
opatrzonego podpisami elektronicznymi Cztonkéw Zarzadu TFI
w dniu 3 kwietnia 2023 r.

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

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu TFI

Zarzad OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka
Akcyjna (dalej: ,TFI”) jest odpowiedzialny za sporzadzenie
i rzetelng prezentacje powyzszego sprawozdania finansowego
zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci w brzmieniu
majacym zastosowanie do sprawozdan finansowych za okresy
konczace sie 30 czerwca 2022 r. lub pdézniej i innymi
obowigzujgcymi przepisami.

Odpowiedzialnosc¢ Biegtego Rewidenta

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

Zakres przegladu

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

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

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

Whniosek

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

Znaczgca niepewnos¢ dotyczgca kontynuacji dziatalnosci

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

Inne sprawy

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

PKF Consult Spéika z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k.

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

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




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

Signed by /
Podpisano przez:

Mariusz Kucinski
Date / Data:

2023-04-03
18:33

Mariusz Kucinski
Biegty rewident nr 9802

biegty rewident przeprowadzajacy przeglad

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

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

Warszawa, dnia 3 kwietnia 2023 r.

PKF Consult Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k.

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

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

Krajowego Rejestru Sadowego Numer KRS 0000579479
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Warszawa, 2023-04-03

Szanowni Panstwo,

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

Na dzien 30 czerwca 2022 roku warto$é aktywéw netto wynosifa 574 tys. zt. Rachunek wyniku
z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2022 roku do dnia 30 czerwca 2022 roku wykazuje wynik
z operacji w kwocie — 109 tys. zt. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia
2022 roku do dnia 30 czerwca 2022 roku wykazujace zmiang wartoéci aktywow netto Subfunduszu
o kwotg — 1 030 tys. zt.

Pierwsze pétrocze 2022 roku pod wzgledem sytuacji rynkowej i gospodarczej rozpoczeto sie od kilku
kluczowych wydarzefi. Pierwszym z nich byl szok inflacyjny, ktéry rozpoczal sie w 2021 r.
rozwianiem nadziei na przej$ciowo$¢ wzrostu cen, a Jego dalsze skutki byly widoczne na poczatku
roku, z wojng w Ukrainie w tle. Drugim wydarzeniem jest reakcja na podwyzszenie stop
procentowych przez banki centralne. Wiodarze polityki pienigznej po obydwu stronach Atlantyku
przystapili do walki z inflacja p6zno, ale z przytupem. Podwyzki stép procentowych zmniejszaja
obroty trybéw gospodarki, poprzez podnoszenie kosztu kredytu oraz posrednio za sprawa spadajacej
wartosci inwestycji gospodarstw domowych. Naturalnie wige trzecim konsekwencja tego byt spadek
aktywnosci gospodarczej.

W styczniu rentownosci na rynkach bazowych wzrosty — niemiecki Bund o 19 punktéw bazowych a
amerykariski US Treasury o 27 punktéw bazowych i zakoficzyty miesiac odpowiednio na poziomie:
0,01% oraz 1,78%. W przypadku Bunda bylo to pierwsze wyjscie na plus z rentownoscia od poczatku
2019 roku. Obligacje high-yield zakohczyly styczen na sporym minusie. Zwrot z indeksu
denominowanego w EUR wyniést -1,4%, a indeks USD spadf o 2,8%. Indeks obligacji skarbowych
krajéw rozwijajacych spadt o 2,7%. W przypadku amerykanskiego rynku akcji byt to najgorszy
miesiac od kwietnia 2020 roku. W strefie euro indeksy koniunktury w styczniu byly w miare zgodne z
oczekiwaniami. Odczyt PMI w ustugach dla calej strefy euro wynidst 51,2 vs. 53,1 poprzednio.
Odczyt PMI w przemysle dla catej strefy euro wyniost 58,7 vs. 58,0 poprzednio. Ushugi byly pod
presja ograniczeii pandemicznych w niektérych krajach. PKB dla cafej strefy euro w Q4 2021 wzrést o
0,3% k/k i 4,6% t/r, zgodnie z oczekiwaniami pomimo spadku w Niemczech o 0,7% k/k. Duza uwage
przykut odczyt inflacji HICP za styczen, ktéry wynidst 5,1% r/r vs. 5,0% r/r w grudniu. Analitycy
spodziewali si¢ obnizenia dynamiki inflacji i spowodowato to oczekiwania na wyzsze stopy
procentowe.

Pod koniec kwartatu do spektrum globalnego ryzyka doszta inwazja Rosji na Ukraine, ktéra oprécz
zniszczenia kraju i cierpienia wielu ludzi spowodowata silny wzrost cen surowcéw na globalnych
rynkach oraz perspektywy jeszcze wyzszej inflacji. W zwiazku z rosnacymi rentownosciami obligacje
skarbowe krajéw rozwinigtych tracily, a wyzsza oczekiwana premia za ryzyko powodowata spadki na
rynku obligacji high-yield. W Polsce, z powodu wojny za wschodnia granica, zloty przejéciowo
ostabit si¢ do euro i dolara o kilkanascie procent, a rentownosci skarbowych 10-latek wzrosty z
poziomu w okolicach 4% do powyzej 5%. Odreagowanie na ztotym byto znaczace i obecnie jest on
tylko kilka procent stabszy niz przed wybuchem wojny. W przypadku obligacji skarbowych
perspektywy wyzszych stép NBP oraz dosé luzna polityka fiskalna rzadu sprawily, ze rentownosci po
silnych wzrostach pozostaty na wysokim poziomie.

OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., Centrum Krélewska, ul. Marszatkowska 142, 00-061 Warszawa, tel. (+48) 22 379 11 10,
fax (+48) 22 379 11 12, e-mail: biuro(@ opera.pl, www.opera.pl, Sad Rejonowy dla m. st. W-wy XIT Wydziat Gospodarezy KRS nr 0000228007,
NTP 1070001531, kapital zaktadowy w wysokosei 1.981.200,00 z1, w pelni oplacony
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Dane makroekonomiczne opublikowane w marcu byly bardzo dobre. Dynamika produkcji
przemystowej wyniosta w marcu 17,3% r/r vs. wzrost o 17,6% r/r w lutym i bylo to powyzej
oczekiwaf. Sprzedaz detaliczna w marcu wzrosta o 9,6% t/r vs. 8,1% r/r poprzednio, powyzej
oczekiwan, z silng sprzedaza towar6w zwiazanych z wojna w Ukrainie i z opieka nad uchodzcami w
Polsce. Produkcja budowlano-montazowa w marcu wzrosta 0 27,6% t/r vs. 21,2% poprzednio, co bylo
znakomitym odczytem. Wskaznik PMI w przemysle spadt w kwietniu do poziomu 52,4 pkt z 54,7 pkt
w marcu. Zanotowano pogorszenie si¢ sytuacji popytowej, ale wzrosty cen produkcji nie pozwolity na
spadek cen towarow finalnych dla konsumentéw

Po spokojniejszym maju w pierwszej potowie czerwca nastapila dalsza gwaltowna przecena obligacji.
Stabsze odczyty gospodarcze z Polski, a takze lepsze informacje o kondycji budzetowej z
Ministerstwa Finanséw (m.in. sfinansowanie potrzeb pozyczkowych na ten rok w 84%), a takze lepsze
nastroje na bazowych rynkach obligacji w USA i Niemczech spowodowaly znaczacy powrdt
rentownosci jednak miesiac skonczyliSmy na poziomach wyzszych niz na koniec maja. Rentownosé
polskich 2- i 5-letnich obligacji wzrosta odpowiednio z 6,63% i 6,95% na koniec maja do poziomu
odpowiednio 7,90% i 7,35% na koniec czerwca.

Pierwsze péirocze 2022 byto determinowane przez kilka waznych tematéw makro. Pierwszym z nich
byly wyzsze oczekiwania inflacyjne na calym $wiecie wraz ze wzrastajacymi kosztami débr i ustug
oraz spodziewana jastrzgbia reakcja bankéw centralnych na rosnaca presje inflacyjna. Rezerwa
Federalna procentowe z przedziatu 0-0,25% do przedziatu 1,5-1,75%, czyli o 150 punktéw bazowych.
EBC jeszcze nie podnidst stp, ale stanie si¢ to zapewne w trzecim kwartale 2022. Inflacja w tych
gtéwnych obszarach walutowych podskoczyta do niekomfortowych pozioméw i w USA wzrosta z
7,0% t/r w grudniu 2021 roku do 8,6% r/r w maju 2022 roku. W strefie euro z 5,0% r/r w grudniu
2021 do 8,6% r/r w czerwcu 2022 roku. Drugim czynnikiem ksztaltujacym rynki obligacji byta
inwazja Rosji na Ukraing i wiazace si¢ z tym dalsze wzrosty cen surowcéw szczegdlnie widoczne w
drugiej czesci pétrocza. Trzecim czynnikiem, ktéry uwidocznit sig pod koniec pétrocza byly obawy o
recesj¢ na Swiecie w zwiazku ze stabnacym popytem konsumpcyjnym. Wszystkie te tematy makro
byly ze soba powiazane i oddziatywaty na siebie, tworzac duza zmienno$¢ na rynkach oraz powodujac
spadki na praktycznie wszystkich klasach aktywow poza surowcami energetycznymi. W USA 10-
letnie obligacje skarbowe zanotowaty wzrost rentownosci (ceny spadty) o ponad 150 bps, podobnie
byto w przypadku niemieckiego Bunda. W efekcie péirocze zakoficzyly na poziomie odpowiednio:
3,01% oraz 1,34%.

Obligacje korporacyjne miaty bardzo stabe potrocze. Obligacje high-yield w EUR i USD zanotowaly
spadki o 15,1% i 14%, a obligacje korporacyjne w EUR o ratingu inwestycyjnym o ponad 12,2%.

Sadzimy, iz uwaga inwestor6w w kolejnych miesiacach skupiona bedzie dalej na temacie
wychodzenia z zalamania gospodarczego oraz toczacym si¢ konfliktem w Ukrainie, ktéry juz
spowodowal spore zamieszanie na rynku surowcéw oraz braki w dostawach kluczowych towaréw
importowanych przez kraj objety dziataniami zbrojnymi. Opisane powyzej wydarzenia, w tym naptyw
uchodZcéw i zwiazany z tym dodatkowy impuls popytowy, réwniez wplyna proinflacyjnie. W
zwiazku z tym rynki beda oczekiwa¢ na wplyw dalszych dziatan zaréwno w zakresie polityki
monetarnej jak i fiskalnej.

Podpisy 0s6b reprezentujacych Fundusz

Dokument podpisany przez

Elektronicznie ektronicanie podo KRZYSZTOF ANDRZEJ t EKARSKI
MACIEJ MARIA podpisany pzezmacies ~ Adlam Ereze‘;i';:ﬁ:":azngtfny . Data: 2023.04.03 17:07:50 CEST
MARIA KWIATKOWSKI J\preez hdam Sadl
KWIATKOWSKI pata: 2023.04.03 SadowskKi s sorer

17:53:53 +02'00"
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SPRAWOZDANIE FINANSOWE

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

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

OSWIADCZENIE ZARZADU

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

sktada sie:

1. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2022 roku o tgcznej wartosci 275 tys. zt.

2. Bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2022 roku wykazujgcy aktywa netto w wysokos$ci 574 tys. zt.

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2022 roku do dnia 30 czerwca 2022 roku wykazujgcy

wynik z operacji w kwocie — 1009 tys. zi.

4, Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2022 roku do dnia 30 czerwca 2022 roku
wykazujgce zmiane wartosci aktywow netto Subfunduszu o kwote — 1 030 tys. zt.

5. Noty objasniajace.

6. Informacja dodatkowa.

Podpisy os6b reprezentujacych Fundusz:

Elektronicznie
podpisany przez

MACIEJ MARIA wacies mariA
KWIATKOWSK] KWIATKOWSKI

Data: 2023.04.03
L. / 15:28:02 +02'00'
Maciej Kwiatkowski

Prezes Zarzgdu
Opera TFI S.A.
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Dokument podpisany
przez KRZYSZTOF
ANDRZEJ t EKARSKI
Data: 2023.04.03 15:05:03

Krzysztof Lekarski

Wiceprezes Zarzadu

Opera TFI S.A.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Elektronicznie

Ad am podpisany przez
Adam Sadowski

SadowskKi pata: 2023.04.03
15:18:28 +02/00

Adam SadowskKi
Cztonek Zarzadu

Opera TFI S.A.
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Osoba, ktérej powierzono prowadzenie ksigg rachunkowych
Marcin Ostrowski

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

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Osoba odpowiedzialna za sporzgdzenie sprawozdania
Izabela Kalinowska

Dyrektor Departamentu Sprawozdawczosci i Kontroli Wewnetrznej
ProService Finteco Sp. z o0.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Data: 29 marzec 2023 roku

OPERA Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz OPERA Avista-plus.pl 2/22



opera.pl

OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestyeyjnych S.A
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A

Akcje

TABELA GLOWNA

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

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

45,68%

91,71%

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za
granicg

Wierzytelno$ci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

45,68%

91,71%

Zestawienie lokat nalezy analizowa¢ tqcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowq, ktore stanowiq integralng czes¢ sprawozdania
finansowego

OPERA Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz OPERA Avista-plus.pl
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestyeyjnych S.A

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

TABELA UZUPELNIAJACA

O terminie wykupu do 1 roku 18 18 - -
Obligacje 18 18 - -
NIENOTOWANE NORDIC
NORDIC DEVELOPMENT SA, J | NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY DEVELOPMENT | POLSKA | 2017-09-30 | (STALY KUPON) 1 000,00 18 18 - -
RYNKU SA
O terminie wykupu powyzej 1 roku 354 353 275 45,68%
Obligacje 354 353 275 45,68%
RYNEK 9,2900%
RONSONDEV AKTYWNY RYNEK i
(PLRNSER00201) NIEREGULOWANY | ALTERNATYWNY | RONSONDEV POLSKA | 2024-04-02 | (ZMIENNY 1 000,00 14 14 14 2,33%
GPW KUPON)
NIENOTOWANE RE
RE DEVELOPMENT SA 6,0000% o
(PLO210100015) ge IGL(JYWNYM NIE DOTYCZY gEVELOPMENT POLSKA | 2025-03-31 (STALY KUPON) 1 000,00 145 145 112 18,60%
NIENOTOWANE 8.0000%
NPC SA (PLO288500039) NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY NPC SA POLSKA | 2026-02-16 | . ° 1 000,00 145 145 115 19,10%
RYNKU (STALY KUPON)
TREASURY
AKTYWNY RYNEK SKARB 1,2500%
DS1030 (PL0000112736) REGULOWANY EgTADSSOT PANSTWA POLSKA | 2030-10-25 (STALY KUPON) 1 000,00 50 49 34 5,65%
Suma: 372 371 275 45,68%
Tabele dodatkowe (w tys. ztotych)
NPC SA (PLO288500039) 115 19,16%
Tabele, ktére nie majg zastosowania nie sg prezentowane.
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

1. BILANS
na dzien 30 czerwca 2022roku

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

I. Aktywa 602 1631
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 318 132
2. Naleznosci 9 3
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 48 831
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 227 665
6. Pozostate aktywa - -

1l. Zobowigzania 28 27

I1l. Aktywa netto (I - Il) 574 1604

IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu -3 767 -2 846
1. Kapitat wptacony 283 104 282 704
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -286 871 -285 550

V. Dochody zatrzymane 4 425 4592
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 4728 4 755
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -303 -163

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -84 -142

VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 574 1604

Liczba jednostek uczestnictwa 50 819,7805 120 493,7760

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 11,29 13,31

Bilans nalezy analizowa¢ lqcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowq, ktore stanowiq integralng czes¢ sprawozdania finansowego.

OPERA Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz OPERA Avista-plus.pl 5/22



opera.pl

OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestyeyjnych S.A

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

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

I. Przychody z lokat 17 55 24
Dywidendy i inne udziaty w zyskach - - R
Przychody odsetkowe 17 55 24

Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - - R
Pozostate - - R
Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 63 115 53
Wynagrodzenie dla Towarzystwa - - _

- stata cze$¢ wynagrodzenia - - _

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

Optaty dla Depozytariusza 43 73 33

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 9 18 9
Funduszu/Subfunduszu

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -

Ustugi w zakresie rachunkowosci 1 3 1

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - - -
Ustugi prawne R R R
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - -
Koszty odsetkowe - - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Ujemne saldo réznic kursowych - - -

Pozostate 10 21 10
Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 19 30 15
1IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (lI-111) 44 85 38
V. Przychody z lokat netto (I-1V) -27 -30 -14
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -82 -167 -29

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -140 -5 -5
wm: 2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w 58 162 24

- Z tytutu réznic kursowych - - R
VII. Wynik z operacji (V+-VI) -109 -197 -43
VIIl. Podatek dochodowy - - -
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa -2,15 -1,62 -0,36
Koszty oprogramowania 10 20 10

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

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

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

l. Zmiana wartosci aktywoéw netto
1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

1604 1800
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -109 -197
a) przychody z lokat netto -27 -30
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -140 -5
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 58 -162
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -109 -197
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu ) :
(razem):

a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddéw ze zbycia lokat -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -921 -
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu

zbytych jednostek uczestnictwa) 400 )
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu 1321 :
odkupionych jednostek uczestnictwa)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -1 030 -197
7. Warto$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 574 1604
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym(*) 638 1735
1l. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 30 326,0045 -
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 100 000,0000 -
Saldo zmian -69 673,9955 -
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalnosci Funduszu/Subfunduszu
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 23 808 712,1689 23 778 386,1644
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 23 757 892,3884 23 657 892,3884
Saldo zmian 50 819,7805 120 493,7760
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 50 819,7805 120 493,7760

lll. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
. Wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec

-

. 13,31 14,93
poprzedniego okresu sprawozdawczego

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

. 11,29 13,31
biezgcego okresu sprawozdawczego

3. Proce_ntowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke -15,18% -10,85%

uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 11,29 2022-06-30 13,31 2021-12-31

okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

5. Maksymalna warto$¢ aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa w 13,21 2022-01-05 14,96 2021-01-27

okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

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

wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 11,29 2022-06-30 13,31 2021-12-31

\A Prtfcc_antowy 'ud2|al kosztow .FunduszuISubfunduszu w sredniej 19,91% 6.,63%

wartosci aktywéw netto, w tym:

Wynagrodzenie dla Towarzystwa - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 13,59% 4,21%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 2.84% 1,04%

Funduszu/Subfunduszu
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,32% 0,17%

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -

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

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

NOTY OBJASNIAJACE
Nota-1 Polityka rachunkowosci
Opis przyjetych zasad rachunkowosci

Przyjete przez Fundusz zasady rachunkowo$ci opierajg sie na Ustawie o rachunkowo$ci z dnia 29 wrzesnia 1994
roku (Dz. U. z2021 r., poz. 217 z pdzniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 roku w sprawie szczegodlnych 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 sporzadza sie w jezyku polskim i w
walucie polskiej dwa razy w roku, jako pdtroczne i roczne sprawozdanie finansowe. Informacje zawarte w
sprawozdaniu finansowym wykazuje sie w tysigcach ztotych, z wyjgtkiem wartosci aktywow 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 sktadnikow 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
aktywdéw Funduszu. Dniem Wyceny jest ostatni dziehn roboczy w kwartale, w ktéorym odbywa sie sesja na Gieldzie
Papierow Wartosciowych w Warszawie. Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala sie w Dniu
Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego.

Nabyte skfadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia. Skiadniki lokat nabyte
nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwng zero. Skfadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne
sktadniki majg przypisang cene nabycia wynikajgca z ceny nabycia tych sktadnikow lokat, w zamian za ktdre zostaty
otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieniezne.

Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktérej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej, po
przeliczeniu wedtug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia
tych operacji w ksiegach rachunkowych Subfunduszu. Warto$¢ Walut Obcych oraz Aktywoéw 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 obejmujgcy:

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

— zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat stanowigcy réznice pomiedzy wartoscig zbytych w okresie
sprawozdawczym sktadnikéw lokat w cenie sprzedazy a wartoscig tych skfadnikdw 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 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
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;j.

Koszty pokrywane przez Subfundusz zostaly okreslone w Statucie Funduszu w art. 41 - 42. Odpowiednio w art. 42
wskazane sg obowigzujgce Subfundusz limity kosztowe. Wszystkie koszty przekraczajgce wymienione limity sg
pokrywane przez Towarzystwo. Towarzystwo moze réwniez postanowi¢ o pokrywaniu kosztéw obcigzajgcych
Subfundusz ze $rodkéw wiasnych. W przypadku kosztéow Subfunduszu tworzy sie rezerwe na przewidywane
wydatki. Ptatnosci z tytutu kosztéw Subfunduszu zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe.

Zysk lub strate ze zbycia lokat oraz walut wylicza sie metodg "najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze", polegajaca
na przypisaniu sprzedanym skfadnikom najwyzszej ceny nabycia danego skfadnika lokat, a w przypadku
sktadnikdw wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej. Opisanej metody nie stosuje sie dla transakcji z
przyrzeczeniem odkupu. W przypadku wygasnigcia zobowigzan z tytulu wystawionych opcji uznaje sie, ze
wygasnieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytutu ktorych zaciaggniecia 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.
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego lub wyptaconego jest dzien ujecia zbycia lub odkupienia
jednostek uczestnictwa w odpowiednim rejestrze z tym ze na potrzeby okreslenia wartosci aktywdw netto na
jednostke uczestnictwa w okreslonym Dniu Wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym i wyptaconym
wynikajgcych z zapiséw w rejestrze uczestnikéw Funduszu w Dniu Wyceny.

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwe;j.

Przez aktywny rynek rozumie sie rynek, na ktérym transakcje dotyczgce danego sktadnika aktywow lub
zobowigzania odbywaija sie z dostateczng czestotliwoscig i majg dostateczny wolumen, aby dostarczac biezacych
informacji na temat cen tego sktadnika aktywow lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki posrednikéw, rynki
brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktére cechujg sie takg czestotliwoscig i wolumenem, a ceny sg
podawane do publicznej wiadomosci. Przez dostateczny wolumen i czgstotliwos¢ rozumie sig:

1. Dla instrumentéw udziatowych polskich i zagranicznych:

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

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

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

c¢) wartos$¢ obrotu za poprzedni miesigc wynosi co najmniej 300 tys. zt lub rownowartos¢, przeliczajgc po srednim
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 nastepujgcych 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 warto$ciowego lub;

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

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

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

Aktywa i zobowigzania funduszu wycenia sie wedilug 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 sposob bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii
wartosci godziwej);

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

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

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

b) ceny identycznych lub podobnych aktywdw lub zobowigzan pochodzacych z rynku, ktory nie jest aktywny,

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

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

— zaktadang zmiennos¢,

— spread kredytowy,

d) dane wejsciowe potwierdzone przez rynek.

Za dane nieobserwowalne uznaje si¢ dane wejsciowe do modelu opracowywane przy wykorzystaniu wszystkich
wiarygodnych informacji dostepnych w danych okolicznosciach na temat zatozen przyjmowanych przez
uczestnikdw rynku, ktére spetniajg cel wyceny wartosci godziwe;.

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

1) jezeli dzien 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 réwnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym
rynku, przy czym na danym skiadniku 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:
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- dla funduszu wycenianego na podstawie kurséw z 23:30 - wedtug kwotowan serwisu
informacyjnego Bloomberg z dnia wyceny Bloomberg Generic (BGN). 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 sig 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 sktadniku lokat zawarto co najmniej jedng transakcje. Jezeli
powyzsze dane nie sg dostepne wartos¢ godziwa wyznaczana jest wedtug kwotowan serwisu informacyjnego
Bloomberg z dnia wyceny- Bloomberg Generic (BGN); przy czym w przypadku braku odpowiedniego kwotowania
na dzien wyceny, jako warto$¢ godziwg przyjmuje sie kwotowanie z dnia poprzedniego. Jesli powyzsze warunki nie
sg spetnione, papier dluzny wyceniany jest wedtug ceny z aktywnego rynku przyjetej w poprzednim dniu wyceny.
Jesli cena z poprzedniego dnia wyceny jest ceng modelowa (Il lub Il poziom wartosci godziwej), przyjmuje sie
ostatnie dostepne kwotowanie z aktywnego rynku.

b) dla polskich obligacji skarbowych:

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

- dla funduszu wycenianego na podstawie 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 s3g 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 wartos¢ godziwg przyjmuje sie kwotowanie z zamkniecia z
poprzedniego dnia wyceny. Jesli powyzsze warunki nie sg spetnione, papier dluzny wyceniany jest wedlug ceny
przyjetej w poprzednim dniu wyceny

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

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

1. Dtuzne papiery wartosciowe nowych emisji (z wytgczeniem 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 Rozporzagdzenia 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 godziwej).

2. Prawa poboru dopuszczone do publicznego obrotu do momentu pierwszego notowania ha 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 szczegdlnosci wartosé
godziwg akcji na ktére opiewa prawo poboru lub warrant oraz warto$¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w
wyniku realizacji praw przystugujgcych prawom poboru lub warrantom.

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

5. Certyfikaty inwestycyjne wycenia si¢ w oparciu o ostatnio ogtoszong wartos¢ aktywdw netto na certyfikat
inwestycyjny, z uwzglednieniem zdarzen majacych wpltyw na warto$¢ godziwg, 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 warto$¢ aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzeh majgcych wptyw na wartos¢ godziwag, jakie miaty miejsce po dniu
ogtoszenia warto$ci 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$¢ tytutdéw uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen
majgcych wptyw na warto$¢ godziwag, 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 si¢ poczgwszy od dnia ujecia w ksiegach za pomocg modelu wartosci
godziwej. W przypadku transakcji o terminie zapadalnosci nie diuzszym niz 92 dni dopuszcza sie wycene
metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem odpisow z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow.

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

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

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

OPERA Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz OPERA Avista-plus.pl 10/2 2



opera.p

OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A

12. Oszacowanie wartosci sktadnika lokat dla ktérego 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 wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg uznaje sie rowniez wartos¢ wyznaczong poprzez:

— oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke Swiadczaca tego rodzaju
ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywdw pienieznych zwigzanych z tym
sktadnikiem,

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

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

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

W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wycenianego w warto$ci godziwej, do wysoko$ci
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 ktorej fundusz zobowigzuje sie wobec drugiej strony do przeniesienia
prawa wiasnosci papierow wartosciowych w dacie uzgodnionej w warunkach transakcji w zamian za zaptate
okreslonej kwoty przez drugg strone, a druga strona zobowigzuje sie do zwrotnego przeniesienia prawa wtasnosci
réwnowaznych papierow wartosciowych w dacie zapadalnosci transakcji w zamian za zaptate okreslonej kwoty
przez fundusz.

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

Transakcja reverse repo/buy-sell back - transakcje, w ktérej druga strona zobowigzuje sie wobec funduszu do
przeniesienia prawa wtasnosci papierow 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 papierow wartosciowych w dacie zapadalnosci transakcji w zamian za zaptate okreslonej kwoty
przez drugag strone.

Transakcje reverse repo / buy-sell back wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach 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 odpisow z tytutu utraty warto$ci sktadnika aktywow.

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

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

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

Zamiany dotyczyly przyjetych zasad rachunkowosci w obszarze:

Wyceny lokat notowanych na aktywnym rynku.

Ustalenia metody badania rynkoéw oraz przyjetych zatozen.

Hierarchie wyceny instrumentéw w nawigzaniu do badania rynkow.

Pojecie danych obserwowalnych.

Wartosci godziwej sktadnikéw lokat na aktywnym rynku.

Wycena lokat nienotowanych na aktywnym rynku.

Wycena papieréw warto$ciowych nabytych lub zbytych z przyrzeczeniem odkupu oraz wycena
naleznosci i zobowigzan z tytutu pozyczek papierow wartosciowych.

NogoprwbdE
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Nota-2 Naleznosci Funduszu

Naleznosci 9 3
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 udzielajgce pozyczek - -
Pozostate 9 3

- naleznosci od Towarzystwa z tytutu kosztéw limitowanych 9 3

Nota-3 Zobowigzania Funduszu

Zobowiagzania 28 27
Z tytutu nabytych aktywéw - -
Z tytutu transakcji repo/sell-buy back - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
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 obligacji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytutu gwaranciji lub poreczen - -
Z tytutu rezerw 28 27
Pozostate sktadniki zobowigzan - -

Nota-4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

I. Banki / waluty

ING BANK SLASKI SA - 318 - 132

PLN

318

318

132

132

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom
srodkow pienieznych

221

155

PLN

221

221

155

155

Nota-5 Ryzyka

Srodki pieniezne i ekwiwalenty 318
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 34 470
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 227 -
*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajgcym ze zmiany stopy procentowej uznano srodki
pieniezne, depozyty, stato- i zerokuponowe obligacje Skarbu Panstwa, komunalne i przedsiebiorstw, bony skarbowe, listy
zastawne, certyfikaty depozytowe oraz weksle.
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Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*) 14 361
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*) - 99
Zobowigzania (**) - -
*) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeptywéw $rodkdw pienieznych wynikajgcych ze stopy procentowej uznano
zmiennokuponowe obligacje, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowg o
dodatniej wycenie na dzien bilansowy.

**) Za zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywow s$rodkéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej uznano
instrumenty pochodne na stope procentowg o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym w

przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowiazkéw, przy 602 1631
czym nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 318 132
Naleznosci 9 3
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 48 831
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 227 665
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegéinych 579 1383
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**)
BGK SA - 576
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 576
ING BANK SLASKI SA 318 -
Srodki na rachunkach bankowych 318 -
NPC SA 115 291
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 115 291
RE DEVELOPMENT SA 112 275
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 112 275
SKARB PANSTWA 34 241
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 34 241

*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papieréw wartosciowych
(obligacji 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 szczegdlnosci na niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz
transakcji typu buy-sell-back.

*¥) Za znaczgcg koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach
ogoétem.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem
walutowym, ze wskazaniem przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka - -
walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat

Nota-6 Instrumenty pochodne
Nie dotyczy.

Nota-7 Transakcje repo/sell-buy back oraz reverse repo/buy-sell back, pozyczek papierow
wartosciowych
Nie dotyczy.

Nota-8 Kredyty i pozyczki
Subfundusz nie udzielat ani nie zaciggat kredytow i pozyczek

Nota-9 Waluty i réznice kursowe
Wszystkie pozycje bilansu wyrazone byty w PLN
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Nota-10 Dochody i ich dystrybucja

Sktadniki lokat notowane
na aktywnym rynku
Sktadniki lokat
nienotowane na aktywnym -53 -10 - -63 - -6
rynku
Pozostate - -
Suma: -140 58 -5 -162 -5 -24

-87 68 -5 -99 -5 -18

Wykaz wyptaconych przychodéw ze zbycia lokat Funduszu aktywéw niepublicznych, w przekroju zbytych lokat
Funduszu z uwzglednieniem udzialu w aktywach i aktywach netto w dniu wyptaty oraz wplywu, jaki wyptata
przychodow miata na wartos¢ aktywow i warto$¢ aktywow 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 nastgpi¢ niezwlocznie, w terminie przyjetym
standardowo w rozrachunku transakcji na danym rynku

Nie dotyczy.

Nota-11 Koszty Funduszu

Wynagrodzenie dla Towarzystwa
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - - R
Optaty dla Depozytariusza - - _
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow
Funduszu/Subfunduszu
Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - R
Ustugi w zakresie rachunkowosci - R R
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - - -
Ustugi prawne - - R
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - R
Koszty odsetkowe - - R
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Ujemne saldo réznic kursowych - - R
Pozostate 19 30 15
Suma: 19 30 15

Nota-12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

I. Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata 1604 1800 1834
obrotowe

Il. Warto$é aktywow netto_na jednostke uczestnictwa na koniec roku 1331 14,93 15,22
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe
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Informacja dodatkowa

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

W biezgcym okresie nie wystgpity znaczace zdarzenia z lat ubiegtych wymagajgce ujecia w sprawozdaniu

finansowym.

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

W dniu 30 grudnia 2022 roku miato miejsce rozpoczecie procesu likwidacji Subfunduszu

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

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

rachunkowosci do opublikowanego w dniu 31 grudnia 2020 roku Rozporzgdzenia Ministra Finansoéw, Funduszy i

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

rozporzgdzenie w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych. Rozporzadzenie weszto

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

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

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

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

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

b) w pozycjach ,Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku” oraz ,Skfadniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku” zostaty usuniete linie informujgce jaka ich cze$¢ stanowia ,dtuzne papiery warto$ciowe”

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

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

w czesci 4. Rachunek wyniku z operaciji:

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

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

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

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

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

Aktywa 48 227 0 39,55% 275
Akcje - - - - R
Warranty subskrypcyjne - - - - R
Prawa do akcji - - - N R
Prawa poboru - - - - R
Kwity depozytowe - - - - R
Listy zastawne - - - - R
Dluzne papiery warto$ciowe 48 227 - 39,55% 275
Instrumenty pochodne - - - - R
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig - - - - _
Jednostki uczestnictwa - - - - R
Certyfikaty inwestycyjne - - - - R
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania

majgce siedzibe za granicg
Wierzytelnosci - - - - _
Udzielone pozyczki pieniezne - - - - R
Weksle - - - - R
Depozyty - - B N N
Waluty - - - - R
Nieruchomosci - - - - R
Statki morskie - R R N R
Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - - _

Zobowigzania 0 0 0 0,00% 0
Transakcje repo/sell-buy back - R R - R
Instrumenty pochodne - - - - R
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Aktywa

817

679

42,33%

Akcje

1496

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dluzne papiery warto$ciowe

Instrumenty pochodne

817

679

1496

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania
majgce siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Transakcje reverse repo/buy-sell back

Zobowigzania

0,00%

Transakcje repo/sell-buy back

Instrumenty pochodne

Z posiadaniem sktadnikow 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 szczegdlnosci w odniesieniu do danych nieobserwowalnych,
wykorzystania niewtasciwych narzedzi, technik wyceny lub metod (w tym statystycznych);

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

Z inwestycjami Subfunduszu wigzg sie nastepujgce ryzyka:

- ryzyko ptynnosci - ograniczona ptynno$é powoduje, iz mogg wystepowaé trudnosci z szybkg sprzedazg lub nabyciem okreslonych kategorii lokat lub tez transakcje takie mogg by¢
zrealizowane jedynie po cenach znaczgco 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 wartosé godziwa lub wysokos¢ przeptywéw
zwigzanych z danym aktywem lub zobowigzaniem uzalezniona jest od poziomu stép procentowych. Papiery dtuzne zerokuponowe i o statym oprocentowaniu sg bardziej narazone na
ryzyko spadku wartosci godziwej spowodowanej wzrostem stép procentowych niz papiery o zmiennym oprocentowaniu;

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

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

Kwoty przeniesien miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej, powody tych
przeniesien i stosowane przez fundusz zasady ustalania, kiedy przeniesienia miedzy poziomami
powinny nastapic.

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

Dla polskich obligacji skarbowych:

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

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 miesigcy wynosi co najmniej 5% wielkosci emisji
danej serii papieru warto$ciowego lub;

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

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

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

Zmiany hierarchii ustalania warto$ci godziwej pomigedzy poziomem 1 (wycena oparta o notowania rynkowe) i
poziomem 2 uzalezniona jest od spetnienia powyzszych kryteridw istotnosci obrotu oraz czestotliwosci, ktore
badane sg w jednomiesigcznym miesiecznym interwale.

Przeniesienia w ciggu okresu raportowego pomigdzy poziomami hierarchii 1 i 2 wyceny godziwej:

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 nastepujacy wzor:

Ry = RFRpg + Spread,qiing + Spreadspecyficzny T Cena opcji

gdzie:

Rt — jest to pierwotna stopa dyskontowa instrumentu

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

Spreadrating — jest to spread kredytowy wskazujacy ryzyko odpowiadajgce ratingowi emisji wedtug
stanu na Dzien Emis;ji, kalibracji

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

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

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

Ry = RFRpy + Spreadyqiing + Spreadgspecyficany T Cena opcji

gdzie:

Rt — jest to stopa dyskontowa instrumentu

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

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

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

Cena opcji — wyrazona w punktach procentowych wartos¢ opcji call/put na Dzien Wyceny.
4. Do okreslenia stopy dyskonta nastepujgcych instrumentéw:

a. Obligacje skarbowe

b. Obligacje municypalne

c. Obligacje ponadnarodowe Supranational

d. Wyemitowanych przez agencje rzagdowe
Pomija sie parametr Spreadrating.
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5. Do okreslenia ratingu emisji stosuje sie nastepujgce wyliczenia:

a. Model Z”-Score Altmana — stuzgcy do okreslenia ratingu emitenta
RE EBIT BV

wc
Z —6,56-ﬁ+3,26-ﬁ+6,72-7+1,05-ﬁ+ 3,25

Gdzie:

WC — working capital — kapitat obrotowy

TA — total assets — aktywa ogotem

RE - retained earnings — zysk zatrzymany

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

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

TL — total liabilities — warto$¢ zobowigzan spotki

d. Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia wartosci godziwej aktywéw na poziomie 3, kwoty
przeniesien na poziom lub z poziomu 3 hierarchii wartosci godziwej, powody tych przeniesien i stosowane
przez fundusz zasady ustalania, kiedy przeniesienie miedzy poziomami powinno nastapic.

Stan na poczatek okresu 0

Zwiekszenia, w tym:

Reklasyfikacja

Transakcje kupna

Emisje

Rozliczenia transakcji

Przychody z lokat

Dywidendy i inne udziaty w zyskach

Przychody odsetkowe

Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Dodatnie saldo réznic kursowych

Zmniejszenia, w tym:

Reklasyfikacja

Transakcje sprzedazy

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

Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat

Stan na koniec okresu 0

W skitadnikach lokat Subfunduszu wystepuje papier dtuzny na poziomie 3 wartosci godziwej o wartosci biezacej
0,00 zt.

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

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

Poziom 3 dotyczy aktywodw, dla ktérych nie mozna zastosowac wycen na poziomie |, ani poziomie Il. Do takich aktywow
nalezg, miedzy innymi:
- Obligacje wyemitowane przez Spotki typu SPV,
- Obligacje wyemitowane przez Spotki we wczesnej fazie rozwoju,
- Obligacje wyemitowane przez Spoétki wyspecjalizowane w dziedzinie, dla ktérej nie bedzie mozna odnalez¢ emitentéw
poréwnawczych,
- Obligacje, spoétek o ratingu wysoko spekulacyjnym, ktérych zabezpieczenie znaczgco przewyzsza wartos¢ obligacii i
sugeruje, iz odzysk w przypadku upadtosci bedzie wyzszy niz $redni rynkowy,
- Obligacje, spodtek o ratingu wysoko spekulacyjnym, ktérych aktywa wskazuja, iz uzyskanie $redniego rynkowego
odzysku nie bedzie mozliwe.
Poziom |Ill hierarchii wartosci godziwej jest modelem kompleksowym opartym o dane nieobserwowalne
odpowiadajgcym na nastepujgce pytania:

1. Czy emitent posiada ptynnos¢ do obstugi dtugu?

2. Czy emitent jest wyptacalny?
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3. Czy sytuacja emitenta rokuje poprawe?
4. Czy wartos¢ zabezpieczen do dnia wykupu moze spas¢ ponizej wartosci dtugu?
5. W jaki sposéb diug zostanie sptacony?

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 uregulowaé
swoich zobowigzan wobec obligatariusza. Parametry modelu sg zalezne od poziomu zabezpieczenia obligaciji,
mozliwego wplywu obligatariusza na emitenta, aktualnego stanu prawnego emitenta, udziatu zaangazowania
obligatariusza w zobowigzaniach emitenta, a takze co za tym idzie dostepnosci informacji. Model upadto$ciowy moze
by¢ modelem scenariuszowym, bgdz 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 powzigcia 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 zdarzeh powyzej wg. nastepujgcych parametrow:

Tabela 1. Podstawowe parametry dyskont

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

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

Tabela 2. Dyskonto S&P

Lp. | Typ instrumentu Dyskonto
1. Zobowigzanie zabezpieczone na pierwszym miejscu | 27,30%
2. | Zobowigzanie zabezpieczone na drugim miejscu 63,29%
3. Mezzanine 66,68%
4. Niezabezpieczony dtug uprzywilejowany 55,08%
5. | Niezabezpieczony dtug podporzgdkowany 72,73%
zrodto: https://www.spglobal.com/ratings/en/research/articles/200805-european-corporate-recoveries-over-2003-2019-the-calm-

before-the-covid-19-storm-11559269#1D1804

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

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

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

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

Zmiana parametru Przesuniecie terminu Przesunigcie terminu
P odzysku 0 6 m-cy odzysku 0 12 m-cy
Obligacja nr 1 -9,81% -18,45%
Obligacja nr 2 -9,14% -17,53%
Obligacja nr 3 -8,64% -16,61%
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Dla obligacji z lll poziomu w przypadku zmiany obydwu parametréow, zmiana wartosci WG ma charakter nieliniowy.
Ponizej przedstawiono analize wrazliwosci dla trzech wybranych obligacji na 3 poziomie:

Obligacja nr 1

Zmiana parametru

-20% -10% 10% 20%
Przesuniecie terminu -27.84% -18,83% -0,79% 8.23%
0 6 mcy
Przesunigcie terminu -34,76% -26,61% -10,30% -2,14%

012 mcy

Obligacja nr 2

Zmiana parametru

-20% -10% 10% 20%
Przesunigcie terminu 27.31% -18,23% -0,06% 9.03%
0 6 mcy
Przesuniecie terminu -34,02% -25,77% -9,28% -1,03%

0 12 mcy

Obligacja nr 3

Zmiana parametru

-20% -10% 10% 20%
Przesuniecie terminu -26,91% A7.77% 0.50% 9.64%
0 6 mecy
Przesuniecie terminu o o o o
0 12 mey -33,28% -24,94% -8,27% 0,07%

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych.
a. W biezacym okresie sprawozdawczym nie wystgpity przypadki informowania uczestnikéw o korektach

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

b. W sprawozdaniu finansowym za biezgcy okres sprawozdawczy nie zostaly ujete znaczgce zdarzenia
dotyczace lat ubiegtych.

c. W biezacym okresie sprawozdawczym nie wystgpity przypadki nierozliczenia si¢ zawieranych transakgciji.

5. W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci - opis tych niepewnosci ze
wskazaniem, czy sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwigzane

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

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

W dniu 4 grudnia 2020 r. Depozytariusz, na podstawie par. 31 ust. 2 Umoéw o wykonywanie funkcji depozytariusza
zawartych miedzy ING Bankiem Slgskim S.A. a funduszami zarzadzanymi przez OPERA TFI S.A. oraz w oparciu o art.
76 Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004
r. (Dz.U. z 2020 poz. 95), dokonat wypowiedzenia Uméw o wykonywanie funkcji depozytariusza dla wszystkich
funduszy zarzgdzanych przez OPERA TFI S.A. (wypowiedzenie to nie dotyczy niepublicznych funduszy inwestycyjny
zamknietych, dla ktdrych ING Bank nie petni roli depozytariusza). Okres wypowiedzenia Umdw uptywat pierwotnie w
dniu 4 czerwca 2021 r., ale byt on kilkukrotnie wydtuzany.
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ostyc

W okresie od 30 czerwca 2022 roku, tj. od dnia bilansowego, do dnia podpisania niniejszego sprawozdania, okres
wypowiedzenia byt przedtuzany dwukrotnie, tj. 4 listopada 2022 r. oraz 20 stycznia 2023 r. i aktualnie obowigzuje do
dnia 10 kwietnia 2023 roku. Biorgc pod uwage dotychczasowe dziatania ING Bankiem w tym zakresie, oraz toczace
sie przed KNF postepowanie dotyczgce zmiany likwidatora Funduszu z ING Bank na OPERA TFI S.A., racjonalnie
oczekujemy kolejnego wydtuzenia okresu wypowiedzenia.

a. Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych.
Nie wystapity.
b. Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjne;j.
Nie wystagpity.
c. Informacje o dokonanych odpisach aktualizujacych wartos¢ aktywéw funduszu.
Nie wystapity.
d. Informacje o aktywach funduszu, w odniesieniu do ktoérych mingt termin platnosci lub
wystepujg opoéznienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych.
Nie wystagpity.
e. Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych.
Data _z’fe_1man|a Data do_st(_)sowanla Artykut ustawy/statutu Przyczyna
limitu limitu
2022-02-28 2022-03-07 Art. 96 ust. 1 Ustawy o FI umorzenie jednostek
2022-01-12 2022-04-13 art.. 145 ust. 3 Ustawy o Fl umorzenie jednostek
2022-01-12 2022-04-13 art.. 145 ust. 3 Ustawy o Fl umorzenie jednostek

6. Inne Informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposéb wptynaé¢ 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 sposdb
wptynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operagciji 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 papierow
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 nie posiadat pozycji oraz w okresie sprawozdawczym nie zawierat transakcji o ktorych
mowa w art.13 ust. 1 pkt a obejmujgcym dane z sekcji A zatacznika Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 roku.
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Katowice, 3 kwietnia 2023 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

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

do 30 czerwca 2022 r., sporzadzonego 3 kwietnia 2023 r., sg zgodne ze stanem faktycznym.

Signature Not Verjfied

\ Dokument
i$ >+ podpisany przez
Evﬁlg]&?.}gogms Ny przez = BEATA LANGOSZ
' Data: 2023.04.03
Data: 2023.04. 17:10:09 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



