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Warszawa, dnia 28 sierpnia 2020 r.

Szanowni Panstwo,

niniejszym przekazujemy sprawozdanie finansowe OPERA Za 3 Grosze Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego. Sprawozdanie obejmuje okres od 1 stycznia 2020 roku do
30 czerwca 2020 roku.

W pierwszej potowie 2020 roku Fundusz OPERA Za 3 Grosze FIZ konstruowat swéj portfel
inwestycyjny przede wszystkim w oparciu o obligacje skarbowe oraz wybrane spétki z rynku
polskiego, uzupetniajgc go o alokacje w opcje na indeksy gietdowe a takze w obligacje
wyselekcjonowanych spotek. W okresie objetym sprawozdaniem, ze wzgledu na zatamanie
na rynkach wywotane pandemiag, Fundusz wygenerowat ujemng stope zwrotu w wysokosSci -
20,59%.

Na dzien 30 czerwca 2020 roku Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu wyniosta 2 372 tysiecy
ztotych, natomiast Warto$¢ Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny byta réwna 242,17
Ztotych.

Pierwsze pétrocze 2020 roku na swiatowych rynkach zdominowane byto przez btyskawicznie
rozprzestrzeniajgcg sie pandemie koronawirusa oraz ogromng zmiennos¢ globalnych rynkéw
akgji i obligacji wynikajgcg z niepewnosci i obaw co do wptywu wirusa na stan Swiatowej
gospodarki. Niemniej jednak poczatek roku rozpoczat sie w dobrych nastrojach, co byto
wynikiem podpisania wstepnego porozumienia handlowego miedzy Stanami Zjednoczonym
a Chinami. Pozytywny sentyment nie utrzymat sie jednak dtugo. Swiatowe gietdy poczatkowo
nie reagowaty gwattownie na informacje z Chin, gdzie kazdego dnia zwiekszata sie liczba
chorych zakazonych nowym typem wirusa. Dopiero ekspansja wirusa na Europe
spowodowata gwattowny wzrost awersji do ryzyka wynikajgcy z przerwania globalnego
tancucha dostaw oraz obaw inwestorow o stan Swiatowej gospodarki. Fala wyprzedazy,
ktéra przetoczyta sie przez gietdowe parkiety na catym $wiecie napedzana byta strachem o
kondycje finansowg spétek, ktdre w wyniku epidemii z dnia na dzieh wstrzymywaty produkcje
i zaprzestawaty swiadczenia ustug. Spadek przychodéw w wyniku zamknigcia catych branz
gospodarki wigzat sie z obawami o regulowanie przysztych zobowigzan finansowych co
powodowato dodatkowg presje na cate sektory i dalsze spadki. Skala paniki na rynkach w
marcu byta tak wielka, iz tracity nie tylko aktywa postrzegane jako ryzykowne, ale rowniez
aktywa uwazane do tej pory za bezpieczne przystanie, takie jak obligacje oraz metale
szlachetne. Dynamika spadkéw na swiatowych parkietach na przetomie lutego i marca byta
tak gwattowna, ze zaledwie w ciggu kilku tygodni gtéwne indeksy stracity okoto 40%
ustanawiajac kilkuletnie minima. Spadek przyrostu nowych zachorowan pod Kkoniec
pierwszego kwartalu oraz zwigzane z tym stopniowe odmrazanie poszczegélnych gatezi
gospodarek przetozytlo sie na mocne odbicie rynkéw akcji. Bezprecedensowa panika i
zwigzana z tym przecena na rynkach akcyjnych spowodowata, iz wyceny wielu spotek staty
sie atrakcyjne w sSwietle spodziewanego odbicia stanu gospodarki, co dodatkowo byto
wsparciem dla strony kupujgcej. Drugi kwartat 2020 roku przynioést kontynuacje ruchu
wzrostowego, ktoéry wynikat zaréwno z dziatan bankdéw centralnych jak i polepszajgcych sie
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wskaznikdw wyprzedzajgcych. Okres miedzy poczagtkiem kwietnia a korncem czerwca dla
rynkéw akcyjnych okazat sie najlepszym kwartatem od ponad 10 lat.

Zachowanie gtéwnych indekséw na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie
wpisywato sie w trend globalny, niemniej jednak polska gietda w tym okresie wypadta
relatywnie stabiej, podobnie jak pozostate rynki wschodzgce, co byto rezultatem zaréwno
umacniajgcego sie dolara amerykanskiego, jak i spadkéw notowan surowcéw
przemystowych. Niewielka, na tle rynkow rozwinietych ptynno$¢ oraz struktura indeksu
polskich blue chipéw wzmocnita dynamike spadkoéw. Skala wyprzedazy na najwiekszych
polskich spétkach zepchnetfa indeks WIG20 ponizej minimum z czasow kryzysu finansowego
w 2009 roku. Nieco mniejszy spadek w kulminacyjnym momencie paniki zanotowaty indeksy
matych i $rednich spoétek. Podobnie jak na parkietach bazowych, tak i na GPW w drugim
kwartale obserwowaliSmy wzrost apetytu na ryzyko i tym samym odbicie na rynku akciji.
Okres ten okazat sie najlepszy dla spotek wchodzgcych w sktad indeksu sWIG80, ktory juz w
poftowie czerwca znalazt sie powyzej poziomu sprzed epidemii koronawirusa. Stabiej wypadt
mWIG40 oraz WIG20, ktérym do poziomow sprzed epidemii brakuje wcigz okoto 15%.

Sadzimy, iz uwaga inwestorow w kolejnych miesigcach skupiona bedzie na temacie
pandemii oraz mozliwej drugiej fali w sezonie jesiennym, co niewatpliwie sprzyja¢ bedzie
utrzymywaniu zwiekszonej zmiennosci na globalnych rynkach akcji. Drugim wydarzeniem,
ktére moze mie¢ réwnie mocny wptyw na zachowanie swiatowych gietd bedg listopadowe
wybory prezydenckie w Stanach Zjednoczonych.

Maciej Kwiatkowski Krzysztof tekarski
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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