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PKO PARASOLOWY - FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY INFORMUJE O NASTEPUJACYCH ZMIANACH W TRESCI PROSPEKTU INFORMACYJNEGO:

1. Na stronie tytutowej date ,4 stycznia 2021 r.” zastepuje sie datq , 17 stycznia 2021 r.”.

2. W Rozdziale Il punkty 11.2.-11.5. otrzymujq nastepujgce brzmienie:

»”

11.2. Wycena aktywow Funduszu - zasady ogdlne

11.2.1.

Fundusz wycenia Aktywa i ustala zobowigzania na kazdy Dzieri Wyceny oraz na dzien sporzqdzenia sprawozdania finansowego. Jako

godzine, w ktérej Fundusz bedzie okreslat ostatnie dostepne ceny i wartosci do wyceny sktadnikow lokat, przyjmuje sie godzine 23.30 czasu
polskiego w Dniu Wyceny (zwang dalej momentem wyceny). Biorgc pod uwage polityke inwestycyjng Funduszu oraz inne aspekty
organizacyjno-techniczne zwigzane z zarzqgdzaniem Funduszem, pobranie do wyceny skfadnikdw lokat cen i wartoSci na wskazang powyzej
godzine pozwala na oszacowanie wartosci godziwej posiadanych przez Fundusz sktadnikéw lokat w danym Dniu Wyceny.

11.2.2.  Aktywa i zobowigzania Subfunduszu wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

11.2.3.  Za aktywny rynek dla danego sktadnika lokat uznawany jest dowolny rynek, na ktérym transakcje dotyczqce danego sktadnika
aktywow lub zobowigzania, odbywajq sie z dostateczng czestotliwosciq i majq dostateczny wolumen, aby dostarcza¢ biezgcych
informacji na temat cen tego sktadnika aktywow lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki posrednikow, rynki brokerskie i rynki
transakgcji bezposrednich, ktére cechujq sie takq czestotliwosciq i wolumenem.

11.2.4.  Zawycene za pomocqg modelu uznaje sie technike wyceny pozwalajqcg wyznaczyc warto$¢ godziwg sktadnika aktywow lub zobowiqzan
poprzez przeliczenie przysztych kwot, w szczegolnosci przeptywdw pienieznych lub dochodéw i wydatkdéw, na jedng zdyskontowang
kwote z uwzglednieniem zatozenr dotyczqcych ryzyka lub pozwalajgcq za pomocq innych powszechnie uznanych metod na oszacowanie
wartosci godziwej aktywow lub zobowiqzan, gdzie dane wejsciowe do modelu sq obserwowalne na rynku w sposéb bezposredni lub
posredni; w przypadku gdy dane obserwowalne na rynku nie sq dostepne dopuszcza sie zastosowanie danych nieobserwowalnych, z
tym, Ze we wszystkich przypadkach Fundusz wykorzystuje w maksymalnym stopniu dane obserwowalne i w minimalnym stopniu dane
nieobserwowalne.

11.2.5.  Za dane obserwowalne uznaje sie dane wejsciowe do modelu odzwierciedlajgce zatozenia, ktére przyjeliby uczestnicy rynku podczas
wyceny sktadnika aktywéw lub zobowigzania uwzgledniajqce w sposob bezposredni lub posredni:

11.2.5.1.  ceny podobnych aktywow lub zobowigzan pochodzqcych z aktywnego rynku,

11.2.5.2.  ceny identycznych lub podobnych aktywéw lub zobowiqgzari pochodzqcych z rynku, ktéry nie jest aktywny,

11.2.5.3. dane wejsciowe do modelu inne niz ceny, o ktérych mowa w pkt 11.2.5.1i.11.2.5.2, ktére sq obserwowalne w odniesieniu do danego
sktadnika aktywéw lub zobowigzania w szczegdélnosci: stopy procentowe i krzywe dochodowosci obserwowalne we wspdélnie
notowanych przedziatach, zaktadanq zmienno$¢, spread kredytowy,

11.2.5.4. dane wejsciowe potwierdzone przez rynek

11.2.6.  Za dane nieobserwowalne uznaje sie dane wejSciowe do modelu opracowywane przy wykorzystaniu wszystkich wiarygodnych
informacji dostepnych w danych okoliczno$ciach na temat zatozen przyjmowanych przez uczestnikéw rynku, ktére spetniajg cel wyceny
wartosci godziwej.

11.2.7.  Za wiarygodnie oszacowanq warto$¢ godziwg uznaje sie

11.2.7.1.  cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

11.2.7.2.  w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt 11.2.7.1, cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczqce
dane wejsciowe sq obserwowalne w sposob bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci godziwe;j);

11.2.7.3. w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt 11.2.7.1 i 11.2.7.2, warto$¢ godziwg ustalong za pomocq modelu wyceny opartego o
dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).:

11.28. Modele i metody wyceny sktfadnikow lokat funduszu, o ktérych mowa w pkt 11.2.7.2 i 11.2.7.3, podlegajq uzgodnieniu z

Depozytariuszem.
11.2.9.  Modele wyceny, o ktérych mowa pkt 11.2.7.2 i 11.2.7.3, podlegajg okresowemu przeglgdowi, nie rzadziej niz raz do roku.

11.3. Wycena sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku

11.3.1.

Instrumenty pochodne, z wytqczeniem kontraktoéw terminowych, udziatowe papiery warto$ciowe, w tym akcje, prawa do akcji, prawa
poboru, kwity depozytowe, certyfikaty inwestycyjne oraz inne udziatowe papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku, wycenia
sie wedtug ostatniego dostepnego w momencie wyceny kursu zamkniecia ustalonegona aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu
zamkniecia, innej ustalonej przez aktywny rynek warto$ci stanowigcej jego odpowiednik.

Jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku lub gdy na aktywnym rynku nie zostat
ustalony kurs zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia, inna ustalona przez aktywny rynek wartos¢ stanowigca jego



11.3.2.

11.3.2.1.

11.3.2.2.

11.3.2.3.

11.3.3.

11.34.

11.3.4.1.

11.3.4.2.
11.3.4.3.

11.3.4.4.

odpowiednik, Fundusz wycenia dany sktadnik lokat w oparciu o ostatni dostepny kurs zamkniecia ustalony na aktywnym rynku, a w
przypadku braku kursu zamknigcia, inng ustalong przez aktywny rynek warto$¢ stanowigcq jego odpowiednik z uwzglednieniem
istotnych zdarzen majgcych wptyw na ten kurs albo wartos¢, w szczegdlnosci skorygowany w sposéb umoZliwiajgey uzyskanie
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej zgodnie z pkt. 11.2.7.

Dtuzne papiery wartosciowe, w tym listy zastawne, notowane na aktywnym rynku, wycenia sie odpowiednio wedtug zasad opisanych
w pkt 11.3.1, z zastrzezeniem, Ze:

w przypadku rynku Treasury BondSpot Poland, na ktérym organizowana jest sesja fixingowa za odpowiednik kursu zamkniecia
przyjmuje sie ostatni kurs fixingowy z Dnia Wyceny,

w przypadku rynku dealerskiego (transakcji bezposrednich) za odpowiednik kursu zamkniecia z rynku dealerskiego (transakcji
bezposrednich) przyjmuje sie w szczegolnosci cene ,Bloomberg Generic Price” publikowang przez system informacyjny Bloomberg.

Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw
wartosciowych przez emitenta

Kontrakty terminowe, notowane na aktywnym rynku, wycenia sie wedlug ostatniego dostepnego na moment wyceny kursu
rozliczeniowego ustalonego na aktywnym rynku.

W przypadku, gdy dany sktadnik lokat jest notowany na kilku rynkach aktywnych, wartosciq godziwg jest kurs ustalany na rynku
gtownym. Wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie w pierwszym Dniu Wyceny, w ktérym dany instrument jest uimowany w ksiegach
rachunkowych oraz na koniec kazdego miesigca kalendarzowego, w oparciu o kryteria: wolumen obrotu na danym sktadniku lokat,
kolejnos¢ wprowadzenia do obrotu oraz mozliwos¢ zawarcia przez Fundusz transakcji na danym skfadnikéw lokat, w szczegdlnosci:

rynkiem gtéwnym dla danego udziatowego papieru wartosciowego, z wytgczeniem tytutéw uczestnictwa, moze by¢ rynek, na ktérym
dany papier zostat wprowadzony po raz pierwszy do obrotu, oznaczony przez Bloomberg jako ,Primary Security Primary Exchange
Code”

rynkiem gtéwnym dla danego tytutu uczestnictwa moZe byc rynek, na ktérym Fundusz zawiera transakcje na danym sktadniku lokat,

rynkiem gtéwnym dla obligacji skarbowych denominowanych w ztotych dopuszczonych do obrotu na rynku Treasury BondSpot Poland
moze by¢ rynek Treasury BondSpot Poland,

rynkiem gtéwnym dla danego dtuznego papieru wartosciowego, dla ktérego system informacyjny Bloomberg publikuje ceny
,Bloomberg Generic Price”, innego niz okreslony w pkt 11.3.4.3. moZe by¢ rynek dealerski (transakcji bezposrednich).

11.4. Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku

11.4.1.

11.4.2.
11.4.3.

11.4.4.

11.4.5.

11.4.6.

Akcje oraz udziaty nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wedtug wartos$ci godziwej wyznaczanej na podstawie punktu 11.2.7.2
lub 11.2.7.3 w szczegdlnosci w oparciu o model wyceny poréwnawczej w stosunku do notowanych na aktywnym rynku spotek z tej
samej branzy lub o podobnej rentownosci i prognozowanej dynamice sprzedazy lub w oparciu o model zdyskontowanych przeptywéw
pienieznych, w ktérym uwzgledniane sq prognozowane przeptywy pieniezne generowane przez spotke i jej wartos¢ rezydualna lub
metodg skorygowanej wartosci aktywdw netto.

Fundusz moze powierzyc¢ wycene wartosci akcji lub udziatow wyspecjalizowanym zewnetrznym podmiotom wyceniajgcym.

Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wedtug warto$ci godziwej wyznaczanej na podstawie pkt 11.2.7.2 stosujgc
model wyznaczania warto$ci teoretycznej prawa poboru w oparciu o warto$¢ aktywa bazowego.

Dtuzne papiery wartosSciowe, w tym listy zastawne, nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie¢ wedtug wartosci godziwej
wyznaczanej na podstawie pkt 11.2.7.2 w szczeg6lnosci w oparciu o model zdyskontowanych przeptywow pienieznych z
uwzglednieniem ryzyka kredytowego lub pkt 11.2.7.3 w szczegdlnosci w oparciu o model likwidacyjny lub model wariantowy.

Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw warto$ciowych nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw
wartoSciowych przez emitenta.

Kontrakty typu forward, kontrakty terminowej wymiany przysztych ptatnosci typu IRS oraz CIRS wycenia sie wedtug wartosci godziwej
wyznaczanej na podstawie pkt 11.2.7.2, w oparciu o model zdyskontowanych przeptywow pienieznych.

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne, inne niz wymienione w pkt 11.4.5wycenia sie wedtug wartos$ci godziwej wyznaczonej
na podstawie pkt 11.2.7.2 lub 11.2.7.3, z uwzglednieniem specyfiki danego instrumentu.

11.5. Szczegdlne zasady wyceny sktadnikow lokat

11.5.1.

11.5.2.

11.5.3.

11.5.4.

Transakcje reverse repo / buy-sell back, depozyty bankowe o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni wycenia sie, poczqwszy
od dnia ujecia w ksiegach, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci aktywa.

Transakcje repo / sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki Srodkéw pienigznych wycenia sie poczqwszy od dnia ujecia w ksiegach
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Papiery wartosciowe, ktérych wtasnos¢ zostata przeniesiona przez fundusz na drugq strone, w wyniku zawarcia umowy pozyczki
papieréw wartosciowych stanowiq sktadnik lokat funduszu. Przychody z tytutu udzielenia pozyczki papieréw wartosciowych fundusz
nalicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

Papiery wartosciowe, ktérych fundusz stat sie wtascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papieréw wartosciowych nie stanowig
sktadnika lokat funduszu. Koszty z tytutu otrzymania pozyczki papieréw warto$ciowych fundusz rozlicza zgodnie z warunkami
ustalonymi w umowie.
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11.5.5.  Jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne oraz tytuty uczestnictwa wspdlnego inwestowania nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sie wedtug ostatniej dostepnej w momencie wyceny wartosci aktywéw netto przypadajgcej na jednostke uczestnictwa lub
tytut uczestnictwa wspdlnego inwestowania, z uwzglednieniem istotnych zdarzef majgcych wptyw na tq wartos¢ z zastrzezeniem, Ze
jednostki uczestnictwa funduszy zarzqdzanych przez Towarzystwo wycenia sie wedtug wartosci aktywdéw netto przypadajgcej na
jednostke uczestnictwa ustalonej na dzieri wyceny o ile jest dostepna na moment dokonywania czynnosci wyceny.

11.5.6.  Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktérej sq notowane na aktywnym
rynku, a w przypadku, gdy nie sq notowane na aktywnym rynku, w walucie, w ktdrej sqg denominowane. Aktywa te oraz zobowigzania
wykazuje sie w polskich ztotych, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski. Jezeli sq one notowane lub denominowane w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu,
to ich wartos¢ okresla sie w relacji do euro.”.

3. W Rozdziale Ill w punkcie 11.6. zamieszcza sie aktualne O$wiadczenie niezaleznego biegtego rewidenta o zgodnosci metod i zasad wyceny
aktywow Funduszu z przepisami dotyczgcymi rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, a takze zgodnos$ci i kompletnosci tych zasad z
przyjetq przez Subfundusze politykg inwestycyjng.

1. PKO PORTFELE INWESTYCYJNE - SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY INFORMUJE O NASTEPUJACYCH
ZMIANACH W TRESCI PROSPEKTU INFORMACYJNEGO:

1. Na stronie tytutowej date ,4 stycznia 2021 r.” zastepuje sie datq , 17 stycznia 20217 r.”.

2. W Rozdziale Il ppkt 12.1.-12.9. otrzymujq nastepujgce brzmienie:

12.1. Ustalanie Wartosci Aktywdéw Netto oraz Wartosci Aktywdw Netto na Jednostke Uczestnictwa

12.2. Do wyceny Aktywdw Fundusz stosuje m.in. przepisy ustawy z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci oraz przepisy dotyczqce
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych wydane na podstawie Ustawy, w brzmieniu obowigzujgcym w danym Dniu Wyceny.

12.3. Wartos¢ Aktywoéw Funduszu, Wartos¢ Aktywoéw Subfunduszu, Wartosé Aktywdw Netto Funduszu, Wartos¢ Aktywéw Netto
Subfunduszu oraz Warto$¢ Aktywéw Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa ustalana jest w ztotych. Fundusz ustala warto$¢
Jednostki Uczestnictwa dla grup kategorii jednostek réznigcych sie wysokoscig pobieranego wynagrodzenia za zarzqdzanie.

12.4. Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu ustala sie pomniejszajqc wartosé Aktywow Subfunduszu o:
12.4.1.1.  zobowiqzania, ktére sq zwigzane wytqcznie z funkcjonowaniem danego Subfunduszu

12.4.1.2.  czes¢ zobowiqzan przypadajqcych na dany Subfundusz, ktére zwigzane sq z funkcjonowaniem Funduszu, w proporcji
uzaleznionej od udziatu Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu w Wartosci Aktywdw Netto Funduszu;

12.5. Wartos¢ Aktywéw Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa réwna sie Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu podzielonej przez
liczbe Jednostek Uczestnictwa ustalong na podstawie Rejestru Uczestnikéw danego Subfunduszu w Dniu Wyceny. Na potrzeby
okreslania Warto$ci Aktywoéw Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa w Dniu Wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale
wptaconym oraz kapitale wyptaconym ujetych w Rejestrze Uczestnikéw danego Subfunduszu w tym Dniu Wyceny.

12.6. Wycena aktywow Funduszu - zasady ogdlne

12.6.1. Fundusz wycenia Aktywa i ustala zobowigzania na kazdy Dziert Wyceny oraz na dziefi sprawozdania finansowego. Jako
godzine, w ktdrej Fundusz bedzie okreslat ostatnie dostepne cenyi warto$ci do wyceny sktadnikéw lokat, przyjmuje sie godzine
23.30 czasu polskiego w Dniu Wyceny (zwang dalej momentem wyceny). Biorgc pod uwage polityke inwestycyjng Funduszu
oraz inne aspekty organizacyjno-techniczne zwigzane z zarzqdzaniem Funduszem, pobranie do wyceny sktadnikow lokat cen i
wartosci na wskazang powyzej godzine pozwala na oszacowanie wartoSci godziwej posiadanych przez Fundusz sktadnikéw
lokat w danym Dniu Wyceny.

12.6.2. Aktywa i zobowigzania Subfunduszu wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

12.6.3. Za aktywny rynek dla danego sktadnika lokat uznawany jest dowolny rynek, na ktérym transakcje dotyczqgce danego
sktadnika aktywoéw lub zobowigzania, odbywajq sie z dostateczng czestotliwosciq i majg dostateczny wolumen, aby dostarczac
biezgcych informacji na temat cen tego sktadnika aktywoéw lub zobowigzania, rynki gietdowe, rynki posrednikéw, rynki
brokerskie i rynki transakcji bezposrednich), ktore cechujq sie takq czestotliwosciq i wolumenem.

12.6.4. Za wycene za pomocqg modelu uznaje sie technike wyceny pozwalajgcg wyznaczyc warto$¢ godziwg sktadnika aktywow lub
zobowiqzan poprzez przeliczenie przysztych kwot, w szczegélnosci przeptywdw pienieznych lub dochoddéw i wydatkéw, na jedng
zdyskontowanqg kwote z uwzglednieniem zatozeri dotyczqcych ryzyka lub pozwalajgcqg za pomocq innych powszechnie
uznanych metod na oszacowanie wartosci godziwej aktywow lub zobowigzan, gdzie dane wejSciowe do modelu sg
obserwowalne na rynku w sposoéb bezposredni lub posredni; w przypadku gdy dane obserwowalne na rynku nie sq dostepne
dopuszcza sie zastosowanie danych nieobserwowalnych, z tym, ze we wszystkich przypadkach Fundusz wykorzystuje w
maksymalnym stopniu dane obserwowalne i w minimalnym stopniu dane nieobserwowalne.

12.6.5. Za dane obserwowalne uznaje sie dane wejsciowe do modelu odzwierciedlajgce zatozZenia, ktére przyjeliby uczestnicy rynku
podczas wyceny sktadnika aktywow lub zobowigzania uwzgledniajgce w sposéb bezposredni lub posredni:

12.6.6. ceny podobnych aktywow lub zobowigzan pochodzqcych z aktywnego rynku,
12.6.7. ceny identycznych lub podobnych aktywdéw lub zobowiqzan pochodzqgcych z rynku, ktéry nie jest aktywny,

12.6.8. dane wejsciowe do modelu inne niz ceny, o ktérych mowa w pkt 12.2.5.1 i 12.2.5.2, ktére sq obserwowalne w odniesieniu
do danego sktadnika aktywéw lub zobowigzania w szczegélnosci: stopy procentowe i krzywe dochodowosci obserwowalne
we wspdlnie notowanych przedziatach, zaktadang zmiennos¢, spread kredytowy,
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12.6.9. dane wejsciowe potwierdzone przez rynek

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

12.6.11. Za wiarygodnie oszacowanq warto$¢ godziwg uznaje sie
12.6.11.1. cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

12.6.11.2. w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt 12.2.7.1, cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny , gdzie
wszystkie znaczqce dane wejsciowe sq obserwowalne w sposéb bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii
wartosci godziwej);

12.6.11.3. w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt 12.2.7.1 i 12.2.7.2, warto$¢ godziwg ustalong za pomocg modelu
wyceny opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

12.6.12. Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat funduszu, o ktérych mowa w pkt 12.2.7.2. i 12.2.7.3, podlegajq
uzgodnieniu z Depozytariuszem.

12.6.13. Modele wyceny, o ktérych mowa pkt 12.2.7.2 i 12.2.7.3, podlegajg okresowemu przeglqdowi, nie rzadziej niz raz
do roku.

12.7. Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

12.7.1. Instrumenty pochodne, z wytqczeniem kontraktéw terminowych, udziatowe papiery wartosciowe, w tym akcje, prawa do
akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, certyfikaty inwestycyjne oraz inne udziatowe papiery wartoSciowe notowane na
aktywnym rynku, wycenia sie wedtug ostatniego dostepnego w momencie wyceny kursu zamkniecia ustalonego na aktywnym
rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia, innej ustalonej przez aktywny rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik.

12.7.2. Jezeli Dziert Wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku lub gdy na aktywnym rynku nie
zostat ustalony kurs zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia, inna ustalona przez aktywny rynek wartos¢
stanowigca jego odpowiednik, Fundusz wycenia dany sktadnik lokat w oparciu ostatni dostepny kurs zamkniecia ustalony na
aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia, inng ustalonq przez aktywny rynek warto$¢ stanowigcq jego
odpowiednik z uwzglednieniem istotnych zdarzert majgcych wptyw na ten kurs albo warto$¢, w szczegélnosci skorygowany w
sposoéb umoZliwiajgey uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. zgodnie z pkt 12.2.7.

12.7.3. Dtuzne papiery wartosciowe, w tym listy zastawne, notowane na aktywnym rynku, wycenia sie odpowiednio wedfug zasad
opisanych w pkt 12.3.1, z zastrzezeniem, Ze:

12.7.3.1.  w przypadku rynku Treasury BondSpot Poland, na ktérym organizowana jest sesja fixingowa za odpowiednik
kursu zamkniecia przyjmuje sie ostatni kurs fixingowy z Dnia Wyceny,

12.7.3.2.  w przypadku rynku dealerskiego (transakcji bezposrednich) za odpowiednik kursu zamkniecia z rynku dealerskiego
(transakcji bezposrednich) przyjmuje sie w szczegolnosci cene ,Bloomberg Generic Price” publikowang przez
system informacyjny Bloomberg.

12.7.3.3.  Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych
papieréw wartosciowych przez emitenta.

12.7.4. Kontrakty terminowe, notowane na aktywnym rynku, wycenia sie wedtug ostatniego dostepnego na moment wyceny kursu
rozliczeniowego ustalonego na aktywnym rynku.

12.7.5. W przypadku, gdy dany sktadnik lokat jest notowany na kilku rynkach aktywnych, wartosciq godziwg jest kurs ustalany na
rynku gtéwnym. Wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie w pierwszym Dniu Wyceny, w ktérym dany instrument jest ujmowany
w ksiegach rachunkowych oraz na koniec kazdego miesigca kalendarzowego, w oparciu o kryteria: wolumen obrotu na danym
sktadniku lokat, kolejnos¢ wprowadzenia do obrotu oraz mozliwos¢ zawarcia przez Fundusz transakcji na danym sktadnikéw
lokat, w szczegdlno$ci:

12.7.5.1. rynkiem gtéwnym dla danego udziatowego papieru wartoSciowego, z wytgczeniem tytutow uczestnictwa, moze byc
rynek, na ktorym dany papier zostat wprowadzony po raz pierwszy do obrotu oznaczony przez Bloomberg jako
,Primary Security Primary Exchange Code”,

12.7.5.2. rynkiem gtéwnym dla danego tytutu uczestnictwa moze byc rynek, na ktorym Fundusz zawiera transakcje na danym
sktadniku lokat.

12.7.5.3.  rynkiem gtownym dla obligacji skarbowych denominowanych w ztotych dopuszczonych do obrotu na rynku Treasury
BondSpot Poland moze by¢ rynek Treasury BondSpot Poland,

12.7.5.4. rynkiem gtownym dla danego dtuznego papieru wartoSciowego, dla ktérego system informacyjny Bloomberg
publikuje ceny ,Bloomberg Generic Price”, innego niz okreslony w pkt 12.3.4.3. moze byc rynek dealerski (transakgji
bezposrednich).

12.8. Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

12.8.1. Instrumenty Udziatowe nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wedtug wartosci godziwej wyznaczanej na podstawie
punktu 12.2.7.2 lub 12.2.7.3. w szczegdlno$ci w oparciu o model wyceny poréwnawczej w stosunku do notowanych na
aktywnym rynku spétek z tej samej branzy lub o podobnej rentownosci i prognozowanej dynamice sprzedazy lub w oparciu o
model zdyskontowanych przeptywow pienieznych, w ktdrym uwzgledniane sq prognozowane przeptywy pieniezne generowane
przez spotke i jej warto$¢ rezydualna lub metodg skorygowanej wartosci aktywoéw netto.

12.8.2. Fundusz moze powierzy¢ wycene wartosci akcji lub udziatow wyspecjalizowanym zewnetrznym podmiotom wyceniajgcym.

12.8.3. Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wedfug wartosci godziwej wyznaczanej na podstawie pkt
12.2.7.2 stosujgc model wyznaczania wartosci teoretycznej prawa poboru w oparciu o warto$¢ aktywa bazowego.
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12.8.5. Dtuzne papiery wartoSciowe w tym listy zastawne, nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wedtug warto$ci godziwej
wyznaczanej na podstawie pkt 12.2.7.2.,, w szczegolno$ci w oparciu o model zdyskontowanych przeptywow pienieznych z
uwzglednieniem ryzyka kredytowego lub pkt 12.2.7.3 w szczegdlnosci w oparciu o model likwidacyjny lub model wariantowy.

12.8.6. Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw
wartosciowych przez emitenta.

12.8.7. Kontrakty typu forward, kontrakty terminowej wymiany przysztych ptatnosci typu IRS oraz CIRS wycenia sie wedtug
warto$ci godziwej wyznaczanej na podstawie pkt 12.2.7.2., w oparciu o model zdyskontowanych przeptywow pienieznych.

12.8.8. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne, inne niz wymienione w pkt 12.4.5 wycenia sie wedtug wartosci godziwej
wyznaczonej na podstawie pkt 11.2.7.2 lub 11.2.7.3, z uwzglednieniem specyfiki danego instrumentu.

12.9. Szczegolne zasady wyceny sktadnikow lokat

12.9.1. Transakcje reverse repo / buy-sell back, depozyty bankowe, o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni wycenia sie,
poczgwszy od dnia ujecia w ksiegach, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci aktywa.

12.9.2. Transakcje repo / sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia
w ksiegach przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej

12.9.3. Papiery warto$ciowe, ktorych wtasnos¢ zostata przeniesiona przez fundusz na drugq strone, w wyniku zawarcia umowy
pozyczki papieréw wartosciowych stanowiq sktadnik lokat funduszu. Przychody z tytutu udzielenia pozyczki papierow
wartosciowych fundusz nalicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

12.9.4. Papiery wartosciowe, ktorych fundusz stat sie wtascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papieréw wartosciowych
nie stanowiq sktadnika lokat funduszu. Koszty z tytutu otrzymania pozyczki papieréw wartosciowych fundusz rozlicza zgodnie
z warunkami ustalonymi w umowie.

12.9.5. Jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne oraz tytuty uczestnictwa wspdlnego inwestowania nienotowane na
aktywnym rynku wycenia sie wedtug ostatniej dostepnej w momencie wyceny wartosci aktywow netto przypadajqcej na
jednostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa wspélnego inwestowania, z uwzglednieniem istotnych zdarzer majgcych wptyw
na tq warto$¢ z zastrzezeniem, Ze jednostki uczestnictwa funduszy zarzqdzanych przez Towarzystwo wycenia sie wedtug
wartosci aktywéw netto przypadajgcej na jednostke uczestnictwa ustalonej na dzien wyceny o ile jest dostepna na moment
dokonywania czynnosci wyceny.

12.9.6. Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktérej sq notowane na
aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nie sq notowane na aktywnym rynku, w walucie, w ktérej sq denominowane. Aktywa te
oraz zobowiqzania wykazuje sie w polskich ztotych, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Jezeli sq one notowane lub denominowane w walutach, dla ktérych
Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, to ich wartos¢ okresla sie w relacji do euro.”.

3. W Rozdziale Il w ppkt 12.10. zamieszcza sie aktualne O$wiadczenie niezaleznego biegtego rewidenta o zgodno$ci metod i zasad wyceny
aktywéw Funduszu z przepisami dotyczgcymi rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, a takze zgodnosci i kompletnosci tych zasad z
przyjetq przez Subfundusze politykq inwestycyjng.

1. PKO ZABEZPIECZENIA EMERYTALNEGO - SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY INFORMUJE O NASTEPUJACYCH
ZMIANACH W TRESCI PROSPEKTU INFORMACYJNEGO:

1. Na stronie tytutowej date ,4 stycznia 2021 r.” zastepuje sie datq ,8 stycznia 2021 r.".

2. W Rozdziale Il punkty od 11.1. do 11.5. otrzymujq nastepujgce brzmienie:

11.1. Ustalanie Warto$ci Aktywow Netto oraz Wartos$ci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa

11.1.1. Do wyceny Aktywoéw Fundusz stosuje przepisy ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci oraz przepisy
rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczego6lnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych w brzmieniu obowiqzujgcym w danym Dniu Wyceny.

11.1.2. Warto$¢ Aktywow Funduszu, Warto§¢ Aktywow Subfunduszu, Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu, Warto$¢ Aktywow Netto
Subfunduszu oraz Warto$¢ Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa ustalana jest w ztotych polskich. Fundusz ustala
warto$¢ Jednostki Uczestnictwa dla grup kategorii jednostek réznigcych sie wysoko$ciqg pobieranego wynagrodzenia za
zarzqdzanie.

11.1.3. Warto$¢ Aktywoéw Netto Subfunduszu ustala sie pomniejszajgc warto$é Aktywow Subfunduszu o:
11.1.3.1.  zobowiqzania, ktore sq zwigzane wytqcznie z funkcjonowaniem danego Subfunduszu,

11.1.3.2.  cze$¢ zobowigzan przypadajgcych na dany Subfundusz, ktére zwigzane sq z funkcjonowaniem Funduszu, w proporcji
uzaleznionej od udziatu Warto$ci Aktywow Netto Subfunduszu w Wartosci Aktywéw Netto Funduszu,

11.1.4. Warto$¢ Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa réwna sie Warto$ci Aktywow Netto Subfunduszu
podzielonej przez liczbe Jednostek Uczestnictwa ustalong na podstawie Rejestru Uczestnikow danego Subfunduszu w Dniu Wyceny.
Na potrzeby okreslania Warto$ci Aktywoéw Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa w Dniu Wyceny nie uwzglednia sie zmian
w kapitale wptaconym oraz kapitale wyptaconym ujetych w Rejestrze Uczestnikéw danego Subfunduszu w tym Dniu Wyceny.

11.2. Wycena aktywow Funduszu - zasady ogolne



11.2.1. Fundusz wycenia Aktywa i ustala zobowigzania na kazdy Dzien Wyceny oraz na dzien sporzqdzenia sprawozdania
finansowego. Jako godzine, w ktérej Fundusz bedzie okre$lat ostatnie dostepne ceny i warto$ci do wyceny sktadnikéw lokat,
przyjmuje sie godzine 23.30 czasu polskiego w Dniu Wyceny (zwang dalej momentem wyceny). Biorgc pod uwage polityke
inwestycyjng Funduszu oraz inne aspekty organizacyjno-techniczne zwigzane z zarzqdzaniem Funduszem, pobranie do wyceny
sktadnikéw lokat cen i wartos$ci na wskazanqg powyzej godzine pozwala na oszacowanie wartosci godziwej posiadanych przez
Fundusz sktadnikéw lokat w danym Dniu Wyceny.

11.2.2. Aktywa i zobowigzania Subfunduszu wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej.

11.2.3. Za aktywny rynek dla danego sktadnika lokat uznawany jest dowolny rynek, na ktérym transakcje dotyczqce danego
sktadnika aktywéw lub zobowiqzania, odbywajq sie z dostatecznq czestotliwos$ciq i majq dostateczny wolumen, aby dostarczaé
biezqcych informacji na temat cen tego sktadnika aktywéw lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki posrednikow, rynki
brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktére cechujq sie takq czestotliwosciq i wolumenem.

11.2.4. Za wycene za pomocq modelu uznaje sie technike wyceny pozwalajgcqg wyznaczyé warto$¢ godziwg sktadnika aktywow lub
zobowiqzan poprzez przeliczenie przysziych kwot, w szczegélnoSci przeptywow pienieznych lub dochodoéw i wydatkéw, na jedng
zdyskontowang kwote z uwzglednieniem zatozen dotyczqcych ryzyka lub pozwalajgcq za pomocq innych powszechnie uznanych
metod na oszacowanie warto$ci godziwej aktywow lub zobowigzan, gdzie dane wejSciowe do modelu sq obserwowalne na rynku
w sposob bezposredni lub posredni; w przypadku gdy dane obserwowalne na rynku nie sq dostepne dopuszcza sie zastosowanie
danych nieobserwowalnych, z tym, ze we wszystkich przypadkach Fundusz wykorzystuje w maksymalnym stopniu dane
obserwowalne i w minimalnym stopniu dane nieobserwowalne.

11.2.5. Za dane obserwowalne uznaje sie dane wejsciowe do modelu odzwierciedlajqce zatozenia, ktore przyjeliby uczestnicy rynku
podczas wyceny sktadnika aktywow lub zobowigzania uwzgledniajgce w sposob bezposredni lub posredni:

11.2.5.1.  ceny podobnych aktywow lub zobowiqzan pochodzqeych z aktywnego rynku,
11.2.5.2. ceny identycznych lub podobnych aktywéw lub zobowiqzan pochodzgcych z rynku, ktéry nie jest aktywny,
11.2.53.  dane wejsciowe do modelu inne niz ceny, o ktérych mowa w pkt 11.2.5.11.11.2.5.2, ktére sq obserwowalne w odniesieniu

do danego sktadnika aktywoéw lub zobowigzania w szczegdlnos$ci:  stopy procentowe i krzywe dochodowosci
obserwowalne we wspolnie notowanych przedziatach, zaktadang zmienno$¢, spread kredytowy,

11.2.5.4. dane wej$ciowe potwierdzone przez rynek.
11.2.6. Za dane nieobserwowalne uznaje sie dane wejSciowe do modelu opracowywane przy wykorzystaniu wszystkich

wiarygodnych informacji dostepnych w danych okolicznos$ciach na temat zatozen przyjmowanych przez uczestnikow rynku, ktore
spetniajq cel wyceny warto$ci godziwej.

11.2.7. Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg uznaje sie:
11.2.7.1.  cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej),

11.2.7.2. w przypadku braku ceny, o ktorej mowa w pkt 11.2.7.1, cene otrzymanq przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie
wszystkie znaczqce dane wejsciowe sq obserwowalne w sposob bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci
godziwej),

11.2.7.3.  w przypadku braku ceny, o ktorej mowa w pkt 11.2.7.1 i 11.2.7.2, warto$¢ godziwg ustalong za pomocg modelu wyceny
opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

11.2.8. Modele i metody wyceny sktadnikow lokat Funduszu, o ktérych mowa w pkt 11.2.7.2 i 11.2.7.3, podlegajq uzgodnieniu z
Depozytariuszem.

11.2.9. Modele wyceny, o ktorych mowa pkt 11.2.7.2 i 11.2.7.3, podlegajq okresowemu przeglgdowi, nie rzadziej niz raz do roku.

11.3. Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku
11.3.1. Instrumenty pochodne, z wytqczeniem kontraktéw terminowych, udziatowe papiery warto$ciowe, w tym akcje, prawa do
akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, certyfikaty inwestycyjne oraz inne udziatowe papiery warto$ciowe notowane na aktywnym
rynku, wycenia sie wedtug ostatniego dostepnego w momencie wyceny kursu-zamkniecia ustalonego na aktywnym rynku, a w
przypadku braku kursu zamkniecia, innej ustalonej przez aktywny rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik.
Jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku lub gdy na aktywnym rynku nie
zostat ustalony kurs zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia, inna ustalona przez aktywny rynek warto$¢
stanowigca jego odpowiednik, Fundusz wycenia dany sktadnik lokat w oparciu o ostatni dostepny kurs zamkniecia ustalony
na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkniegcia, inng ustalonq przez aktywny rynek warto$¢ stanowigcq jego
odpowiednik z uwzglednieniem istotnych zdarzen majgcych wptyw na ten kurs albo warto$¢, w szczego6lnosci skorygowany
w sposob umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej zgodnie z pkt. 11.2.7.
11.3.2. Dtuzne papiery warto$ciowe, w tym listy zastawne, notowane na aktywnym rynku, wycenia si¢ odpowiednio wedtug zasad
opisanych w pkt 11.3.1, z zastrzezeniem, ze:
11.3.21.  w przypadku rynku Treasury BondSpot Poland, na ktérym organizowana jest sesja fixingowa za odpowiednik kursu
zamkniecia przyjmuje sie ostatni kurs fixingowy z Dnia Wyceny,
11.3.2.2. w przypadku rynku dealerskiego (transakcji bezposrednich) za odpowiednik kursu zamknigcia z rynku dealerskiego
(transakgji bezposrednich) przyjmuje sie w szczegolnosci cene ,Bloomberg Generic Price” publikowang przez system
informacyjny Bloomberg,
11.3.2.3  Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw warto$ciowych nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych
papieréw warto$ciowych przez emitenta.



11.3.3. Kontrakty terminowe, notowane na aktywnym rynku, wycenia sie wedtug ostatniego dostepnego na moment wyceny kursu
rozliczeniowego ustalonego na aktywnym rynku.

11.3.4. W przypadku, gdy dany sktadnik lokat jest notowany na kilku rynkach aktywnych, warto$ciq godziwg jest kurs ustalany na
rynku gtéwnym. Wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie w pierwszym Dniu Wyceny, w ktérym dany instrument jest ujmowany w
ksiegach rachunkowych oraz na koniec kazdego miesigca kalendarzowego, w oparciu o kryteria: wolumen obrotu na danym
sktadniku lokat, kolejno$¢ wprowadzenia do obrotu oraz mozliwo$¢ zawarcia przez Fundusz transakcji na danym sktadnikéw lokat,
w szczegolnosci:

11.3.4.1.  rynkiem gtéwnym dla danego udziatowego papieru warto$ciowego, z wytgczeniem tytutéw uczestnictwa, moze byc rynek,
na ktérym dany papier zostat wprowadzony po raz pierwszy do obrotu, oznaczony przez Bloomberg jako ,Primary Security
Primary Exchange Code”,

11.3.4.2. rynkiem gtéwnym dla danego tytutu uczestnictwa moze by¢ rynek, na ktérym Fundusz zawiera transakcje na danym
sktadniku lokat,

11.3.4.3. rynkiem gtéwnym dla obligacji skarbowych denominowanych w ztotych dopuszczonych do obrotu na rynku Treasury
BondSpot Poland moze by¢ rynek Treasury BondSpot Poland,

11.3.4.4. rynkiem gtownym dla danego dtuznego papieru warto$ciowego dla ktérego system informacyjny Bloomberg publikuje
ceny ,Bloomberg Generic Price”, innego niz okreslony w pkt 11.3.4.3. moze by¢ rynek dealerski (transakcji bezposrednich).

11.4. Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku
11.4.1. Instrumenty udziatowe nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wedtug warto$ci godziwej wyznaczanej na podstawie
punktu 11.2.7.2 lub 11.2.7.3 w szczeg6lnosci w oparciu o model wyceny poréwnawczej w stosunku do notowanych na aktywnym
rynku spotek z tej samej branzy lub o podobnej rentownos$ci i prognozowanej dynamice sprzedazy lub w oparciu o model
zdyskontowanych przeptywow pienieznych, w ktérym uwzgledniane sq prognozowane przeptywy pieniezne generowane przez
spotke i jej warto$¢ rezydualna.
11.4.2. Fundusz moze powierzy¢ wycene wartosci akeji lub udziatow wyspecjalizowanym - zewnetrznym podmiotom wyceniajgcym.

11.4.3. Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wedtug warto$ci godziwej wyznaczanej na podstawie pkt
11.2.7.2 stosujgc model wyznaczania warto$ci teoretycznej prawa poboru w oparciu o warto$¢ aktywa bazowego.

11.4.4. Dtuzne papiery warto$ciowe w tym listy zastawne, nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wedtug warto$ci godziwej
wyznaczanej na podstawie pkt 11.2.7.2 w szczeg6lno$ci w oparciu o model zdyskontowanych przeptywow pienieznych z
uwzglednieniem ryzyka kredytowego lub pkt 11.2.7.3 w szczegdlnosci w oparciu o model likwidacyjny lub model wariantowy.

Przychody odsetkowe od diuznych papieréw warto$ciowych nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papierow
warto$ciowych przez emitenta.

11.4.5. Kontrakty typu forward, kontrakty terminowej wymiany przysztych ptatnosci typu IRS oraz CIRS wycenia sie wedtug
warto$ci godziwej wyznaczanej na podstawie pkt 11.2.7.2, w oparciu o model zdyskontowanych przeptywow pienieznych.

11.4.6. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne , inne niz wymienione w pkt 11.4.5 wycenia sie wedtug warto$ci godziwej
wyznaczonej na podstawie pkt 11.2.7.2 lub 11.2.7.3, z uwzglednieniem specyfiki danego instrumentu.

11.5. Szczeg6lne zasady wyceny sktadnikow lokat

11.5.1. Transakcje reverse repo / buy-sell back, depozyty bankowe o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni wycenia sig,
poczgwszy od dnia ujecia w ksiegach, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty warto$ci aktywa.

11.5.2. Transakcje repo / sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki $rodkow pienieznych wycenia sie poczqwszy od dnia ujecia
w ksiegach przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

11.5.3. Papiery warto$ciowe, ktorych wtasno$¢ zostata przeniesiona przez Fundusz na drugq strone, w wyniku zawarcia umowy
pozyczki papierow wartosciowych stanowiq sktadnik lokat Funduszu. Przychody z tytutu udzielenia pozyczki papierow
warto$ciowych Fundusz nalicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

11.5.4. Papiery wartosciowe, ktorych Fundusz stat sie wtaScicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papieréw wartosciowych
nie stanowiq sktadnika lokat Funduszu. Koszty z tytutu otrzymania pozyczki papierow warto$ciowych Fundusz rozlicza zgodnie z
warunkami ustalonymi w umowie.

11.5.5. Jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne oraz tytuty uczestnictwa wspolnego inwestowania nienotowane na
aktywnym rynku wycenia sie wedtug ostatniej dostepnej w momencie wyceny wartosci aktywoéw netto przypadajgcej na jednostke
uczestnictwa lub tytut uczestnictwa wspdélnego inwestowania, z uwzglednieniem istotnych zdarzen majgcych wptyw na te wartosc,
z zastrzezeniem Ze jednostki uczestnictwa funduszy zarzqdzanych przez Towarzystwo wycenia sie wedtug wartosci aktywow netto
przypadajqcej na jednostke uczestnictwa ustalonej na dzien wyceny o ile jest dostepna na moment dokonywania czynno$ci wyceny.

11.5.6. Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktérej sq notowane na
aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nie sq notowane na aktywnym rynku, w walucie, w ktérej sq denominowane. Aktywa te oraz
zobowigzania wykazuje sie w polskich ztotych, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Jezeli sq one notowane lub denominowane w walutach, dla ktérych Narodowy Bank
Polski nie wylicza kursu, to ich warto$¢ okresla sie w relacji do euro.”.

W Rozdziale Il w ppkt 11.6. zamieszcza sie aktualne O$wiadczenie niezaleznego biegtego rewidenta o zgodno$ci metod i zasad wyceny
aktywéw Funduszu z przepisami dotyczqcymi rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, a takze zgodnoséci i kompletnosci tych zasad z
przyjetq przez Subfundusze politykq inwestycyjng.



4.

W Zatqczniku nr 1 skresla sie definicje ,Aktywnego Rynku”.

V. PKO OBLIGACJI SKARBOWYCH PLUS SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY INFORMUJE O NASTEPUJACYCH
ZMIANACH W TRESCI PROSPEKTU INFORMACYJNEGO:

V. PKO OBLIGAC]I SKARBOWYCH PLUS SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY INFORMUJE O NASTEPUJACYCH

ZMIANACH W TRESCI PROSPEKTU INFORMACYJNEGO:

Na stronie tytutowej date ,4 stycznia 2021 r.” zastepuje sie datq ,, 17 stycznia 20217 r.".

W Rozdziale Ill punkt 15.2-15.5 otrzymuje nastepujqce brzmienie:

15.2 Wycena aktywdéw Funduszu - zasady ogdine

15.2.1.Fundusz wycenia Aktywa i ustala zobowigzania na kazdy Dzieri Wyceny oraz na dzieri sporzqdzenia sprawozdania
finansowego. Jako godzine, w ktérej Fundusz bedzie okreslat ostatnie dostepne ceny i wartosci do wyceny sktadnikéw
lokat, przyjmuje sie godzine 23.30 czasu polskiego w Dniu Wyceny (zwang dalej momentem wyceny). Biorgc pod uwage
polityke inwestycyjng Funduszu oraz inne aspekty organizacyjno-techniczne zwigzane z zarzqdzaniem Funduszem,
pobranie cen i wartosci do wyceny na wskazanq powyzej godzine pozwala na oszacowanie wartosci godziwej
posiadanych przez Fundusz sktadnikéw lokat w danym Dniu Wyceny.

15.2.2.Aktywa i zbowigzania Funduszu wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

15.2.3.Za aktywny rynek dla danego sktadnika lokat uznawany jest dowolny rynek, na ktérym transakcje dotyczgce danego
sktadnika aktywow lub zobowigzan, odbywajq sie z dostateczng czestotliwos$cig i majg dostateczny wolumen, aby
dostarcza¢ biezgcych informacji na temat cen tego sktadnika aktywdw lub zobowiqzania, w tym rynki gietdowe, rynki
posrednikéw, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktére cechujq sie takq czestotliwosciq i wolumenem.

15.2.4.Za wycene za pomocq modelu uzngje sie technike wyceny pozwalajgcg wyznaczyé wartosé godziwg sktadnika aktywéw
lub zobowiqzan poprzez przeliczenie przysztych kwot, w szczegdlnosci przeptywdw pienieznych lub dochoddéw i
wydatkéw, na jedng zdyskontowang kwote z uwzglednieniem zatoZeri dotyczqgcych ryzyka lub pozwalajgcg za pomocq
innych powszechnie uznanych metod na oszacowanie wartosci godziwej aktywéw lub zobowiqgzari, gdzie dane wejsciowe
do modelu sq obserwowalne na rynku w sposéb bezposredni lub posredni; w przypadku gdy dane obserwowalne na
rynku nie sq dostepne dopuszcza sie zastosowanie danych nieobserwowalnych, z tym, Ze we wszystkich przypadkach
Fundusz wykorzystuje w maksymalnym stopniu dane obserwowalne i w minimalnym stopniu dane nieobserwowalne.

15.2.5.Za dane obserwowalne uznaje sie dane wejsciowe do modelu odzwierciedlajgce zatozenia, ktore przyjeliby uczestnicy
rynku podczas wyceny sktadnika aktywoéw lub zobowigzania uwzgledniajgce w sposéb bezposredni lub posredni:

15.2.5.1  ceny podobnych aktywéw lub zobowigzan pochodzgcych z aktywnego rynku,

15.2.5.2  ceny identycznych lub podobnych aktywdw lub zobowiqzar pochodzqcych z rynku, ktéry nie jest aktywny,

15.2.5.3 dane wejsciowe do modelu inne niz ceny, o ktérych mowa w pkt 15.2.5.1i.15.2.5.2, ktére sq obserwowalne
w odniesieniu do danego sktadnika aktywdéw lub zobowigzania w szczegdlnosci: stopy procentowe i krzywe
dochodowosci obserwowalne we wspodlnie notowanych przedziatach, zaktadang zmienno$¢, spread
kredytowy,

15.2.5.4  dane wejsciowe potwierdzone przez rynek.

15.2.6.Za dane nieobserwowalne uznaje sie dane wejsciowe do modelu opracowywane przy wykorzystaniu wszystkich

wiarygodnych informacji dostepnych w danych okolicznosciach na temat zatoZeri przyjmowanych przez uczestnikéw
rynku, ktére spetniajg cel wyceny wartosci godziwej.

15.2.7.Za wiarygodnie oszacowanqg wartos¢ godziwg uzngje sie:
15.2.7.1  cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

15.2.7.2  w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt 15.2.7.1, cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny,
gdzie wszystkie znaczgce dane wejsciowe sq obserwowalne w sposéb bezposredni lub posredni (poziom 2
hierarchii warto$ci godziwej);

15.2.7.3 w przypadku braku ceny, o ktorej mowa w pkt 15.2.7.1 i 15.2.7.2, warto$¢ godziwg ustalong za pomocq
modelu wyceny opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

15.2.8.Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat funduszu, o ktérych mowa w punkcie 15.2.7.2 i 15.2.7.3, podlegajg
uzgodnieniu z depozytariuszem.
15.2.9.Modele wyceny, o ktérych mowa pkt 15.2.7.2 i 15.2.7.3, podlegajg okresowemu przeglgdowi, nie rzadziej niz raz do roku.
15.3 Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku
15.3.1 Dtuzne Papiery WartosSciowe, w tym listy zastawne, notowane na aktywnym rynku, wycenia sie wedtug ostatniego
dostepnego w momencie wyceny kursu zamkniecia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia,
innej ustalonej przez aktywny rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik.
Jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku lub gdy na aktywnym rynku nie
zostat ustalony kurs zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia, inna ustalona przez aktywny rynek warto$¢
stanowigca jego odpowiednik, Fundusz wycenia dany sktadnik lokat w oparciu o ostatni dostepny kurs zamknigcia ustalony
na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia, inng ustalong przez aktywny rynek wartos¢ stanowigcg jego
odpowiednik z uwzglednieniem istotnych zdarzer majgcych wptyw na ten kurs albo wartos$¢, w szczegdlnosci skorygowany
w sposob umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej zgodnie z pkt. 15.2.7, z zastrzezeniem, Ze:
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15.3.1.1  w przypadku rynku Treasury BondSpot Poland, na ktérym organizowana jest sesja fixingowa za odpowiednik kursu

zamknigcia przyjmuje sie ostatni kurs fixingowy z Dnia Wyceny,

15.3.1.2  w przypadku rynku dealerskiego (transakcji bezposrednich) za odpowiednik kursu zamkniecia z rynku dealerskiego

15.3.2

15.3.3

15.3.4

(transakgji bezposrednich) przyjmuje sie w szczegdlnosci cene ,Bloomberg Generic Price” publikowang przez system
informacyjny Bloomberg,

Przychody odsetkowe od dtuznych Papieréw Wartosciowych nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw
wartosciowych przez emitenta.

Kontrakty terminowe, notowane na aktywnym rynku, wycenia sie wedtug ostatniego dostepnego na moment wyceny kursu
rozliczeniowego ustalonego na aktywnym rynku.

W przypadku, gdy dany sktadnik lokat jest notowany na kilku rynkach aktywnych, wartosciq godziwg jest kurs ustalany na
rynku gtéwnym. Wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie w pierwszym Dniu Wyceny, w ktérym dany instrument jest
ujmowany w ksiegach rachunkowych oraz na koniec kazdego miesigca kalendarzowego, w oparciu o kryteria: wolumen
obrotu na danym sktfadniku lokat, kolejnos¢ wprowadzenia do obrotu oraz mozliwos¢ zawarcia przez Fundusz transakcji na
danym sktadnikéw lokat, w szczegdlnosci:

15.3.4.1.1 rynkiem gtéwnym dla obligacji skarbowych denominowanych w ztotych dopuszczonych do obrotu na rynku
Treasury BondSpot Poland moze byc rynek Treasury BondSpot Poland,

15.3.4.1.2 rynkiem gtéwnym dla danego dtuznego Papieru Wartosciowego, dla ktérego system informacyjny
Bloomberg publikuje ceny ,Bloomberg Generic Price”, innego niz okreslony w pkt 15.3.3.1.1. moze byc¢ rynek
dealerski (transakcji bezposrednich).

15.4 Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku

15.4.1

15.4.2

15.4.3

Dtuzne Papiery WartoSciowe w tym listy zastawne, nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie w wycenia sie wedtug
wartosci godziwej wyznaczanej na podstawie pkt 15.2.7.2 w szczegolnosci w oparciu o model zdyskontowanych przeptywow
pienigznych z uwzglednieniem ryzyka kredytowego lub pkt 15.2.7.3 w szczegdlnosci w oparciu o model likwidacyjny lub
model wariantowy.

Przychody odsetkowe od dtuznych Papieréw Wartosciowych nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych Papieréw
Wartosciowych przez emitenta.

Kontrakty typu forward, kontrakty terminowej wymiany przysztych ptatnosci typu IRS oraz CIRS wycenia sie wedfug
wartosci godziwej wyznaczanej na podstawie pkt 15.2.7.3, w oparciu 0 model zdyskontowanych przeptywdw pienieznych.
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne inne niz wymienione w pkt 15.4.2 wycenia sie wedfug wartosci godziwej
wyznaczonej na podstawie pkt 15.2.7.2 oraz pkt 15.2.7.3, z uwzglednieniem specyfiki danego instrumentu.

15.5 Szczegdlne zasady wyceny sktadnikdw lokat

15.5.1

15.5.2

15.5.3

15.5.4

15.5.5

15.5.6

Transakcje reverse repo / buy-sell back, depozyty bankowe o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni wycenia sie,
poczgwszy od dnia ujecia w ksiegach, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci aktywa.

Transakcje repo / sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki Srodkéw pienieznych wycenia sie, poczgwszy od dnia ujecia
w ksiegach, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Papiery Wartosciowe, ktorych wtasnos¢ zostata przeniesiona przez Fundusz na drugq strone w wyniku zawarcia umowy
pozyczki Papieréw Wartosciowych stanowiq sktadnik lokat Funduszu. Przychody z tytutu udzielenia pozyczki papieréw
warto$ciowych Fundusz nalicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

Papiery Wartosciowe, ktérych Fundusz stat sie wtascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papieréw warto$ciowych
nie stanowiq sktadnika lokat Funduszu. Koszty z tytutu otrzymania pozyczki papieréw warto$ciowych Fundusz rozlicza
zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

Jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne oraz tytuty uczestnictwa wspdlnego inwestowania nienotowane na
aktywnym rynku wycenia sie wedtug ostatniej dostepnej w momencie wyceny wartosci aktywow netto przypadajgcej na
jednostke uczestnictwa lub tytut uczestnictwa wspdlnego inwestowania, z uwzglednieniem istotnych zdarzen majgcych
wplyw na tg wartos¢ z zastrzezeniem, Ze jednostki uczestnictwa funduszy zarzgdzanych przez Towarzystwo wycenia sie
wedtug wartosci aktywow netto przypadajgcej na jednostke uczestnictwa ustalonej na dzien wyceny o ile jest dostepna na
moment dokonywania czynnos$ci wyceny.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktérej sq notowane na
aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nie sq notowane na aktywnym rynku, w walucie, w ktérej sq denominowane. Aktywa
te oraz zobowigzania wykazuje sie w polskich ztotych, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego Sredniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Jezeli sq one notowane lub denominowane w walutach, dla
ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, to ich warto$¢ okresla sie w relacji do euro.”.

W Rozdziale 11l w pkt 15.6. zatqcza sie aktualne O$wiadczenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych o zgodnosci
metod i zasad wyceny aktywéw funduszu opisanych w prospekcie informacyjnym z przepisami dotyczqacymi rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych, a takze o zgodnosci i kompletno$ci tych zasad z przyjetq przez fundusz politykg inwestycyjng.

W Zatqczniku nr 1 skresla sie definicje ,Aktywnego Rynku”.



VL. PKO EMERYTURA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY INFORMUJE O NASTEPUJACYCH ZMIANACH W TRESCI
PROSPEKTU INFORMACYJNEGO:

1. Na stronie tytutowej date ,4 stycznia 2021 r.” zastepuje sie datq ,8 stycznia 2021 r.”.
2. W Rozdziale Ill punkty od 11.1. do 11.5. otrzymujq nastepujqce brzmienie:

”

11.1. Ustalanie Wartosci Aktywéw Netto oraz Wartosci Aktywéw Netto na Jednostke Uczestnictwa

11.1.1. Do wyceny Aktywdw Fundusz stosuje m.in. przepisy ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci oraz przepisy dotyczqce
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych wydane na podstawie Ustawy, w brzmieniu obowigzujgcym w danym Dniu
Wyceny.

11.1.2. Wartos¢ Aktywéw Funduszu, Warto$¢ Aktywdw Subfunduszu, Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu, Warto$¢ Aktywdw Netto
Subfunduszu oraz Warto$¢ Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa ustalana jest w ztotych.

11.1.3. Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu ustala sie pomniejszajgc wartosé Aktywéw Subfunduszu o:
11.1.3.1.zobowiqzania, ktére sq zwigzane wytqcznie z funkcjonowaniem danego Subfunduszu,

11.1.3.2.czes$¢ zobowigzan przypadajgcych na dany Subfundusz, ktére zwigzane sq z funkcjonowaniem Funduszu, w proporcji uzaleznionej
od udziatu Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu w Wartosci Aktywdw Netto Funduszu.

11.1.4. Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa réwna sie Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu podzielonej
przez liczbe Jednostek Uczestnictwa ustalong na podstawie Rejestru Uczestnikéw danego Subfunduszu w Dniu Wyceny. Na
potrzeby okreslania Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa w Dniu Wyceny nie uwzglednia sie zmian w
kapitale wptaconym oraz kapitale wyptaconym ujetych w Rejestrze Uczestnikow danego Subfunduszu w tym Dniu Wyceny.

11.2. Wycena aktywéw Funduszu - zasady ogdlne

11.2.1. Fundusz wycenia Aktywa i ustala zobowigzania na kazdy Dziert Wyceny oraz na dzieri sporzqdzenia sprawozdania finansowego.
Jako godzine, w ktérej Fundusz bedzie okreslat ostatnie dostepne ceny i wartosci do wyceny sktadnikow lokat, przyjmuje sie
godzine 23.30 czasu polskiego w Dniu Wyceny (zwang dalej momentem wyceny). Biorgc pod uwage polityke inwestycyjng
Funduszu oraz inne aspekty organizacyjno-techniczne zwigzane z zarzgdzaniem Funduszem, pobranie do wyceny skfadnikéw lokat
cen i wartosci na wskazang powyzej godzine pozwala na oszacowanie warto$ci godziwej posiadanych przez Fundusz sktadnikow
lokat w danym Dniu Wyceny.

11.2.2. Aktywa i zobowigzania Subfunduszu wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwe.

11.2.3. Za aktywny rynek dla danego sktadnika lokat uznawany jest dowolny rynek, na ktérym transakcje dotyczqce danego sktadnika
aktywéw lub zobowigzania, odbywajq sie z dostateczng czestotliwoscig i majq dostateczny wolumen, aby dostarcza¢ biezqcych
informacji na temat cen tego sktadnika aktywdéw lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki posrednikéw, rynki brokerskie i rynki
transakgji bezposrednich), ktére cechujq sie takq czestotliwoscig i wolumenem.

11.2.4. Za wycene za pomocq modelu uznaje sie technike wyceny pozwalajgcqg wyznaczy¢ warto$¢ godziwg sktadnika aktywow lub
zobowiqzan poprzez przeliczenie przysztych kwot, w szczegolnosSci przeptywdw pienieznych lub dochodéw i wydatkéw, na jedng
zdyskontowang kwote z uwzglednieniem zatozeri dotyczgcych ryzyka lub pozwalajgcg za pomocq innych powszechnie uznanych
metod na oszacowanie wartosci godziwej aktywow lub zobowiqgzan, gdzie dane wejsciowe do modelu sq obserwowalne na rynku w
Spos6b bezposredni lub posredni; w przypadku gdy dane obserwowalne na rynku nie sq dostepne dopuszcza sie zastosowanie
danych nieobserwowalnych, z tym, ze we wszystkich przypadkach Fundusz wykorzystuje w maksymalnym stopniu dane
obserwowalne i w minimalnym stopniu dane nieobserwowalne.

11.2.5. Za dane obserwowalne uznaje sie dane wejsciowe do modelu odzwierciedlajgce zatozenia, ktore przyjeliby uczestnicy rynku podczas
wyceny sktadnika aktywow lub zobowigzania uwzgledniajgce w sposdb bezposredni lub posredni:

11.2.5.1. ceny podobnych aktywoéw lub zobowigzan pochodzqcych z aktywnego rynku,
11.2.5.2. ceny identycznych lub podobnych aktywow lub zobowigzar pochodzqcych z rynku, ktory nie jest aktywny,

11.2.5.3.dane wejsciowe do modelu inne niz ceny, o ktorych mowa w pkt 11.2.5.1i.11.2.5.2, ktore sq obserwowalne w odniesieniu do danego
sktadnika aktywoéw lub zobowigzania w szczegélnosci: stopy procentowe i krzywe dochodowosci obserwowalne we wspdlnie
notowanych przedziatach, zaktadang zmienno$¢, spread kredytowy,

11.2.5.4.dane wejsciowe potwierdzone przez rynek.

11.2.6. Za dane nieobserwowalne uznaje sie dane wejsciowe do modelu opracowywane przy wykorzystaniu wszystkich wiarygodnych
informacji dostepnych w danych okolicznosciach na temat zatozer przyjmowanych przez uczestnikéw rynku, ktére spetniajq cel
wyceny warto$ci godziwej.

11.2.7. Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg uzngje sie:
11.2.7.1.cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej),

11.2.7.2.w przypadku braku ceny, o ktdrej mowa w pkt 11.2.7.1, cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczgce
dane wejsciowe sqg obserwowalne w sposéb bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii warto$ci godziwej),
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11.2.7.3.w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt 11.2.7.1i 11.2.7.2, wartos¢ godziwg ustalong za pomocqg modelu wyceny opartego o
dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

11.2.8. Modele i metody wyceny skfadnikéw lokat Funduszu, o ktérych mowa w pkt. 11.2.7.2, i 11.2.7.3 podlegajq uzgodnieniu z
Depozytariuszem.

11.2.9. Modele wyceny, o ktérych mowa pkt 11.2.7.2 i 11.2.7.3, podlegajq okresowemu przeglqdowi, nie rzadziej niz raz do roku.

11.3. Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

11.3.1. Instrumenty pochodne, z wytgczeniem kontraktéw terminowych, udziatowe papiery warto$ciowe, w tym akcje, prawa do akcji, prawa
poboru, kwity depozytowe, certyfikaty inwestycyjne oraz inne udziatowe papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku,
wycenia sie wedtug ostatniego dostepnego w momencie wyceny kursu zamkniecia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku
braku kursu zamkniecia, innej ustalonej przez aktywny rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik.

Jezeli Dzieri Wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku lub gdy na aktywnym rynku nie zostat
ustalony kurs zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia, inna ustalona przez aktywny rynek warto$¢ stanowigca jego
odpowiednik, Fundusz wycenia dany sktadnik lokat w oparciu o ostatni dostepny kurs zamkniecia ustalony na aktywnym rynku, a
w przypadku braku kursu zamkniecia, inng ustalonq przez aktywny rynek wartos¢ stanowigcg jego odpowiednik z uwzglednieniem
istotnych zdarzeri majgcych wptyw na ten kurs albo wartos$¢, w szczegdlnosci skorygowany w sposéb umozliwiajgcy uzyskanie
wiarygodnie oszacowanej wartos$ci godziwej zgodnie z pkt. 11.2.7.

11.3.2. Dtuzne papiery wartosciowe, w tym listy zastawne, notowane na aktywnym rynku, wycenia sie odpowiednio wedtug zasad opisanych
w pkt 11.3.1, z zastrzezeniem, Ze:

11.3.2.1.w przypadku rynku Treasury BondSpot Poland, na ktérym organizowana jest sesja fixingowa za odpowiednik kursu zamknigcia
przyjmuje sie ostatni kurs fixingowy z Dnia Wyceny,

11.3.2.2.w przypadku rynku dealerskiego (transakcji bezposrednich) za odpowiednik kursu zamkniecia z rynku dealerskiego (transakcji
bezposrednich) przyjmuje sie w szczegolnosci cene ,Bloomberg Generic Price” publikowang przez system informacyjny Bloomberg,

11.3.2.3.Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw
wartosciowych przez emitenta.

11.3.3. Kontrakty terminowe, notowane na aktywnym rynku, wycenia sie wedtug ostatniego dostepnego na moment wyceny kursu
rozliczeniowego ustalonego na aktywnym rynku.

11.3.4. W przypadku, gdy dany sktadnik lokat jest notowany na kilku rynkach aktywnych, wartosciq godziwg jest kurs ustalany na rynku
gtownym. Wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie w pierwszym Dniu Wyceny, w ktérym dany instrument jest ujmowany w ksiegach
rachunkowych oraz na koniec kazdego miesigca kalendarzowego, w oparciu o kryteria: wolumen obrotu na danym sktadniku lokat,
kolejnos¢ wprowadzenia do obrotu oraz mozliwos¢ zawarcia przez Fundusz transakcji na danym sktadnikéw lokat, w szczegdlnoSci:

11.3.4.1.rynkiem gtownym dla danego udziatowego papieru wartosciowego, z wytgczeniem tytutdw uczestnictwa, moze byc rynek, na ktérym
dany papier zostat wprowadzony po raz pierwszy do obrotu, oznaczony przez Bloomberg jako ,Primary Security Primary Exchange
Code’,

11.3.4.2.rynkiem gtéwnym dla danego tytutu uczestnictwa moze byc rynek, na ktérym Fundusz zawiera transakcje na danym sktadniku lokat,

11.3.4.3.rynkiem gtownym dla obligacji skarbowych denominowanych w ztotych dopuszczonych do obrotu na rynku Treasury BondSpot
Poland moze by¢ rynek Treasury BondSpot Poland,

11.3.4.4.rynkiem gtéwnym dla danego dfuznego papieru warto$ciowego, dla ktérego system informacyjny Bloomberg publikuje ceny
,Bloomberg Generic Price”, innego niz okreslony w pkt 11.3.4.3. moZe by¢ rynek dealerski (transakcji bezposrednich).

11.4. Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku

11.4.1. Instrumenty Udziatowe nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wedtug wartos$ci godziwej wyznaczanej na podstawie punktu
11.2.7.2 lub 11.2.7.3. w szczeg6lnosci w oparciu o model wyceny poréwnawczej w stosunku do notowanych na aktywnym rynku
spotek z tej samej branzy lub o podobnej rentownosci i prognozowanej dynamice sprzedazy lub w oparciu o model
zdyskontowanych przeptywéw pienigznych, w ktorym uwzgledniane sq prognozowane przeptywy pieniezne generowane przez
spotke i jej wartosc¢ rezydualna lub metodg skorygowanej wartosci aktywdw netto.

11.4.2. Fundusz moze powierzy¢ wycene wartosci akcji lub udziatéw wyspecjalizowanym zewnetrznym podmiotom wyceniajgcym.

11.4.3. Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wedtug warto$ci godziwej wyznaczanej na podstawie pkt 11.2.7.2
stosujgc model wyznaczania wartosci teoretycznej prawa poboru w oparciu o warto$¢ aktywa bazowego.

11.4.4. Dtuzne papiery wartoSciowe w tym listy zastawne, nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wedtug wartosci godziwej
wyznaczonej na podstawie pkt 11.2.7.2., w szczegélnosci w oparciu o model zdyskontowanych przeptywdw pienieznych z
uwzglednieniem ryzyka kredytowego lub pkt 11.2.7.3, w szczegélnosci w oparciu o model likwidacyjny lub model wariantowy.
Przychody odsetkowe od dtuznych papierdw wartosciowych nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw
warto$ciowych przez emitenta.

11.4.5. Kontrakty typu forward, kontrakty terminowej wymiany przysztych ptfatnosci typu IRS oraz CIRS wycenia sie wedtug wartosci
godziwej wyznaczanej na podstawie pkt 11.2.7.2., w oparciu o model zdyskontowanych przeptywdw pienieznych.

11.4.6. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne, inne niz wymienione w pkt 11.4.5 wycenia sie wedtug wartosci godziwej
wyznaczonej na podstawie pkt 11.2.7.2 lub 11.2.7.3, z uwzglednieniem specyfiki danego instrumentu.

11.5. Szczegolne zasady wyceny sktadnikow lokat
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11.5.1.

11.5.2.

11.5.3.

11.5.4.

11.5.5.

11.5.6.

Transakcje reverse repo / buy-sell back, depozyty bankowe o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni wycenia sie, poczgwszy
od dnia ujecia w ksiegach, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci aktywa.

Transakcje repo / sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych wycenia sie poczqwszy od dnia ujecia w ksiegach
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Papiery wartosciowe, ktérych Fundusz stat sie wtascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papieréw wartosciowych nie
stanowiq sktfadnika lokat Funduszu. Koszty z tytutu otrzymania pozyczki papieréw wartosciowych Fundusz rozlicza zgodnie z
warunkami ustalonymi w umowie.

Papiery wartosciowe, ktorych wtasno$¢ zostata przeniesiona przez Fundusz na drugq strone, w wyniku zawarcia umowy pozyczki
papieréw wartosciowych stanowiq sktadnik lokat Funduszu. Przychody z tytutu udzielenia pozyczki papieréw Fundusz nalicza zgodnie
z warunkami ustalonymi w umowie. Papiery warto$ciowe, ktérych Fundusz stat sie wtascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki
papieréw wartosciowych Fundusz rozlicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

Jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne oraz tytuty uczestnictwa wspélnego inwestowania nienotowane na aktywnym
rynku wycenia sie wedtug ostatniej dostepnej w momencie wyceny wartosci aktywow netto przypadajgcej na jednostke uczestnictwa
lub tytut uczestnictwa wspélnego inwestowania, z uwzglednieniem istotnych zdarze majgcych wptyw na te wartos¢, z zastrzezeniem
Ze jednostki uczestnictwa Funduszy zarzqdzanych przez Towarzystwo wycenia sie wedtug wartosci aktywéw netto przypadajgcej na
jednostke uczestnictwa ustalonej na dzieri wyceny o ile jest dostepna na moment dokonywania czynnosci wyceny.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktérej sq notowane na aktywnym
rynku, a w przypadku, gdy nie sq notowane na aktywnym rynku, w walucie, w ktorej sq denominowane. Aktywa te oraz zobowiqzania
wykazuje sie w polskich ztotych, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego Sredniego kursu wyliczonego dla danej Papiery
warto$ciowe, ktérych wtasnos¢ zostata przeniesiona przez Fundusz na drugq strone, w wyniku zawarcia umowy pozyczki papieréw
wartosciowych stanowiq sktadnik lokat Funduszu. Przychody z tytutu udzielenia pozyczki papieréw wartosciowych Fundusz nalicza
zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie. waluty przez Narodowy Bank Polski. Jezeli sq one notowane lub denominowane w
walutach, dla ktorych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, to ich warto$¢ okresla sie w relacji do euro.”.

W Rozdziale 11l w ppkt 11.16. zamieszcza sie aktualne O$wiadczenie niezaleznego biegtego rewidenta o zgodnos$ci metod i zasad wyceny
aktywoéw Funduszu z przepisami dotyczgcymi rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, a takze zgodnosci i kompletnosci tych zasad z
przyjetq przez Subfundusze politykq inwestycyjng.

W Zatqczniku nr 1 skresla sie definicje ,Aktywnego Rynku”.
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