Ernst & Young Audyt Polska +48 (0) 22 557 70 00
sp6tka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. +48 (0) 22 557 70 01
Rondo ONZ 1 warszawa®@pl.ey.com

EY 00-124 Warszawa www.ey.com/pl

Building a better
working world

SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA

Dla Walnego Zgromadzenia oraz dla Rady Nadzorczej OPERA Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych Spoétki Akcyjnej

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Opinia

Przeprowadziliémy badanie rocznego sprawozdania subfunduszu Novo Matych i Srednich Spétek
(,,Subfundusz™), wydzielonego w ramach Novo Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz™),
z siedzibg w Warszawie, ul. Marszatkowska 142, na ktére sktadaja sie: zestawienie lokat i bilans na
dzien 31 grudnia 2021 roku, rachunek wyniku z operacji i zestawienie zmian w aktywach netto za

okres od dnia 1 stycznia 2021 roku do dnia 31 grudnia 2021 roku oraz noty objasniajgce i informacja
dodatkowa (,,sprawozdanie finansowe™).

Naszym zdaniem, sprawozdanie finansowe:

e przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Subfunduszu na dzien
31 grudnia 2021 roku oraz jego wyniku finansowego za okres od dnia 1 stycznia 2021 roku do
dnia 31 grudnia 2021 roku zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami ustawy z dnia 29
wrze$nia 1994 r. orachunkowosci (,ustawa o rachunkowos$ci”) oraz przyjetymi zasadami
(polityka) rachunkowosci,

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

e zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych zgodnie
Z przepisami rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadziliSmy zgodnie z Krajowymi Standardami Badania w brzmieniu
Miedzynarodowych Standardéw Badania przyjetymi uchwatami Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw
(,KSB") oraz stosownie do ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o biegtych rewidentach, firmach
audytorskich oraz nadzorze publicznym (,,ustawa o biegtych rewidentach"). Nasza odpowiedzialnos¢,
zgodnie z tymi standardami, zostata dalej opisana w sekcji naszego sprawozdania ,,Odpowiedzialno$¢
biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego".

JesteSmy niezalezni od Funduszu i Subfunduszu zgodnie z Miedzynarodowym kodeksem etyki
zawodowych ksiegowych (w tym Miedzynarodowymi standardami niezaleznosci) Rady
Miedzynarodowych Standardéw Etycznych dla Ksiegowych (,,Kodeks IESBA") przyjetym uchwatami
Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw oraz z innymi wymogami etycznymi, ktére majg zastosowanie
do badania sprawozdan finansowych w Polsce. WypetniliSmy nasze inne obowigzki etyczne zgodnie
z tymi wymogami i Kodeksem IESBA. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegty rewident
oraz firma audytorska pozostali niezalezni od Funduszu i Subfunduszu zgodnie z wymogami
niezalezno$ci okre$lonymi w ustawie o biegtych rewidentach.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowié
podstawe dla naszej opinii.
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Istotna niepewnos¢ dotyczaca kontynuacji dziatalnosci

Zwracamy uwage na note 5 informacji dodatkowej do sprawozdania finansowego, w ktérej wskazano,
ze podmiot petnigcy funkcje depozytariusza Funduszu w dniu 4 grudnia 2020 roku wypowiedziat
umowe o petnienie funkcji depozytariusza. Na podstawie porozumier pomiedzy OPERA Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjnag (, Towarzystwo™) a ING Bank Slaski Spétka Akcyjng (,,Bank™)
okres petnienia przez Bank funkcji depozytariusza dla Funduszu byt juz przedtuzany 4 krotnie.
Obecnie obowigzujgcym jest porozumienie zawarte dnia 27 kwietnia 2022 roku, w ramach ktérego
Bank wyrazit zgode na petnienie funkcji depozytariusza do dnia 7 listopada 2022 roku. W zwigzku
z tym wystepuje istotna niepewno$¢, ktéra moze budzi¢ powazne watpliwosci co do zdolnosci
Funduszu i Subfunduszu do kontynuacji dziatalnosci przez okres co najmniej 12 miesiecy po dniu
bilansowym. Nasza opinia nie zawiera zastrzezenia w odniesieniu do tej sprawy.

Inne sprawy

Towarzystwo nie wypetnito wymogu zawartego w par. 40 pkt 5 Rozporzadzenia Ministra Finansow
w sprawie szczegdélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych dotyczacego terminu
publikacji sprawozdania finansowego.

Sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2020 roku byto
przedmiotem badania przez kluczowego biegtego rewidenta dziatajgcego w imieniu innej firmy
audytorskiej, ktory z datg 30 kwietnia 2021 roku wydat opinie z objasnieniem o tym sprawozdaniu
finansowym.

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzad Towarzystwa zarzadzajacego Funduszem i Subfunduszem, i reprezentujgcego Fundusz
i Subfundusz, jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg
rachunkowych, sprawozdania finansowego, ktére przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji
majatkowej i finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu zgodnie z przepisami ustawy
o rachunkowos$ci, przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosSci, obowigzujgcymi Fundusz
i Subfundusz przepisami prawa oraz statutem Funduszu, a takze za kontrole wewnetrzng, ktéra
Zarzad Towarzystwa uznaje za niezbedng, aby umozliwi¢ sporzadzenie sprawozdania finansowego
niezawierajgcego 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 kontynuacjg dziatalno$ci oraz za przyjecie zasady kontynuacji dziatalnosci jako
podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad Towarzystwa albo zamierza dokona¢
likwidacji Subfunduszu, albo zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci albo nie ma Zadnej realnej
alternatywy dla likwidacji lub zaniechania dziatalnosci.

Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci.
Cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa odpowiedzialni za nadzorowanie procesu
sprawozdawczosci finansowej Subfunduszu.

Odpowiedzialno$c¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci, czy sprawozdanie finansowe jako cato$¢ nie
zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem Iub btedem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna pewnos$¢ jest wysokim poziomem
pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejace
istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogg powstawaé na skutek oszustwa lub btedu i sg uwazane
za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwaé, ze pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptynaé na decyzje
gospodarcze uzytkownikéw podjete na podstawie tego sprawozdania finansowego.
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Koncepcja istotno$ci stosowana jest przez biegtego rewidenta zaréwno przy planowaniu
i przeprowadzaniu badania jak i przy ocenie wptywu rozpoznanych podczas badania znieksztatcen
oraz nieskorygowanych znieksztatcen, jesli wystepuja, na sprawozdanie finansowe, a takze przy
formutowaniu opinii biegtego rewidenta. W zwigzku z powyzszym wszystkie opinie i stwierdzenia
zawarte w sprawozdaniu z badania sg wyrazane z uwzglednieniem jako$ciowego i warto$ciowego
poziomu istotnosci ustalonego zgodnie ze standardami badania i zawodowym osadem biegtego
rewidenta.

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

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy 0sad i zachowujemy zawodowy sceptycyzm,
a takze:

o identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego znieksztatcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury badania
odpowiadajgce tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktdre sg wystarczajgce 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,

e uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktére sg odpowiednie w danych okolicznosSciach, ale nie w celu wyrazenia opinii
na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Towarzystwa,

e oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadnos$¢
szacunkow ksiegowych oraz powigzanych z nimi ujawnied dokonanych przez Zarzad
Towarzystwa,

e wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa zasady
kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych dowodéw
badania, czy istnieje istotna niepewno$¢ zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami, ktéra moze
poddawa¢ w znaczgcg watpliwos¢ zdolno$¢ Subfunduszu do kontynuacji dziatalnosci. Jezeli
dochodzimy do wniosku, ze istnieje istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas zwrdcenie uwagi
W naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta na powigzane ujawnienia w sprawozdaniu
finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sg nieadekwatne, modyfikujemy nasza opinie. Nasze
wnioski sg oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporzadzenia naszego sprawozdania
biegtego rewidenta, jednakze przyszte zdarzenia lub warunki mogg spowodowa¢, ze Subfundusz
zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci,

e oceniamy o0godlng prezentacje, strukture i zawartos¢ sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia bedgce ich podstawg transakcje
i zdarzenia w sposdb zapewniajacy rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Komitetowi Audytu Towarzystwa informacje o, miedzy innymi, planowanym zakresie
i czasie przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustaleniach badania, w tym wszelkich znaczacych
stabosciach kontroli wewnetrznej, ktére zidentyfikujemy podczas badania.
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Sprawozdanie na temat innych wymogéw prawa i regulacji
Informacja na temat requlacji ostroznosciowych

W ramach badania sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy procedury badania, ktérych celem
byta identyfikacja przypadkéw naruszenia przez Subfundusz obowigzujgcych requlacji
ostroznosciowych okres$lonych w odrebnych przepisach, ktére mogtyby mieé istotny wpltyw na
sprawozdanie finansowe. Za zapewnienie zgodno$ci dziatalno$ci Subfunduszu z powyzszymi
regulacjami ostrozno$ciowymi odpowiada Zarzad Towarzystwa. Celem przeprowadzonego przez nas
badania sprawozdania finansowego nie byto wyrazenie opinii na temat przestrzegania przez
Subfundusz obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych.

W wyniku przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego informujemy, ze Subfundusz
w okresie od dnia 1 stycznia 2021 roku do dnia 31 grudnia 2021 roku, za wyjatkiem kwestii
dotyczgcej przekroczenia limitéw inwestycyjnych na dzien 31 grudnia 2021 roku, opisanej w nocie
6.e. informacji dodatkowej do sprawozdania finansoweqgo, nie naruszyt obowigzujacych go regulacji
ostroznosSciowych okreslonych w odrebnych przepisach w zakresie, w jakim mogtoby to mie¢ istotny
wptyw na sprawozdanie finansowe jako catos¢.

Warszawa, dnia 30 maja 2022 roku

Kluczowy Biegty Rewident
Podpisany certyfikatermn wystawionym dla Matalia
Barbara Dembek-Slusarczyriska [Certyfikat

lowialifikoneamy).
Utworzony w dniu: 2022-05-30 15:22:37 +0200

Natalia Dembek-Slusarczyniska
Biegty Rewident
nr w rejestrze: 11307

dzialajacy w imieniu:

Ernst & Young Audyt Polska spotka z ograniczong
odpowiedzialnos$cig sp. k.

Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr na liscie firm audytorskich: 130
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestyeyjnych S.A.

Warszawa, 27 maja 2022 r.

Szanowni Panstwo,

niniejszym przekazujemy sprawozdanie finansowe Subfunduszu Novo Matych i Srednich
Spoétek wydzielonego wramach Novo Funduszu Inwestycyjnego Otwartego.
Sprawozdanie obejmuje okres od 1 stycznia 2021 roku do 31 grudnia 2021 roku.

Na dzien 31 grudnia 2021 r. Wartos¢ Aktywdéw Netto Subfunduszu wyniosta 9 504
tysiecy ztotych, natomiast Wartos¢ Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa byta
rowna 112,97 zt. W okresie objetym sprawozdaniem Subfundusz wygenerowat dodatnig
stope zwrotu w wysokosci 28,99%.

Pierwsze pétrocze 2021 roku na swiatowych rynkach zdominowane byto przez odreagowanie
inwestorow po wczesniejszych spadkach spowodowanych pandemig Covid-19.
Zdecydowanej poprawie ulegty oczekiwania dotyczgce wzrostu poziomu Swiatowej
gospodarki, co w znacznym stopniu byto wspomagane przez programy szczepien oraz
ekspansywng polityke monetarng i fiskalna.

Inwestorzy silnie reagowali na informacje zwigzane z pandemig oraz dotyczace zmian w
polityce monetarnej bankéw centralnych. Spadek dynamiki nowych zachorowanh oraz
zwigzane z tym stopniowe odmrazanie poszczegdlnych gatezi gospodarek przetozyto sie na
mocne odbicie rynkéw akcji. Jednoczesnie mniejsza zmiennos¢ globalnych rynkéw akcji
oznaczata, ze oczekiwany jest coraz mniejszy negatywny wplyw wirusa na stan Swiatowej
gospodarki i wyceny poszczegdlnych spétek w przysztosci.

Po pazdziernikowych wzrostach na polskiej gietdzie pojawity sie spadki, zaliczane do
najsilniejszych na swiecie. WIG zakonczyt miesigc nizej o 7,8%, tracity zarbwno ceny akgcji
spotek duzych, jak i matych: WIG20 znizkowat o0 8,8%, mWIG40 — 0 6,6%, a SWIG80 — 0 5,3%.
Spadty ceny akcji bankow: podwyzka stop procentowych zostata juz wczesniej uwzgledniona
przez inwestoréw w cenach akcji, natomiast ani kolejne podwyZzki, ani utrzymanie bardzo
niskich kosztéw ryzyka nie byty pod koniec listopada juz tak pewne, jak kilka tygodni wczesniej.

W listopadzie inwestorzy wybierali gtéwnie spotki technologiczne. Z tego powodu jednymi z
najlepiej zachowujgcych sie indekséw na Swiecie byly NASDAQ Composite i TecDAX; z tego
samego powodu wzglednie stabo zachowywaty sie ceny akcji w Warszawie.

Zblizajgce sie podwyzki stdp procentowych nie przeszkodzity amerykanskim indeksom w
kontynuowaniu wzrostow. Indeks szerokiego rynku — S&P 500 — zwyzkowat w grudniu 0 4,4%,
a caty rok zakonczyt wzrostem o 26,9%. Perspektywa szybkiego zaciesniania polityki
monetarnej przez FED nie sprzyja spotkom wzrostowym, stad tym razem relatywnie stabiej
zachowywaly sie spofki technologiczne: NASDAQ Composite wzrdst w ostatnim miesigcu o
0,7%, a w catym roku — o0 21,4%. Podobne tendencje mozna byto zaobserwowaé réwniez w
Europie: Stoxx Europe 600 wzrdst w grudniu o 5,4%, niemiecki DAX — 0 5,2%, a francuski
CAC40 - 0 6,4%. W tym czasie indeks niemieckich spotek technologicznych TecDAX zyskat
2,1%.
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Pod koniec 2021 roku na krajowym rynku panowaty mieszane nastroje. Indeks szerokiego
rynku WIG zakonczyt miesigc wzrostem o 2,2%, w czym najwiekszy udziat miaty najwigksze
spotki z WIG20, ktéry zwyzkowat o 3,3%. Stabo natomiast zachowywaty sie akcje Srednich
spétek, co znalazto odzwierciedlenie w spadku indeksu mWIG40 o 0,7%. Spadaty réwniez
ceny akcji spétek matych — sWIG80 zakonczyt miesigc spadkiem o 0,6%. Najwazniejszym
wydarzeniem miesigca grudnia byto posiedzenie Rady Polityki Pienieznej, ktéra po raz trzeci
z rzedu zdecydowata sie na podwyzke stop procentowych (do poziomu 1,75%) i
zasygnalizowata potrzebe dalszego zaciesniania polityki monetarnej. Pomimo tego, relatywnie
stabo zachowywaty sie notowania krajowych bankéw (indeks WIG Banki wzrost o 0,8%),
ktérym podwyzki stéop powinny sprzyja¢ najbardziej. Takie zachowanie mozna ttumaczyé
wczesniejszym ujeciem podwyzek w wycenie. Zyskiwaly natomiast akcje spétek
produkujgcych gry, dzieki czemu indeks WIG Games zakonczyt miesigc wyzej o 4,6%. Caly
rok na krajowym rynku nalezy podsumowac jako udany: WIG wzrést o 21,5%, WIG20 — o
14,3%, mWIG40 — o 33,1%, a sSWIG80 — 0 24,6%

Wsrod najwiekszych firm najbardziej dato zarobi¢ Pekao, ktorego akcje zyskaty na wartosci 65
proc. Duzym zainteresowaniem cieszyly sie spotki z mWIG40, w kiérym najlepsza inwestycjg
okazaly sie akcje firmy Mabion, ktérej wycena wzrosta prawie czterokrotnie. W najwiekszym
stopniu na wartosci zyskiwaty jednak akcje matych spétek z indeksu sWIG80.

Sadzimy, iz uwaga inwestoréw w kolejnych miesigcach skupiona bedzie dalej na temacie
wychodzenia z zatamania gospodarczego spowodowanego pandemig oraz toczgcym sie
konfliktem na Ukrainie, ktory juz spowodowat spore zamieszanie na rynku surowcow oraz braki
w dostawach kluczowych towaréw importowanych przez kraj objety dziataniami zbrojnymi.
Opisane powyzej wydarzenia réowniez wptyng proinflacyjnie. W zwigzku z tym rynki bedag
oczekiwaé na wplyw wczesniej wspomnianej stymulacji monetarno-fiskalnej oraz
ustabilizowanie sie sytuacji geopolityczne;.
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SPRAWOZDANIE FINANSOWE

NOVO FUNDUSZ INWESTYCYJNY
OTWARTY SUBFUNDUSZ NOVO
MALYCH | SREDNICH SPOLEK

ZA OKRES OD 1 STYCZNIA DO 31 GRUDNIA 2021 ROKU

Novo Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Novo Matych i Srednich Spétek



opera.pl

OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

SKLADNIKI LOKAT

2021-12-31

2020-12-31

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

6592

7968

83,60%

10 108

9339

72,65%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery wartosciowe

15,20%

18,32%

Instrumenty pochodne

Udziaty w spotkach z o. o.

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa zagraniczne

Wierzytelno$ci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

8187

9417

98,80%

12 409

11 694

90,97%

Novo Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Novo Matych i Srednich Spétek
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. . Kraj siedziby Wartos¢ wg ceny Wartos¢é wg wyceny na dzien Procentowy udziat w
AEIE Foga] M Tl Lilezloiz emitenta nabycia w tys. bilansowy w tys. aktywach ogétem
Aktywny rynek nieregulowany 214 101 1,06%
PLATIGE IMAGE SA (PLPTGMG00013) Aktywny rynek NEW CONNECT 3506 | Polska 214 101 1,06%
nieregulowany
Aktywny rynek regulowany 6378 7 867 82,54%
Aktvwny rviek GIELDA PAPIEROW
BBI DEVELOPMENT NFI SA (PLNFI1200018) o mvyag WARTOSCIOWYCH 15 745 | Polska 67 80 0,84%
9 Y W WARSZAWIE
AvwnY ek GIELDA PAPIEROW
APATOR SA (PLAPATR00018) o ﬁ"l’(‘gve’ag’ WARTOSCIOWYCH 9025 | Polska 295 180 1,89%
9 Y W WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
Aktywny rynek &
BANK MILLENNIUM SA (PLBIG0000016) reaulonan WARTOSCIOWYCH 14 136 | Polska 100 116 1,22%
9 Y W WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
(PEQ’E\'KKAPO%%)E)TQ KASA OPIEKI SA gktm'\:\)’a;y”e" WARTOSCIOWYCH 900 | Polska 114 110 1,15%
9 Y W WARSZAWIE
Aktvwny rvnek GIELDA PAPIEROW
ORANGE POLSKA SA (PLTLKPL00017) o ﬁYlwya! WARTOSCIOWYCH 24589 | Polska 123 208 2,18%
9 Y W WARSZAWIE
Aktvwny rvnek GIELDA PAPIEROW
STALEXPORT AUTOSTRADY SA (PLSTLEX00019) |/ t’j‘l’gv\)’ag’ WARTOSCIOWYCH 102 864 | Polska 425 359 3,77%
9 Y W WARSZAWIE
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
STALPRODUKT SA (PLSTLPD00017) roailomar WARTOSCIOWYCH 582 | Polska 288 153 1,61%
9 Y W WARSZAWIE
- Aktvwny ek GIELDA PAPIEROW
FFIL SNIEZKA SA (PLSNZKA00033) g y‘l"’vg’ ny WARTOSCIOWYCH 4000 | Polska 273 306 3,21%
egulowany W WARSZAWIE
Aty rviek GIELDA PAPIEROW
GRUPA KETY SA (PLKETY000011) g y‘l"’vg’ ny WARTOSCIOWYCH 300 | Polska 9% 183 1,92%
egulowany W WARSZAWIE
Aty rviek GIELDA PAPIEROW
CIECH SA (PLCIECH00018) e lona WARTOSCIOWYCH 1200 | Polska 41 50 0,52%
9 Y W WARSZAWIE
Aty rviek GIELDA PAPIEROW
SEKO SA (PLSEKO000014) o ﬁ‘l"évg’ag’ WARTOSCIOWYCH 26 449 | Polska 187 194 2,04%
9 Y W WARSZAWIE
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
WAWEL SA (PLWAWEL00013) o ﬁ‘l"év\)’ag’ WARTOSCIOWYCH 342 | Polska 399 167 1,75%
9 Y W WARSZAWIE
Aktywny rvnek GIELDA PAPIEROW
AB SA (PLAB00000019) o ﬁ‘l"év\)’ag’ WARTOSCIOWYCH 15 042 | Polska 521 812 8,52%
9 Y W WARSZAWIE
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
TAURON POLSKA ENERGIA SA (PLTAURNO0OL1) |1/ ﬁ‘l’(‘;v\)’ag’ WARTOSCIOWYCH 63 753 | Polska 224 169 1,77%
9 Y W WARSZAWIE
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

. . Kraj siedziby Wartos¢ wg ceny Wartos¢é wg wyceny na dzien Procentowy udziat w
AREIIE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta nabycia w tys. bilansowy w tys. aktywach ogétem
Ay ek GIELDA PAPIEROW
INTERNET MEDIA SERVICES SA (PLINTMS00019) | | ﬂ‘l’(v)va’ag’ WARTOSCIOWYCH 149 034 | Polska 440 444 4,66%
9 Y W WARSZAWIE
Aktviny rviek GIELDA PAPIEROW
DOM DEVELOPMENT SA (PLDMDVL00012) . mv\}’ag WARTOSCIOWYCH 3600 | Polska 269 432 4,53%
9 Y W WARSZAWIE
Aktviny rviek GIELDA PAPIEROW
HELIO SA (PLHELIO00014) o mv\}’ag WARTOSCIOWYCH 27 778 | Polska 433 478 5,02%
9 Y W WARSZAWIE
Atvwny rviek GIELDA PAPIEROW
UNIBEP SA (PLUNBEP00015) o ﬁ"l’gve’ag’ WARTOSCIOWYCH 7000 | Polska 91 72 0,76%
9 Y W WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
(PﬁigsEggog&li)TH EASTERN EUROPE SA g‘gmwa;y;ek WARTOSCIOWYCH 1000 | Polska 30 52 0,55%
W WARSZAWIE
Aktvwny rvnek GIELDA PAPIEROW
KRUK SA (PLKRKO0000010) o f’j‘l’gv\)’ag’ WARTOSCIOWYCH 250 | Polska 72 82 0,86%
9 Y W WARSZAWIE
Aktvwny rvnek GIELDA PAPIEROW
ALIOR BANK SA (PLALIOR00045) o f’j‘l’gv\)’ag’ WARTOSCIOWYCH 7500 | Polska 93 410 4,30%
9 Y W WARSZAWIE
Aktywiny rynek GIELDA PAPIEROW
FERRO SA (PLFERRO00016) roailonan WARTOSCIOWYCH 21419 | Polska 354 713 7,48%
9 Y W WARSZAWIE
Aktywiny rynek GIELDA PAPIEROW
ATAL SA (PLATAL000046) roailomar WARTOSCIOWYCH 7000 | Polska 254 323 3,39%
9 Y W WARSZAWIE
Aktviy rviek GIELDA PAPIEROW
AC SA (PLACSA000014) e lona WARTOSCIOWYCH 9000 | Polska 388 270 2,83%
9 v W WARSZAWIE
AtV rviek GIELDA PAPIEROW
AUTO PARTNER SA (PLATPRT00018) } y‘l"’vg’ g’ WARTOSCIOWYCH 60 339 | Polska 313 857 8,99%
eguiowany W WARSZAWIE
Aty rviek GIELDA PAPIEROW
TORPOL SA (PLTORPL00016) o ﬁ‘l"évg’ag’ WARTOSCIOWYCH 10 000 | Polska 135 129 1,35%
9 Y W WARSZAWIE
Aty rviek GIELDA PAPIEROW
SKARBIEC HOLDING SA (PLSKRBHO00014) o ﬁ‘l"c’m}’ag’ WARTOSCIOWYCH 17 213 | Polska 353 518 5,43%
9 Y W WARSZAWIE
Nienotowane na aktywnym rynku - - -
Suma: 6 592 7968 83,60%
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

DUl i Procentowy
. . . . Wartos¢ wg wyceny na A
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE | Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent [ ;ledZ|by VG Warunki oprocentowania Wartosc Liczba ceny nabycia dzien LA
emitenta wykupu nominalna . aktywach
w tys. bilansowy w h
ogotem
tys.

O terminie wykupu do 1 roku - - -
Bony pienigezne - - -
Bony skarbowe - - -
Inne - - -
Obligacje - R -

O terminie wykupu powyzej 1 roku 1595 1449 15,20%
Bony pieniezne - - -
Bony skarbowe - - -
Inne - - -
Obligacje 1595 1449 15,20%

Aktywny rynek regulowany 195 166 1,74%
TREASURY
DS1030 (PLO000112736) Aktywny rynek | N nSpoT SKARB Polska 25-10-2030 1,25 (Staty kupon) 1000 45 45 37 0,39%
regulowany POLAND PANSTWA
BGOSK 2 1/8 06/05/30 Aktywny rynek | RYNEK
tywny ry REGULOWANY | BGK SA Polska 05-06-2030 2,13 (Staty kupon) 1000 150 150 129 1,35%
(PLO000500278) regulowany GPW
Nienotowane na aktywnym rynku 1400 1283 13,46%
RE DEV 0325 J Nienotowane RE
na aktywnym Nie dotyczy DEVELOPMENT | Polska 31-03-2025 6,00 (0) 1000 1400 1400 1283 13,46%
(PLO210100015)
rynku SA
Suma: 1595 1449 15,20%
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

GWARANTOWANE SKLADNIKI LOKAT

Rodzaj

taczna liczba

Wartos¢ wg ceny
nabycia w tys.

Wartos¢ wg wyceny
na dzien bilansowy w
tys.

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez jednostki
samorzgdu terytorialnego

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

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP

Skfadniki bez gwarancji

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

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa

195

195

166

1,74%

Dtuzne papiery warto$ciowe

195

195

166

1,74%

Suma:

195

195

166

1,74%

GRUPY KAPITALOWE O KTORYCH MOWA W ART. 98
USTAWY

Wartos¢ wg wyceny
na dzien bilansowy w
tys.

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

Grupa kapitatowa PZU

520

5,45%

Suma:

520

5,45%
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

BILANS 2021-12-31 2020-12-31
I. Aktywa 9531 12 855
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 103 1146
2. Naleznosci 11 15
3. Transakcja reverse repo/Buy-sell back - -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 8134 11 694
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1283 -
6. Pozostate aktywa - -
Il. Zobowigzania 27 1129
IIl. Aktywa netto (I - II) 9504 11 726
IV. Kapitat funduszu 7783 13551
1. Kapitat wptacony 38 848 20 642
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -31 065 -7 091
V. Dochody zatrzymane 494 -1 084
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -261 -328
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 755 -756
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1227 -741
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operaciji (IV+V+/-VI) 9504 11 726
Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa 84 120,8930 133 898,5730
A 84 120,8930 133 898,5730
Wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa 112,97 87,58
A 112,97 87,58

Wszystkie dane w tysigcach ziotych za wyjatkiem jednostek uczestnictwa i wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
Niniejszy bilans nalezy analizowac fgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacjg dodatkowa, ktére stanowig

integralng czes¢ sprawozdania finansowego
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI 01—0;.:%;1— 31 0101'2220520 s1-

I. Przychody z lokat 489 214
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 397 184
Przychody odsetkowe 92 30
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - -
Pozostate - -

Il. Koszty funduszu 424 320
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 417 319

z tytutu wynagrodzenia statego 417 319

z tytutu wynagrodzenia za wyniki zarzadzania - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 7 1
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 - -
Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo 1 -
IV. Koszty funduszu netto (II-11l) 423 320
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 66 -106
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 3480 752
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1512 67

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 1968 685

- z tytutu réznic kursowych - -

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 3 546 646
VIIl. Podatek dochodowy - -
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 42 5
A 42,14 4,82

Wszystkie dane w tysigcach ziotych za wyjatkiem jednostek uczestnictwa i wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa
Niniejszy rachunek wyniku nalezy analizowac¢ tgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajagcymi oraz informacjg dodatkowa, ktore

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

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

01-01-2021 - 31-12-2021

01-01-2020 - 31-12-2020

I. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Warto$¢ aktywoéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 11 726 11 182
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy 3546 646
a) przychody z lokat netto 66 -106
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1512 67
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 1968 685
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 3546 646
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem): - -
a) z przychodoéw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) -5 768 -101
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu) 18 206 47
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu) -23974 -148
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -2222 545
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 9504 11 726
8. Srednia warto$¢ aktywdéw netto w okresie sprawozdawczym 16 732 10 663
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozdawczym w rozbiciu na kategorie
A
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 158 853,6470 573,2180
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 208 631,3270 1778,3790
Saldo zmian -49 777,6800 -1 205,1610

Zmiana liczby jednostek od poczatku dziatalnosci funduszu w rozbiciu na kategorie

A

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

368 000,3360

209 146,6890

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

283 879,4430

75 248,1160

Saldo zmian 84 120,8930 133 898,5730
Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 84 120,8930 133 898,5730
Ill. Zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa
1. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego
okresu sprawozdawczego
A 87,58 82,77
2. Wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu
sprawozdawczego
A 112,97 87,58
3. Procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym
A 28,99% 5,81%

4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym i data wyceny

A

88,63 2021-01-04

64,59 2020-03-16

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym i data wyceny

A

118,94 2021-11-08

87,53 2020-12-29

6. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym

A

112,34 2021-12-31

87,41 2020-12-30

IV. Procentowy udziat kosztéw funduszu w Sredniej wartosci aktywow netto,

W tym: 2,53% 3,00%
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 2,49% 2,99%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 0,04% 0,01%

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

Wszystkie dane w tysigcach ziotych za wyjatkiem jednostek uczestnictwa i wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa
Niniejsze zestawienie zmian nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacjg dodatkows, ktére

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

Nota-1 Polityka rachunkowosci Novo Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Novo Matych i Srednich
Spotek

Opis przyjetych zasad rachunkowosci

Przyjete przez Fundusz zasady rachunkowosci opieraja si¢ na Ustawie o rachunkowosci z dnia 29
wrzesnia 1994 roku (Dz. U. z 2021 r., poz. 217 z pdézniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzeniu Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) w brzmieniu nadanym Rozporzadzeniem Ministra Finansow,
Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniajagcym 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 potroczne i roczne sprawozdanie finansowe. Informacje zawarte w
sprawozdaniu finansowym wykazuje sie w tysigcach ztotych, z wyjatkiem wartosci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa. Na dzien bilansowy przyjmuje sie metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Operacje dotyczgce Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotyczg. Nabycie albo
zbycie skladnikéw 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 12:00 oraz sktadniki, dla
ktérych we wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sie w nastepnym Dniu
Wyceny aktywéw Funduszu. Dniem Wyceny jest ostatni dzieh roboczy w kwartale, w ktérym odbywa sie sesja na
Gietdzie Papieréw 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. Sktadniki lokat nabyte
nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwng zero. Skfadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne
skfadniki majg przypisang cene nabycia wynikajgcg z ceny nabycia tych skfadnikow lokat, w zamian za ktére
zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieniezne.

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

Na dzien bilansowy ustala sie wynik z operacji Subfunduszu obejmujacy:

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

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

— niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat.

Przychody z lokat obejmujg w szczegodlnosci dywidendy i inne udziaty w zyskach, przychody odsetkowe oraz
dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkéw 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 nieuwzgledniajacy
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;.

Koszty pokrywane przez Subfundusz zostaly okreslone w czesci Il Statutu Funduszu w art. 54.
Towarzystwo z wiasnych Srodkéw, w tym z wynagrodzenia za zarzgdzanie Subfunduszem pokrywa wszelkie
koszty dziatalnosci Funduszu oraz Subfunduszu z wytgczeniem opfat ponoszonych w zwigzku z realizacjg
transakcji nabywania i zbywania Aktywéw Funduszu oraz Subfunduszu, w szczegdlnosci optat maklerskich oraz
bankowych, odsetek od zaciggnietych kredytdw i pozyczek na rzecz Subfunduszu, przelewdw z rachunkéw
bankowych, podatkéw oraz innych opfat o podobnym charakterze wymaganych przez organy panstwowe w
zwigzku z dziatalnoscig Funduszu lub Subfunduszu. Koszty optat, o ktérych mowa w zdaniu poprzednim
Subfundusz pokrywa w zakresie, w jakim dotyczg one Aktywdéw Subfunduszu. Towarzystwo moze réwniez
postanowi¢ o pokrywaniu kosztéw obcigzajgcych Subfundusz ze $rodkéw wiasnych. Na koszty wynagrodzenia
zarzadzania Subfunduszem tworzy sie rezerwe. Ptatnosci z tytutu wynagrodzenia za zarzgdzanie Subfunduszem
zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe.
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Zysk lub strate ze zbycia lokat oraz walut wylicza sie metodg "najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze",
polegajaca na przypisaniu sprzedanym skladnikom najwyzszej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w
przypadku sktadnikow wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowej. Opisanej metody nie stosuje sie dla
transakcji z przyrzeczeniem odkupu. W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji uznaje
sie, ze wygasnieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytutu ktérych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie
netto. W sytuacji kiedy jednego dnia dokonuje sie transakgji zbycia i nabycia danego sktadnika lokat, w pierwszej
kolejno$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 Zze na potrzeby okreslenia wartosci aktywow
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 wedlug wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej.

Przez aktywny rynek rozumie sie rynek, na ktérym transakcje dotyczace danego sktadnika aktywow lub
zobowigzania odbywajg sie z dostateczng czestotliwoscig i majg dostateczny wolumen, aby dostarcza¢ biezacych
informacji na temat cen tego sktadnika aktywow lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki posrednikow, rynki
brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktére cechujg sie takg czestotliwoscig i wolumenem, a ceny sag
podawane do publicznej wiadomosci. Przez dostateczny wolumen i czestotliwo$¢ rozumie sie:

1. Dla instrumentow 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 miesigcy wynosi co najmniej 5% wielkosci emisji
papieru wartosciowego lub;

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

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

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

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

3. Dla pozostatych instrumentow dtuznych oraz instrumentéw rynku pienigznego:

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

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

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

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

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

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 znaczace 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, warto$¢ godziwg ustalong za pomoca modelu wyceny
opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

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

a) ceny podobnych aktywoéw 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 sktadnika aktywdw lub zobowigzania, w szczegolnosci:

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

— zakfadang zmiennosc,

— spread kredytowy,

d) dane wejsciowe potwierdzone przez rynek.

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

Wartos¢ godziwg sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujgcy sposob:
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1) jezeli dzien wyceny jest rownoczesnie zwykltym dniem dokonywania transakcji na aktywnym
rynku - wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w
dniu wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktywéw funduszu dokonywana jest po ustaleniu w dniu wyceny
kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego
odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z dnia wyceny; z zastrzezeniem, ze dla
polskich obligacji skarbowych cena pobierana jest z fixingu TBSP.

2) jezeli dzien wyceny jest rébwnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym
rynku, przy czym na danym sktadniku aktywow 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 papieréow dluznych innych niz polskie obligacje skarbowe - dla funduszu wycenianego na
podstawie kurséw z 12:00 - wedtug kursu z 23:30 z poprzedniego dnia wyceny, pod warunkiem, ze w dniu tym na
skfadniku lokat zawarto co najmniej jedng transakcje. Jezeli powyzsze dane nie sg dostepne wartos¢ godziwa
wyznaczana jest wedtug kwotowan serwisu informacyjnego Bloomberg z dnia wyceny- Bloomberg Generic
(BGN); przy czym w przypadku braku odpowiedniego kwotowania na dziehn wyceny, jako warto$¢ godziwg
przyjmuje sie kwotowanie z dnia poprzedniego. Jes$li powyzsze warunki nie sg spetnione, papier diuzny
wyceniany jest wedtug ceny z aktywnego rynku przyjetej w poprzednim dniu wyceny. Jesli cena z poprzedniego
dnia wyceny jest ceng modelowag (Il lub Ill poziom wartosci godziwej), przyjmuje sie ostatnie dostepne
kwotowanie z aktywnego rynku.

b) dla polskich obligacji skarbowych - 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
zamknigcie z poprzedniego dnia wyceny. Jezeli powyzsze dane sg niedostgpne- 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 zamkniecia z poprzedniego dnia wyceny. Jedli powyzsze warunki nie sg spetnione, papier dtuzny wyceniany
jest wedtug ceny przyjetej w poprzednim dniu wyceny

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

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

1. Dtuzne papiery wartoSciowe nowych emisji (z wylgczeniem polskich obligacji skarbowych)dopuszczone
do publicznego obrotu, do momentu pierwszego badania aktywnosci rynku po pierwszym notowaniu,
wyceniane sg wedtug wartosci godziwej, za ktorg zgodnie z §24 Rozporzadzenia uznaje sig:

cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe sg obserwowalne
w sposo6b bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii warto$ci godziwej);

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

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

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

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

5. Certyfikaty inwestycyjne wycenia si¢ w oparciu o ostatnio ogtoszong warto$¢ aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny, z uwzglednieniem zdarzeh majgcych wplyw na wartos¢ godziwg, jakie miaty miejsce po
dniu ogtoszenia wartosci certyfikatow inwestycyjnych do godziny 12:00 czasu polskiego w Dniu Wyceny.

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

7. Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg
wycenia sie w oparciu o ostatnio ogtoszong wartos¢ tytutdw uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzeh
majgcych wplyw na warto§¢ godziwg, jakie mialy miejsce po dniu ogtoszenia wartosci tytutdw
uczestnictwa do godziny 12:00 czasu polskiego w Dniu Wyceny.

8. Depozyty bankowe wycenia sie¢ poczgwszy od dnia ujecia w ksiggach za pomocg modelu wartosci
godziwej. 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.

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

10. Wierzytelnosci wycenia sie wedlug wartosci godziwej, przy uzyciu modelu zdyskontowanych
przeptywow pienieznych.
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11. Nieruchomosci wycenia sie w oparciu o operat szacunkowy sporzgdzony zgodnie z przepisami o
gospodarce nieruchomos$ciami, przy czym nalezy uwzgledni¢ wszelkie istotne zmiany wartosci godziwej
nieruchomosci po sporzgdzeniu operatu szacunkowego, w okresie jego obowigzywania.

12. Oszacowanie wartosci sktadnika lokat dla ktérego nie istnieje aktywny rynek moze nastgpi¢ na
podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sie istotnie skiladnika, w
szczegolnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

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

— oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke s$wiadczgca tego
rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywdw pienieznych
zwigzanych z tym sktadnikiem,

— zastosowanie wtasciwego 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 estymacii,

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

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

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

Transakcja repo/sell-buy back - transakcje, w ktérej fundusz zobowigzuje sie wobec drugiej strony do
przeniesienia prawa wtasnosci papieréw 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 rownowaznych papieréw 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 procentowej.

Transakcja reverse repo/buy-sell back - transakcje, w ktorej druga strona zobowigzuje sie wobec funduszu do
przeniesienia prawa wtasnosci papieréw wartosciowych w dacie uzgodnionej w warunkach transakcji w zamian
za zaptate okreslonej kwoty przez fundusz, a fundusz zobowigzuje sie do zwrotnego przeniesienia prawa
wlasnosci réwnowaznych papieréow wartosciowych w dacie zapadalnosci transakcji w zamian za zaptate
okreslonej kwoty przez drugg 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 procentowe;j
z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci 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 ktorej 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 rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U. 2020, poz. 2436).

Zamiany dotyczyly przyjetych zasad rachunkowosci w obszarze:

Wyceny lokat notowanych na aktywnym rynku.

Ustalenia metody badania rynkow oraz przyjetych zatozen.
Hierarchie wyceny instrumentéw w nawigzaniu do badania rynkow.
Pojecie danych obserwowalnych.

Wartosci godziwej sktadnikéw lokat na aktywnym rynku.

arODE
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6. Woycena lokat nienotowanych na aktywnym rynku.
7. Wycena papierow wartosciowych nabytych lub zbytych z przyrzeczeniem odkupu oraz wycena
naleznosci i zobowigzan z tytutu pozyczek papieréw wartosciowych.
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Wszystkie dane w tysigcach ztotych za wyjgtkiem jednostek uczestnictwa i wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU 2021-12-31 2020-12-31

Naleznosci

11 15

Z tytutu zbytych lokat

11 -

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow inwestycyjnych - -

Z tytutu dywidend

Z tytutu odsetek

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw

Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale, w podziale na podmioty udzielajace pozyczek - -

Pozostate

NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 2021-12-31 2020-12-31

Zobowigzania

27 1129

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 przychodéw funduszu

Z tytutu wyemitowanych obligacji

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu gwarancji lub poreczen

Z tytutu rezerw

27 29

Pozostate sktadniki zobowigzan
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NOTA-4 |. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH

2021-12-31

2020-12-31

Wartos$¢ na dzien bilansowy
w danej walucie w tys.

Wartos¢ na dzien bilansowy
w walucie sprawozdania
finansowego w tys.

Wartos¢ na dzien bilansowy
w danej walucie w tys.

Wartos¢ na dzien bilansowy
w walucie sprawozdania
finansowego w tys.

I. Banki / waluty 103 1146
ING BANK SLASKI SA 103 1146
PLN 103 103 1146 1146

NOTA-4 Il. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIﬁiNYCH
UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN

01-01-2021 - 31-12-2021

01-01-2020 - 31-12-2020

Wartos$¢ na dzien bilansowy
w danej walucie w tys.

Wartos¢ na dzien bilansowy
w walucie sprawozdania
finansowego w tys.

Wartos$¢ na dzien bilansowy
w danej walucie w tys.

Wartos¢ na dzien bilansowy
w walucie sprawozdania
finansowego w tys.

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych

829

874

PLN

829

829

874

874

NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO WARTOSCI GODZIWEJ

2021-12-31

2020-12-31

Wartos$¢ na dzien bilansowy
w walucie sprawozdania
finansowego w tys.

Procentowy udziat w
aktywach(w tys.) ogétem

Wartos¢ na dzien bilansowy
w walucie sprawozdania
finansowego w tys.

Procentowy udziat w
aktywach(w tys.) ogétem

Srodki pieniezne i ekwiwalenty

103

1,08%

1146

8,92%

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku

166

1,74%

2 355

18,32%

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku
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2021-12-31 2020-12-31
NOTA-5 RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN PRZEZ DRUGA STRONE Wa"°s|° ICEL b"‘:j“s‘."”y Procentowy udziat w Wa"°s|° LG b"a(‘j“s‘."“’y Procentowy udziat w
TRANSAKCJI Wwalucie sprawozdania aktywach(w tys.) ogétem wwalucie sprawozdania aktywach(w tys.) ogétem
finansowego w tys. finansowego w tys.
Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym w przypadku gdyby strony
transakcji nie wypetnialy swoich obowiazkéw, przy czym nie uwzglednia si¢ wartosci godziwych 9531 100,00% 3516 27,36%
dodatkowych zabezpieczen
Srodki na rachunkach bankowych 103 1,08% 1146 8,92%
Naleznosci 11 0,12% 15 0,12%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 8134 85,34% 2355 18,32%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1283 13,46% - -
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegoélnych kategoriach lokat w podziale 1412 14,81% 2054 15,98%
na kategorie bilansowe
BGK SA 129 1,35% 2054 15,98%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 129 1,35% 2054 15,98%
RE DEVELOPMENT SA 1283 13,46% - -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1283 13,46% - -
NOTA-7 TRANSAKCJE REPO/SELL-BUY BACK ORAZ REVERSE REPO/BUY-SELL BACK, POZYCZEK 2021-12-31 2020-12-31

PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

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

Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na fundusz praw wtasnosci i ryzyk

Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wtasnosci i ryzyk

Il. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ funduszu do odkupu, w tym:

Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wtasnosci i ryzyk

Transakcje, w wyniku ktérych nastgpuje przeniesienie na drugg strong praw wiasnosci i ryzyk

Ill. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od funduszu w trybie przepiséw rozporzadzenia

o pozyczkach papieréw wartosciowych

IV. Zobowiazania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez fundusz w trybie przepiséw
rozporzadzenia o pozyczkach papieréow wartosciowych
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NOTA-9 I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU

2021-12-31

2020-12-31

Wartos$¢ na dzien bilansowy
w danej walucie w tys.

Wartos¢ na dzien bilansowy
w walucie sprawozdania
finansowego w tys.

Wartos¢ na dzien bilansowy
w danej walucie w tys.

Wartos¢ na dzien bilansowy
w walucie sprawozdania
finansowego w tys.

I. Aktywa - 9531 - 12 855
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 103 - 1146
PLN 103 103 1146 1146
2. Naleznosci - 11 - 15
PLN 11 11 15 15
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - - - -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: - 8134 - 11 694
PLN 8134 8134 11 698 11 694
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - 1283 - -
PLN 1283 1283 - -
6) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowigzania 27 1129
PLN 27 27 1129 1129
01-01-2021 - 31-12-2021 01-01-2020 - 31-12-2020

NOTA-10 ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT

Wartos¢ zrealizowanego
zysku (straty) ze zbycia lokat

Wozrost (spadek)
niezrealizowanego zysku z

Wartos¢ zrealizowanego
zysku (straty) ze zbycia lokat

Wzrost (spadek)
niezrealizowanego zysku z

w tys. wyceny aktywow w tys. wyceny aktywow w tys.
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1512 2085 67 685
Dtuzne papiery warto$ciowe -66 -60 6 16
Akcje 1578 2145 61 669
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -117 - -
Diuzne papiery warto$ciowe - -117 - -
Pozostate - - - -
Suma: 1512 1968 67 685
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NOTA-111. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

01-01-2021 - 31-12-2021

01-01-2020 - 31-12-2020

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 aktywow

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

Ustugi prawne

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

Koszty odsetkowe

Koszty zwigzane z prowadzeniem nieruchomosci

Ujemne saldo réznic kursowych

Pozostate 1 -
01-01-2021 - 31-12-2021 01-01-2020 - 31-12-2020
NOTA-11 Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA Spr‘;\’x:;jaéw“!z"ykr;e;i?ys_ Spr‘;\’vf'l:;’cfaéw“zz"ykr;e;i‘:ys_
z tytutu wynagrodzenia statego 417 319
z tytutu wynagrodzenia za wyniki zarzadzania - -
Suma: 417 319
2021-12-31 2020-12-31 2019-12-31
NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA Rok biezacy Rok 1 poprzedni Rok 2 poprzedni
| Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego 9504 11726 11 182
1. Warto$¢ aktywow netto na poszczegodlne kategorie jednostek uczestnictwa na koniec roku obrotowego
A 112,97 87,58 82,77
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Informacja dodatkowa - Novo Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Novo
Maltych i Srednich Spétek

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w
sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy.
W sprawozdaniu finansowym za biezgcy okres sprawozdawczy nie zostaty ujete zadne
znaczgce zdarzenia dotyczace lat ubiegtych.

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

Po dacie bilansowej pojawit sie nowy czynnik ryzyka — agresja militarna Rosji na Ukraine w
dniu 24 lutego 2022 r. Wybuch wojny doprowadzit do spadku wartosci akcji i ztotego oraz
wzrostu cen surowcow i metali szlachetnych.
Na dzieh sporzgdzenia sprawozdania finansowego sytuacja za wschodnig granicg Polski nie
zmienita sie od dnia rozpoczecia agresji Rosji na Ukraine. Nadal trwajg walki na réznych
terenach catego kraju. Konflikt zbrojny moze mieé istotne przetozenie na kondycje
gospodarek panstw uczestniczagcych w wojnie, krajow osciennych, a nawet na koniunkture
globalng m.in. wyzsze ceny surowcow i wyzsze stopy procentowe.
W wariancie bazowym jej wptyw na sytuacje funduszu powinien by¢ jednak umiarkowany. Na
dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Zarzad TFI nie jest w stanie przewidzie¢
dtugosci trwania konfliktu zbrojnego i jego wpltywu na wyniki funduszu w przysztosci.

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

W dniu 31 grudnia 2020 roku w Dzienniku Ustaw zostato opublikowane Rozporzadzenie
Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 roku zmieniajgce
rozporzadzenie w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.
Rozporzadzenie weszto w zycie z dniem 1 stycznia 2021 roku. Zgodnie z §4 Rozporzadzenia
towarzystwa funduszy inwestycyjnych, fundusze inwestycyjne oraz depozytariusze
obowigzani byli zapewni¢ dostosowanie rachunkowosci do przepisow rozporzgdzenia
zmienianego nie pdzniej niz do dnia 1 lipca 2021 roku. Dostosowanie zasad rachunkowosci
Funduszu do znowelizowanego Rozporzgdzenia nastgpito w dniu 1 lipca 2021 roku. Zgodnie
z §2 ust 3 Rozporzadzenia dane poréwnawcze za poprzednie okresy sprawozdawcze nie
zostaty przeksztatcone. Réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym
i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami wynikajg jedynie z dostosowania formatu do znowelizowanego
Rozporzadzenia i rozszerzenia zakresu niniejszej Informacji dodatkowe;j.

a. Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegdéinych
poziomach (poziom 1, 2 lub 3) hierarchii wartosci godziwej.

W przypadku stosowania do wyceny lokat nienotowanych na aktywnym rynku modeli
wyceny dla okreslonych kategorii lokat moze sie zdarzyé, ze z uwagi na metodologie
modeli oraz rodzaj zastosowanych do modeli danych wejsciowych rzeczywista cena
mozliwa do osiggniecia na rynku w przypadku sprzedazy takich papierow wartosciowych
bedzie réznita sie od wartosci godziwej oszacowanej przy pomocy wyceny modelowej.
Wartos¢ instrumentéw wycenianych przy zastosowaniu modeli zgodnie z hierarchig 2 lub
3 ustalania wartosci godziwej wyniost na dzien 31.12.2021 r.:
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Wartos¢ instrumentéw
wycenianych przy
zastosowaniu modeli zgodnie
z hierarchia 2 lub 3 ustalania
wartosci godziwej

9504 1498

Wartos¢é aktywow netto w tys. zt. na
dzien 31 12 2021

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 nastgpic.

Zgodnie z zapisami szczegotowych zasad rachunkowo$ci klasyfikacja instrumentéw
dtuznych do rynku gtownego oparta jest na kryterium istotnosci obrotu na danym
instrumencie. Instrumenty dluzne 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
papierow wartosciowych;

Dla pozostatych instrumentéw dtuznych oraz instrumentéw rynku pienieznego:

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

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

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

c) wartos¢ obrotu za poprzedni miesigc wynosi co najmniej 100 tys. zt lub
réwnowartosg¢, przeliczajgc po $rednim kursie NBP z ostatniego dnia miesigca;
Czestotliwosé- jesli w poprzednim miesigcu wystgpito co najmniej 5 dni z obrotem,
czestotliwo$¢ uznaje sie za dostateczna.

Zmiany hierarchii ustalania wartosci godziwej pomiedzy poziomem 1 (wycena oparta
0 notowania rynkowe) i poziomem 2 uzalezniona jest od spetnienia powyzszych
kryteriow istotnosci obrotu oraz czestotliwosci, ktore badane sg w jednomiesiecznym
miesiecznym interwale.

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

Wartos¢ zmian z poziomu Wartos¢ zmian z poziomu
wyceny modelowej na rynkowa | wyceny modelowej na rynkowa
(z hierarchii drugiej na pierwsza) | (z hierarchii pierwszej na druga)
w tys. zt. w tys. zt.

205 191

c. Opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejsciowe wykorzystane w wycenie
wartosci godziwej.
Dla dtuznych instrumentéw wycena zostata przygotowana metodg zdyskontowanych
przeptywéw pienieznych, przy stopie dyskontowej zbudowanej addytywnie z
poszczegdlnych sktadowych, zgodnie z ponizszym wzorem:
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R_t= RFR+ [Spread] _rating+ [Spread] _specyficzny+Spread opcyjny

gdzie:

Rt — jest to pierwotna stopa dyskontowa instrumentu

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

Spread rating — jest to spread kredytowy wskazujgcy ryzyko odpowiadajgce ratingowi
emisji wedtug stanu na Dzien Emisji, kalibracji, Wyceny.

Spread specyficzny — jest to spread kredytowy wyrownujgcy ryzyko instrumentu do
ryzyka rynkowego wynikajgcego z ceny emisiji, kalibracji

Spread opcyjny — wyrazona w punktach procentowych wartos¢ opciji call/put wedtug
stanu na dzien emisji, wyceny.

Przy czym Spread specyficzny jest wyznaczany w wartosci zroéwnujgcej cene
modelowg z wartoscig godziwg na Dzien Kalibracji.

Metoda skorygowanych aktywdw netto wyceny instrumentéw udziatowych opiera sie
na podejsciu majgtkowym, bazujgcym na metodzie kosztowej. Przyjmuje sie w nigj,
ze wartos¢ podmiotu okresla sie przez wartos¢ rynkowg poszczegolnych aktywow
pomniejszonych o zobowigzania. W gruncie rzeczy metoda ta jest udoskonaleniem
metody wyceny wedtug wartosci ksiegowej i polega na okresleniu wartosci biezgcej
(aktualizacji) aktywéw Ilub zobowigzan netto, wynikajgcej ze sprawozdania
finansowego na dzien wyceny i dokonaniu korekt do tak otrzymanej wartosci w tych
obszarach, w ktérych wystepujg znaczne, mozliwe do oszacowania, réznice miedzy
wartoscig ksiegowg a wartoscig ekonomiczng. W przypadku wyceny wartosci
nieruchomosci stosuje sie unormowania prawne oraz standardy rzeczoznawcow
majatkowych.

d. Fundusz nie posiada instrumentéw finansowych wycenianych w oparciu o Il
poziom hierarchii wartosci godziwe;j.

4. Dokonane korekty btedéw podstawowych.

a. W biezgcym okresie sprawozdawczym nie wystgpity przypadki informowania
uczestnikow o korektach wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyjny,
przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania certyfikatéw inwestycyjnych lub
zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.

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

c. W biezgcym okresie sprawozdawczym nie wystgpity przypadki nierozliczenia sie
zawieranych transakcji.

5. Zalozenie kontynuowania dziatalnosci.

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Fundusz przez okres dajgcej sie przewidzieC przyszitosci, ale nie
krotszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994
roku o rachunkowosci (tfj. 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.
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Na podstawie porozumien pomiedzy Opera Towarzystwem Funduszy Inwestycyjnych
S.A. (dalej jako ,Towarzystwo”) a ING Bankiem okres petnienie przez ING Bank funkcji
depozytariusza dla Funduszu byt juz przediuzany 4 krotnie. Pierwotny okres
wypowiedzenia uptywat w dniu 4 czerwca 2021 r., zostat on jednak wydtuzony na
podstawie porozumienia z dnia 28 kwietnia 2021 roku do dnia 10 stycznia 2022 roku,
nastepnie porozumieniem z dnia 5 stycznia 2022 roku zostat wydtuzony do dnia 25
kwietnia 2022 roku, a porozumieniem z dnia 25 kwietnia 2022 roku zostat wydtuzony do
dnia 28 kwietnia 2022 roku. Na dzien obecny obowigzuje porozumienie zawarte z dnia 27
kwietnia 2022 r., ktére przedtuzyto petnienie funkcji depozytariusza dla Funduszu przez
ING Bank do 7 listopada 2022 roku (czyli okres dtuzszy niz standardowy 6 miesieczny
okres wypowiedzenia). Fundusz w celu przedtuzenia okresu wypowiedzenia przez ING
Bank, po dacie bilansowej dostosowat wszystkie przekroczenia limitow inwestycyjnych
wystepujace na 31 grudnia 2021 r. Depozytariusz pozytywnie ocenit wykonane
dotychczas przez Towarzystwo kroki, ktérych wymagat od Funduszu w celu uzyskania
obecnego przediuzenia oraz poinformowat, o gotowosci do rozwazenia dalszego
przediuzenia okresu wypowiedzenia.

Zarzad Towarzystwa podjat i prowadzi dziatania majgce na celu jak najszybszg zmiane
podmiotu petnigcego funkcje Depozytariusza dla Funduszu. Zarzgd Towarzystwa
réwnoczesnie informuje, ze zgodnie z art. 246 par. 1 pkt. 3a Ustawy o Funduszach i
Zarzadzaniu Alternatywnymi Funduszami Inwestycyjnymi (t.j. z dnia 2021.04.01,
Dz.U.2021.605) w przypadku gdy fundusz nie posiada depozytariusza nastgpi
rozwigzanie Funduszu.

W okresie bilansowym trwalo ogdlnoswiatowe zdarzenie rozprzestrzenianie sie
koronawirusa SARS-Cov-2, w zwigzku z tym wprowadzane byty stany zagrozen
epidemicznych w Polsce. Zdarzenia te mialy duzy wplyw na sytuacje zaréwno na
polskim, jak i Swiatowym rynku finansowym. Wycena papierow wartosciowych w
przedstawionym sprawozdaniu finansowym sporzgdzona jest na podstawie danych na
dzien 31 grudnia 2021 roku i odzwierciedla warto$ci jakie wystepowaty w tamtym okresie.
Potencjalna przyszta zmiennosS¢ warto$ci moze by¢é zalezna od dlugosci trwania
pandemii oraz kondycji przedsiebiorstw, skarbu panstwa oraz finanséw gmin i miast po
zakonczeniu pandemii.

6. Pozostate informacje

a. Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych.
Nie wystgpity.

b. Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny
emisyjnej.
Nie wystgpity.

c. Informacje o dokonanych odpisach aktualizujgcych warto$¢ aktywow
funduszu.
Nie wystgpity.

d. Informacje o aktywach funduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin
ptatnosci lub wystepujg opdznienia w regulowaniu odsetek Ilub innych
zobowigzan umownych.

Nie wystgpity.

e. Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych. Na dzien

31 grudnia 2021 wystapity przekroczenia:
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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Wynik
Podstawa o Stawka badania -
Nazwa limitu S
prawna limitu
ost. ofic.
Ustawa o Fl t gczna wartosé papieréw wartosciowych i instrumentow
rynku pienieznego innych niz okreslone w pkt 1,2 i 4 nie <10,00% 13,66
Art 93 1 5 . . o f
moze przekroczy¢ 10% wartosci aktywow funduszu.
Fundusz inwestycyjny otwarty nie moze lokowac wiecej niz
5% wartosci swoich aktywdéw w papiery wartosciowe lub
instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden
Ustawa o FI podmiot
Limit moze by¢ zwiekszony do 10%, jezeli fgczna wartos¢
Art_96 1 , - s
— = lokat w papiery wartosciowe i instrumenty rynku
pienieznego podmiotéw, w ktérych fundusz ulokowat ponad
5% wartosci aktywow, nie przekroczy 40% wartosci
aktywow.
= 5,00%
RE DEVELOP = 10,00% 13,66
= 40,00%
Wartos¢ zaangazaownia w papiery warto$ciowe moze by¢
Ustawa o Fl . o o) it -
Art 96 3 ZW|ek§zpna z 5% do 10%, ngell suma papierow
= wartosciowhch ponad 5% nie przekroczy 40%
= 5,00%
RE DEVELOP = 10,00% 13,66
= 40,00%
= 5,00%
TOTAL = 10,00% 48,89
= 40,00%
t gczna wartosc¢ lokat funduszu w papiery wartosciowe i
instrumenty rynku pienieznego, w ktorych fundusz ulokowat
Ustawa o FI | ponad 5% wartosci aktywow funduszu, nie wiecej jednak
Art_98_5 |niz 10%, wyemitowane przez podmioty nalezgce do grupy
kapitatowej, o ktérej mowa w ust. 1, oraz inne podmioty,
nie moze przekroczy¢ 40% wartosci aktywéw funduszu.
= 5,00%
TOTAL = 10,00% 48,89
= 40,00%

7. Informacje ujawnione na podstawie Rozporzadzenia Parlamentu europejskiego

i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie przejrzystosci
transakcji finansowych z uzyciem papieréw wartosciowych i ponownego
wykorzystania oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr 648/2012 (Dz. Urz. UE L
33711 2 23.12.2015 r.) (Rozporzadzenie ,,.SFTR”)
Na dzien bilansowy fundusz nie posiadat pozycji oraz w okresie sprawozdawczym nie
zawierat transakgcji o ktoérych mowa w art.13 ust. 1 pkt a obejmujgcym dane z sekcji A
zatgcznika Rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia
25 listopada 2015 roku.
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Warszawa, dnia 27 maja 2022 roku

Novo Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Novo Matych i Srednich Przedsiebiorstw

Sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2021 roku do dnia 31 grudnia 2021 roku

My nizej podpisani, Czionkowie Zarzadu 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 rachunkowos$ci (t.j. Dz. U. z 2021 r., poz. 217 z pOzniejszymi zmianami) sktadamy ponizej swe
podpisy pod sprawozdaniem finansowym funduszu Novo Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz
Novo Matych i Srednich Przedsiebiorstw za okres od dnia 1 stycznia 2021 roku do dnia 31 grudnia
2021 roku.

ANDRZEJ Lt EKARSKI

Signature Not Veriﬁeg §
Dokument podpisangez KRZYSZTOF
Data: 2022.05.27 11:69:03 CEST

Maciej Kwiatkowski
Prezes Zarzadu
Podpis w formie elektronicznej

Krzysztof tekarski
Wiceprezes Zarzadu

Podpis w formie elektronicznej
(sporzadzajacy sprawozdanie finansowe)

Krzysztof Lekarski
Wiceprezes Zarzadu
Podpis w formie elektronicznej



ING

Katowice, 27 maja 2022 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finanséw
Zzdnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A., jako Depozytariusz dla Novo Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego o$wiadcza, ze dane dotyczace standw aktywow, w tym
W szczegblnosci aktywodw zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papierow
wartosciowych oraz pozytkow z tych aktywow przedstawionych w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym Subfunduszu Novo Matych i Srednich Spotek za okres
od 1 stycznia 2021 r. do 31 grudnia 2021 r., sporzadzonym 27 maja 2022 r., sg zgodne ze
stanem faktycznym.

Signature Not \ erified Signature Not Verified

Dokumen pgdp' any przez
Janusz taski
Data: 2022. 713:29:21

ING BANK SLASKI Spétka Akcyjna NIP 634-013-54-75 Kapitat zaktadowy — 130 100 000,00 zt
Centrum Wsparcia Klientéw Strategicznych KRS 5459 Kapitat wptacony — 130 100 000,00 zt

ul. Putawska 2, 02-566 Warszawa Sad Rejonowy w Katowicach





