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OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI
OPERA Za 3 Grosze Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego (,,Fundusz’)

za okres od 1 stycznia 2020 roku do 31 grudnia 2020 roku (,,Okres Sprawozdawczy”)

Zdarzenia istotnie wplywajace na dzialalno$é, jakie nastapily w okresie sprawozdawczym, a takze po jego

zakonczeniu, do dnia publikacji sprawozdania finansowego

Po dniu bilansowym nie wystapity znaczace zdarzenia nieuwzglednione w sprawozdaniu finansowym za biezacy
okres sprawozdawczy. W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat korekt btedow podstawowych majgcych
wplyw na sytuacje majatkowsa i finansowsa, ptynno$¢ oraz wynik z operacji i rentowno$¢ Funduszu. Nie wystapity
przypadki:

- informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywow netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny, - zawieszania
zbywania lub odkupywania certyfikatow inwestycyjnych lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktywow netto na
certyfikatow inwestycyjnych Funduszu,

- nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez Fundusz.

Kierunki i plan rozwoju Funduszu

Dziatalnos¢ inwestycyjna Funduszu bedzie kontynuowana w kolejnych latach zgodnie z polityka inwestycyjna

wynikajaca z postanowien statutu Funduszu.
Wazniejsze osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju

Osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju nie dotycza funduszy inwestycyjnych. Fundusz nie prowadzi bezposrednio
dziatalno$ci w zakresie badan i rozwoju, natomiast przedmiotem lokat funduszu moga by¢ papiery wartosciowe

podmiotéw zajmujacych sie taka dziatalnoscia.
Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Stopa zwrotu Funduszu w 2020 roku wyniosta -14,92%. Osiagnigcie celu inwestycyjnego przez Fundusz zalezy
glownie od trafho$ci decyzji inwestycyjnych podejmowanych przez Zarzadzajacych, w tym w szczegdlnosci decyzji
alokacyjnych. Proces inwestycyjny uwzglednia Sciste przestrzeganie ryzyka inwestycyjnego w celu ograniczania
potencjalnych strat. Przyszta sytuacja finansowa Funduszu jest pochodng wahan cen papieréw wartosciowych oraz
instrumentow finansowych, ktére moga stanowi¢ przedmiot lokat portfela zgodnie z polityka inwestycyjna okreslong
w statucie Funduszu.

Nabycie udziatéw wlasnych

Zgodnie z zapisami Ustawy o funduszach inwestycyjnych Fundusz, nie moze nabywa¢ wtasnych certyfikatow

inwestycyjnych (jednostek uczestnictwa) bez przyjecia zlecenia ich umorzenia.
Posiadane przez Fundusz oddzialy

Fundusz nie posiada oddziatéw.
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Instrumenty finansowe w zakresie ryzyka i przyjetych przez jednostke celach i metodach zarzadzania
ryzykiem

W OPERA TFI biezace zarzadzanie ryzykiem finansowym odbywa si¢ poprzez kontrol¢ poziomu zaangazowania w
poszczegolne instrumenty i klasy instrumentoéw w portfelu, monitorowanie zaangazowana w poszczego6lne waluty i
sumaryczng pozycj¢ walutowa, monitorowanie zaangazowania w instrumenty pochodne oraz zysku/straty z
niezrealizowanej pozycji, obliczanie wskaznikow beta i 90- dniowego odchylenia standardowego dla akcyjnej czesci

portfela oraz duration Maucalaya dla czgsci obligacyjne;.

Zgodnie ze statutem funduszu oraz realizowang strategia lokacyjng mozliwe jest dokonywanie lokat Funduszu w
papiery wartosciowe (w tym certyfikaty inwestycyjne), udzialty w spolkach z ograniczona odpowiedzialnoscia,
jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje z siedzibg za
granica, waluty obce, instrumenty rynku pieni¢znego, wierzytelnosci, z wyjatkiem wierzytelnosci wobec 0sob
fizycznych, wystandaryzowane i niewystandaryzowane instrumenty pochodne oraz towarowe instrumenty pochodne.
W okresie sprawozdawczym w portfelu funduszu dominowaty notowane akcje polskie, wérdd ktorych znaczacy
udziat stanowity instrumenty nienotowane. Oznacza to, ze wysokie byto ryzyko zmiany ceny instrumentow, ale takze
ryzyko ptynnosci. Okoto jedng trzecig wartosci aktywow portfela stanowity obligacje skarbowe, bedgce przedmiotem
transakcji typu sell-buy-back. Obligacje korporacyjne wchodzace w sktad lokat nie byly notowane, generujac
dodatkowe ryzyko ptynnosci i ryzyko kredytowe dla prawie 10% portfela. Instrumenty pochodne (opcje na niemiecki
indeks DAX) stanowity niewielka czg$¢ portfela funduszu i nie wystepowaty przez caty okres inwestycji, wigc ryzyko

dzwigni AFI i walutowe nie bylo znaczace.

Zastosowana sumaryczna dzwignia finansowa byta zblizona w przeciagu okresu sprawozdawczego wynoszac na
poczatku okoto 250%, a pod koniec roku 2020 nieco powyzej 258% WAN, gtownie bedac rezultatem transakcji typu
sell-buy-back.

Kluczowe finansowe wskazniki efektywnoS$ci zwigzane z dzialalnoscia Funduszu.

Fundusz osiggnat nastepujace stopy zwrotu:
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-14,92%
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Wskazniki niefinansowe.

Nie dotyczy. Fundusz ze wzgledu na specyfike swojej dziatalnosci publikuje jedynie wskazniki o charakterze
finansowym.

Szczegolowe informacje dotyczace funduszu.

W OPERA TFI SA funkcjonuje system biezacego mierzenia i monitorowania ryzyka ptynnosci lokat funduszy w
oparciu o strukture klas poszczeg6élnych aktywdéw wchodzacych w sktad aktywow funduszy:

Aktywa I klasy ptynnosci — rozumie si¢ przez to: depozyty pieni¢zne na rachunkach bankowych w ztotych polskich i
w walucie obcej, akcje notowane wchodzace w sktad indeksow WIG30 oraz mWIG40, wptacone $rodki na poczet
depozytu zabezpieczajacego rozliczenie transakcji na otwartych pozycjach w kontraktach terminowych futures,
notowane, publiczne i wyceniane codziennie tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub tytuly

uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica oraz skarbowe dtuzne



papiery wartosciowe ktorych emitent posiada oceng jakosci kredytowej na poziomie inwestycyjnym,
Aktywa Il klasy ptynnosci — rozumie si¢ przez to: aktywa niezaliczone do aktywow I oraz III klasy ptynnosci,

Aktywa III klasy ptynnosci — rozumie si¢ przez to: niezrealizowany zysk lub strat¢ na kontraktach majacych za
przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne, naleznosci z tytulu nierozliczonych transakcji na
kontratakach terminowych na niewystandaryzowanych instrumentach pochodnych, certyfikaty inwestycyjne funduszy
inwestycyjnych zamknigtych, udzialty w nienotowanych spotkach handlowych, pozostate aktywa finansowe, ktore nie
sg instrumentami rynku pienieznego oraz jednoczes$nie nie sg przedmiotem obrotu na aktywnym rynku.

Ustanowiono nastgpujace limity pltynnosci: minimalny udzialu aktywow I (najwyzszej) klasy ptynnosci wynosi 20%,

natomiast maksymalny udzial aktywow III (najnizszej) klasy ptynnosci — 40%.

Dla funduszu nie zostaly zidentyfikowane aktywa, ktore sg przedmiotem specjalnych ustalen w zwigzku z ich
nieptynnoécig. Plynno§¢ funduszu jest monitorowana na bazie dziennej, poprzez analiz¢ sald na rachunkach
ztotowkowych i walutowych. Departament Zarzadzania Aktywami jest informowany cyklicznymi raportami na temat
zmian wyzej wymienionych pozycji.

W roku 2020 nie wprowadzono zmian w systemach i procedurach zarzadzania ptynnoscig o ktérych mowa w art. 16
ust. 1 Dyrektywy 2011/61/UE.

W celu zarzadzania ryzykiem AFI towarzystwo stosuje nastgpujace systemy limitow:

System limitéw ustawowych w 2020 roku dopuszczalna warto$¢ 400% WAN dla ekspozycji AFI obliczonej metoda
zaangazowania. System limitow wewnetrznych ustalit dopuszczalny poziom dzwigni finansowej na 320% (przy
poziomie ostrzegawczym 300%).

Limity ryzyko kontrahenta (dla niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych) ustalono na poziomie 90%

limitow okreslonych przepisami prawa:
18% WAN dla bankow i instytucji kredytowych, 9% WAN dla pozostatych kontrahentow.

Limity ptynnosci — w funduszu wyodrebniono trzy klasy ptynnosci aktywow, definiujac limity minimalnego udzialu
aktywow I (najwyzszej) klasy ptynnosci — 20% oraz maksymalnego udzialu aktywow 111 (najnizszej) klasy ptynnosci
— 40%. Dopuszczalna strata na otwartej pozycji w instrumencie pochodnym — 20% WAN. Dodatkowo w okresach
potrocznych ZAFI oblicza nastgpujgce miary ryzyka rynkowego:

Net Equity Delta (wrazliwos$¢ porfela AFI na zmiany wyceny aktywow Kapitatowych)
Net Commodity Delta (wrazliwos$¢ porfela AFI na zmiany wyceny instrumentow towarowych)
Net Forex Delta (wrazliwos¢ porfela AFI na zmiany kurséw walutowych)

NET DVO01 (wrazliwo$¢ na zmiany stop procentowych w trzech przedziatach zapadalnosci: do 5 lat, 5-10 lat, powyzej
10 lat)

Ekspozycje Vega (wrazliwo$¢ opcyjnej czesci portfela na wahania zmiennos$ci rynku).

W okresach kwartalnych ZAFI przeprowadza testy warunkow skrajnych w obszarze ptynnosci oraz w zakresie ryzyka
rynkowego i struktury portfela.

Co kwartal obliczane sg takze nastgpujace miary ryzyka: warto$¢ zagrozona (Var), warunkowa warto$¢ zagrozona
(Expected Shortfall), wspotczynnik beta, strata korelacyjna, tracking error, information ratio, wskaznik Treynora oraz

wskaznik Sharpe’a.
Profil ryzyka dla OPERA za 3 Grosze FIZ okreslony wskaznikiem SRRI wynosi 6 w rosnacej skali 1-7.

Laczna warto$¢ dzwigni finansowej zastosowana przez OPERA za 3 Grosze FIZ na dzien ostatniej oficjalnej wyceny



w roku 2020 (30 grudnia 2020 roku) obliczonej metoda brutto wynosi 249,95%, a obliczonej metodg zaangazowania
257,57%.

W roku 2020 nie ustanowiono rozwigzan typu "gate", nie wyodrgbniono aktywow nieptynnych oraz nie przyjeto

podobnych specjalnych ustalen oraz nie podjeto decyzji o zawieszeniu umorzen.

Zarzad OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Maciej Kwiatkowski Krzysztof L ekarski
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
Podpis w formie elektronicznej Podpis w formie elektronicznej
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