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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia OPERA Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akeyjna

1.

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku (,,okres sprawozdawczy”) subfunduszu Novo Papieréw
Dtuznych (,,Subfundusz”), wydzielonego w ramach Novo Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
(,Fundusz”) z siedziba w Warszawie, Rondo ONZ 1, obejmujgcego zestawienie lokat
oraz bilans sporzagdzone na dzien 31 grudnia 2015 roku, rachunek wyniku z operacji,
zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia
2015 roku oraz noty objasniajgce i informacj¢ dodatkows (,,zalaczone jednostkowe
sprawozdanie finansowe™).

Za rzetelnos¢ i jasnos¢ zalgczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak réwniez
za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz za prawidlowos¢ ksigg rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad
OPERA Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna (zwanego dalej
»lowarzystwem”), towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajgcego Funduszem i
reprezentujgcego Fundusz. Ponadto, Zarzad Towarzystwa oraz czionkowie Rady Nadzorczej
Towarzystwa sa zobowigzani do zapewnienia, aby zalaczone jednostkowe sprawozdanie
finansowe oraz informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana do uczestnikéw Subfunduszu
(,,List Towarzystwa”) spetnialy wymagania przewidziane w Ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994
roku o rachunkowosci (Dz.U. 2013.330 z pdzniejszymi zmianami — ,,ustawa o rachunkowosci”)
i w wydanych na jej podstawie przepisach. Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego
jednostkowego sprawozdania finansowego oraz wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym,
czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi zastosowania
zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich
istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa, jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz
czy ksiggi rachunkowe stanowigce podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich
istotnych aspektach, w sposob prawidiowy.

Badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie
do postanowien:

e rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

» Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow w Polsce,

w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalng pewno$é, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegolnosci, badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowg — dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalagczonym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowato rowniez oceng poprawnosci
przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci i znaczacych
szacunkow dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogélnej prezentacji zalaczonego
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Jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie
dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalgczonym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym traktowanym jako catosé.

4. Naszym zdaniem zalgczone jednostkowe sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

 przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji
za okres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanego Subfunduszu
na dzien 31 grudnia 2015 roku;

 sporzadzone zostalo zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie
przepisami, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych;

e jest zgodne z wplywajacymi na forme i tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujgcymi przygotowanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami statutu
Funduszu.

5. Zapoznalismy si¢ z Listem Towarzystwa i uznaliSmy, ze informacje pochodzace z zalaczonego
Jjednostkowego sprawozdania finansowego sg z nim zgodne. Informacje zawarte w Liscie
Towarzystwa uwzgledniaja postanowienia § 37, ustep 1 Rozporzadzenia Ministra Finansow z
dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 roku, nr 249, poz. 1859).

6. Do zalgczonego jednostkowego sprawozdania finansowego dolgczono os$wiadczenie
depozytariusza.

W imieniu
Ernst & Young Audyt Polska spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
Nr ewidencyjny 130

Kluczowy Biegly Rewident

Ernst & Young Audyt Polska

/WA spétka z ograniczony gdpewiedzialnoscia
spétke komandytowa
Aski lo ONZ 1, 00-124 Warszawa
Lukasz Szcﬁanskl Rondo O

Biegly Rewident
Nr 12168

Warszawa, dnia 20 kwietnia 2016 roku




OPERA

Towarzystwo Funduszy Inwestycyinych S.A.

www.opera.pl

Warszawa, dnia 20 kwietnia 2016 r.

Szanowni Parnistwo,

niniejszym przekazujemy sprawozdanie finansowe Novo Papieréw Diuznych wydzielonego w ramach Novo
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego. Sprawozdanie obejmuje okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia
2015r.

Od drugiej potowy 2011 roku rynki finansowe rozpoczety diugotrwaly proces podnoszenia sie z gwattownej
zapasci, wywotanej migdzy innymi kwestiami ratingu amerykanskiego diugu publicznego czy potencjainej
niewyptacalnoéci stabszych gospodarczo krajéw Unii Europejskiej, takich jak Hiszpania, Portugalia czy Wiochy.
Dobra koniunktura zardwno w segmencie akcji jak i diugu trwala ponad 3 lata i w wielu przypadkach
zaowocowata wywindowaniem cen akcji do pozioméw wyzszych niz przed kryzysem subprime i upadkiem
Lehman Brothers. Oznaczato to osiggnigcie nowych historycznych maksiméw. Powszechnie $ledzony przez
inwestorow amerykariski Dow Jones Industrial Average, w catej swojej ponad stuletniej historii, nie zanotowat
poziomow wyzszych niz w maju 2015 roku. Podobng trajektorig podazaty pozostale gietdy krajow rozwinietych,
nie wytaczajac parkietu pograzonej od lat w deflacji Japonii.

Potencjat kazdego trendu wzrostowego ulega jednak w koncu wyczerpaniu. Znane gieldowe powiedzenie "sell in
May and go away" sprawdzito sie w ubiegtym roku z zadziwiajacg precyzjg — ceny akcji na gtéwnych swiatowych
rynkach zaczely stabng¢ z poczatkiem czerwca, by w okresie wakacyjnym blyskawicznie straci¢ blisko 15%
(MSCI World). Gwattowny wzrost awersji do ryzyka wsrdd inwestorow byt spowodowany coraz bardziej
niepokojgcymi sygnatami docierajacymi z Chin. Tempo wzrostu drugiej co do wielkosci $wiatowej gospodarki juz
od jakiego$ czasu zaczeto male¢, by za caly 2015 rok osiggngé warto$¢ 6,9% - najnizszg od 25 lat. Tymczasem
jeszcze kilka lat temu dwucyfrowa dynamika PKB stanowita norme w Panstwie Srodka. Gwattowne hamowanie
Chin stanowi zagrozenie dla catego globalnego systemu finansowego. Lokalne konsekwencje moga obejmowac
niepokoje spoteczne oraz wzrost liczby bankructw w wielu operujgcych na granicy optacalnosci branzach,
w szczegolnosci zwigzanych z infrastrukturg i budownictwem. Jeszcze grozniejsze sg zewnetrzne mechanizmy
eksportu deflacji i spowolnienia — rynek surowcowy i rynek kapitatowych débr inwestycyjnych. Ten pierwszy kanat
transmisji powoduje pogorszenie bilansu handlu zagranicznego gospodarek, dla ktérych istotnym wartosciowo
komponentem jest sprzedaz niskoprzetworzonych towaréw — ropy, gazu, rud metali. Kanat drugi uderza
w eksporteréw dobr technologicznych o wysokiej wartosci dodanej, wykorzystywanych w rozbudowie mocy
przerobowych przedsiebiorstw. Gtéwnym przyktadem takiego kraju sa Niemcy, dla ktérych Chiny s3g jednym
z pigciu najwigkszych partneréow pod wzgledem wolumenu wymiany handlowej. Aby przeciwdziata¢ zbyt nagtemu
schtodzeniu gospodarki, chinskie wtadze monetarne podjely w sierpniu decyzje o poluzowaniu relacji kursowej
yuana wobec dolara amerykanskiego, chcac w ten sposob wesprze¢ sektor eksportowy i odbudowac jego
konkurencyjnosc¢ wzgledem pozostatych azjatyckich sasiadow. Kilkuprocentowa deprecjacja yuana na przesirzeni
kilku dni, dolata jednak oliwy do ognia, przektadajac sie na gwattowny krach na $wiatowym rynku akgcji. Wiaczenie
sie Chin w ryzykowny schemat wojen walutowych - polegajgcy na sztucznym ostabianiu wlasnej waluty, w celu
poprawienia pozycji handlowej kosztem innych krajow - moze mie¢ niezwykle powazne konsekwencje
w przyszitosci, nie dziwi wiec dos¢ zdecydowana reakeja inwestorow.

Kolejny, poza Chinami, niezwykle wazny element globalnej uktadanki, stanowito zachowanie cen ropy.
Migdzynarodowy benchmark w postaci West Texas Intermediate (WTI) potaniat z ponad 60 dolarow za barytke
w drugim kwartale do 35 dolaréw w grudniu. Warto pamieta€, ze jeszcze w 2014 roku ceny WTI przekraczaty
poziom 100 dolarow. tgczna skala spadku przekroczyla wiec 60%. Wzrost globalnej podazy, m.in. w wyniku
wcigz zwiekszajgcej sie produkcji ze zi6z szelfowych w USA, zderzyt sie ze spadkiem zapotrzebowania na
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surowiec gtéwnie na rynku azjatyckim. Przecena ropy i paliw kreuje kolejny impuls deflacyjny, co oddala
w nieokreslong przyszto$é mozliwo&é zakonczenia cyklu luznej polityki monetarnej na catym Swiecie.

W Polsce 2015 rok stat przede wszystkim pod znakiem dywergencji pomiedzy mocng realng sferg gospodarki
a niezwyklg stabosciag rynku finansowego. Kondycja makroekonomiczna Polski okazata si¢ wysoce zadowalajgca.
Wozrost PKB w catym roku przekroczyl, wezeénie] poczynione zaréwno przez rzad jak i ekonomistow zatozenia
i wyniost ponad 3,5% r/r. Bezrobocie spadto w IV kwartale ponizej 10%, co jest najnizszg wartoscig od siedmiu
lat. Dynamicznie rosta konsumpcja i eksport. Korzystne otoczenie nie miato jednak przetozenia na realia rynkowe.
Na przestrzeni calego roku indeks WIG stracit na wartosci blisko 10%, WIG20 spadi o 20%, ztoty ostabit sig
o 11% wzgledem dolara, a rentownosci obligacji wzrosly od styczniowego dotka o ponad 90 punktow bazowych.
Na tak staby obraz rynku ztozyt sie szereg problemoéw majacych swaje zrodta w polityce. Burzliwy okres wyborczy
rzadko kiedy sprzyja wzrostom. Tym razem wybory oznaczaly catkowita zmiang na scenie politycznej i zwigzang
z tym niepewnosé. Pierwsze dziatania nowego rzadu w zakresie polityki gospodarczej odebrane zostaty przez
rynek negatywnie i przefozyly sie na spadki cen akcji, giéwnie w gronie duzych spotek z WIG20. Mocno
przecenity si¢ akcje sektora finansowego, ktérego wyniki ulegng znaczacej erozji w wyniku wprowadzenia
podatku bankowego. Stabo zachowywaly sie takze walory firm energetycznych, nad ktorymi zawislto
niebezpieczenstwo przymusowego udziatu w finansowaniu dziatalnoéci wysoce nierentownych kopalr.

W 2015 roku Subfundusz Novo Papieréw Diuznych lokowat aktywa przede wszystkim w obligacje skarbowe
emitowane przez polski rzad. Uzupeienie alokacji stanowity obligacje rzadowe i korporacyjne rynkow
wschodzacych. Ze wzgledu na sftabe zachowanie krajowego diugu skarbowego, w okresie objetym
sprawozdaniem Subfundusz zanotowat strate w wysokosci 0,87%.

Na dzien 31 grudnia 2015 r. Warto$¢ Aktywow Netto Subfuduszu Novo Papierow Diuznych wyniosta 57.784 tys.
ztotych, natomiast Warto$¢ Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa byta rowna 201,06 ziotych.

W imieniu catego zespotu OPERA Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. dzigkujemy za powierzenie
swoich $rodkow w zarzadzanie Funduszowi.

Z powazaniem

Zarzad OPERA Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Wl e

Maciej Kwiatkowski Krzysztof‘l)'_ekarski
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

{
* k

o /&

Pawet Klimkowski Piotr Swiecik /
Wiceprezes Zarzgdu Czionek Zarzadu
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SPRAWOZDANIE FINANSOWE

NOVO FUNDUSZ INWESTYCYJNY
OTWARTY SUBFUNDUSZ NOVO
PAPIEROW DLUZNYCH

ZA OKRES OD 1 STYCZNIA DO 31 GRUDNIA 2015 ROKU

Novo Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Novo Papieréw Diuznych
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Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

SKLADNIKI LOKAT

2015-12-31

2014-12-31

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

Dtuzne papiery warto$ciowe

98,31%

Instrumenty pochodne

Udziaty w spotkach z o. o.

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa zagraniczne

1,60%

Wierzytelno$ci

Weksle

Depozyty

0,09%

0,95%

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

100,00%

99,94%

Novo Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Novo Papieréw Diuznych
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Kraj Wartos¢ wg V\X’;::tg:;: :v: Procentowy
DLUZNE PAPIERY ; . Lo Termin Warunki Wartos¢ . ceny L2 udziat w
WARTOSCIOWE RECEEY 7L et Sl s'qu'by wykupu oprocentowania nominalna HIEAES nabycia w . CHE] aktywach
emitenta bilansowy p
tys. ogotem
W tys.

O terminie wykupu do 1 roku 12 028 11 318 15,47%
Bony pieniezne - - -
Bony skarbowe - - -
Inne - - -
Obligacje 12 028 11318 15,47%

Aktywny rynek 400 431 0,59%
nieregulowany '
NORDIC DEVELOPMENT RYNEK
SA 21/10/2016 | ;'?ik?"’"”)l’ %”ﬁk ALTERNATYWNY gg\Ff;’gPMENT sa | Polska 21-10-2016 10,00 (Staty kupon) 1000 400 400 431 0,59%
(PLNRDCD00066) ereguiowany | gpw
Aktywny rynek regulowany 10178 10 483 14,33%
ISTANBUL
TURKGB 8.2 07/13/2016 Aktywny rynek | STOCK REPUBLIKA . e o
(TRT130716T18) regulowany EXCHANGE TURCI! Turcja 13-07-2016 8,20 (Staty kupon) 177 40000 5419 5471 7,48%
(LARGE)
ISTANBUL
TURKGB 8.2 16/11/2016 Aktywny rynek | STOCK REPUBLIKA .
(TRT161116T19) regulowany EXCHANGE TURCJI Turcja 16-11-2016 8,20 (Staty kupon) 177 38000 4759 5012 6,85%
(LARGE)
IrynliINlenotowane na aktywnym 1450 204 0,55%
Nienotowane PBG SAW
(PLPBGP?(%ngé()’/OQ/ 2012 C na aktywnym | Nie dotyczy UPADLOSCI Polska 10-09-2012 | 0,00 (Zmienny kupon) 100000 10 1000 153 0.21%
rynku UKLADOWEJ
Nienotowane GC INVESTMENT
»0/0 4/2%2 A:NF\/(IFE’EE’\CA::%';BOSOAC\)T) na aktywnym | Nie dotyczy SAW UPADLOSCI | Polska 29-04-2014 | 0,00 (Zmienny kupon) 10000 15 150 109 0,15%
rynku UKEADOWEJ
TERMISIL HUTA SZKLA Nienotowane TERMISIL HUTA
WOLOMIN SA 30/06/2016 H na aktywnym | Nie dotyczy SZKEA WOLOMIN Polska 30-06-2016 10,00 (Staty kupon) 100 2000 200 31 0,04%
(PLTERMISILO8) rynku SA
Nienotowane
SMYCZKOWA SP. Z 0.0. . SMYCZKOWA SP.

21/01/2016 A (PLSMY220116A) ?;]Elljtywnym Nie dotyczy 70.0. Polska 21-01-2016 8,00 (Staty kupon) 1000 100 100 111 0,15%

%ﬁirmlnle wykupu powyzej 1 60 378 60 622 82.84%
Bony pieniezne - - -
Bony skarbowe - - -
Inne - - -
Obligacje 60 378 60 622 82,84%

nieregﬁm’;{];y”ek 3711 3733 5,11%

. BANK POL’SKIEJ Aktywny rynek RYNEK BANK POLSKIEJ’
SPOLDZIELCZOSCI SA nie%""ufoxan ALTERNATYWNY | SPOLDZIELCZOSCI | Polska 15-07-2018 | 4,79 (Zmienny kupon) 1000 400 400 388 0,53%
15/07/2018 (PLBPS0000032) 9 Y| cPw SA

Novo Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz

Novo Papieréw Dtuznych




C)OPERA

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Kraj Wartos¢ wg V\X’;::tg:;: :vzf Procentowy
DLUZNE PAPIERY ; . L Termin Warunki Wartos¢ . ceny L2 udziat w
WARTOSCIOWE RECEEY 7L et Sl s'qu'by wykupu oprocentowania nominalna HIEAES nabycia w . CHE] aktywach
emitenta bilansowy p
tys. ogotem
W tys.
POZNANSKA 37 SPV SP. RYNEK q
Z 0.0. 31/01/2017 A ﬁ';%""?l’orxgﬁk ALTERNATYWNY Zgé'g;NZSgAOW Polska 31-01-2017 8,00 (Staty kupon) 1000 400 400 423 0,58%
(PLPZSPV00017) 9 Y | cPw ©
GHELAMCO INVEST SP. RYNEK
70.0.11/07/18 PB gl;téwwo%;ﬁk ALTERNATYWNY I‘;’\IF\'/EE"SATMS%OZ o0, | Polska 11072018 | 6,79 (Zmienny kupon) 10000 40 400 411 0,56%
(PLGHLMC00107) 9 Y | BONDSPOT S
RYNEK
KREDYT INKASO I NS Aktywny rynek KREDYT INKSO NS e .
FIZ 09/05/17 K (PLKINS100019) | nieregulowany ALTERNATYWNY Fiz Polska 09-05-2017 5,65 (Zmienny kupon) 1000 500 500 502 0,69%
BONDSPOT
RYNEK
20/06 /z%'i;'g' g,?ﬁgiféyo'égsé; ’:l';%";';)l’orx';ﬁt ALTERNATYWNY | NOBLE BANK SA | Polska 20-06-2018 | 5,72 (Zmienny kupon) 100000 5 511 476 0,65%
GPW
MBANK SA 17/01/2025 | Aktywny rynek ,I:mEEFIe(NATYWNY MBANK SA Polska 17-01-2025 | 3,89 (Zmienny kupon) 100000 5 500 516 071%
MBKO170125 (PLBRE0005185) | nieregulowany GPW
RYNEK
CYFROWY POLSAT SA Aktywny rynek CYFROWY .
21/07/2021 A (PLCFRPT00039) | nieregulowany éll_j'l\'/ERNATYWNY POLSAT SA Polska 21-07-2021 4,29 (Zmienny kupon) 1000 500 500 514 0,70%
RYNEK
DOM DEVELOPMENT SA | Aktywny rynek DOM .
12/06/2020 (PLDMDVL00053) nieregulowany /c-\_:‘ll_j‘l\'/ERNATYWNY DEVELOPMENT SA Polska 12-06-2020 3,67 (Zmienny kupon) 10000 50 500 503 0,69%
Aktywny rynek regulowany 55 826 56 028 76,55%
Aktywny rvnek TREASURY i
WZ0118 (PLO000104717) regtﬁ‘l’;m}’ag’y BONDSPOT SKARB PANSTWA | Polska 25-01-2018 | 1,79 (Zmienny kupon) 1000 5000 4959 5046 6,90%
POLAND
Aktywny rynek TREASURY ‘
WZ0121 (PLO000106068) re uIOV\?/ary BONDSPOT SKARB PANSTWA Polska 25-01-2021 1,79 (Zmienny kupon) 1000 4500 4378 4 467 6,10%
9 Y | POLAND
Aktywny rynek TREASURY i
PS0417 (PL0000107058) | mmyar? BONDSPOT SKARB PANSTWA | Polska 25-04-2017 4,75 (Staty kupon) 1000 5000 5108 5370 7,34%
9 Y | POLAND
Aktywny rvnek TREASURY i
WZ0124 (PLO000107454) regmvyag/y BONDSPOT SKARB PANSTWA | Polska 25-01-2024 | 1,79 (Zmienny kupon) 1000 10000 9707 9676 13,22%
POLAND
ISTANBUL
TURKGB 7,1 08/03/2023 Aktywny rynek | STOCK REPUBLIKA .
(TRT080323T10) regulowany EXCHANGE TURCJI Turcja 08-03-2023 7,10 (Staty kupon) 177 22000 2851 2480 3,39%
(LARGE)
Aktywny rynek RYNEK q .
WZ0119 (PL0O000107603) regulowany REGULOWANY SKARB PANSTWA | Polska 25-01-2019 1,79 (Zmienny kupon) 1000 5000 4998 5037 6,88%
GPW
Aktywny rvnek TREASURY i
DS0725 (PL0000108197) regtﬁ‘l’;m)’ag’y BONDSPOT SKARB PANSTWA | Polska 25-07-2025 3,25 (Staty kupon) 1000 6000 6 205 6 244 8,53%
POLAND
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Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

. Kraj Wartos¢ wg V\X’;::tg:;: :vzf Procentowy
DLUZNE PAPIERY ; . L Termin Warunki Wartosé . ceny B udziat w
WARTOSCIOWE RECEEY 7L et Sl s'qu'by wykupu oprocentowania nominalna HIEAES nabycia w . CHE] aktywach
emitenta bilansowy p
tys. ogotem
W tys.
Aktywny rvnek TREASURY i
PS0420 (PL0000108510) tywny ry BONDSPOT SKARB PANSTWA | Polska 25-04-2020 1,50 (Staty kupon) 1000 11000 10 723 10 797 14,75%
regulowany POLAND
Aktywny rynek TREASURY <
WZ0120 (PL0000108601) yry BONDSPOT SKARB PANSTWA | Polska 27-01-2020 1,79 (Zmienny kupon) 1000 5000 4990 4999 6,83%
regulowany POLAND
Aktywny rynek TREASURY q
DS0726 (PL0O000108866) yry BONDSPOT SKARB PANSTWA | Polska 25-07-2026 2,50 (Staty kupon) 1000 2000 1907 1912 2,61%
regulowany POLAND
Nienotowane na aktywnym o
rynku 841 861 1,18%
Nienotowane
RE DEVELOPMENT SA . RE DEVELOPMENT o
28/02/2017 D (PLRED280217D) ?;Elljtywnym Nie dotyczy SA Polska 28-02-2017 8,00 (Staty kupon) 1000 241 241 257 0,35%
MAGELLAN SA Nienotowane
18/12/2017 15/2014 na aktywnym | Nie dotyczy MAGELLAN SA Polska 18-12-2017 4,42 (Zmienny kupon) 100000 4 400 401 0,55%
(PLMGLA181217) rynku
Nienotowane
RE DEVELOPMENT SA . RE DEVELOPMENT
15/09/2019 F (PLRED150919F) ?;Eﬁtywnym Nie dotyczy SA Polska 15-09-2019 5,50 (Staty kupon) 1000 200 200 203 0,28%
Suma: 72 406 71940 98,31%
ELEEE U Procentow
Emitent ] el Instrument LUt wyceny na udziat w Y
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku (wystawca) emitenta e Liczba ceny nabycia w dzien o ——
y (wystawcy) y tys. bilansowy w y(;l
tys. ogétem
Wystandaryzowane instrumenty : ) :
pochodne
Aktywny rynek regulowany - - -
Aktywny rynek nieregulowany - - -
Nienotowane na aktywnym rynku - - -
Niewystandaryzowane instrumenty : ) :
pochodne
Aktywny rynek regulowany - - -
Aktywny rynek nieregulowany - - -
Nienotowane na aktywnym rynku - - -
E-KANCELARIA
GRUPA )
OPCJA SPRZEDAZY CIREVENUE | Nienotowane na | .\ PRAWNO- Polska e S 7779 ) ) )
NS FIZ (OPCJANABCIO1) (Dtuga)\ aktywnym rynku yezy FINANSOWA iz
SAW
LIKWIDACJI
Suma: - - -
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. . . . . . aa R v Procentowy udziat
Jednostki uczestnictwai certyfikaty Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa i rodzaj Lieae Wartost_: wg ceny Wartosc_: wg wyceny na dzien w aktywach
inwestycyjne funduszu nabycia w tys. bilansowy w tys. ogétem
Jednostki uczestnictwa - - -
Certyfikaty inwestycyjne 1307 1171 1,60%
Aktywny rynek nieregulowany - - -
Aktywny rynek regulowany - - -
Nienotowane na aktywnym rynku 1307 1171 1,60%
Nienotowane na Nazwa: REVENUE
REVENUE NS FIZ (PLOP00000002) Nie dotyczy NS FIz 7779 1307 1171 1,60%
aktywnym rynku Typ: FIZ
Suma: 1307 1171 1,60%
Wartos¢ wg i
Wartos¢ wg wyceny na V\X/;:gr?;/; :’g Procentowy
DEPOZYTY N ol Kraj siedziby Waluta Warunki | ceny r_1abyma_ w | Warto$¢ wg ceny nabycia ) dzien dzien udziat w
banku oprocentowania | danej walucie w tys. bilansowy w " aktywach
h ’ bilansowy w 2
w tys. danej walucie - ogotem
w tys. ys.
W walutach panstw nalezacych do
OECD 70 70 0,09%
. ING BANK 1,3334 (Staty
Lokata terminowa 4D 2016-01-04 SLASKI SA Polska PLN kupon) 3 3 3 3 -
. 014 ING BANK 1,3334 (Staty o
Lokata terminowa 4D 2016-01-04 SLASKI SA Polska PLN kupon) 67 67 67 67 0,09%
W walutach panstw nienalezacych do ) ) :
OECD
Suma: 70 70 0,09%
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GWARANTOWANE SKLADNIKI LOKAT Rodzaj taczna liczba Wartos¢iwgicenynabycial SiWartosciwgiwycenyina Rrocentowyiudzialy
w tys. dzien bilansowy w tys. aktywach ogétem
Papiery wartosciowe gwarantowane przez jednostki samorzadu : } :
terytorialnego
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez migdzynarodowe
instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska - - -
lub przynajmniej jedno z panstw nalezgcych do OECD
Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP - - -
Sktadniki bez gwarancji - - -
Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa nalezgce do
OECD (z wytaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej) 13029 12963 17.72%
Dluzne papiery warto$ciowe 100 000 13 029 12 963 17,72%
Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa 52 975 53 548 73,16%
Dluzne papiery wartos$ciowe 53 500 52 975 53 548 73,16%
Suma: 66 004 66 511 90,88%
Sktadniki lokat nabyte od podmiotéw o ktérych mowa w art. 107 ustawy Wartos$¢ wg wyceny na dzien bilansowy w tys. Procentowy udziat w aktywach ogétem
PBG SA 10/09/2012 C (PLPBG100912C) 46 0,06%
WZ0121 (PL0000106068) 2383 3,26%
WZ0119 (PL0000107603) 5037 6,88%
DS0725 (PL0000108197) 780 1,07%
PS0420 (PL0000108510) 982 1,34%
DS0726 (PLO000108866) 478 0,65%
Suma: 9 706 13,26%
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BILANS 2015-12-31 2014-12-31
I. Aktywa 73183 84 797
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2 20
2. Naleznosci - 35
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - -
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 70 675 80 746
- dluzne papiery wartosciowe 70 675 80 746
5. Skitadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 2 506 3996
- dluzne papiery warto$ciowe 1265 1725
6. Nieruchomosci - -
7. Pozostate aktywa - -
Il. Zobowigzania 15 399 18 843
IIl. Aktywa netto (I - II) 57 784 65 954
IV. Kapitat funduszu 26 603 33 756
1. Kapitat wptacony 970 599 933 001
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -943 996 -899 245
V. Dochody zatrzymane 32775 31245
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 22 511 20 996
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 10 264 10 249
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -1 594 953
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 57 784 65 954

Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa

287 392,7090

325171,1660

Kategoria A 286 063,0460 319 025,4850
Kategoria B 1 145,7070 5967,6750
Kategoria C 183,9560 178,0060
Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa 201,06 202,83
Kategoria A 201,06 202,83
Kategoria B 201,06 202,83
Kategoria C 201,06 202,83

Wszystkie dane w tysigcach ziotych za wyjatkiem jednostek uczestnictwa i wartosci aktywéw netto na jednostke

uczestnictwa

Niniejszy bilans nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacjg dodatkowa,

ktore stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

01-01-2015 - 31-

01-01-2014 - 31-

12-2015 12-2014
I. Przychody z lokat 2823 2505
Dywidendy i inne udziaty w zyskach - -
Przychody odsetkowe 2823 2318
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - 187
Pozostate - -
Il. Koszty funduszu 1308 1159
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 993 721
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 7 7
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow - -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci - -
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe 292 424
Koszty zwigzane z prowadzeniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych 15 -
Pozostate 1 7
Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo - -
IV. Koszty funduszu netto (lI-11l) 1308 1159
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 1515 1346
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -2 532 3149
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 15 1587
- Z tytutu réznic kursowych -1 049 -24
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -2 547 1562
- z tytutu réznic kursowych -529 663
VII. Wynik z operacji (V+-VI) -1 017 4 495
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa
Kategoria A -3,54 13,82
Kategoria B -3,54 13,82
Kategoria C -3,54 13,82

Wszystkie dane w tysigcach ziotych za wyjatkiem jednostek uczestnictwa i wartosci aktywéw netto na jednostke

uczestnictwa

Niniejszy rachunek wyniku nalezy analizowac¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacjg

dodatkowa, ktore stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

01-01-2015 - 31-12-2015

01-01-2014 - 31-12-2014

|. Zmiana wartosci aktywéw netto

1. Warto$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 65 954 46 875
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy -1017 4495
a) przychody z lokat netto 1515 1346
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 15 1587
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -2 547 1562
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaciji -1017 4495
4. Dystrybucja dochoddéw (przychodéw) funduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychodéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) -7 153 14 584
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu) 37 598 56 473
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu) -44 751 -41 889
6. Lgczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -8 170 19 079
7. Wartos$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 57 784 65 954
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 66 141 47 942

Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozdawczym w rozbiciu na kategorie

Kategoria A

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

188 426,7340

295 661,9530

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

221 389,1730

211 869,0820

Saldo zmian -32 962,4390 83 792,8710
Kategoria B
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 946,2420 235,6890
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 5 768,2100 14 122,4230
Saldo zmian -4 821,9680 -13 886,7340
Kategoria C
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 5,9500 6,6110
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa - 17,5580
Saldo zmian 5,9500 -10,9470
Zmiana liczby jednostek od poczatku dziatalnosci funduszu w rozbiciu na kategorie
Kategoria A

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

6 656 741,5290

6 468 314,7950

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

6 370 678,4830

6149 289,3100

Saldo zmian 286 063,0460 319 025,4850
Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 286 063,0460 319 025,4850
Kategoria B
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 26 495,4190 25 549,1770
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 25 349,7120 19 581,5020
Saldo zmian 1145,7070 5967,6750
Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 1 145,7070 5967,6750
Kategoria C
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 5 264,0660 5 258,1160
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 5 080,1100 5080,1100
Saldo zmian 183,9560 178,0060
Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 183,9560 178,0060

lll. Zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa
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Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

01-01-2015 - 31-12-2015

01-01-2014 - 31-12-2014

1. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego

Kategoria A

202,83

183,63

Kategoria B

202,83

183,63

Kategoria C

202,83

183,63

2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego

Kategoria A

201,06

202,83

Kategoria B

201,06

202,83

Kategoria C

201,06

202,83

3. Procentowa zmiana wartos$ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Kategoria A

-0,87%

10,46%

Kategoria B

-0,87%

10,46%

Kategoria C

-0,87%

10,46%

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

Kategoria A

195,96 2015-09-14

182,40 2014-01-27

Kategoria B

195,96 2015-09-14

182,40 2014-01-27

Kategoria C

195,96 2015-09-14

182,40 2014-01-27

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

Kategoria A

208,21 2015-01-23

203,41 2014-12-30

Kategoria B

208,21 2015-01-23

203,41 2014-12-30

Kategoria C

208,21 2015-01-23

203,41 2014-12-30

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

Kategoria A

201,73 2015-12-30

203,41 2014-12-30

Kategoria B

201,73 2015-12-30

203,41 2014-12-30

Kategoria C

201,73 2015-12-30

203,41 2014-12-30

IV. Procentowy udziat kosztéw funduszu w Sredniej wartosci aktywoéw netto, w tym:

1,98%

2,42%

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

1,50%

1,50%

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

Optaty dla depozytariusza

0,01%

0,01%

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu

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

finansowego
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Nota-1 Polityka rachunkowosci NOVO Fundusz Inwestycyjny Otwarty - Subfundusz Novo Papieréw
Dtuznych

Opis przyjetych zasad rachunkowosci

Przyjete przez Fundusz zasady rachunkowo$ci opierajg sie na Ustawie o rachunkowo$ci z dnia 29 wrzesnia 1994
roku (Dz. U. z 2013 roku, poz. 330 z pdzniejszymi zmianami) oraz ha Rozporzgdzeniu Ministra Finansoéw z dnia
24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U. Nr 249, poz. 1859).

Rokiem obrotowym funduszu jest rok kalendarzowy. Sprawozdania finansowe sporzadza sie w jezyku polskim i w
walucie polskiej dwa razy w roku, jako pétroczne i roczne sprawozdanie finansowe. Informacje zawarte w
sprawozdaniu finansowym wykazuje sie w tysigcach ziotych, z wyjatkiem wartosci aktywéw 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 dotycza. Nabycie albo
zbycie sktadnikéw 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 12:00 oraz skftadniki, dla
ktérych we wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sie w nastepnym Dniu
Wyceny aktywéw Subfunduszu. Dniem Wyceny jest kazdy dzien sesji na Gietdzie 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. Skfadniki lokat nabyte
nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwng zero. Skitadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne
sktadniki majg przypisang cene nabycia wynikajacg z ceny nabycia tych skfadnikéw 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 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 sktadnikow 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 szczegodlnosci dywidendy i inne udziaty w zyskach, przychody odsetkowe oraz
dodatnie saldo rdznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkdw 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
wartoéci tego prawa do dywidendy. Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych wycenianych w
wartoéci 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;.

Koszty pokrywane przez Subfundusz zostaty okreSlone w czesci Il Statutu Funduszu w art. 45.
Towarzystwo z wlasnych srodkéw, w tym z wynagrodzenia za zarzadzanie Subfunduszem pokrywa wszelkie
koszty dziatalnosci Funduszu oraz Subfunduszu z wylgczeniem optat ponoszonych w zwigzku z realizacjg
transakcji nabywania i zbywania Aktywow Funduszu oraz Subfunduszu, w szczegdlnosci optat maklerskich oraz
bankowych, odsetek od zaciggnietych kredytéw i pozyczek na rzecz Subfunduszu, przelewéw z rachunkéw
bankowych, podatkéw oraz innych optat o podobnym charakterze wymaganych przez organy panstwowe w
zwigzku z dziatalnosciag 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 srodkéw wiasnych. Na koszty wynagrodzenia
zarzgdzania 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 sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego skitadnika 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 transakcji 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 ze na potrzeby okreslenia warto$ci aktywow
netto na jednostke uczestnictwa w okre$lonym Dniu Wyceny nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wptaconym i
wyptaconym wynikajgcych z zapisow w rejestrze uczestnikéw Funduszu w Dniu Wyceny.

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

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

1) jezeli dzien wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w dniu
wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktywoéw funduszu dokonywana jest po ustaleniu w dniu wyceny
kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia - innej, ustalonej przez rynek warto$ci stanowigce;j
jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ 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 znaczaco niski albo na danym sktadniku aktywow
nie zawarto zadnej transakcji - wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu
ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w sposob 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 zdarzeh majacych
wplyw na ten kurs albo warto$¢;

3) jezeli dzien wyceny nie jest zwyklym 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 Rozporzgdzenia.

Za ostatnie dostepne na aktywnym rynku kursy w momencie dokonywania wyceny przyjmowane sg kursy z Dnia
Wyceny z godziny 12:00 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 Rozporzgdzenia:

— wolumen obrotu na danym skfadniku lokat,

— liczba zawartych transakcji na danym skfadniku lokat,

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

—  kolejnos¢ wprowadzenia do obrotu,

— mozliwo$¢ dokonania na rzecz Subfunduszu transakcji na danym rynku.

Wyboru rynku gtébwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.

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

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

2. dla dtuznych papieréw wartosciowych zawierajgcych wbudowane instrumenty pochodne:

— w przypadku gdy wbudowane instrumenty pochodne sg $ciSle powigzane z wycenianym diuznym
papierem wartosciowym, wartos¢ tego papieru dluznego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu
odpowiedniego dla danego dituznego papieru wartosciowego modelu wyceny; zastosowany model
wyceny - w zaleznosci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego lub charakterystyki
sposobu naliczania oprocentowania - bedzie uwzgledniaé w swojej konstrukcji modele wyceny
poszczegdlnych wbudowanych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt 3),

— w przypadku gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $cisle powigzane z wycenianym diuznym
papierem wartosciowym, woéwczas wartos¢ wycenianego diuznego papieru wartosciowego bedzie
stanowi¢ sume wartosci dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentow
pochodnych) oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci
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wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe dla
poszczegolnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt 3,
3. dla instrumentéw pochodnych - wedtug wartosci godziwej, w oparciu o model zdyskontowanych przeptywow
pienieznych, w przypadku opcji kupna w oparciu 0 model Blacka-Scholesa, a w przypadku opcji sprzedazy o
parytet call-put,
4. dla certyfikatdbw inwestycyjnych - w oparciu o ostatnio ogtoszong wartos¢ aktywéw netto na certyfikat
inwestycyjny, z uwzglednieniem zdarzen majgcych wplyw na warto$¢ godziwg, jakie miaty miejsce po dniu
ogtoszenia wartosci certyfikatow inwestycyjnych do godziny 12.00 czasu polskiego w Dniu Wyceny,
5. dla jednostek uczestnictwa - w oparciu o ostatnio ogtoszong warto$¢ aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa w dniu wyceny, z uwzglednieniem zdarzerh majgcych wplyw na wartos¢ godziwa, jakie miaty
miejsce po dniu ogtoszenia wartosci jednostek uczestnictwa do godziny 12:00,
6. dla tytutdw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibe za granicg -
w oparciu o ostatnio ogtoszong wartos$¢ tytutdw uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majgcych wplyw na
wartos¢ godziwg, jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia wartosci tytutdw uczestnictwa do godziny 12:00
czasu polskiego w Dniu Wyceny,
7. dla akcji i udziatéw w spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscig - wedtug wartosci godziwej wyznaczonej
przez oszacowanie wartosci tych sktadnikow lokat za pomoca nastepujgcych powszechnie uznanych metod
estymacu
ostatnio dostepne ceny transakcyjne na wycenianym skfadniku lokat ustalone pomiedzy niezaleznymi od
siebie i nie powigzanymi ze sobg stronami,

— metody rynkowe, a w szczegdlnosci metode poréwnywalnych spotek gietdowych oraz metode
poréwnywalnych transakgji,

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

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

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

8. dla depozytéw i certyfikatow depozytowych - w wysokosci sumy wartosci nominalnej oraz naliczonych
odsetek, przy czym kwote naliczonych odsetek ustala sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,

9. dla wierzytelnosci - ich warto$¢ wyznacza sie wedlug wartosci godziwej, przy uzyciu modelu
zdyskontowanych przeptywow pienieznych,

10. dla warrantéw subskrypcyjnych oraz praw poboru - ich warto$¢ wyznacza sie wedlug wartosci godziwej, przy
uzyciu modelu, uwzgledniajgcego w szczegdlnosci wartos¢ godziwg akcji, na ktére opiewa warrant lub prawo
poboru oraz wartos¢ wynikajgcg z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujgcych warrantom lub
prawom poboru,

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

12. dla kwitéw depozytowych - ich wartos¢ wyznacza sie wedtug wartosci godziwej, przy uzyciu modelu
uwzgledniajgcego w szczegodlnosci warto$¢ godziwg papieru wartosciowego w zwigzku z ktérym zostat
wyemitowany kwit depozytowy oraz réznice w uprawnieniach wynikajacych z kwitu depozytowego oraz
papieru wartosciowego.

Za W|arygodn|e oszacowang warto$¢ godziwg uznaje sie rowniez wartos¢ wyznaczong poprzez:
oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke $wiadczgca tego
rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywdéw pienieznych
zwigzanych z tym sktadnikiem,

— zastosowanie wiasciwego modelu wyceny skfadnika 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 sktadnika lokat, dla ktérego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie
ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego si¢ istotnie skladnika, w szczegolnosci 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 papierow wartosciowych. Zobowigzania z tytutu
otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, ustala
sie wediug 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 sie, poczgwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty réznicy pomiedzy ceng
odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.
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Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktorej sg
notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na aktywnym rynku - w walucie, w ktérej sg
denominowane.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym od dnia 1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku nie wprowadzono zmian
zasad rachunkowosci.
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Wszystkie dane w tysigcach zlotych za wyjatkiem jednostek uczestnictwa i warto$ci aktywdw netto na jednostke

uczestnictwa

NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU

2015-12-31

2014-12-31

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

NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU

2015-12-31

2014-12-31

Zobowiazania

15 399

18 843

Z tytutu nabytych aktywow

Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu

15 309

18 627

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne

3

122

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow

inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu

Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu

Z tytutu wyemitowanych obligaciji

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytéw

Z tytutu gwarancji lub poreczen

Z tytutu rezerw

Pozostate sktadniki zobowigzan

NOTA-4 I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA
RACHUNKACH BANKOWYCH

2015-12-31

2014-12-31

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 20
ING BANK SLASKI SA 2 20
EUR - - - 2
TRY 1 1 11 17
UsD - 1 - 1
01-01-2015 - 31-12-2015 01-01-2014 - 31-12-2014
Wartosé na Wartosé na
NOTA-4 Il. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM Sl | ekl | SR el il
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.
II_. Sl_'ec_lnl w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw : 863 ) 1320
pienieznych
EUR 6 24 101 423
PLN 768 768 792 792
TRY 51 70 72 104
UsD - 1 - 1
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2015-12-31 2014-12-31
Wartos¢ na Wartos¢ na
dzien bilansowy Procentowy dzien bilansowy Procentowy
NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO w walucie udziat w w walucie udziat w
WARTOSCI GODZIWEJ sprawozdania aktywach(w tys.) sprawozdania aktywach(w tys.)
finansowego w ogotem finansowego w ogoétem
tys. tys.
Srodki pieniezne i ekwiwalenty 2 - 20 0,02%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 38 140 52,12% 49 223 58,05%
- dluzne papiery warto$ciowe 38 140 52,12% 49 223 58,05%
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 672 0,91% 1513 1,79%
- dluzne papiery warto$ciowe 602 0,82% 714 0,84%
Zobowigzania - - - -
2015-12-31 2014-12-31
Wartos¢ na Wartos¢ na
dzien bilansowy Procentowy dzien bilansowy Procentowy
NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO w walucie udziat w w walucie udziat w
PRZEPLYWU SRODKOW sprawozdania | aktywach(w tys.) | sprawozdania | aktywach(w tys.)
finansowego w ogotem finansowego w ogoétem
tys. tys.
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 32 535 44,46% 31523 37,17%
- dluzne papiery wartosciowe 32535 44,46% 31523 37,17%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 663 0,91% 1011 1,19%
- dluzne papiery wartosciowe 663 0,91% 1011 1,19%
Zobowigzania - - - -
2015-12-31 2014-12-31
Wartos¢ na Wartos¢ na
NOTA-5 RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO dzien blllangowy Proge_n:owy dzien blllansowy Proge'n:owy
NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN PRZEZ DRUGA STRONE wwalucie. uczial w wwalucle udzial w
TRANSAKCJI _sprawozdanla aktywaqh(w tys.) §prawozdan|a aktywac'h(w tys.)
finansowego w ogétem finansowego w ogoétem
tys. tys.
Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie ryzykiem
kredytowym w przypadku gdyby strony transakcji nie wypetnia
swoi)c,th ogowiafké)\:\f przy €c;zgllmynie uvalzglednia éie wart);péci Y 72012 98,40% 83325 98,26%
godziwych dodatkowych zabezpieczen
Srodki na rachunkach bankowych 2 - 20 0,02%
Naleznosci - - 35 0,04%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 70 675 96,58% 80 746 95,22%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1335 1,82% 2524 2,98%
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w
poszczegdlnych kategoriach lokat w podziale na kategorie 66 511 90,88% 77 618 91,54%
bilansowe
SKARB PANSTWA 53 548 73,16% 63 938 75,41%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 53 548 73,16% 63 938 75,41%
REPUBLIKA TURCJI 12 963 17,72% 13 680 16,13%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 12 963 17,72% 13 680 16,13%
2015-12-31 2014-12-31

NOTA-5 RYZYKO WALUTOWE - TABELA GLOWNA LOKAT

Kwota na dzien
bilansowy w
walucie
sktadnika w tys.

Kwota na dzien
bilansowy w
walucie
sprawozdania w
tys.

Kwota na dzien
bilansowy w
walucie
sktadnika w tys.

Kwota na dzien
bilansowy w
walucie
sprawozdania w
tys.

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

EUR

TRY

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z o. o.

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa zagraniczne

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Naleznosci
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2015-12-31 2014-12-31
Kwota na dzien Kw_ota iz e Kwota na dzien Kwpta na dziefi
bilansowy w bilansowyiw bilansowy w bilansowy w

NOTA-5 RYZYKO WALUTOWE - TABELA GLOWNA LOKAT - walucie walucie walucie

skiadnika w tys. | SPTAWOZIANIAW | gypagnijca w tys, | SPrawozdaniaw

tys. tys.

Zobowigzania - - - -
Suma: - 12 963 N 13912
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2015-12-31
o 7 Termin .
. iz Wartos¢ Terminy Kwota bedaca - Termin
L Rodzaj ; Wartosé zapadalnosci .
NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE Typzajetej | i ymenwy | C®! Otwarcia otwartej przyszlych przysziych podstawa | w0 chiecia) | VYKOnania
pozycji pozycji - strumieni strumieni przysztych h instrumentu
PEECE T pozycli pienieznych pienieznych ptatnosci TS pochodnego
pochodnego
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Opcja sprzedazy
OPCJA SPRZEDAZY CI REVENUE NS FIZ Opcja . .
(OPCJANABCIOL) Dtuga sprzedazy Zabezpieczajacy 2016-12-31 - 2016-12-31 2016-12-31
2014-12-31
<z " Termin .
. iz Wartos¢ Terminy Kwota bedaca - Termin
L Rodzaj . Wartos¢ zapadalnosci .
NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE Typ Zajete] instrumentu cel BEETER otwartej przysz_lyc_h przysz_lyc_h (LT L] (wygasniecia) _wykonama
pozycji pozycji o strumieni strumieni przysztych h instrumentu
e [P pienieznych pienieznych ptatnosci TSHUEL pochodnego
pochodnego
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Opcja sprzedazy
OPCJA SPRZEDAZY CI REVENUE NS FIZ Opcja . ’
(OPCJANABCIOL) Dtuga sprzedazy Zabezpieczajacy 2016-12-31 - 2016-12-31 2016-12-31
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NOTA-7 TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

2015-12-31

2014-12-31

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

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

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

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

15 309

18 627

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

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

15 309

18 627

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

IV. Zobowigzania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez fundusz w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach
papieréw wartosciowych

2015-12-31

2014-12-31

Wartos$¢ na dzien

NOTA-9 I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU 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 finansowego w tys. W EE. finansowego w tys.
I. Aktywa - 73183 - 84 797
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 2 - 20
EUR - - - 2
TRY 1 1 11 17
UsD - 1 - 1
2. Naleznosci - - - 35
PLN - - 35 35
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - - - -
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: - 70 675 - 80 746
- dtuzne papiery warto$ciowe - 70 675 - 80 746
EUR - - 55 232
PLN 57 712 57 712 66 834 66 834
TRY 9724 12 963 9077 13 680
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - 2506 - 3996
PLN 1241 1241 2271 2271
- dluzne papiery warto$ciowe - 1265 - 1725
PLN 1265 1265 1725 1725
6. Nieruchomosci - - - -
7. Pozostate aktywa - -
Il. Zobowigzania 15399 18 843
PLN 15 399 15 399 18 843 18 843
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01-01-2015 - 31-12-2015

01-01-2014 - 31-12-2014

Dodatnie Dodatnie Ujemne réznice | Ujemne réznice Dodatnie Dodatnie Ujemne réznice | Ujemne réznice

réznice kursowe | réznice kursowe kursowe kursowe réznice kursowe | réznice kursowe kursowe kursowe
NOTA-9 Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W zrealizowane w | niezrealizowane | zrealizowane w | niezrealizowane | zrealizowanew | niezrealizowane | zrealizowanew | niezrealizowane

PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU walucie w walucie walucie w walucie walucie w walucie walucie w walucie
sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw

tys. tys. tys. tys. tys. tys. tys. tys.

Akcje - - - - - - - -
Warranty subskrypcyjne - - - - - - - -
Prawa do akcji - - - - - - - -
Prawa poboru - - - - - - - -
Kwity depozytowe - - - - - - - -
Listy zastawne - - - - - - - -
Dtuzne papiery warto$ciowe - - 1049 529 - 663 24 -

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnos$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego
inwestowania majace siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne
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01-01-2015 - 31-12-2015

01-01-2014 - 31-12-2014

zree‘lll\i,za:v;):r?ego \_/\/zrostl (spadek) V\_Iartoéé \_/\/zrostl (spadek)
NOTA-10 ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK 2ysku (straty) niezrealizowanego | zrealizowanego | niezrealizowanego
(STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT ze zbycia lokat zysku z wyceny zysku (straty) zysku z wyceny
wtys. aktywow w tys. ze zbycia lokat aktywow w tys.
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 11 -2 409 1498 1642
Instrumenty pochodne 34 - 41 -
Dluzne papiery warto$ciowe -23 -2 409 1457 1642
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 4 -138 89 -80
Instrumenty pochodne - - 28 -
Dluzne papiery warto$ciowe - 133 47 -198
Certyfikaty inwestycyjne 4 -271 14 118
Nieruchomosci - - - -
Pozostate - - - -
Suma: 15 -2 547 1587 1562
01-01-2015 - 31-12-2015 | 01-01-2014 - 31-12-2014
Wartos¢ w okresie Wartos¢ w okresie
NOTA-11 Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA sprawozdawczym w sprawozdawczym w
tys. tys.
z tytutu wynagrodzenia statego 993 721
z tytutu wynagrodzenia za wyniki zarzgdzania - -
Suma: 993 721
2015-12-31 2014-12-31 2013-12-31
NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA Rok biezacy Rok 1 poprzedni Rok 2 poprzedni
| Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego 57 784 65 954 46 875
Il. Warto$¢ aktywoéw netto na poszczegodine kategorie jednostek
uczestnictwa na koniec roku obrotowego
Kategoria A 201,06 202,83 183,63
Kategoria B 201,06 202,83 183,63
Kategoria C 201,06 202,83 183,63

Novo Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Novo Papieréw Diuznych




C)OPERA

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Informacja dodatkowa - NOVO Fundusz Inwestycyjny Ot  warty Subfundusz Novo Papieréow Dlu  znych

W sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy nie zostaly ujete zadne znaczgce zdarzenia
dotyczgce lat ubiegtych.

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

W sktad portfela inwestycyjnego subfunduszu wchodza:

- Instrument majacy charakter opcyjny, zwigzany z zobowigzaniem E-Kancelarii Grupy Prawno-Finansowej SA w
upadtosci likwidacyjnej do wyptaty premii inwestycyjnej lub odkupienia certyfikatow inwestycyjnych REVENUE
NS FIZ po ustalonej cenie w roku 2017. Zaprezentowana w sprawozdaniu wycena tego instrumentu uwzglednia
ryzyka zwigzane z sytuacjg E-Kancelaria Grupa Prawno-Finansowa SA w upadtosci likwidacyjnej,

- Obligacje Termisil Huta Szkta Wotomin SA, spotki ktérej Zarzad przekazat Towarzystwu informacje o trudnej
sytuacji finansowej tego podmiotu. Zaprezentowana w sprawozdaniu wycena obligacji uwzglednia ryzyka
zwigzane z przekazanymi informacjami. W wycenie obligacji uwzgledniona jest takze warto$¢ opcji zamiennej
na akcje, ktéra nie zostata wydzielona z instrumentu podstawowego,

- Obligacje PBG SA — podmiotu dla ktérego w dniu 22 czerwca 2012 r. Sad Rejonowy Poznan — Stare Miasto w
Poznaniu, XI Wydziat Gospodarczy do Spraw Upadtosciowych i Naprawczych, stwierdzit, ze postanowienie z
dnia 13 czerwca 2012 r. o ogtoszeniu upadtosci Spotki z mozliwoscig zawarcia uktadu jest prawomocne. W dniu
25 sierpnia 2015, Sedzia Komisarz wskazal, ze za ukladem opowiedziata sie wiekszos¢ wierzycieli,
reprezentujgcych tgcznie 94,61% wierzytelnosci uprawnionych do gtosowania. OPERA TFI SA na podstawie
analizy przedstawionych propozycji uktadowych zdecydowato o czesciowym odwréceniu odpisu aktualizujgcego
wartos$¢ posiadanych obligaciji,

Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz
warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2013 roku poz. 538),
catkowita ekspozycja subfunduszu obliczana jest przy zastosowaniu metody zaangazowania.

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

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

W biezacym okresie sprawozdawczym nie wystgpity przypadki nierozliczenia sie zawieranych transakcji.

Prezentowany w Zestawieniu zmian w aktywach netto procentowy udzial kosztéw subfunduszu w $redniej
wartosci aktywéw netto (w skali roku) dotyczy wszystkich kosztéw ponoszonych przez subfundusz. Poza
kategoriami kosztéw okreslonymi w oddzielnych liniach wymienionego sprawozdania w sktad kosztéw
subfunduszu wchodzg réwniez m.in. ujemne réznice kursowe.

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

W czwartym kwartale 2015 roku Komisja Nadzoru Finansowego przeprowadzita w OPERA Towarzystwie
Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) kontrole w zakresie prawidtowosci realizacji zleceh
zamiany/konwersji jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych. Protokét kontroli z dziatalnosci wykonywanej
przez OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy Rondo ONZ 1, zostat
przekazany Towarzystwu w dniu 29 stycznia 2016 roku, za$ Zalecenia zwigzane z wynikiem kontroli w dniu 14
marca 2016 roku.

W wyniku kontroli Komisja Nadzoru Finansowego, majgc na wzgledzie aby dzialanie funduszy inwestycyjnych
odbywalo sie w interesie ich uczestnikdw, zalecita:

- w przypadku realizacji zlecen zamian, aby proces odbywat sie zgodnie z art. 162 ust. 3 w zwigzku z art. 88 ust.
1 ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz.U. z 2014 r., poz. 157 ze zm.), tj. zbycie
jednostek uczestnictwa subfunduszu docelowego wydzielonego w ramach funduszu byto poprzedzone wptywem
srodkow pienieznych na rachunek bankowy subfunduszu docelowego,

- w przypadku realizacji zleceh konwersji, aby proces odbywat sie zgodnie z art. 88 ust. 1 ustawy o funduszach
inwestycyjnych, tj. zbycie jednostek uczestnictwa subfunduszu/funduszu docelowego byto poprzedzone wpltywem
$rodkéw pienieznych na rachunek bankowy subfunduszu/funduszu docelowego.
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W odniesieniu do Novo Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Komisja Nadzoru Finansowego zalecita dostosowac¢
dziatalno$¢ funduszu do przepiséw prawa oraz statutu w zakresie, w jakim, zbycie jednostek uczestnictwa
subfunduszy wydzielonych w ramach tego funduszu w zwigzku z realizacjg zlecen zamiany nie byto poprzedzone
wptywem $rodkéw pienieznych na rachunek bankowy subfunduszu docelowego.

Komisja Nadzoru Finansowego okreslita termin do wykonania zalecen zwigzanych z wynikami kontroli na 90 dni
od ich otrzymania przez Towarzystwo i polecita powiadomi¢ o wykonaniu tych zalecen niezwtocznie po ich
realizacji, nie poézniej jednak niz w dniu nastepnym po uptywie terminu do usuniecia nieprawidtowosci
wskazanych w zaleceniach.

Zgodnie ze stanowiskiem Komisji Nadzoru Finansowego wyrazonym w liscie z dnia 30 marca 2015 roku w
kontekscie art. 88 ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych oraz w nastepstwie kontroli
KNF przeprowadzonej w Towarzystwie, obecnie na rynku trwajg prace nad dostosowywaniem proceséw zamiany
jednostek uczestnictwa pomiedzy sunfunduszami funduszy parasolowych do zalecen KNF. Zaréwno po stronie
agentéw transferowych jak i funduszy zarzadzanych przez Towarzystwo prace te nie zostato jeszcze zakonczone,
niemniej jednak kwestia ta nie ma wptywu na sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok zakonczony w dniu 31
grudnia 2015 roku.

Sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez subfundusz

w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci. Wedtug najlepszej wiedzy zarzadu nie istniejg okolicznosci wskazujgce na
zagrozenie kontynuowania dziatalnosci subfunduszu.
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Warszawa, dnia 20 kwietnia 2016 roku

Novo Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Novo Papierow Diuznych
Sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku

My nizej podpisani, Czionkowie Zarzadu OPERA Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.,
wpisanego do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy
w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS
0000228007, dziatajgc stosownie do postanowien art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowosci (tj. Dz. U. z 2013 r.,, poz. 330 ze zm.) skiadamy ponizej swe podpisy pod
sprawozdaniem finansowym funduszu Novo FIO Subfunduszu Novo Papierow Dtuznych za okres od
dnia 1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku, obejmujgcym:

1. zestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2015 roku wykazujgce lokaty w kwocie 73.181 tys. ztotych,

2. bhilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2015 roku wykazujacy aktywa netto w kwocie 57.784 tys.
ztotych,

3. rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku
wykazujgcy ujemny wynik z operacji w wysokosci 1.017 tys. ztotych,

4. zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku
wykazujgce zmniejszenie aktywow netto w kwocie 8.170 tys. ztotych,

5. noty objasniajgce oraz informacje dodatkowa.

Maciej Kwiatkowski Pawet Klimkowski
Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzgdu

: S ") / =
' % ,/[ I) /T

Krzysztof tekarski piotr Swiecik |
Wiceprezes Zarzgdu Cztonek Zarzadu

LaszSupllcm
Dyrektor Departamentu Ksiegowosci Funduszy

(osoba odpowiedzialna za sporzadzenie sprawozdania)

OPERA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., Rondo ONZ 1 {29 pigtro), 00-124 Warszawa, tel. (+48) 22 379 11 10, fax (+48) 22 378 11 12,
e-mail: biuro@opera.pl, www.opera.pl, Sad Rejonowy dla m. st. W-wy Xl Wydzial Gospodarczy KRS nr 0000228007, NIP 1070001531,
kapitat zaktadowy w wysokoéci 1.981.200,00 zi, w petni opfacony



Katowice, 20 kwiecig 2016 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajgc stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rezgadrenia Ministra Finansow z dnia

24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zaaadunkowdéci funduszy inwestycyjnych

- ING BankSlaski S.A., jako Depozytariusz dla Novo Funduszu Istyeyjnego Otwartego

oswiadcza,ze dane dotyege standéw aktywow, w tym w szczeg@nbaktywow zapisanych

na rachunkach pieginych i rachunkach papieréw wastiowych oraz pgytkow z tych

aktywow przedstawionych w jednostkowym sprawozddmansowym Subfunduszu Novo

Papieréw Dhinych za okres od 1 stycznia 2015r. do 31 grudnia 201Sporadzonym

20 kwietnia 2016 r.,sszgodne ze stanem faktycznym.

ING BANK SLASKI Spoétka Akcyjna

Departament Operacji Rynkéw Finansowych

i Klientéw Strategicznych
ul. Putawska 2, 02-566 Warszawa

Tel. +48 22 820 40 27, Fax +48 22 820 40 18

ZASTEPCA DYKERN TUKA

Stawomir Trapii

NIP 63¢013-54-75
KRS 5459
Sad Rejonowy w Katowicach

YIRIE:K TOR
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Zyiyppl Anusiewicz

Kapitat zaktadowy — 130 100 000,00 zt
Kapitat wptacony — 130 100 000,00 zt



