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Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania
dla Walnego Zgromadzenia OPERA Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Opinia

PrzeprowadziliSmy badanie rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego subfunduszu DB Fund
Dynamiczny (,,Subfundusz”), bedacego wydzielonym subfunduszem w ramach DB Funds Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”), ktére zawiera zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na
dzien 31 grudnia 2019 roku, rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto

sporzadzone za rok zakonczony w tym dniu oraz noty objasniajace i informacje dodatkowa
(,,sprawozdanie finansowe”).

Naszym zdaniem, sprawozdanie finansowe:

. przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Subfunduszu na dzien
31 grudnia 2019 r. oraz jego wyniku z operacji za rok obrotowy zakonczony w tym dniu zgodnie
Z majacymi zastosowanie przepisami ustawy z dn. 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,,Ustawa
o rachunkowosci” - Dz. U. z 2019 r., poz. 351) i przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci,

. jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujacymi Subfundusz przepisami prawa oraz statutem
Funduszu,
. zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych zgodnie

Z przepisami rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadziliSmy zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Badania w wersji przyjetej
jako Krajowe Standardy Badania przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentow (,,KSB”) oraz stosownie do
ustawy z dn. 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich i nadzorze publicznym
(,Ustawa o biegtych rewidentach” - Dz. U. z 2017 r., poz. 1089 z p6zn. zm.). Nasza odpowiedzialnosc
zgodnie z tymi standardami zostata dalej opisana w sekcji naszego sprawozdania Odpowiedzialnos¢
biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego.

Jestesmy niezalezni od Funduszu i Subfunduszu zgodnie z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych (,,Kodeks IFAC”) przyjetym uchwatami Krajowej Rady Biegtych
Rewidentéw oraz z innymi wymogami etycznymi, ktore maja zastosowanie do badania sprawozdan
finansowych w Polsce. WypetniliSmy nasze inne obowiazki etyczne zgodnie z tymi wymogami
i Kodeksem IFAC. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegty rewident oraz firma audytorska
pozostali niezalezni od Funduszu i Subfunduszu zgodnie z wymogami niezaleznosci okreslonymi
w Ustawie o biegtych rewidentach.

Uwazamy, ze dowody badania, ktore uzyskaliSmy sa wystarczajace i odpowiednie, aby stanowic
podstawe dla naszej opinii.
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Odpowiedzialnos$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie finansowe

Zarzad OPERA Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo”), towarzystwa
zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na
podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych, sprawozdania finansowego Subfunduszu,
ktore przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej i wyniku z operacji
Subfunduszu zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowosci, przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz z obowigzujacymi Subfundusz przepisami prawa i statutem, a takze za kontrole
wewnetrzng, ktorg Zarzad Towarzystwa uznaje za niezbedna aby umozliwi¢ sporzadzenie sprawozdania
finansowego niezawierajacego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajac sprawozdanie finansowe Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene zdolnosci
Subfunduszu do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie, spraw zwigzanych
z kontynuacja dziatalnosci oraz za przyjecie zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy
rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad Towarzystwa albo zamierza dokonac likwidacji
Subfunduszu, albo zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci albo nie ma zadnej realnej alternatywy dla
likwidacji lub zaniechania dziatalnosci.

Zarzad Towarzystwa oraz Cztonkowie Rady Nadzorczej sa zobowiazani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci.

Cztonkowie Rady Nadzorczej sa odpowiedzialni za nadzorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej.

Odpowiedzialnos$¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci czy sprawozdanie finansowe jako cato$¢ nie zawiera
istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie sprawozdania z badania
zawierajacego naszg opinie. Racjonalna pewnos¢ jest wysokim poziomem pewnosci ale nie gwarantuje,
ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejace istotne znieksztatcenie.
Znieksztatcenia moga powstawac na skutek oszustwa lub btedu i sg uwazane za istotne, jezeli mozna
racjonalnie oczekiwac¢, ze pojedynczo lub tacznie mogtyby wptyna¢ na decyzje gospodarcze
uzytkownikow podjete na podstawie tego sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do stopy zwrotu Subfunduszu ani efektywnosci lub
skutecznosci prowadzenia jego spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie lub w przysztosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osad i zachowujemy zawodowy sceptycyzm,
a takze:

- identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego znieksztatcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury badania
odpowiadajace tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktore sa wystarczajace

i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztatcenia wynikajacego z oszustwa jest wieksze niz tego wynikajacego z btedu, poniewaz
oszustwo moze dotyczy¢ zmowy, fatszerstwa, celowych pominie¢, wprowadzenia w btad lub
obejscia kontroli wewnetrznej;

- uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktére sa odpowiednie w danych okolicznosciach, ale nie w celu wyrazenia
opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Towarzystwa;

- oceniamy odpowiednios¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadnosc
szacunkow ksiegowych oraz powiazanych ujawnien dokonanych przez Zarzad Towarzystwa;

- wyciagamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa zasady
kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych dowodow
badania, czy istnieje istotna niepewnos¢ zwiazana ze zdarzeniami lub warunkami, ktora moze
poddawa¢ w znaczaca watpliwos¢ zdolnos¢ Subfunduszu do kontynuacji dziatalnosci. Jezeli
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dochodzimy do wniosku, ze istnieje istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas zwrocenie uwagi
w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta na powigzane ujawnienia w sprawozdaniu
finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sa nieadekwatne, modyfikujemy nasza opinie. Nasze
whnioski sa oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporzadzenia naszego sprawozdania
biegtego rewidenta, jednakze przyszte zdarzenia lub warunki moga spowodowac, ze Subfundusz
zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci;

- oceniamy ogolng prezentacje, strukture i zawarto$¢ sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia bedace ich podstawa transakcje
i zdarzenia w sposob zapewniajacy rzetelng prezentacije.

Przekazujemy Radzie Nadzorczej informacje o, miedzy innymi, planowanym zakresie i czasie
przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustaleniach badania, w tym wszelkich znaczacych
stabosciach kontroli wewnetrznej, ktore zidentyfikujemy podczas badania.

Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa odpowiada za zapewnienie zgodnosci dziatania Subfunduszu z regulacjami
ostroznosciowymi.

Naszym obowiazkiem jest poinformowanie w sprawozdaniu z badania, czy Subfundusz przestrzegat
obowiazujacych regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach.

Celem badania sprawozdania finansowego nie byto wyrazenie odrebnej opinii na temat przestrzegania
przez Subfundusz obowiazujacych regulacji ostroznosciowych, a zatem nie wyrazamy opinii na ten
temat.

W wyniku przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego Subfunduszu informujemy, ze
w okresie od dnia 1 stycznia 2019 roku do dnia 31 grudnia 2019 roku nie stwierdziliSmy naruszenia
obowiazujacych regulacji ostroznosciowych w zakresie, w jakim mogtoby to miec istotny wptyw na
sprawozdanie finansowe Subfunduszu.

Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie, ktorego rezultatem jest niniejsze
sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta, jest Hanna Sztuczynska.

BDO spoétka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp.k. z siedziba w Warszawie

Whpisanej na liste firm audytorskich pod numerem 3355

w imieniu ktérej dziata kluczowy biegty rewident

Signed by /

Podpisano przez:
Hanna Sztuczyriska Hanna Sztuczyriska
Kluczowy Biegty Rewident Date / Data: 2020-

Nr w rejestrze 9269 06-10 16:14

Warszawa, 10 czerwca 2020 roku.
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Warszawa, dnia 9 czerwca 2020 r.

Szanowni Panstwo,

niniejszym przekazujemy sprawozdanie finansowe Subfunduszu DB Fund Dynamiczny
wydzielonego w ramach DB Funds Funduszu Inwestycyjnego Otwartego.
Sprawozdanie obejmuje okres od 1 stycznia 2019 roku do 31 grudnia 2019 roku.

Na dzien 31 grudnia 2019 roku Warto$¢ Aktywow Netto Subfunduszu wyniosta 920 tysiecy
ztotych, natomiast Wartos¢ Aktywoéw Netto na Jednostke Uczestnictwa byla réwna 12,19
ztotych. Subfundusz w okresie objetym sprawozdaniem wygenerowat ujemng stope zwrotu w
wysokosci 2,79%.

Czynnikami odpowiadajgcymi za ksztattowanie sie sytuacji na rynkach finansowych w 2019
roku byty przede wszystkim silne zawirowania geopolityczne, wsrdéd ktérych na pierwszym
miejscu nalezy wymieni¢ spor handlowy na linii Waszyngton — Pekin. Konflikt ten przetozyt
sie miedzy innymi na zatamanie $wiatowej wymiany towarowej, co dodatkowo wzmagato
obawy, iz oczekiwane spowolnienie globalnego wzrostu gospodarczego moze byc gtebsze.
Nerwowos¢ na swiatowych gietdach na poczatku drugiej potowy wzrosta po tym, jak Stany
Zjednoczone zapowiedziaty natozenie nowych taryf celnych o wartosci 300 mid dolaréw na
towary importowane z Chin, na co chinska strona odpowiedziata wstrzymaniem zakupéw
produktow rolnych oraz pozwoleniem na ostabienie wtasnej waluty do pozioméw powyzej 7
juanéw za amerykanskiego dolara, co miato przynajmniej w czesci zrekompensowac
chinskim producentom starty zwigzane z dodatkowymi ctami. Kolejnym czynnikiem, ktory
podsycat niepewnos¢ na rynkach byfa trwajgca od ponad trzech lat, czyli od referendum w
2016 roku, kwestia wyjscia Wielkiej Brytanii z Unii Europejskiej. Ostateczne kwestie
odnosnie formy oraz terminu opuszczenia unijnych struktur przez Zjednoczone Krolestwo
podjete w pod koniec roku zostaty pozytywnie odebrane przez rynki eliminujgc dominujgcy
czynnik niepewnosci.

Pomimo chwilowych spadkéw na globalnych rynkach spowodowanych obawami inwestorow
dotyczgcych postepu wojen handlowych, zwiekszonej eskalacji konfliktu pomiedzy USA a
Chinami, czy realizacji Brexitu, amerykanski indeks szerokiego rynku S&P500 wzrést az o
29%, co bylo najlepszym wynikiem od 2013 roku. Niewatpliwg role w tak znacznym wzroscie
odegrato zawarcie wstepnego porozumienia pomiedzy Waszyngtonem a Pekinem, a takze
zmiana polityki pienieznej gtéwnych bankéw centralnych w kierunku bardziej ekspansywnych
dziatan, takich jak dostarczenie ptynnosci rynkom poprzez zmniejszanie stopy procentowej
oraz ponowne rozpoczecie skupu obligacji skarbowych. W przypadku EBC oczekiwania
rynkéw w zakresie rozpoczecia luzowania pienieznego wobec coraz gtebszego spowolnienia
gospodarczego w strefie euro byly bardzo rozbudzone, co poskutkowato uruchomieniem
przez Mario Draghiego praktycznie wszystkich dostepnych narzedzi w celu ratowania
gospodarki wliczajac w to system tieringu oraz powrét do programu QE. W 2019 roku
zmienito sie takze nastawienie Rezerwy Federalnej w kwestii kierunku, w ktérym podagzac
bedzie polityka monetarna, na co najwiekszy wptyw miaty coraz stabsze dane
makroekonomiczne oraz negatywne skutki wojny handlowej. Dodatkowym sygnatem
majgcym wptyw na powrot do bardziej ekspansywnej polityki pienieznej byta pierwsza od 12
lat inwersja krzywej dochodowosci, ktére to wydarzenie na przestrzeni ostatniego potwiecza
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byto zapowiedzig nadchodzacej recesji. Pomimo pogarszajgcych sie nastrojow panujgcych w
Europie, w szczegodlnosci w sektorze przemystowym, niemiecka gietda kontynuowata trend
wzrostowy. Indeks DAX zanotowat w minionym roku wzrost o 25%, co bylo najlepszym
wynikiem od 7 lat. W Azji japoniski indeks Nikkei zyskat 18%, a chinski Hang Seng 12,17%.

W odrobine gorszej kondycji byty rynki akcji w krajach rozwijajgcych sie. Stopa zwrotu z
indeksu MSCI EM uksztattowata sie na poziomie 18,42%, przy czym indeks MSCI World
wygenerowat zwrot w wysokos$ci 27,67%. Ubiegtoroczna hossa na globalnych rynkach akcji
omineta niestety gietde z Ksigzecej. Warszawskiej GPW cigzyt negatywny sentyment do
sektora bankowego wynikajacy z dwéch niekorzystnych dla podmiotow z sektora, wyrokow
unijnego Trybunatu dotyczgcych kredytéw walutowych, oraz zwrotu prowizji w przypadku
przedterminowej spfaty kredytu. Nieujednolicona linia orzecznictwa w przypadku kredytéw
frankowych, oraz niejasne wyroki sgdéw nie pozwalajg nadal doktadnie oszacowac koszow
jakie poniesie polski sektor bankowy w zwigzku w wyrokiem TSUE, niemniej jednak duzo
zaleze€ bedzie od liczby kredytobiorcéw zdecydowanych na ztozenie pozwow sgdowych. W
dalszym ciggu na GPW utrzymywato sie rowniez ryzyko polityczne, majgce wptyw na wyceny
spotek kontrolowanych przez Skarb Panstwa. Zaangazowanie sektora energetycznego w
pomoc spétkom weglowym, plany konsolidacji panstwowych spotek z réznych gatezi
przemystu, czego przyktadem moze by¢ wezwanie PKN Orlen na 100% akcji Energii,
karuzela kadrowa po wygranych wyborach parlamentarnych oraz plany ostatecznej likwidacji
OFE w bardzo istothym stopniu nadwyrezyty zaufanie inwestorow zagranicznych cenigcych
przede wszystkim stabilne otoczenie polityczne, co przetozyto sie na odptyw kapitatu z
warszawskiej gietdy. Wzrosty na polskich indeksach hamowaty réwniez ujemne naptywy
netto do funduszy inwestycyjnych akcji i mieszanych oraz kolejny etap zmniejszania udziatu
Polski w indeksie MSCI Emerging Markets, co zmusito zagraniczne fundusze pasywne do
sprzedazy pakietdw krajowych akcji. Ostatecznie WIG20 w 2019 roku zanotowat stope
zwrotu na poziomie -5,5%. Nieznaczng strate zanotowaty takze spotki z indeksu mWIG40,
bowiem wygenerowana stopa zwrotu przez ten indeks wyniosta -0,11%. Na tle indeksu
polskich blue chipédw oraz czterdziestu srednich spotek, zdecydowanie lepiej w minionym
roku wypadty z trzeciego szeregu, bowiem stopa zwrotu w minionym roku z indeksu sWIG80
wyniosta 13,57%.

W 2020 roku najistotniejszym wyzwaniem dla swiatowej gospodarki bedzie zmierzenie sie z
negatywnymi efektami blyskawicznie rozprzestrzeniajgcej sie pandemii korona wirusa
COVID19. Zgodnie z obecnymi prognozami mato prawdopodobne wydaje sie unikniecie
globalnej recesji, nawet pomimo wzmozonych dziatah bankdéw centralnych. Drugim
wydarzeniem, ktoére bedzie bacznie obserwowane prze rynki bedg jesienne wybory
prezydenckie w Stanach Zjednoczonych

Maciej Kwiatkowski Krzysztof t.ekarski
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
Podpis w formie elektroniczne;j Podpis w formie elektronicznej
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SPRAWOZDANIE FINANSOWE

DB FUNDS FUNDUSZ
INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ DB FUND
DYNAMICZNY

ZA OKRES OD 1 STYCZNIA DO 31 GRUDNIA 2019 ROKU

DB Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz DB Fund Dynamiczny
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SKLADNIKI LOKAT

2019-12-31

2018-12-31

Wartos¢ wg ceny
nabycia w tys.

Wartos¢ wg wyceny
na dzien bilansowy
w tys.

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

Wartos¢ wg ceny
nabycia w tys.

Wartos¢ wg wyceny
na dzien bilansowy
w tys.

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dluzne papiery warto$ciowe

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z o. o.

Jednostki uczestnictwa

80,59%

71,91%

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa zagraniczne

18,24%

25,46%

Wierzytelno$ci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

98,83%

97,37%

DB Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz DB Fund Dynamiczny
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Jednostki uczestnictwa i certyfikaty
inwestycyjne

Rodzaj rynku

Nazwa rynku

Nazwa i rodzaj
funduszu

Liczba

Wartos¢ wg ceny
nabycia w tys.

Wartos¢ wg wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
w aktywach
ogoétem

Jednostki uczestnictwa

776

760

80,59%

NOBLE FUNDS FIO NOBLE FUND AKCJI
MALYCH | SREDNICH SPOLEK
(JUNOBLEAMISS)

Nienotowane na
aktywnym rynku

Nie dotyczy

Nazwa: NOBLE
FUNDS FIO NOBLE
FUND AKCJI
MALYCH |
SREDNICH
SPOLEK

Typ: FIO

2,3140

NOBLE FUNDS FIO NOBLE FUND AKCJI
(JUNOBLEAKCJI)

Nienotowane na
aktywnym rynku

Nie dotyczy

Nazwa: NOBLE
FUNDS FIO NOBLE
FUND AKCJI

Typ: FIO

3,1150

GENERALI FUNDUSZE FIO GENERALI
AKCJE WZROSTU (JUUNIAKCIWZR)

Nienotowane na
aktywnym rynku

Nie dotyczy

Nazwa: GENERALI
FUNDUSZE FIO
GENERALI AKCJE
WZROSTU

Typ: FIO

2,3575

NOVO FIO NOVO AKCJI (JUNOVOAKCJI1)

Nienotowane na
aktywnym rynku

Nie dotyczy

Nazwa: NOVO FIO
NOVO AKCJI
Typ: FIO

975,9570

177

172

18,24%

NN PARASOL FIO NN AKCJI
(JUNNAKCJIFIO)

Nienotowane na
aktywnym rynku

Nie dotyczy

Nazwa: NN Parasol
FIO NN Akgcji kat A
Typ: FIO

544,2073

168

166

17,60%

NN PARASOL FIO NN SREDNICH | MALYCH
SPOLEK KAT A (JUNNSRIMSPOA)

Nienotowane na
aktywnym rynku

Nie dotyczy

Nazwa: NN
PARASOL FIO NN
SREDNICH |
MALYCH SPOLEK
Typ: FIO

895,8197

171

171

18,13%

GENERALI FUNDUSZE FIO GENERALI
AKCJE NOWA EUROPA (PLUITFI00126)

Nienotowane na
aktywnym rynku

Nie dotyczy

Nazwa: GENERALI
FUNDUSZE FIO
GENERALI AKCJE
NOWA EUROPA
Typ: FIO

1,6677

GENERALI FUNDUSZE FIO GENERALI
AKCJE MALYCH | SREDNICH SPOLEK
(PLUITFI00217)

Nienotowane na
aktywnym rynku

Nie dotyczy

Nazwa: GENERALI
FIO GENERALI
AKCJE MALYCH |
SREDNICH
SPOLEK

Typ: FIO

1,6718

SKARBIEC FIO SKARBIEC AKCJA
(JUSKARBAKCJA)

Nienotowane na
aktywnym rynku

Nie dotyczy

Nazwa: SKARBIEC
FIO SKARBIEC
AKCJA

Typ: FIO

312,7981

97

82

8,70%

. SKARBIEC FIO SKARBIEC MALYCH |
SREDNICH SPOLEK (JUSKARBMISSP)

Nienotowane na
aktywnym rynku

Nie dotyczy

Nazwa: SKARBIEC
FIO SKARBIEC
MALYCH |
SREDNICH
SPOLEK

Typ: FIO

1631,4690

163

169

17,92%
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

. . . . . . aa R v Procentowy udziat
Jednostki uczestnictwai certyfikaty Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa i rodzaj Lieae Wartosg wg ceny Wartosc_: wg wyceny na dzien w aktywach
inwestycyjne funduszu nabycia w tys. bilansowy w tys. ogétem
Certyfikaty inwestycyjne - - -
Aktywny rynek nieregulowany - - -
Aktywny rynek regulowany - R R
Nienotowane na aktywnym rynku - - -
Suma: 776 760 80,59%
TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE Wartosé wg Procentowy
PRZEZ INSTYTUCJE WSPOLNEGO : ; Kraj siedziby " Wartos¢ wg ceny nabycia w 4 a udziat w
INWESTOWANIA MAJACE SIEDZIBE zA | Redzarynku NPT | NP G emitenta LeAs tys. ‘l;"if::ggv\?avﬂzt'es" aktywach
GRANICA ywiys. ogétem
Aktywny rynek nieregulowany - - -
Aktywny rynek regulowany - - -
Nienotowane na aktywnym rynku 143 172 18,24%
FIDELITY FUNDS - EUROPEAN Nienotowane na
DYNAMIC GROWTH FUND A-ACC-PLN aktywnym rynku Nie dotyczy FIDELITY FUNDS | Luksemburg 4172 67 94 9,97%
(HEDGED) (LU0959717256) ywnym ry
FRANKLIN U.S. OPPS FUND N (ACC Nienotowane na . FRANKLIN
PLN HEDGED) (LU0465790037) aktywnym rynku | Vi€ dotyezy TEMPLETON Luksemburg 1066 33 36 3.82%
FIDELITY FUNDS - AMERICA FUND A Nienotowane na ’ o
(LU0959717173) aktywnym rynku Nie dotyczy FIDELITY FUNDS | Luksemburg 2 556 43 42 4,45%
Suma: 143 172 18,24%
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

BILANS 2019-12-31 2018-12-31
I. Aktywa 943 1563
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2 32
2. Naleznosci 9 9
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: - -
- dluzne papiery wartosciowe - -
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 932 1522
- dluzne papiery wartosciowe - -
6. Nieruchomosci - -
7. Pozostate aktywa - -
1l. Zobowigzania 23 25
Ill. Aktywa netto (I - I1) 920 1538
IV. Kapitat funduszu 34 655
1. Kapitat wptacony 8112 8 022
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -8 078 -7 367
V. Dochody zatrzymane 874 963
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -94 9
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 968 954
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 12 -80
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 920 1538
Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa 75 436,1100 122 713,4720
Kategoria A 75 436,1100 122 713,4720
Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa 12,19 12,53
Kategoria A 12,19 12,53

Wszystkie dane w tysigcach zlotych za wyjatkiem jednostek uczestnictwa i warto$ci aktywéw netto na jednostke

uczestnictwa

Niniejszy bilans nalezy analizowa¢ fgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacjg dodatkowa,

ktore stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

01-01-2019 - 31-

01-01-2018 - 31-

12-2019 12-2018
I. Przychody z lokat 3 17
Dywidendy i inne udziaty w zyskach - -
Przychody odsetkowe - -
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - -
Pozostate 3 17
w tym:
Przychody z tytutu $wiadczen dodatkowych 3 17
Il. Koszty funduszu 210 221
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 33 53
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 50 49
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw 24 24
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 73 71
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu - -
Ustugi prawne - 1
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z prowadzeniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - -
Pozostate 30 23
w tym:
Koszty oprogramowania 19 16
Koszty serwiséw informacyjnych 10 7
Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo 104 164
IV. Koszty funduszu netto (lI-11l) 106 57
V. Przychody z lokat netto (I-1V) -103 -40
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 106 -302
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 14 96
- Z tytutu réznic kursowych - -
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 92 -398
- Z tytutu réznic kursowych - -
VII. Wynik z operacji (V+-VI) 3 -342
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa
Kategoria A 0,04 -2,79

Wszystkie dane w tysigcach ziotych za wyjatkiem jednostek uczestnictwa i warto$ci aktywéw netto na jednostke

uczestnictwa

Niniejszy rachunek wyniku nalezy analizowa¢ tgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacja

dodatkowa, ktére stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

01-01-2019 - 31-12-2019

01-01-2018 - 31-12-2018

|. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Warto$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 1538 1823
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy 3 -342
a) przychody z lokat netto -103 -40
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 14 96
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 92 -398
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaciji 3 -342
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) -621 57
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu) 90 124
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu) -711 -67
6. kaczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -618 -285
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 920 1538
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 1105 1776
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozdawczym w rozbiciu na kategorie
Kategoria A
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 7 005,1580 8131,0970
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 54 282,5200 4 821,4920
Saldo zmian -47 277,3620 3 309,6050
Zmiana liczby jednostek od poczatku dziatalnosci funduszu w rozbiciu na kategorie
Kategoria A
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 708 395,3860 701 390,2280
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 632 959,2760 578 676,7560
Saldo zmian 75 436,1100 122 713,4720
Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 75 436,1100 122 713,4720
lll. Zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa
1. Warto$¢é aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
Kategoria A 12,53 15,27
2. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego
Kategoria A 12,19 12,53
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Kategoria A -2,71% -17,94%
4. Minimalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym i data wyceny
Kategoria A 11,65 2019-10-03 12,44 2018-12-27
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym i data wyceny
Kategoria A 13,60 2019-04-04 15,88 2018-01-24
6. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym
Kategoria A 12,19 2019-12-31 12,54 2018-12-31
IV. Procentowy udzial kosztéw funduszu w Sredniej wartosci aktywow netto, w tym: 19,01% 12,45%
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 2,99% 2,98%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 4,53% 2,76%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw 2,17% 1,35%
Ustugi w zakresie rachunkowosci 6,61% 4,00%
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

| ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO I 01-01-2019 - 31-12-2019 I 01-01-2018 - 31-12-2018 I
[ Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu | -] -]

Wszystkie dane w tysigcach ziotych za wyjatkiem jednostek uczestnictwa i wartosci aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa
Niniejsze zestawienie zmian nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng cze$¢ sprawozdania

finansowego
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Nota-1 Polityka rachunkowosci DB Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty - Subfundusz DB Fund
Dynamiczny

Opis przyjetych zasad rachunkowosci

Przyjete przez Fundusz zasady rachunkowo$ci opierajg sie na Ustawie o rachunkowosci z dnia 29 wrze$nia 1994
roku (Dz. U. z 2019 roku, poz. 351) oraz na Rozporzgdzeniu Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859).

Rokiem obrotowym funduszu jest rok kalendarzowy. Sprawozdania finansowe sporzgdza sie w jezyku polskim i w
walucie polskiej dwa razy w roku, jako potroczne i roczne sprawozdanie finansowe. Informacje zawarte w
sprawozdaniu finansowym wykazuje sie w tysigcach ziotych, z wyjatkiem wartosci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa. Na dzien bilansowy przyjmuje sie metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotyczg. Nabycie albo
zbycie sktadnikow lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia
umowy. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz 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 aktywow Subfunduszu. Dniem Wyceny jest kazdy dzien sesji na Gieldzie Papierow Wartosciowych w
Warszawie. Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie w Dniu Wyceny oraz na
dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego.

Nabyte skfadniki lokat ujmuje sie w ksigegach rachunkowych wedtug ceny nabycia. Sktadniki lokat nabyte
nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwng zero. Skfadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne
sktadniki majg przypisang cene nabycia wynikajgcg z ceny nabycia tych skfadnikéw lokat, w zamian za ktdre
zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pienigzne.

Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktérej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej, po
przeliczeniu wedtug $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia
tych operacji w ksiegach rachunkowych Subfunduszu. Warto$¢ Walut Obcych oraz Aktywow 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 sktadnikéw 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 rdznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkoéw pienieznych, naleznosci oraz
zobowigzan w walutach obcych.

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

Koszty pokrywane przez Subfundusz zostaty okreslone w Statucie Funduszu w art. 55 - 56. Odpowiednio
w art. 66 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 kosztéw Subfunduszu tworzy sie rezerwe na
przewidywane wydatki. Pfatnosci z tytutu kosztéw Subfunduszu zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe.
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Zysk lub strate ze zbycia lokat oraz walut wylicza sie metoda "najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze",
polegajaca na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego skiladnika lokat, a w
przypadku sktadnikow wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowej. Opisanej metody nie stosuje sie dla
transakcji z przyrzeczeniem odkupu. W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji uznaje
sie, ze wygasnieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytutu ktérych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie
netto. W sytuac;ji kiedy jednego dnia dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego sktadnika lokat, w pierwsze;j
kolejno$ci ujmuje sie nabycie danego skfadnika.

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 warto$ci aktywow
netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym Dniu Wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym i
wyptaconym wynikajgcych z zapiséw w rejestrze uczestnikow Funduszu w Dniu Wyceny.

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

Wartos¢ godziwg sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujacy 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 warto$ci stanowigce;j
jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo wartos$¢ z dnia wyceny;

2) jezeli dzien wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy
czym wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywow jest znaczgco niski albo na danym sktadniku aktywow
nie zawarto zadnej transakcji - wedtug 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 Rozporzadzenia, 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 wartos¢ z uwzglednieniem istotnych zdarzen majgcych
wpltyw na ten kurs albo warto$¢;

3) jezeli dzien wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedtug ostatniego
dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia ustalonego na aktywnym rynku, a w
przypadku braku kursu zamkniecia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik,
skorygowanego w sposob 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 Subfunduszu sg kryteria
ustalone w § 24 ust. 2 Rozporzadzenia:

—  wolumen obrotu na danym skfadniku lokat,

— liczba zawartych transakcji na danym sktadniku lokat,

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

—  kolejnos¢ wprowadzenia do obrotu,

— mozliwo$¢ dokonania na rzecz Subfunduszu 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 nastepujgcy sposob:

1. dla diuznych papieréw wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych skfadnikéw lokat zalicza sie odpowiednio do
przychoddw odsetkowych albo kosztow odsetkowych Subfunduszu,

2. dla dtuznych papieréw warto$ciowych zawierajgcych wbudowane instrumenty pochodne:

— w przypadku gdy wbudowane instrumenty pochodne sg $cisle powigzane z wycenianym dtuznym
papierem wartosciowym, wartos¢ tego papieru diuznego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu
odpowiedniego dla danego diuznego papieru wartosciowego modelu wyceny; zastosowany model
wyceny - w zaleznosci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego lub charakterystyki
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10.

11.

12.

sposobu naliczania oprocentowania - bedzie uwzglednia¢ w swojej konstrukcji modele wyceny
poszczegolnych wbudowanych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt 3),

— w przypadku gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg Scisle powigzane z wycenianym dtuznym
papierem warto$ciowym, woéwczas warto§¢ wycenianego dtuznego papieru wartosciowego bedzie
stanowi¢ sume warto$ci dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentow
pochodnych) oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci
wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe dla
poszczegolnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt 3,

dla instrumentow pochodnych - wedtug warto$ci godziwej, w oparciu o0 model zdyskontowanych przeptywow

pienieznych, w przypadku opcji kupna w oparciu o0 model Blacka-Scholesa, a w przypadku opcji sprzedazy o

parytet call-put,

dla certyfikatow inwestycyjnych - w oparciu o ostatnio ogtoszong warto$¢ aktywow netto na certyfikat

inwestycyjny, z uwzglednieniem zdarzen majgcych wptyw na warto$¢ godziwg, jakie miaty miejsce po dniu

ogtoszenia wartosci certyfikatow inwestycyjnych do godziny 23:30 czasu polskiego w Dniu Wyceny,

dla jednostek uczestnictwa - w oparciu o ostatnio ogloszong wartos¢ aktywow netto na jednostke

uczestnictwa w dniu wyceny, z uwzglednieniem zdarzehn majacych wptyw na warto$¢ godziwg, jakie miaty

miejsce po dniu ogtoszenia wartosci jednostek uczestnictwa do godziny 23:30,

dla tytutéw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspoélnego inwestowania majgce siedzibe za granicg -

w oparciu o ostatnio ogtoszong wartos¢ tytutdw uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majgcych wplyw na

warto$¢ godziwg, jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia wartosci tytutdw uczestnictwa do godziny 23:30

czasu polskiego w Dniu Wyceny,

dla akcji i udziatéw w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig - wedtug wartosci godziwej wyznaczonej

przez oszacowanie wartosci tych sktadnikéw lokat za pomocg nastepujgcych powszechnie uznanych metod

estymaciji:

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

— metody rynkowe, a w szczegolnosci metode porownywalnych spotek gieldowych oraz metode
poréwnywalnych transakgji,

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

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

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

dla depozytéw i certyfikatébw depozytowych - w wysokosci sumy wartosci nominalnej oraz naliczonych
odsetek, przy czym kwote naliczonych odsetek ustala sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j,
dla wierzytelnosci - ich wartos¢ wyznacza sie wedlug wartosci godziwej, przy uzyciu modelu
zdyskontowanych przeptywow pienieznych,

dla warrantéw subskrypcyjnych oraz praw poboru - ich warto$¢ wyznacza sie wedtug wartosci godziwej, przy
uzyciu modelu, uwzgledniajacego w szczegolnosci warto$¢ godziwg akcji, na ktére opiewa warrant lub prawo
poboru oraz wartos¢ wynikajgcg z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom lub
prawom poboru,

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

dla kwitow depozytowych - ich wartos¢ wyznacza sie wedlug wartosci godziwej, przy uzyciu modelu
uwzgledniajgcego w szczegolnosci warto$¢ godziwg papieru wartosciowego w zwigzku z ktérym zostat
wyemitowany kwit depozytowy oraz réznice w uprawnieniach wynikajgcych z kwitu depozytowego oraz
papieru wartosciowego.

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

oszacowanie wartosci skfadnika lokat przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke swiadczgcg 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 estymaciji,

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

W przypadku przeszacowania sktadnika 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.
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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 sie, poczawszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej. Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw warto$ciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do
odkupu, wycenia sig, poczgwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty réznicy pomiedzy ceng
odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

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 ktorej sg
denominowane

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym od dnia 1 stycznia 2019 roku do dnia 31 grudnia 2019 roku nie wprowadzono zmian
zasad rachunkowosci.
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Wszystkie dane w tysigcach zlotych za wyjatkiem jednostek uczestnictwa i wartosci aktywéw netto na jednostke

uczestnictwa

NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU

2019-12-31

2018-12-31

Naleznosci

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, w podziale na podmioty udzielajgce

pozyczek

Pozostate

w tym:

Naleznosci z tytutu kosztéw ponadlimitowych zwracanych przez TFI

Naleznosci z tytutu Swiadczen dodatkowych

NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU

2019-12-31

2018-12-31

Zobowigzania

Z tytutu nabytych aktywéw

Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu

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

Z tytutu wyptaty przychoddéw funduszu

Z tytutu wyemitowanych obligaciji

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu gwarancji lub poreczen

Z tytutu rezerw

Pozostate skiadniki zobowigzan

NOTA-4 I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA
RACHUNKACH BANKOWYCH

2019-12-31

2018-12-31

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania

w tys. finansowego w w tys. finansowego w
tys. tys.
I. Banki / waluty 2 32
DEUTSCHE BANK POLSKA SA 2 32
PLN 2 2 32 32
01-01-2019 - 31-12-2019 01-01-2018 - 31-12-2018
Wartos¢ na Wartos¢ na
NOTA-4 II. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM it itoss =l o= el s o/ IV antoScne i e S ibl ans o
dzien bilansowy w walucie dzien bilansowy w walucie

POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W
CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN

w danej walucie
w tys.

sprawozdania
finansowego w

w danej walucie
w tys.

sprawozdania
finansowego w

tys. tys.
I1. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw R 19 R 62
pienieznych
PLN 19 19 62 62
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2019-12-31 2018-12-31
Wartos¢ na Wartos¢ na
dzien bilansowy Procentowy dzien bilansowy Procentowy
NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO w walucie udziat w w walucie udziat w
WARTOSCI GODZIWEJ sprawozdania aktywach(w tys.) sprawozdania aktywach(w tys.)
finansowego w ogotem finansowego w ogoétem
tys. tys.
Srodki pieniezne i ekwiwalenty 2 0,21% 32 2,05%
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - -
- dluzne papiery wartosciowe - - - -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -
- dluzne papiery warto$ciowe - - - -
Zobowigzania - - - -
2019-12-31 2018-12-31
Wartos¢ na Wartos¢ na
NOTA-5 RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO dzien bilan§owy Proce_ntowy dzien bilan§owy Proce_ntowy
NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN PRZEZ DRUGA STRONE w walucie udziaf w w walucie. udziat w
TRANSAKCJI §prawozdan|a aktywac’h(w tys.) sprawozdanla aktywac’h(w tys.)
finansowego w ogotem finansowego w ogotem
tys. tys.
Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie ryzykiem
kredytowym w prz’ypadku gdyby gtrony transa}kcji nie wyp’el_nia+y 1 1,16% a1 2.62%
swoich obowigzkéw, przy czym nie uwzglgdnia sie wartosci
godziwych dodatkowych zabezpieczen
Srodki na rachunkach bankowych 2 0,21% 32 2,05%
Naleznosci 9 0,95% 9 0,57%
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w
poszczegolnych kategoriach lokat w podziale na kategorie - - - -
bilansowe
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2019-12-31 2018-12-31
‘oz L Wartos¢ na dzien s I Wartos¢ na dzien
Wartos$¢ na dzien . ] Wartos$¢ na dzien . )
NOTA-9 I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU bilansowy w danej walucie | PIaNSOwWy wwalucie | oo danej walucie | Pilansowy w walucie
W tys. i sprawozdania Wiys. } sprawozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.
I. Aktywa - 943 - 1563
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 2 - 32
PLN 2 2 32 32
2. Naleznosci - 9 - 9
PLN 9 9 9 9
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - - - -
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: - - - -
- dluzne papiery warto$ciowe - - - -
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - 932 - 1522
PLN 932 932 1522 1522
- dluzne papiery warto$ciowe - - - -
6. Nieruchomosci - - - -
7. Pozostate aktywa - -
Il. Zobowigzania 23 25
PLN 23 23 25 25
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NOTA-10 ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT

01-01-2019 - 31-12-2019

01-01-2018 - 31-12-2018

Wartos¢ zrealizowanego
zysku (straty) ze zbycia

Wozrost (spadek)
niezrealizowanego zysku z

Wartos¢ zrealizowanego
zysku (straty) ze zbycia

Wzrost (spadek)
niezrealizowanego zysku z

lokat w tys. wyceny aktywow w tys. lokat wyceny aktywow w tys.

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 14 92 96 -398

Jednostki uczestnictwa 14 17 103 -344

Ty_tu{y uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za ) 75 7 54
granicg
Nieruchomosci - - - -
Pozostate - - - -
Suma: 14 92 96 -398
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NOTA-111. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

01-01-2019 - 31-12-2019

01-01-2018 - 31-12-2018

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w
tys.

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w
tys.

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

Optaty dla depozytariusza

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu

Ustugi prawne

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

Koszty odsetkowe

Koszty zwigzane z prowadzeniem nieruchomosci

Ujemne saldo réznic kursowych

Pozostate

NOTA-11 Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA

01-01-2019 - 31-12-2019

01-01-2018 - 31-12-2018

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w

tys. tys.
z tytutu wynagrodzenia statego 33 53
z tytutu wynagrodzenia za wyniki zarzadzania - -
Suma: 33 53
2019-12-31 2018-12-31 2017-12-31

NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA Rok biezacy Rok 1 poprzedni Rok 2 poprzedni
| Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego 920 1538 1823
1. Warto$é aktywow netto na poszczegodine kategorie jednostek
uczestnictwa na koniec roku obrotowego

Kategoria A 12,19 12,53 15,27
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Informacja dodatkowa — DB Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz DB Fund Dynamiczny

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

Po dniu bilansowym nie nastgpity znaczace zdarzenia nieuwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

Zgodnie z rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z dnia 2 lipca 2019 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw
prowadzenia dziatalnosSci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych, catkowita ekspozycja subfunduszu
obliczana jest przy zastosowaniu metody zaangazowania. W okresie sprawozdawczym subfundusz osiggnat
nastepujgce wartosci catkowitej ekspozycji: 0,00% (warto§¢ maksymalna), 0,00% (wartos¢ minimalna) oraz
0,00% (wartos¢ srednia). Do wyliczen wykorzystywane sg wartosci wszystkich kwot zaangazowania w
instrumenty pochodne, suma wartosci zaciggnietych pozyczek lub kredytéw oraz suma wartosci rynkowej
papierow wartosciowych, instrumentéw rynku pienieznego oraz Srodkow pienieznych o ktérych mowa w Par.9
zatgcznika nr 1 do rozporzgdzenia.

Pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a
uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi nie wystepuja réznice.

W biezgcym okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny
aktywow netto na jednostke uczestnictwa, przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek
uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktywéw netto na jednostke uczestnictwa.

W biezgcym okresie sprawozdawczym nie wystgpity przypadki nierozliczenia sie zawieranych transakgji.

Prezentowany w Zestawieniu zmian w aktywach netto procentowy udziat kosztéw subfunduszu w $redniej
wartosci aktywéw netto (w skali roku) dotyczy wszystkich kosztdw ponoszonych przez subfundusz. Poza
kategoriami kosztow okreslonymi w oddzielnych liniach wymienionego sprawozdania w sktad kosztéw
subfunduszu wchodzg réwniez m.in. ujemne réznice kursowe, koszty zwigzane z obstuga prawng, zezwoleniami i
opfatami rejestracyjnymi, koszty promoc;ji i reklamy funduszu itp. Pelny wachlarz kosztéw wykazywany jest w
rachunku wyniku z operacji subfunduszu.

W tabelach uzupetniajgcych i w tabelach dodatkowych dotyczgcych zestawienia lokat oraz w notach
objasniajacych do bilansu i rachunku wynikéw z operacji prezentowane sg wytgcznie te pozycje, ktére wystepuja
w podstawowych elementach sprawozdania finansowego.

W okresie sprawozdawczym Wartos¢ Aktywéw Netto Funduszu byta nizsza niz 10 min zl, co jest przestankg do
podjecia decyzji o likwidacji Funduszu. Do dnia sprawozdawczego Towarzystwo nie podjeto jednak takiej decyz;ji.
W zwigzku z powyzszym, Zarzad Towarzystwa sporzadzit sprawozdanie finansowe przy zatozeniu kontynuaciji
dziatalnosci przez fundusz. Sprawozdanie to nie zawiera korekt dotyczgcych odmiennych zasad wyceny oraz
klasyfikacji aktywow i pasywow, ktére mogtyby okazac sig konieczne, gdyby sprawozdanie zostato sporzgdzone
przy braku zatozenia kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz.

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

Po dniu bilansowym wystgpito ogdlnoswiatowe rozprzestrzenianie sie koronawirusa SARS-Cov-2, w zwigzku z
czym w dniu 13 marca 2020 roku ogtoszono wprowadzenie stanu zagrozenia epidemicznego w Polsce. Obydwa
te zdarzenia mialy duzy wplyw na sytuacje zaréwno na polskim, jak i Swiatowym rynku finansowym. Wycena
papierow wartosciowych w przedstawionym sprawozdaniu finansowym sporzadzona jest na podstawie danych na
dzien 31 grudnia 2019 roku i odzwierciedla wartosci jakie wystepowaty w tamtym okresie. Obecnie nie ma
mozliwosci oszacowania wptywu tych zdarzen na wycene papierow wartosciowych na koniec roku 2019.
Niewatpliwie bedzie on zalezny od dtugosci trwania pandemii oraz kondycji przedsiebiorstw, skarbu panstwa oraz
finanséw gmin i miast po zakonczeniu pandemii. Wiekszo$¢ przedsiebiorstw weryfikuje w doét dotychczasowe
prognozy finansowe na 2020 roku, a dzieje sie to z powodu duzego spadku przychoddw, przy nieznacznym
zmniejszeniu kosztow dziatalnosci. Réwnoczesnie z duzg dozg pewnosci mozna przyjgé zmiany deficytu Skarbu
Panstwa i jednostek samorzgdowych w stosunku do uprzednio zaprezentowanych wartosci na 2020 rok.

DB Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz DB Fund Dynamiczny
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Warszawa, dnia 9 czerwca 2020 r.

DB Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz DB Fund Dynamiczny
Sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2019 roku do dnia 31 grudnia 2019 roku

My nizej podpisani, Cztonkowie Zarzagdu OPERA Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A,
wpisanego do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy
w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS
0000228007, dziatajgc stosownie do postanowien art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowosci (t.j. Dz. U. z 2019 r., poz. 351) skladamy ponizej swe podpisy pod sprawozdaniem
finansowym funduszu DB Funds Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz DB Fund Dynamiczny
za okres od dnia 1 stycznia 2019 roku do dnia 31 grudnia 2019 roku.

Maciej Kwiatkowski Krzysztof tekarski
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
Podpis w formie elektronicznej Podpis w formie elektronicznej

(sporzadzajacy sprawozdanie finansowe)



Deutsche Bank

Warszawa, dnia 9 czerwca 2020 r.
OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajgc stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt 2 rozporzgdzenia Ministra Finansow
z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z dnia 31 grudnia 2007 r. nr 249, poz. 1859, z poOzniejszymi
zmianami), Deutsche Bank Polska S.A., jako Depozytariusz dla DB Funds Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego z wydzielonymi subfunduszami:

e DB Fund Dtuzny,

e DB Fund Dynamiczny,

e DB Fund Globalny Zréwnowazony

(zwanego dalej ,Funduszem”) oswiadcza, ze dane dotyczgce stanéw rozumianych jako
ilosci  aktywéw Funduszu i wydzielonych w jego ramach subfunduszy, w tym w
szczegolnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papierow
wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywow przedstawione w:
e potgczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od dnia 1 stycznia 2019
roku do dnia 31 grudnia 2019 roku,
e jednostkowych sprawozdaniach wyzej wymienionych subfunduszy za okres od dnia
1 stycznia 2019 roku do dnia 31 grudnia 2019 roku,

sg zgodne ze stanem faktycznym.

Deutsche Bank Polska S.A.

Jacek Popiotek Agata Alicka
Prokurent Pethomocnik

Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym

Deutsche Bank Polska Spdtka Akeyjna z siedzibg w Warszawie, al. Armii Ludowej 26, 00-609 Warszawa, zarejestrowany w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy, XIl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod nr 0000022493. Wysokos¢ kapitatu zaktadowego: 1.744.449.384 zt (kapitat optacony w catosci), NIP: 676-01-07-416.
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