OGLOSZENIE O ZMIANIE PROSPEKTU INFORMACYJNEGO

GENERALI HORYZONT SPECJALISTYCZNEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO
OTWARTEGO

Z DNIA 4 STYCZNIA 2021 R.

Niniejszym, Generali Investments Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. ogtasza
o zmianach w Prospekcie informacyjnym funduszu Generali Horyzont Specjalistyczny
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Prospekt”). Zmiany sg nastepujace:

1. Na stronie tytulowej Prospektu zaktualizowano date aktualizacji Prospektu oraz
wskazano date sporzadzenia tekstu jednolitego Prospektu;

2. W Rozdziale Ill pkt 19.1.12. otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:
,19.1.12. Ryzyko wyceny

Ryzyko to wynika z faktu stosowania do wyceny lokat Subfunduszu modeli wyceny
dedykowanych do poszczegdinych kategorii lokat. Moze sie zdarzy¢, ze z uwagi na
konstrukcje modeli oraz rodzaj zastosowanych do modeli danych wejsciowych rzeczywista
cena mozliwa do osiggniecia na rynku w przypadku sprzedazy takich papierow warto$ciowych
bedzie nizsza niz wycena modelowa, co wptywa¢ bedzie na spadek wartosci Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.

Ponadto, w zwigzku ze stosowaniem w niektérych przypadkach zasady wyceny wedtug
Efektywnej stopy procentowej diuznych papieréw wartosciowych, w przypadku znaczacych
zmian cen tych papieréw moze wystgpi¢ sytuacja, w ktorej ich wycena nie bedzie odpowiadaé
aktualnej wartosci rynkowej, co w konsekwencji moze wplywa¢ na warto$¢ Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.”;

3. W Rozdziale lll pkt 21.1.1 ppkt 3. otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:

.3. Aktywa i zobowigzania Subfunduszu wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej. W przypadku aktywow i zobowigzan Subfunduszu:

a) o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktory to termin dotychczas nie
podlegat wydtuzeniu oraz

b) niepodlegajacych operacjom objecia diuznych papieréw wartosciowych kolejnej emisji
potgczonych z umorzeniem posiadanych przez Subfundusz dtuznych papieréw warto$ciowych
wczesniejszej emis;ji

— dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
Efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika
aktywow.”;

4. W Rozdziale lll pkt 21.1.3 otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:
»21.1.3. Wycena aktywow Subfunduszu

1. Sktadniki lokat Subfunduszu wyceniane sg w oparciu o wiarygodnie oszacowang wartos¢
godziwa, za ktorg uznaje sie:

a) cene z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

b) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w lit. a), cene otrzymang przy zastosowaniu modelu
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wyceny, gdzie wszystkie znaczgce dane wejsciowe sg Danymi Obserwowalnymi (poziom 2
hierarchii wartosci godziwej);

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

2. Wycena za pomocg modelu wyceny, o ktorym mowa w pkt 21.1.3.1 lit. b) i ¢) rozumiana
jest jako technika wyceny pozwalajgca wyznaczyé wartos¢ godziwg skfadnika lokat poprzez
przeliczenie przysztych kwot, w szczegélnosci przeptywow pienieznych lub dochoddéw i
wydatkéw, na jedng zdyskontowang kwote z uwzglednieniem zatozen dotyczacych ryzyka lub
pozwalajgcg za pomoca innych powszechnie uznanych metod na oszacowanie wartosci
godziwej aktywow Ilub zobowigzan, gdzie dane wejsciowe do modelu sg Danymi
Obserwowalnymi na rynku w sposob bezposredni lub posredni; w przypadku gdy Dane
Obserwowalne na rynku nie s3g dostepne dopuszcza sie zastosowanie Danych
Nieobserwowalnych, z tym ze we wszystkich przypadkach przy wycenie sktadnikow lokat
Subfundusz wykorzystuje w maksymalnym stopniu Dane Obserwowalne i w minimalnym
stopniu Dane Nieobserwowalne.

3. W przypadku gdy sktadnik lokat Subfunduszu jest przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym
Aktywnym Rynku, warto$cig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym.

4. Podstawowym kryterium wyboru rynku gtéwnego, o ktorym mowa w pkt 21.1.3.3. jest
wolumen obrotu na danym sktadniku lokat. W przypadku braku mozliwosci ustalenia wielkosci
wolumenu obrotu stosuje sie kolejne, mozliwe do zastosowania kryterium — liczbe transakciji
zawartych na danym sktadniku lokat, ilo§¢ danego sktadnika lokat wprowadzonego do obrotu
na danym rynku, kolejnos¢é wprowadzenia do obrotu lub mozliwos¢ dokonania przez Fundusz
na rachunek Subfunduszu transakcji na danym rynku.

5. Wyboru rynku gtéwnego, o ktorym mowa w pkt 21.1.3. 3., dokonuje sie na koniec kazdego
kolejnego miesigca kalendarzowego.

6. Ostatnie dostepne ceny, o ktérych mowa w pkt 21.1.3.1, w dniu dokonywania wyceny
Fundusz okresla o godzinie 23:30 czasu polskiego z uwagi na nastepujgce okolicznosci:

a) w przypadku GPW o godzinie 23:30 dostepne sg kursy zamkniecia,

b) o godzinie 23:30 na polskim rynki miedzybankowym na podstawie kwotowan najwiekszych
bankéw zostaty juz ustalone stawki oprocentowania depozytéw miedzybankowych WIBOR
oraz WIBID,

c) w przypadku gietdowych rynkow europejskich, pothocnhoamerykanskich,
potudniowoamerykanskich i azjatyckich o godzinie 23:30 w wigkszosci przypadkéw dostepne
sg kursy zamkniecia.

7. Szczegodtowe informacije dotyczace wyboru modelu wyceny, o ktérym mowa w pkt 21.1.3.1
lit. b) i c), opis technik wyceny oraz zakres i zrédta Danych Obserwowalnych i Danych
Nieobserwowalnych wykorzystanych do ustalenia wartosci godziwej okreslonych sktadnikow
lokat Subfunduszu sg publikowane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu
ze szczegotowym okresleniem fgcznego udziatu lokat, ktdrych wartos¢é godziwa ustalana jest
w oparciu o kryteria, o ktérych mowa w pkt 21.1.3.1 lit. b) i ¢), w aktywach netto Subfunduszu
oraz o0 zwigzanym z nimi ryzyku, jak réwniez skfadnikow lokat, ktérych oszacowania korekt
wartosci godziwej dana metoda estymacji dokonuje.

8. Modele wyceny, o ktérych mowa w pkt 21.1.3.1 lit. b) i ¢), stosuje sie spdjnie w odniesieniu
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do wszystkich aktywow w ramach wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez
Towarzystwo, uwzgledniajgc strategie inwestycyjne i rodzaje aktywéw posiadanych przez
poszczegdlne fundusze inwestycyjne oraz, w stosownych przypadkach, istnienie réznych
zewnetrznych podmiotéw wyceniajgcych.

9. Modele wyceny, o ktorych mowa w pkt. 21.1.3.1 lit. b) i ¢), podlegajg okresowemu
przegladowi, nie rzadziej niz raz do roku.

10. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego
zgodnie z pkt 21.1.3.1 w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia —
warto$¢ godziwa wynikajgca z ksigg rachunkowych Funduszu prowadzonych na rzecz
Subfunduszu stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia.

11. Modele wyceny, o ktérych mowa w pkt 21.1.3.1, bedg stosowane w sposob ciagty.

12. Kazda zmiana modelu wyceny bedzie publikowana w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu przez dwa kolejne lata.

13. Modele wyceny sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt. 21.1.3.1 lit. b) i ¢),
oraz modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt 21.1.7 i
21.1.8 podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem.”;

5. W Rozdziale lll skresla sie pkt 21.1.4.;
6. W Rozdziale Ill pkt 21.1.5 ppkt 2 — 3 otrzymujg nowe, nastepujace brzmienie:

»2. Aktywa oraz zobowigzania Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt 21.1.5. ppkt 1., wykazuje
sie w EUR, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu ogtoszonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

3. Wartos¢ Aktywdw Subfunduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych
Narodowy Bank Polski nie ogtasza kursu, okresla sie w relacji do waluty euro, a jezeli nie jest
to mozliwe — do waluty USD.”;

7. W Rozdziale lll pkt 21.1.6 otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:
,21.1.6. Pozyczki papierow wartosciowych

1. Papiery wartos$ciowe, ktérych wlasnosc¢ zostata przeniesiona przez Fundusz dziatajgcy na
rachunek Subfunduszu na drugg strone w wyniku zawarcia umowy pozyczki papieréw
wartosciowych, stanowig skfadnik lokat Subfunduszu. Przychody z tytutu udzielenia pozyczki
papierow wartosciowych nalicza sie zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

2. Papiery wartosciowe, ktérych Fundusz dziatajacy na rachunek Subfunduszu stat sie
wiascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papieréw wartosciowych przez Fundusz
dziatajgcy na rachunek Subfunduszu, nie stanowig sktadnika lokat Subfunduszu. Koszty z
tytutu otrzymania pozyczki papierow wartosciowych rozlicza sie zgodnie z warunkami
ustalonymi w umowie.”;

8. W Rozdziale lll pkt 21.1.7 otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:
,21.1.7. Transakcje reverse repo / buy-sell back oraz repo / sell-buy back

1. Transakcje reverse repo / buy-sell back, wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia w ksiegach
za pomocg modelu wyceny w rozumieniu pkt 21.1.3 ppkt. 1, a w przypadku transakcji o
terminie zapadalno$ci nie diuzszym niz 92 dni dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej z
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uwzglednieniem odpisow z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow.

2. Transakcje repo / sell-buy back, wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach przy
zastosowaniu Efektywnej stopy procentowe;.”;

9. W Rozdziale lll po pkt 21.1.7 dodaje si¢ nowy pkt 21.1.8. w nastepujacym brzmieniu:
,21.1.8. Depozyty, kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych

1. Depozyty bankowe wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach za pomocg modelu
wyceny w rozumieniu pkt 21.1.3 ppkt. 1, a w przypadku depozytu o terminie zapadalnosci nie
dtuzszym niz 92 dni dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty
wartosci sktadnika aktywow.

2. Zaciggniete kredyty i pozyczki srodkdw pienieznych wycenia sie poczawszy od dnia ujecia
w ksiegach przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowe;j.”;

10. W Rozdziale lll pkt 28.1.12. otrzymat nowe, nastepujace brzmienie:
,28.1.12. Ryzyko wyceny

Ryzyko to wynika z faktu stosowania do wyceny lokat Subfunduszu modeli wyceny
dedykowanych do poszczegdlnych kategorii lokat. Moze sie zdarzy¢, ze z uwagi na
konstrukcje modeli oraz rodzaj zastosowanych do modeli danych wejsciowych rzeczywista
cena mozliwa do osiggniecia na rynku w przypadku sprzedazy takich papierow warto$ciowych
bedzie nizsza niz wycena modelowa, co wptywaé bedzie na spadek wartosci Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.

Ponadto, w zwigzku ze stosowaniem w niektérych przypadkach zasady wyceny wedtug
Efektywnej stopy procentowej diuznych papieréw wartosciowych, w przypadku znaczacych
zmian cen tych papieréw moze wystapi¢ sytuacja, w ktorej ich wycena nie bedzie odpowiadaé
aktualnej wartosci rynkowej, co w konsekwencji moze wptywaé¢ na wartos¢ Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.”;

11. W Rozdziale Il pkt 30.1.1 ppkt 3. otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:

.3. Aktywa i zobowigzania Subfunduszu wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej. W przypadku aktywow i zobowigzan Subfunduszu:

a) o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktory to termin dotychczas nie
podlegat wydtuzeniu oraz

b) niepodlegajacych operacjom objecia diuznych papierow wartosciowych kolejnej emisji
potgczonych z umorzeniem posiadanych przez Subfundusz dtuznych papieréw warto$ciowych
wczesniejszej emisji

— dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
Efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika
aktywow.”;

12. W Rozdziale lll pkt 30.1.3 otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:
»30.1.3. Wycena aktywow Subfunduszu

1. Sktadniki lokat Subfunduszu wyceniane sg w oparciu o wiarygodnie oszacowang wartos¢
godziwag, za ktérg uznaje sie:
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a) cene z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

b) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w lit. a), cene otrzymang przy zastosowaniu modelu
wyceny, gdzie wszystkie znaczgce dane wejsciowe sg Danymi Obserwowalnymi (poziom 2
hierarchii wartosci godziwej);

c) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w lit a) i b), warto$¢ godziwg ustalong za pomocag
modelu wyceny opartego o Dane Nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

2. Wycena za pomocg modelu wyceny, o ktérym mowa w pkt 30.1.3.1 lit. b) i ¢) rozumiana
jest jako technika wyceny pozwalajgca wyznaczyé wartos¢ godziwg skfadnika lokat poprzez
przeliczenie przysztych kwot, w szczegélnosci przeptywow pienieznych lub dochodow i
wydatkéw, na jedng zdyskontowang kwote z uwzglednieniem zatozen dotyczacych ryzyka lub
pozwalajgcg za pomoca innych powszechnie uznanych metod na oszacowanie wartosci
godziwej aktywow lub zobowigzan, gdzie dane wejsciowe do modelu sg Danymi
Obserwowalnymi na rynku w sposob bezposredni lub posredni; w przypadku gdy Dane
Obserwowalne na rynku nie s3g dostepne dopuszcza sie zastosowanie Danych
Nieobserwowalnych, z tym ze we wszystkich przypadkach przy wycenie sktadnikow lokat
Subfundusz wykorzystuje w maksymalnym stopniu Dane Obserwowalne i w minimalnym
stopniu Dane Nieobserwowalne.

3. W przypadku gdy sktadnik lokat Subfunduszu jest przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym
Aktywnym Rynku, warto$cig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtownym.

4. Podstawowym kryterium wyboru rynku gtéwnego, o ktérym mowa w pkt 30.1.3.3. jest
wolumen obrotu na danym sktadniku lokat. W przypadku braku mozliwosci ustalenia wielkosci
wolumenu obrotu stosuje sie kolejne, mozliwe do zastosowania kryterium — liczbe transakciji
zawartych na danym sktadniku lokat, ilos¢ danego sktadnika lokat wprowadzonego do obrotu
na danym rynku, kolejnos¢ wprowadzenia do obrotu lub mozliwos¢ dokonania przez Fundusz
na rachunek Subfunduszu transakcji na danym rynku.

5. Wyboru rynku gtéwnego, o ktorym mowa w pkt 30.1.3. 3., dokonuje sie¢ na koniec kazdego
kolejnego miesigca kalendarzowego.

6. Ostatnie dostepne ceny, o ktérych mowa w pkt 30.1.3.1, w dniu dokonywania wyceny
Fundusz okresla o godzinie 23:30 czasu polskiego z uwagi na nastepujace okolicznosci:

a) w przypadku GPW o godzinie 23:30 dostepne sg kursy zamkniecia,

b) o godzinie 23:30 na polskim rynki miedzybankowym na podstawie kwotowan najwiekszych
bankéw zostaty juz ustalone stawki oprocentowania depozytéw miedzybankowych WIBOR
oraz WIBID,

c) w przypadku gietdowych rynkéw europejskich, potnocnoamerykanskich,
potudniowoamerykanskich i azjatyckich o godzinie 23:30 w wiekszosci przypadkéw dostepne
sg kursy zamkniecia.

7. Szczegodtowe informacje dotyczgce wyboru modelu wyceny, o ktérym mowa w pkt 30.1.3.1
lit. b) i c), opis technik wyceny oraz zakres i zrédta Danych Obserwowalnych i Danych
Nieobserwowalnych wykorzystanych do ustalenia warto$ci godziwej okreslonych sktadnikéw
lokat Subfunduszu sg publikowane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu
ze szczegotowym okresleniem fgcznego udziatu lokat, ktérych wartos¢é godziwa ustalana jest
w oparciu o kryteria, o ktérych mowa w pkt 30.1.3.1 lit. b) i ¢), w aktywach netto Subfunduszu
oraz o zwigzanym z nimi ryzyku, jak réwniez sktadnikéw lokat, ktérych oszacowania korekt
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wartosci godziwej dana metoda estymacji dokonuje.

8. Modele wyceny, o ktérych mowa w pkt 30.1.3.1 lit. b) i ¢), stosuje sie spdjnie w odniesieniu
do wszystkich aktywow w ramach wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez
Towarzystwo, uwzgledniajgc strategie inwestycyjne i rodzaje aktywéw posiadanych przez
poszczegdlne fundusze inwestycyjne oraz, w stosownych przypadkach, istnienie réznych
zewnetrznych podmiotéw wyceniajgcych.

9. Modele wyceny, o ktérych mowa w pkt. 30.1.3.1 lit. b) i ¢), podlegajg okresowemu
przegladowi, nie rzadziej niz raz do roku.

10. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego
zgodnie z pkt 30.1.3.1 w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia —
wartos¢ godziwa wynikajgca z ksigg rachunkowych Funduszu prowadzonych na rzecz
Subfunduszu stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia.

11. Modele wyceny, o ktérych mowa w pkt 30.1.3.1, bedg stosowane w sposdb ciggty.

12. Kazda zmiana modelu wyceny bedzie publikowana w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu przez dwa kolejne lata.

13. Modele wyceny sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt. 30.1.3.1 lit. b) i ¢),
oraz modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt 30.1.7 i
30.1.8 podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem.”;

13. W Rozdziale Ill skresla sie pkt 30.1.4.;
14. W Rozdziale Ill pkt 30.1.5 ppkt 2 — 3 otrzymuja nowe, nastepujace brzmienie:

» 2. Aktywa oraz zobowigzania Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt 30.1.5. ppkt 1., wykazuje
sie w EUR, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu ogtoszonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

3. Wartos$¢ Aktywow Subfunduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych
Narodowy Bank Polski nie ogtasza kursu, okresla sie w relacji do waluty euro, a jezeli nie jest
to mozliwe — do waluty USD.”;

15. W Rozdziale Ill pkt 30.1.6 otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:
»30.1.6. Pozyczki papierow wartosciowych

1. Papiery wartoéciowe, ktérych wlasnos¢ zostata przeniesiona przez Fundusz dziatajgcy na
rachunek Subfunduszu na drugg strone w wyniku zawarcia umowy pozyczki papierow
wartosciowych, stanowig skfadnik lokat Subfunduszu. Przychody z tytutu udzielenia pozyczki
papierow wartosciowych nalicza sie zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

2. Papiery wartosciowe, ktérych Fundusz dziatajacy na rachunek Subfunduszu stat sie
wiascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papieréw wartosciowych przez Fundusz
dziatajgcy na rachunek Subfunduszu, nie stanowig sktadnika lokat Subfunduszu. Koszty z
tytutu otrzymania pozyczki papierow wartosciowych rozlicza sie zgodnie z warunkami
ustalonymi w umowie.”:

16. W Rozdziale Ill pkt 30.1.7 otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:
»30.1.7. Papiery wartosciowe nabyte (zbyte) z przyrzeczeniem odkupu

1. Transakcje reverse repo / buy-sell back, wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia w ksiegach
za pomocg modelu wyceny w rozumieniu pkt 30.1.3 ppkt. 1, a w przypadku transakcji o
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terminie zapadalnosci nie diuzszym niz 92 dni dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem odpisow z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow.

2. Transakcje repo / sell-buy back, wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach przy
zastosowaniu Efektywnej stopy procentowe;.”;

17. W Rozdziale lll po pkt 30.1.7 dodaje sie nowy pkt 30.1.8. w nastepujgcym brzmieniu:
»30.1.8. Depozyty, kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych

1. Depozyty bankowe wycenia sie poczagwszy od dnia ujecia w ksiegach za pomocg modelu
wyceny w rozumieniu pkt 30.1.3 ppkt. 1, a w przypadku depozytu o terminie zapadalnosci nie
dtuzszym niz 92 dni dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty
wartosci skladnika aktywow.

2. Zaciggniete kredyty i pozyczki srodkdw pienieznych wycenia sie poczawszy od dnia ujecia
w ksiegach przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej.”:

18. W Rozdziale lll pkt 37.1.12. otrzymatl nowe, nastepujace brzmienie:
»37.1.12. Ryzyko wyceny

Ryzyko to wynika z faktu stosowania do wyceny lokat Subfunduszu modeli wyceny
dedykowanych do poszczegdlnych kategorii lokat. Moze sie zdarzy¢, ze z uwagi na
konstrukcje modeli oraz rodzaj zastosowanych do modeli danych wejsciowych rzeczywista
cena mozliwa do osiggniecia na rynku w przypadku sprzedazy takich papieréw wartosciowych
bedzie nizsza niz wycena modelowa, co wptywaé bedzie na spadek wartosci Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.

Ponadto, w zwigzku ze stosowaniem w niektérych przypadkach zasady wyceny wedtug
Efektywnej stopy procentowej dtuznych papieréw wartosciowych, w przypadku znaczacych
zmian cen tych papieréw moze wystgpi¢ sytuacja, w ktorej ich wycena nie bedzie odpowiadaé
aktualnej wartosci rynkowej, co w konsekwencji moze wptywa¢ na wartos¢ Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.”;

19. W Rozdziale Il pkt 39.1.1 ppkt 3. otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:

»3. Aktywa i zobowigzania Subfunduszu wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej. W przypadku aktywow i zobowigzah Subfunduszu:

a) o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktory to termin dotychczas nie
podlegat wydtuzeniu oraz

b) niepodlegajacych operacjom objecia diuznych papierow wartosciowych kolejnej emisji
pofgczonych z umorzeniem posiadanych przez Subfundusz dtuznych papieréw warto$ciowych
wczesniejszej emisji

— dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu

Efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika
aktywoéw.”;

20. W Rozdziale lll pkt 39.1.3 otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:
»39.1.3. Wycena aktywow Subfunduszu

1. Sktadniki lokat Subfunduszu wyceniane sg w oparciu o wiarygodnie oszacowang wartos¢
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godziwa, za ktérg uznaje sie:
a) cene z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

b) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w lit. a), cene otrzymang przy zastosowaniu modelu
wyceny, gdzie wszystkie znaczgce dane wejsciowe sg Danymi Obserwowalnymi (poziom 2
hierarchii wartosci godziwej);

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

2. Wycena za pomocg modelu wyceny, o ktorym mowa w pkt 39.1.3.1 lit. b) i ¢) rozumiana
jest jako technika wyceny pozwalajgca wyznaczy¢ wartos¢ godziwg skfadnika lokat poprzez
przeliczenie przysztych kwot, w szczegdlnosci przeptywdw pienieznych lub dochoddéw i
wydatkéw, na jedng zdyskontowang kwote z uwzglednieniem zatozen dotyczacych ryzyka lub
pozwalajgcg za pomoca innych powszechnie uznanych metod na oszacowanie wartosci
godziwej aktywow lub zobowigzan, gdzie dane wejsciowe do modelu sg Danymi
Obserwowalnymi na rynku w sposéb bezposredni lub posredni; w przypadku gdy Dane
Obserwowalne na rynku nie sg dostepne dopuszcza sie zastosowanie Danych
Nieobserwowalnych, z tym Zze we wszystkich przypadkach przy wycenie sktadnikow lokat
Subfundusz wykorzystuje w maksymalnym stopniu Dane Obserwowalne i w minimalnym
stopniu Dane Nieobserwowalne.

3. W przypadku gdy sktadnik lokat Subfunduszu jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym
Aktywnym Rynku, warto$cig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym.

4. Podstawowym kryterium wyboru rynku gtéwnego, o ktorym mowa w pkt 39.1.3.3. jest
wolumen obrotu na danym sktadniku lokat. W przypadku braku mozliwosci ustalenia wielkosci
wolumenu obrotu stosuje sie kolejne, mozliwe do zastosowania kryterium — liczbe transakcji
zawartych na danym skfadniku lokat, ilos¢ danego sktadnika lokat wprowadzonego do obrotu
na danym rynku, kolejnos¢ wprowadzenia do obrotu lub mozliwos¢ dokonania przez Fundusz
na rachunek Subfunduszu transakcji na danym rynku.

5. Wyboru rynku gtéwnego, o ktorym mowa w pkt 39.1.3. 3., dokonuje sie na koniec kazdego
kolejnego miesigca kalendarzowego.

6. Ostatnie dostepne ceny, o ktérych mowa w pkt 39.1.3.1., w dniu dokonywania wyceny
Fundusz okresla o godzinie 23:30 czasu polskiego z uwagi na nastepujgce okolicznosci:

a) w przypadku GPW o godzinie 23:30 dostepne sg kursy zamkniecia,

b) o godzinie 23:30 na polskim rynki miedzybankowym na podstawie kwotowan najwiekszych
bankow zostaty juz ustalone stawki oprocentowania depozytow miedzybankowych WIBOR
oraz WIBID,

c) w przypadku gietdowych rynkow europejskich, potnocnoamerykanskich,
potudniowoamerykanskich i azjatyckich o godzinie 23:30 w wiekszoéci przypadkéw dostepne
sg kursy zamkniecia.

7. Szczegodtowe informacije dotyczace wyboru modelu wyceny, o ktérym mowa w pkt 39.1.3.1
lit. b) i c), opis technik wyceny oraz zakres i zrédta Danych Obserwowalnych i Danych
Nieobserwowalnych wykorzystanych do ustalenia wartosci godziwej okreslonych sktadnikow
lokat Subfunduszu sg publikowane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu
ze szczegbétowym okresleniem fgcznego udziatu lokat, ktorych wartos¢é godziwa ustalana jest
w oparciu o kryteria, o ktérych mowa w pkt 39.1.3.1 lit. b) i ¢), w aktywach netto Subfunduszu
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oraz o zwigzanym z nimi ryzyku, jak réwniez skfadnikéw lokat, ktérych oszacowania korekt
wartosci godziwej dana metoda estymacji dokonuije.

8. Modele wyceny, o ktorych mowa w pkt 39.1.3.1 lit. b) i ¢), stosuje sie spojnie w odniesieniu
do wszystkich aktywow w ramach wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez
Towarzystwo, uwzgledniajgc strategie inwestycyjne i rodzaje aktywéw posiadanych przez
poszczegdlne fundusze inwestycyjne oraz, w stosownych przypadkach, istnienie réznych
zewnetrznych podmiotéw wyceniajgcych.

9. Modele wyceny, o ktérych mowa w pkt. 39.1.3.1 lit. b) i ¢), podlegajg okresowemu
przegladowi, nie rzadziej niz raz do roku.

10. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego
zgodnie z pkt 39.1.3.1 w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia —
warto$¢ godziwa wynikajgca z ksigg rachunkowych Funduszu prowadzonych na rzecz
Subfunduszu stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang ceng nabycia.

11. Modele wyceny, o ktérych mowa w pkt 39.1.3.1, bedg stosowane w sposob ciggty.

12. Kazda zmiana modelu wyceny bedzie publikowana w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu przez dwa kolejne lata.

13. Modele wyceny sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt. 39.1.3.1 lit. b) i ¢),
oraz modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt 39.1.7 i
39.1.8 podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem.”:

21. W Rozdziale Ill skresla sie pkt 39.1.4.;
22. W Rozdziale Ill pkt 39.1.5 ppkt 2 — 3 otrzymujg nowe, nastepujace brzmienie:

» 2. Aktywa oraz zobowigzania Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt 39.1.5. ppkt 1., wykazuje
sie w EUR, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu ogtoszonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

3. Warto$¢ Aktywow Subfunduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych
Narodowy Bank Polski nie ogtasza kursu, okresla sie w relacji do waluty euro, a jezeli nie jest
to mozliwe — do waluty USD.”;

23. W Rozdziale lll pkt 39.1.6 otrzymuje nowe, nastepujgce brzmienie:
»39.1.6. Pozyczki papierow wartosciowych

1. Papiery wartoéciowe, ktérych wlasnos¢ zostata przeniesiona przez Fundusz dziatajgcy na
rachunek Subfunduszu na drugg strone w wyniku zawarcia umowy pozyczki papierow
wartosciowych, stanowig sktadnik lokat Subfunduszu. Przychody z tytutu udzielenia pozyczki
papierow wartosciowych nalicza sie zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

2. Papiery wartosciowe, ktérych Fundusz dziatajgcy na rachunek Subfunduszu stat sie
wiascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papieréw wartosciowych przez Fundusz
dziatajgcy na rachunek Subfunduszu, nie stanowig sktadnika lokat Subfunduszu. Koszty z
tytutu otrzymania pozyczki papieréw wartosciowych rozlicza sie zgodnie z warunkami
ustalonymi w umowie.”:

24. W Rozdziale Ill pkt 39.1.7 otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:
»39.1.7. Transakcje reverse repo / buy-sell back oraz repo / sell-buy back

1. Transakcje reverse repo / buy-sell back, wycenia sie poczagwszy od dnia ujecia w ksiegach
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za pomocg modelu wyceny w rozumieniu pkt 39.1.3 ppkt. 1, a w przypadku transakcji o
terminie zapadalnosci nie diuzszym niz 92 dni dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem odpisow z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow.

2. Transakcje repo / sell-buy back, wycenia sie poczagwszy od dnia ujecia w ksiegach przy
zastosowaniu Efektywnej stopy procentowe;.”;

25. W Rozdziale Il po pkt 39.1.7 dodaje si¢ nowy pkt 39.1.8. w nastepujacym brzmieniu:
»39.1.8. Depozyty, kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych

1. Depozyty bankowe wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia w ksiegach za pomocg modelu
wyceny w rozumieniu pkt 39.1.3 ppkt. 1, a w przypadku depozytu o terminie zapadalnosci nie
dtuzszym niz 92 dni dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpisoéw z tytutu utraty
wartosci sktadnika aktywow.

2. Zaciggniete kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia
w ksiegach przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowe;.”;

26. W Rozdziale Ill pkt 46.1.12. otrzymat nowe, nastepujace brzmienie:
,46.1.12. Ryzyko wyceny

Ryzyko to wynika z faktu stosowania do wyceny lokat Subfunduszu modeli wyceny
dedykowanych do poszczegdinych kategorii lokat. Moze sie zdarzy¢, ze z uwagi na
konstrukcje modeli oraz rodzaj zastosowanych do modeli danych wejsciowych rzeczywista
cena mozliwa do osiggniecia na rynku w przypadku sprzedazy takich papierow wartosciowych
bedzie nizsza niz wycena modelowa, co wptywaé bedzie na spadek wartosci Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.

Ponadto, w zwigzku ze stosowaniem w niektorych przypadkach zasady wyceny wedtug
Efektywnej stopy procentowej diuznych papieréw wartosciowych, w przypadku znaczacych
zmian cen tych papieréw moze wystapi¢ sytuacja, w ktorej ich wycena nie bedzie odpowiadaé
aktualnej wartosci rynkowej, co w konsekwencji moze wplywa¢ na warto$¢ Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.”;

27. W Rozdziale Il pkt 48.1.1 ppkt 3. otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:

.3. Aktywa i zobowigzania Subfunduszu wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej. W przypadku aktywow i zobowigzan Subfunduszu:

a) o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktory to termin dotychczas nie
podlegat wydtuzeniu oraz

b) niepodlegajacych operacjom objecia diuznych papierow wartosciowych kolejnej emisji
potgczonych z umorzeniem posiadanych przez Subfundusz dtuznych papieréw wartosciowych
wczesniejszej emisji

— dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
Efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika
aktywow.”;

28. W Rozdziale lll pkt 48.1.3 otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:

»48.1.3. Wycena aktywow Subfunduszu
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1. Sktadniki lokat Subfunduszu wyceniane sg w oparciu o wiarygodnie oszacowang wartos¢
godziwa, za ktérg uznaje sie:

a) cene z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

b) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w lit. a), cene otrzymang przy zastosowaniu modelu
wyceny, gdzie wszystkie znaczgce dane wejsciowe sg Danymi Obserwowalnymi (poziom 2
hierarchii wartosci godziwej);

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

2. Wycena za pomocg modelu wyceny, o ktérym mowa w pkt 48.1.3.1 lit. b) i ¢) rozumiana
jest jako technika wyceny pozwalajgca wyznaczy¢ wartosé godziwg sktadnika lokat poprzez
przeliczenie przysztych kwot, w szczegdlnosci przeptywdw pienieznych lub dochoddéw i
wydatkéw, na jedng zdyskontowang kwote z uwzglednieniem zatozenh dotyczacych ryzyka lub
pozwalajgcg za pomocg innych powszechnie uznanych metod na oszacowanie wartoSci
godziwej aktywéw Ilub zobowigzan, gdzie dane wejsciowe do modelu sg Danymi
Obserwowalnymi na rynku w sposob bezposredni lub posredni; w przypadku gdy Dane
Obserwowalne na rynku nie sg dostepne dopuszcza sie zastosowanie Danych
Nieobserwowalnych, z tym ze we wszystkich przypadkach przy wycenie skfadnikow lokat
Subfundusz wykorzystuje w maksymalnym stopniu Dane Obserwowalne i w minimalnym
stopniu Dane Nieobserwowalne.

3. W przypadku gdy sktadnik lokat Subfunduszu jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym
Aktywnym Rynku, wartoscig godziwa jest kurs ustalony na rynku gtownym.

4. Podstawowym kryterium wyboru rynku gtéwnego, o ktérym mowa w pkt 48.1.3.3. jest
wolumen obrotu na danym sktadniku lokat. W przypadku braku mozliwoéci ustalenia wielko$ci
wolumenu obrotu stosuje sie kolejne, mozliwe do zastosowania kryterium — liczbe transakcji
zawartych na danym skfadniku lokat, ilos¢ danego sktadnika lokat wprowadzonego do obrotu
na danym rynku, kolejnos¢ wprowadzenia do obrotu lub mozliwo$¢ dokonania przez Fundusz
na rachunek Subfunduszu transakcji na danym rynku.

5. Wyboru rynku gtéwnego, o ktorym mowa w pkt 48.1.3. 3., dokonuje sie na koniec kazdego
kolejnego miesigca kalendarzowego.

6. Ostatnie dostepne ceny, o ktérych mowa w pkt 48.1.3.1, w dniu dokonywania wyceny
Fundusz okresla o godzinie 23:30 czasu polskiego z uwagi na nastepujgce okolicznosci:

a) w przypadku GPW o godzinie 23:30 dostepne sg kursy zamkniecia,

b) o godzinie 23:30 na polskim rynki miedzybankowym na podstawie kwotowan najwiekszych
bankow zostaty juz ustalone stawki oprocentowania depozytow miedzybankowych WIBOR
oraz WIBID,

c) w przypadku gietdowych rynkéw europejskich, potnocnoamerykanskich,
potudniowoamerykanskich i azjatyckich o godzinie 23:30 w wiekszosci przypadkow dostepne
sg kursy zamkniecia.

7. Szczegdétowe informacje dotyczgce wyboru modelu wyceny, o ktérym mowa w pkt 48.1.3.1
lit. b) i c), opis technik wyceny oraz zakres i zrédta Danych Obserwowalnych i Danych
Nieobserwowalnych wykorzystanych do ustalenia wartosci godziwej okreslonych sktadnikow
lokat Subfunduszu sg publikowane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu
ze szczegdtowym okresleniem fgcznego udziatu lokat, ktorych wartos¢é godziwa ustalana jest
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w oparciu o kryteria, o ktérych mowa w ppkt 48.1.3.1 lit. b) i c), w aktywach netto Subfunduszu
oraz o zwigzanym z nimi ryzyku, jak rowniez skfadnikéw lokat, ktérych oszacowania korekt
wartosci godziwej dana metoda estymacji dokonuje.

8. Modele wyceny, o ktérych mowa w pkt 48.1.3.1 lit. b) i c), stosuje sie spdjnie w odniesieniu
do wszystkich aktywow w ramach wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez
Towarzystwo, uwzgledniajgc strategie inwestycyjne i rodzaje aktywéw posiadanych przez
poszczegodlne fundusze inwestycyjne oraz, w stosownych przypadkach, istnienie réznych
zewnetrznych podmiotéw wyceniajgcych.

9. Modele wyceny, o ktérych mowa w pkt. 48.1.3.1 lit. b) i c), podlegajg okresowemu
przegladowi, nie rzadziej niz raz do roku.

10. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego
zgodnie z pkt 48.1.3.1 w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia —
wartos¢ godziwa wynikajgca z ksigg rachunkowych Funduszu prowadzonych na rzecz
Subfunduszu stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia.

11. Modele wyceny, o ktérych mowa w pkt 48.1.3.1, bedg stosowane w sposéb ciggty.

12. Kazda zmiana modelu wyceny bedzie publikowana w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu przez dwa kolejne lata.

13. Modele wyceny sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt. 48.1.3.1 lit. b) i ¢),
oraz modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt 48.1.7 i
48.1.8 podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem.”;

29. W Rozdziale Ill skresla sie pkt 48.1.4.;
30. W Rozdziale lll pkt 48.1.5 ppkt 2 — 3 otrzymuja nowe, nastepujace brzmienie:

.2.Aktywa oraz zobowigzania Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt 48.1.5. ppkt 1., wykazuje
sie w EUR, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu ogtoszonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

3. Warto$¢ Aktywow Subfunduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych
Narodowy Bank Polski nie ogtasza kursu, okresla sie w relacji do waluty euro, a jezeli nie jest
to mozliwe — do waluty USD.”;

31. W Rozdziale lll pkt 48.1.6 otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:
»48.1.6. Pozyczki papierow wartosciowych

1. Papiery wartoéciowe, ktérych wlasnos¢ zostata przeniesiona przez Fundusz dziatajgcy na
rachunek Subfunduszu na drugg strone w wyniku zawarcia umowy pozyczki papierow
wartosciowych, stanowig sktadnik lokat Subfunduszu. Przychody z tytutu udzielenia pozyczki
papierow wartosciowych nalicza sie zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

2. Papiery wartosciowe, ktérych Fundusz dziatajgcy na rachunek Subfunduszu stat sie
wiascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papieréw wartosciowych przez Fundusz
dziatajgcy na rachunek Subfunduszu, nie stanowig sktadnika lokat Subfunduszu. Koszty z
tytutu otrzymania pozyczki papieréw wartosciowych rozlicza sie zgodnie z warunkami
ustalonymi w umowie.”;

32. W Rozdziale lll pkt 48.1.7 otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:

,48.1.7. Transakcje reverse repo / buy-sell back oraz repo / sell-buy back
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1. Transakcje reverse repo / buy-sell back, wycenia sie poczagwszy od dnia ujecia w ksiegach
za pomocg modelu wyceny w rozumieniu pkt 48.1.3 ppkt. 1, a w przypadku transakcji o
terminie zapadalnoéci nie diuzszym niz 92 dni dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem odpisow z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow.

2. Transakcje repo / sell-buy back, wycenia sie poczagwszy od dnia ujecia w ksiegach przy
zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej.”;

33. W Rozdziale Ill po pkt 48.1.7 dodaje sie nowy pkt 48.1.8. w nastepujacym brzmieniu:
,48.1.8. Depozyty, kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych

1. Depozyty bankowe wycenia sie poczagwszy od dnia ujecia w ksiegach za pomocg modelu
wyceny w rozumieniu pkt 48.1.3 ppkt. 1, a w przypadku depozytu o terminie zapadalnosci nie
dtuzszym niz 92 dni dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpisoéw z tytutu utraty
wartosci sktadnika aktywow.

2. Zaciggniete kredyty i pozyczki srodkdw pienieznych wycenia sie poczawszy od dnia ujecia
w ksiegach przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowe].”;

34. W Rozdziale lll pkt 55.1.12. otrzymat nowe, nastepujace brzmienie:
,909.1.12. Ryzyko wyceny

Ryzyko to wynika z faktu stosowania do wyceny lokat Subfunduszu modeli wyceny
dedykowanych do poszczegdinych kategorii lokat. Moze sie zdarzy¢, ze z uwagi na
konstrukcje modeli oraz rodzaj zastosowanych do modeli danych wejsciowych rzeczywista
cena mozliwa do osiggniecia na rynku w przypadku sprzedazy takich papieréw wartosciowych
bedzie nizsza niz wycena modelowa, co wplywaé bedzie na spadek wartoéci Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.

Ponadto, w zwigzku ze stosowaniem w niektorych przypadkach zasady wyceny wedtug
Efektywnej stopy procentowej diuznych papieréw wartosciowych, w przypadku znaczacych
zmian cen tych papieréw moze wystgpi¢ sytuacja, w ktorej ich wycena nie bedzie odpowiadac
aktualnej wartosci rynkowej, co w konsekwencji moze wptywa¢ na wartos¢ Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.”;

35. W Rozdziale lll pkt 57.1.1 ppkt 3. otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:

»3. Aktywa i zobowigzania Subfunduszu wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej. W przypadku aktywow i zobowigzah Subfunduszu:

a) o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktory to termin dotychczas nie
podlegat wydtuzeniu oraz

b) niepodlegajgcych operacjom objecia dtuznych papieréw wartosciowych kolejnej emis;ji
pofgczonych z umorzeniem posiadanych przez Subfundusz dtuznych papieréw warto$ciowych
wczesniejszej emisji

— dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu

Efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika
aktywoéw.”;

36. W Rozdziale lll pkt 57.1.3 otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:
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.07.1.3. Wycena aktywow Subfunduszu

1. Sktadniki lokat Subfunduszu wyceniane sg w oparciu o wiarygodnie oszacowang wartos¢
godziwa, za ktorg uznaje sie:

a) cene z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

b) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w lit. a), cene otrzymang przy zastosowaniu modelu
wyceny, gdzie wszystkie znaczgce dane wejsciowe sg Danymi Obserwowalnymi (poziom 2
hierarchii wartosci godziwej);

c) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w lit a) i b), wartos¢ godziwg ustalong za pomoca
modelu wyceny opartego o Dane Nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

2. Wycena za pomocg modelu wyceny, o ktorym mowa w pkt 57.1.3.1 lit. b) i ¢) rozumiana
jest jako technika wyceny pozwalajgca wyznaczyé wartos¢ godziwg skfadnika lokat poprzez
przeliczenie przysztych kwot, w szczegdlnosci przeptywdw pienieznych lub dochodéw i
wydatkow, na jedng zdyskontowang kwote z uwzglednieniem zatozeh dotyczgcych ryzyka lub
pozwalajgcg za pomocg innych powszechnie uznanych metod na oszacowanie warto$ci
godziwej aktywow Ilub zobowigzan, gdzie dane wejsciowe do modelu sg Danymi
Obserwowalnymi na rynku w sposob bezposredni lub posredni; w przypadku gdy Dane
Obserwowalne na rynku nie s3g dostepne dopuszcza sie zastosowanie Danych
Nieobserwowalnych, z tym ze we wszystkich przypadkach przy wycenie sktadnikow lokat
Subfundusz wykorzystuje w maksymalnym stopniu Dane Obserwowalne i w minimalnym
stopniu Dane Nieobserwowalne.

3. W przypadku gdy sktadnik lokat Subfunduszu jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym
Aktywnym Rynku, warto$cig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtdwnym.

4. Podstawowym kryterium wyboru rynku gtéwnego, o ktorym mowa w pkt 57.1.3.3. jest
wolumen obrotu na danym sktadniku lokat. W przypadku braku mozliwosci ustalenia wielkosci
wolumenu obrotu stosuje sie kolejne, mozliwe do zastosowania kryterium — liczbe transakcji
zawartych na danym sktadniku lokat, ilos¢ danego sktadnika lokat wprowadzonego do obrotu
na danym rynku, kolejnos¢ wprowadzenia do obrotu lub mozliwos¢ dokonania przez Fundusz
na rachunek Subfunduszu transakcji na danym rynku.

5. Wyboru rynku gtéwnego, o ktorym mowa w pkt 57.1.3.3., dokonuje sie na koniec kazdego
kolejnego miesigca kalendarzowego.

6. Ostatnie dostepne ceny, o ktérych mowa w pkt 57.1.3.1., w dniu dokonywania wyceny
Fundusz okresla o godzinie 23:30 czasu polskiego z uwagi na nastepujgce okolicznosci:

a) w przypadku GPW o godzinie 23:30 dostepne sg kursy zamkniecia,

b) o godzinie 23:30 na polskim rynki miedzybankowym na podstawie kwotowan najwiekszych
bankéw zostaty juz ustalone stawki oprocentowania depozytéw miedzybankowych WIBOR
oraz WIBID,

c) w przypadku gietdowych rynkow europejskich, potnocnoamerykanskich,
potudniowoamerykanskich i azjatyckich o godzinie 23:30 w wiekszosci przypadkow dostepne
sg kursy zamkniecia.

7. Szczegodtowe informacije dotyczace wyboru modelu wyceny, o ktérym mowa w pkt 57.1.3 1
lit. b) i c), opis technik wyceny oraz zakres i zrédta Danych Obserwowalnych i Danych
Nieobserwowalnych wykorzystanych do ustalenia wartosci godziwej okreslonych sktadnikéw
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lokat Subfunduszu sg publikowane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu
ze szczegotowym okresleniem fgcznego udziatu lokat, ktérych wartosé godziwa ustalana jest
w oparciu o kryteria, o ktérych mowa w pkt 57.1.3 1 lit. b) i ¢), w aktywach netto Subfunduszu
oraz o zwigzanym z nimi ryzyku, jak rowniez skfadnikéw lokat, ktérych oszacowania korekt
wartosci godziwej dana metoda estymacji dokonuje.

8. Modele wyceny, o ktorych mowa w pkt 57.1.3.1 lit. b) i ), stosuje sie spojnie w odniesieniu
do wszystkich aktywow w ramach wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez
Towarzystwo, uwzgledniajgc strategie inwestycyjne i rodzaje aktywéw posiadanych przez
poszczegodlne fundusze inwestycyjne oraz, w stosownych przypadkach, istnienie réznych
zewnetrznych podmiotéw wyceniajgcych.

9. Modele wyceny, o ktérych mowa w pkt 57.1.3 1 lit. b) i c), podlegajg okresowemu
przegladowi, nie rzadziej niz raz do roku.

10. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego
zgodnie z pkt 57.1.3 1 w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia —
wartos¢ godziwa wynikajgca z ksigg rachunkowych Funduszu prowadzonych na rzecz
Subfunduszu stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia.

11. Modele wyceny, o ktérych mowa w pkt 57.1.3 1, bedg stosowane w sposob ciggty.

12. Kazda zmiana modelu wyceny bedzie publikowana w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu przez dwa kolejne lata.

13. Modele wyceny sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt. 57.1.3.1 lit. b) i ¢),
oraz modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt 57.1.7 i
57.1.8 podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem.”:

37. W Rozdziale lll skresla sie pkt 57.1.4.;
38. W Rozdziale lll pkt 57.1.5 ppkt 2 — 3 otrzymuja nowe, nastepujace brzmienie:

»2.Aktywa oraz zobowigzania Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt 57.1.5. ppkt 1., wykazuje
sie w EUR, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu ogtoszonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

3. Warto$¢ Aktywow Subfunduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych
Narodowy Bank Polski nie ogtasza kursu, okresla sie w relacji do waluty euro, a jezeli nie jest
to mozliwe — do waluty USD.”;

39. W Rozdziale lll pkt 57.1.6 otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:
.27.1.6. Pozyczki papierow wartosciowych

1. Papiery warto$ciowe, ktérych wlasnos¢ zostata przeniesiona przez Fundusz dziatajgcy na
rachunek Subfunduszu na drugg strone w wyniku zawarcia umowy pozyczki papierow
wartosciowych, stanowig sktadnik lokat Subfunduszu. Przychody z tytutu udzielenia pozyczki
papierow wartosciowych nalicza sie zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

2. Papiery wartosciowe, ktérych Fundusz dziatajgcy na rachunek Subfunduszu stat sie
wiascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papieréw wartosciowych przez Fundusz
dziatajgcy na rachunek Subfunduszu, nie stanowig sktadnika lokat Subfunduszu. Koszty z
tytutu otrzymania pozyczki papieréw wartosciowych rozlicza sie zgodnie z warunkami
ustalonymi w umowie.”;

40. W Rozdziale 1l pkt 57.1.7 otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:

Strona 15 z 29



.27.1.7. Transakcje reverse repo / buy-sell back oraz repo / sell-buy back

1. Transakcje reverse repo / buy-sell back, wycenia sie poczagwszy od dnia ujecia w ksiegach
za pomocg modelu wyceny w rozumieniu pkt 57.1.3 ppkt. 1, a w przypadku transakcji o
terminie zapadalnosci nie diuzszym niz 92 dni dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem odpisow z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow.

2. Transakcje repo / sell-buy back, wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach przy
zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej.”;

41. W Rozdziale lll po pkt 57.1.7 dodaje sie nowy pkt 57.1.8. w nastepujagcym brzmieniu:
,07.1.8. Depozyty, kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych

1. Depozyty bankowe wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach za pomocg modelu
wyceny w rozumieniu pkt 57.1.3 ppkt. 1, a w przypadku depozytu o terminie zapadalnosci nie
dtuzszym niz 92 dni dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty
wartosci sktadnika aktywow.

2. Zaciggniete kredyty i pozyczki srodkdw pienieznych wycenia sie poczawszy od dnia ujecia
w ksiegach przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej.”;

42. W Rozdziale lll pkt 64.1.12. otrzymat nowe, nastepujgce brzmienie:
,04.1.12. Ryzyko wyceny

Ryzyko to wynika z faktu stosowania do wyceny lokat Subfunduszu modeli wyceny
dedykowanych do poszczegdlnych kategorii lokat. Moze sie zdarzy¢, ze z uwagi na
konstrukcje modeli oraz rodzaj zastosowanych do modeli danych wejsciowych rzeczywista
cena mozliwa do osiggniecia na rynku w przypadku sprzedazy takich papierow wartosciowych
bedzie nizsza niz wycena modelowa, co wptywaé bedzie na spadek wartosci Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.

Ponadto, w zwigzku ze stosowaniem w niektérych przypadkach zasady wyceny wedtug
Efektywnej stopy procentowej dtuznych papieréw wartosciowych, w przypadku znaczacych
zmian cen tych papieréw moze wystapi¢ sytuacja, w ktorej ich wycena nie bedzie odpowiadaé
aktualnej wartosci rynkowej, co w konsekwencji moze wptywa¢ na wartos¢ Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.”;

43. W Rozdziale lll pkt 66.1.1 ppkt 3. otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:

.3. Aktywa i zobowigzania Subfunduszu wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej. W przypadku aktywow i zobowigzahn Subfunduszu:

a) o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktéry to termin dotychczas nie
podlegat wydtuzeniu oraz

b) niepodlegajacych operacjom objecia diuznych papieréw wartosciowych kolejnej emisji
potgczonych z umorzeniem posiadanych przez Subfundusz dtuznych papieréw wartosciowych
wczesniejszej emisji

— dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu

Efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika
aktywow.”;
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44. W Rozdziale Il pkt 66.1.3 otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:
,66.1.3. Wycena aktywow Subfunduszu

1. Sktadniki lokat Subfunduszu wyceniane sg w oparciu o wiarygodnie oszacowang wartos¢
godziwa, za ktérg uznaje sie:

a) cene z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

b) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w lit. a), cene otrzymang przy zastosowaniu modelu
wyceny, gdzie wszystkie znaczgce dane wejsciowe sg Danymi Obserwowalnymi (poziom 2
hierarchii wartosci godziwej);

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

2. Wycena za pomocg modelu wyceny, o ktorym mowa w pkt 66.1.3.1 lit. b) i ¢) rozumiana
jest jako technika wyceny pozwalajgca wyznaczyé warto$¢ godziwg skfadnika lokat poprzez
przeliczenie przysztych kwot, w szczegdlnosci przeptywdw pienieznych lub dochodéw i
wydatkow, na jedng zdyskontowang kwote z uwzglednieniem zatozen dotyczacych ryzyka lub
pozwalajgcg za pomocg innych powszechnie uznanych metod na oszacowanie warto$ci
godziwej aktywow lub zobowigzan, gdzie dane wejsciowe do modelu sg Danymi
Obserwowalnymi na rynku w sposéb bezposredni lub posredni; w przypadku gdy Dane
Obserwowalne na rynku nie sg dostepne dopuszcza sie zastosowanie Danych
Nieobserwowalnych, z tym ze we wszystkich przypadkach przy wycenie skfadnikow lokat
Subfundusz wykorzystuje w maksymalnym stopniu Dane Obserwowalne i w minimalnym
stopniu Dane Nieobserwowalne.

3. W przypadku gdy sktadnik lokat Subfunduszu jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym
Aktywnym Rynku, wartoscig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtownym.

4. Podstawowym kryterium wyboru rynku gtéwnego, o ktérym mowa w pkt 66.1.3.3. jest
wolumen obrotu na danym sktadniku lokat. W przypadku braku mozliwosci ustalenia wielkosci
wolumenu obrotu stosuje sie kolejne, mozliwe do zastosowania kryterium — liczbe transakcji
zawartych na danym sktadniku lokat, ilos¢ danego sktadnika lokat wprowadzonego do obrotu
na danym rynku, kolejnos¢ wprowadzenia do obrotu lub mozliwo$¢ dokonania przez Fundusz
na rachunek Subfunduszu transakcji na danym rynku.

5. Wyboru rynku gtéwnego, o ktorym mowa w pkt 66.1.3. 3., dokonuje sie na koniec kazdego
kolejnego miesigca kalendarzowego.

6. Ostatnie dostepne ceny, o ktérych mowa w pkt 66.1.3.1., w dniu dokonywania wyceny
Fundusz okres$la o godzinie 23:30 czasu polskiego z uwagi na nastepujgce okolicznosci:

a) w przypadku GPW o godzinie 23:30 dostepne sg kursy zamkniecia,

b) o godzinie 23:30 na polskim rynki miedzybankowym na podstawie kwotowan najwiekszych
bankéw zostaty juz ustalone stawki oprocentowania depozytéw miedzybankowych WIBOR
oraz WIBID,

c) w przypadku gietdowych rynkow europejskich, potnocnoamerykanskich,
potudniowoamerykanskich i azjatyckich o godzinie 23:30 w wiekszo$ci przypadkéw dostepne
sg kursy zamkniecia.

7. Szczegdétowe informacje dotyczgce wyboru modelu wyceny, o ktérym mowa w pkt 66.1.3.1
lit. b) i c), opis technik wyceny oraz zakres i zrédta Danych Obserwowalnych i Danych

Strona 17 z 29



Nieobserwowalnych wykorzystanych do ustalenia wartosci godziwej okreslonych sktadnikéw
lokat Subfunduszu sg publikowane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu
ze szczegotowym okresleniem fgcznego udziatu lokat, ktorych warto$¢ godziwa ustalana jest
w oparciu o kryteria, o ktérych mowa w 66.1.3.1 lit. b) i ¢), w aktywach netto Subfunduszu oraz
0 zwigzanym z nimi ryzyku, jak réwniez sktadnikow lokat, ktorych oszacowania korekt wartosci
godziwej dana metoda estymaciji dokonuje.

8. Modele wyceny, o ktérych mowa w pkt 66.1.3.1 lit. b) i ¢), stosuje sie spdjnie w odniesieniu
do wszystkich aktywow w ramach wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez
Towarzystwo, uwzgledniajgc strategie inwestycyjne i rodzaje aktywéw posiadanych przez
poszczegdlne fundusze inwestycyjne oraz, w stosownych przypadkach, istnienie réznych
zewnetrznych podmiotéw wyceniajgcych.

9. Modele wyceny, o ktéorych mowa w pkt 66.1.3.1 lit. b) i c¢), podlegajg okresowemu
przegladowi, nie rzadziej niz raz do roku.

10. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego
zgodnie z pkt 66.1.3.1 w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia —
wartos¢ godziwa wynikajgca z ksigg rachunkowych Funduszu prowadzonych na rzecz
Subfunduszu stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia.

11. Modele wyceny, o ktérych mowa w pkt 66.1.3.1, bedg stosowane w sposéb ciggty.

12. Kazda zmiana modelu wyceny bedzie publikowana w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu przez dwa kolejne lata.

13. Modele wyceny sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt. 66.1.3.1 lit. b) i c),
oraz modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt 66.1.7 i
66.1.8 podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem.”;

45. W Rozdziale lll skresla sie pkt 66.1.4.;
46. W Rozdziale 1l pkt 66.1.5 ppkt 2 — 3 otrzymuja nowe, nastepujace brzmienie:

.2.Aktywa oraz zobowigzania Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt 66.1.5. ppkt 1., wykazuje
sie w EUR, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu ogtoszonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

3. Warto$¢ Aktywow Subfunduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych
Narodowy Bank Polski nie ogtasza kursu, okresla sie w relacji do waluty euro, a jezeli nie jest
to mozliwe — do waluty USD.”;

47. W Rozdziale Il pkt 66.1.6 otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:

»1.Papiery wartosciowe, ktérych wtasnosé zostata przeniesiona przez Fundusz dziatajgcy na
rachunek Subfunduszu na drugg strone w wyniku zawarcia umowy pozyczki papierow
wartosciowych, stanowig sktadnik lokat Subfunduszu. Przychody z tytutu udzielenia pozyczki
papierow wartosciowych nalicza sie zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

2. Papiery wartosciowe, ktérych Fundusz dziatajgcy na rachunek Subfunduszu stat sie
wiascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papieréw wartosciowych przez Fundusz
dziatajgcy na rachunek Subfunduszu, nie stanowig skfadnika lokat Subfunduszu. Koszty z
tytutu otrzymania pozyczki papieréw wartosciowych rozlicza sie zgodnie z warunkami
ustalonymi w umowie.”;

48. W Rozdziale Ill pkt 66.1.7 otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:
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,06.1.7. Transakcje reverse repo / buy-sell back oraz repo / sell-buy back

1. Transakcje reverse repo / buy-sell back, wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach,
za pomocg modelu wyceny w rozumieniu pkt 66.1.3 ppkt. 1, a w przypadku transakcji o
terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem odpisow z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow.

2. Transakcje repo / sell-buy back, wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach przy
zastosowaniu Efektywnej stopy procentowe.”;

49. W Rozdziale lll po pkt 66.1.7 dodaje sie nowy pkt 66.1.8. w nastepujagcym brzmieniu:
,06.1.8. Depozyty, kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych

1. Depozyty bankowe wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach za pomocg modelu
wyceny w rozumieniu pkt 66.1.3 ppkt. 1, a w przypadku depozytu o terminie zapadalnosci nie
dtuzszym niz 92 dni dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty
wartosci sktadnika aktywow.

2. Zaciggniete kredyty i pozyczki srodkdw pienieznych wycenia sie poczawszy od dnia ujecia
w ksiegach przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej.”;

50. W Rozdziale Ill pkt 73.1.12. otrzymat nowe, nastepujace brzmienie:
,73.1.12. Ryzyko wyceny

Ryzyko to wynika z faktu stosowania do wyceny lokat Subfunduszu modeli wyceny
dedykowanych do poszczegdlnych kategorii lokat. Moze sie zdarzy¢, ze z uwagi na
konstrukcje modeli oraz rodzaj zastosowanych do modeli danych wejsciowych rzeczywista
cena mozliwa do osiggniecia na rynku w przypadku sprzedazy takich papierow wartosciowych
bedzie nizsza niz wycena modelowa, co wptywaé bedzie na spadek wartosci Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.

Ponadto, w zwigzku ze stosowaniem w niektérych przypadkach zasady wyceny wedtug
Efektywnej stopy procentowej dtuznych papieréw wartosciowych, w przypadku znaczacych
zmian cen tych papieréw moze wystapi¢ sytuacja, w ktorej ich wycena nie bedzie odpowiadaé
aktualnej wartosci rynkowej, co w konsekwencji moze wptywa¢ na wartos¢ Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.”;

51. W Rozdziale lll pkt 75.1.1 ppkt 3. otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:

.3. Aktywa i zobowigzania Subfunduszu wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej. W przypadku aktywow i zobowigzahn Subfunduszu:

a) o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktéry to termin dotychczas nie
podlegat wydtuzeniu oraz

b) niepodlegajacych operacjom objecia diuznych papieréw wartosciowych kolejnej emisji
potgczonych z umorzeniem posiadanych przez Subfundusz dtuznych papieréw wartosciowych
wczesniejszej emisji

— dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu

Efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika
aktywow.”;
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52. W Rozdziale lll pkt 75.1.3 otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:
»75.1.3. Wycena aktywow Subfunduszu

1. Sktadniki lokat Subfunduszu wyceniane sg w oparciu o wiarygodnie oszacowang wartos¢
godziwa, za ktérg uznaje sie:

a) cene z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

b) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w lit. a), cene otrzymang przy zastosowaniu modelu
wyceny, gdzie wszystkie znaczgce dane wejsciowe sg Danymi Obserwowalnymi (poziom 2
hierarchii wartosci godziwej);

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

2. Wycena za pomocg modelu wyceny, o ktérym mowa w 75.1.3.1 lit. b) i c) rozumiana jest
jako technika wyceny pozwalajgca wyznaczyé wartoS¢ godziwg sktadnika lokat poprzez
przeliczenie przysztych kwot, w szczegdlnosci przeptywdw pienieznych lub dochodéw i
wydatkow, na jedng zdyskontowang kwote z uwzglednieniem zatozen dotyczgcych ryzyka lub
pozwalajgcg za pomocg innych powszechnie uznanych metod na oszacowanie warto$ci
godziwej aktywow lub zobowigzan, gdzie dane wejsciowe do modelu sg Danymi
Obserwowalnymi na rynku w sposéb bezposredni lub posredni; w przypadku gdy Dane
Obserwowalne na rynku nie sg dostepne dopuszcza sie zastosowanie Danych
Nieobserwowalnych, z tym ze we wszystkich przypadkach przy wycenie skfadnikow lokat
Subfundusz wykorzystuje w maksymalnym stopniu Dane Obserwowalne i w minimalnym
stopniu Dane Nieobserwowalne.

3. W przypadku gdy sktadnik lokat Subfunduszu jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym
Aktywnym Rynku, wartoscig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtownym.

4. Podstawowym kryterium wyboru rynku gtéwnego, o ktérym mowa w pkt 75.1.3.3. jest
wolumen obrotu na danym sktadniku lokat. W przypadku braku mozliwosci ustalenia wielkosci
wolumenu obrotu stosuje sie kolejne, mozliwe do zastosowania kryterium — liczbe transakcji
zawartych na danym sktadniku lokat, ilos¢ danego sktadnika lokat wprowadzonego do obrotu
na danym rynku, kolejnos¢ wprowadzenia do obrotu lub mozliwo$¢ dokonania przez Fundusz
na rachunek Subfunduszu transakcji na danym rynku.

5. Wyboru rynku gtéwnego, o ktorym mowa w pkt 75.1.3.3., dokonuje sie na koniec kazdego
kolejnego miesigca kalendarzowego.

6. Ostatnie dostepne ceny, o ktérych mowa w pkt 75.1.3.1., w dniu dokonywania wyceny
Fundusz okres$la o godzinie 23:30 czasu polskiego z uwagi na nastepujgce okolicznosci:

a) w przypadku GPW o godzinie 23:30 dostepne sg kursy zamkniecia,

b) o godzinie 23:30 na polskim rynki miedzybankowym na podstawie kwotowan najwiekszych
bankéw zostaty juz ustalone stawki oprocentowania depozytéw miedzybankowych WIBOR
oraz WIBID,

c) w przypadku gietdowych rynkow europejskich, potnocnoamerykanskich,
potudniowoamerykanskich i azjatyckich o godzinie 23:30 w wiekszo$ci przypadkéw dostepne
sg kursy zamkniecia.

7. Szczegdétowe informacje dotyczgce wyboru modelu wyceny, o ktérym mowa w pkt 75.1.3.1
lit. b) i c), opis technik wyceny oraz zakres i zrédta Danych Obserwowalnych i Danych
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Nieobserwowalnych wykorzystanych do ustalenia wartosci godziwej okreslonych sktadnikéw
lokat Subfunduszu sg publikowane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu
ze szczegotowym okresleniem fgcznego udziatu lokat, ktorych wartos¢ godziwa ustalana jest
w oparciu o kryteria, o ktérych mowa w pkt 75.1.3.1 lit. b) i ¢), w aktywach netto Subfunduszu
oraz o zwigzanym z nimi ryzyku, jak réwniez skfadnikow lokat, ktérych oszacowania korekt
wartosci godziwej dana metoda estymacji dokonuje.

8. Modele wyceny, o ktérych mowa w pkt 75.1.3.1 lit. b) i ¢), stosuje sie spojnie w odniesieniu
do wszystkich aktywow w ramach wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez
Towarzystwo, uwzgledniajgc strategie inwestycyjne i rodzaje aktywéw posiadanych przez
poszczegdlne fundusze inwestycyjne oraz, w stosownych przypadkach, istnienie réznych
zewnetrznych podmiotéw wyceniajgcych.

9. Modele wyceny, o ktérych mowa w pkt. 75.1.3.1 lit. b) i ¢), podlegajg okresowemu
przegladowi, nie rzadziej niz raz do roku.

10. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego
zgodnie z pkt 75.1.3.1 w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia —
wartos¢ godziwa wynikajgca z ksigg rachunkowych Funduszu prowadzonych na rzecz
Subfunduszu stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia.

11. Modele wyceny, o ktérych mowa w pkt 75.1.3.1, bedg stosowane w sposéb ciggty.

12. Kazda zmiana modelu wyceny bedzie publikowana w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu przez dwa kolejne lata.

13. Modele wyceny sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt. 75.1.3.1 lit. b) i ¢),
oraz modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt 75.1.7 i
75.1.8 podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem.”;

53. W Rozdziale lll skresla sie pkt 75.1.4.;
54. W Rozdziale lll pkt 75.1.5 ppkt 2 — 3 otrzymuja nowe, nastepujace brzmienie:

.2.Aktywa oraz zobowigzania Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt 75.1.5. ppkt 1., wykazuje
sie w EUR, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu ogtoszonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

3. Warto$¢ Aktywow Subfunduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych
Narodowy Bank Polski nie ogtasza kursu, okresla sie w relacji do waluty euro, a jezeli nie jest
to mozliwe — do waluty USD.”;

55. W Rozdziale lll pkt 75.1.6 otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:
»75.1.6. Pozyczki papierow wartosciowych

1. Papiery warto$ciowe, ktérych wlasnos¢ zostata przeniesiona przez Fundusz dziatajgcy na
rachunek Subfunduszu na drugg strone w wyniku zawarcia umowy pozyczki papierow
wartosciowych, stanowig sktadnik lokat Subfunduszu. Przychody z tytutu udzielenia pozyczki
papierow wartosciowych nalicza sie zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

2. Papiery wartosciowe, ktérych Fundusz dziatajgcy na rachunek Subfunduszu stat sie
wiascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papieréw wartosciowych przez Fundusz
dziatajgcy na rachunek Subfunduszu, nie stanowig sktadnika lokat Subfunduszu. Koszty z
tytutu otrzymania pozyczki papierow wartosciowych rozlicza sie zgodnie z warunkami
ustalonymi w umowie.”;
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56. W Rozdziale lll pkt 75.1.7 otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:
,75.1.7. Transakcje reverse repo / buy-sell back oraz repo / sell-buy back

1. Transakcje reverse repo / buy-sell back, wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach
za pomocg modelu wyceny w rozumieniu pkt 75.1.3 ppkt. 1, a w przypadku transakcji o
terminie zapadalnoéci nie diuzszym niz 92 dni dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem odpisow z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow.

2. Transakcje repo / sell-buy back, wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach przy
zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej.”;

57. W Rozdziale Ill po pkt 75.1.7 dodaje sie nowy pkt 75.1.8. w nastepujacym brzmieniu:
»75.1.8. Depozyty, kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych

1. Depozyty bankowe wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia w ksiegach za pomocg modelu
wyceny w rozumieniu pkt 75.1.3 ppkt. 1, a w przypadku depozytu o terminie zapadalnosci nie
dtuzszym niz 92 dni dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty
wartosci sktadnika aktywow.

2. Zaciggniete kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia
w ksiegach przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowe;.”;

58. W Rozdziale Ill pkt 82.1.12. otrzymat nowe, nastepujace brzmienie:
,82.1.12. Ryzyko wyceny

Ryzyko to wynika z faktu stosowania do wyceny lokat Subfunduszu modeli wyceny
dedykowanych do poszczegoélnych kategorii lokat. Moze sie zdarzy¢, ze z uwagi na
konstrukcje modeli oraz rodzaj zastosowanych do modeli danych wejsciowych rzeczywista
cena mozliwa do osiggniecia na rynku w przypadku sprzedazy takich papierow wartosciowych
bedzie nizsza niz wycena modelowa, co wptywaé bedzie na spadek wartosci Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.

Ponadto, w zwigzku ze stosowaniem w niektorych przypadkach zasady wyceny weditug
Efektywnej stopy procentowej diuznych papieréw wartosciowych, w przypadku znaczacych
zmian cen tych papieréw moze wystapi¢ sytuacja, w ktorej ich wycena nie bedzie odpowiadaé
aktualnej wartosci rynkowej, co w konsekwencji moze wptywa¢ na wartos¢ Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.”;

59. W Rozdziale Il pkt 84.1.1 ppkt 3. otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:

»3. Aktywa i zobowigzania Subfunduszu wycenia sie¢ wedtug wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej. W przypadku aktywéw i zobowigzah Subfunduszu:

a) o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktory to termin dotychczas nie
podlegat wydtuzeniu oraz

b) niepodlegajgcych operacjom objecia dtuznych papieréw wartosciowych kolejnej emisiji
potgczonych z umorzeniem posiadanych przez Subfundusz diuznych papieréw wartosciowych
wczesniejszej emisji
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— dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
Efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika
aktywoéw.”;

60. W Rozdziale Il pkt 84.1.3 otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:
,84.1.3. Wycena aktywow Subfunduszu

1. Sktadniki lokat Subfunduszu wyceniane sg w oparciu o wiarygodnie oszacowang wartos¢
godziwa, za ktérg uznaje sie:

a) cene z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

b) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w lit. a), cene otrzymang przy zastosowaniu modelu
wyceny, gdzie wszystkie znaczgce dane wejsciowe sg Danymi Obserwowalnymi (poziom 2
hierarchii wartosci godziwej);

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

2. Wycena za pomocg modelu wyceny, o ktérym mowa w pkt 84.1.3.1 lit. b) i ¢) rozumiana
jest jako technika wyceny pozwalajgca wyznaczyé wartos¢ godziwg skfadnika lokat poprzez
przeliczenie przysztych kwot, w szczegdlnosci przeptywdw pienieznych lub dochoddéw i
wydatkow, na jedng zdyskontowang kwote z uwzglednieniem zatozen dotyczgcych ryzyka lub
pozwalajgcg za pomocg innych powszechnie uznanych metod na oszacowanie warto$ci
godziwej aktywéw Ilub zobowigzan, gdzie dane wejsciowe do modelu sg Danymi
Obserwowalnymi na rynku w sposéb bezposredni lub posredni; w przypadku gdy Dane
Obserwowalne na rynku nie sg dostepne dopuszcza sie zastosowanie Danych
Nieobserwowalnych, z tym ze we wszystkich przypadkach przy wycenie sktadnikéw lokat
Subfundusz wykorzystuje w maksymalnym stopniu Dane Obserwowalne i w minimalnym
stopniu Dane Nieobserwowalne.

3. W przypadku gdy sktadnik lokat Subfunduszu jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym
Aktywnym Rynku, wartoscig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym.

4. Podstawowym kryterium wyboru rynku gtdwnego, o ktérym mowa w pkt 84.1.3.3. jest
wolumen obrotu na danym sktadniku lokat. W przypadku braku mozliwosci ustalenia wielkosci
wolumenu obrotu stosuje sie kolejne, mozliwe do zastosowania kryterium — liczbe transakcji
zawartych na danym skfadniku lokat, ilos¢ danego sktadnika lokat wprowadzonego do obrotu
na danym rynku, kolejnos¢ wprowadzenia do obrotu lub mozliwo$¢ dokonania przez Fundusz
na rachunek Subfunduszu transakcji na danym rynku.

5. Wyboru rynku gtéwnego, o ktorym mowa w pkt 84.1.3. 3., dokonuje sie na koniec kazdego
kolejnego miesigca kalendarzowego.

6. Ostatnie dostepne ceny, o ktérych mowa w pkt 84.1.3.1., w dniu dokonywania wyceny
Fundusz okresla o godzinie 23:30 czasu polskiego z uwagi na nastepujace okolicznosci:

a) w przypadku GPW o godzinie 23:30 dostepne s3g kursy zamkniecia,

b) o godzinie 23:30 na polskim rynki miedzybankowym na podstawie kwotowan najwiekszych
bankéw zostaty juz ustalone stawki oprocentowania depozytow miedzybankowych WIBOR
oraz WIBID,

c) w przypadku gietdowych rynkéw europejskich, pothocnoamerykanskich,
potudniowoamerykanskich i azjatyckich o godzinie 23:30 w wiekszosci przypadkéw dostepne
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sg kursy zamkniecia.

7. Szczegoétowe informacje dotyczgce wyboru modelu wyceny, o ktérym mowa w pkt 84.1.3.1
lit. b) i c), opis technik wyceny oraz zakres i zrédta Danych Obserwowalnych i Danych
Nieobserwowalnych wykorzystanych do ustalenia wartosci godziwej okreslonych sktadnikéw
lokat Subfunduszu sg publikowane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu
ze szczegotowym okresleniem fgcznego udziatu lokat, ktorych wartos¢ godziwa ustalana jest
w oparciu o kryteria, o ktérych mowa w pkt 84.1.3.1 lit. b) i ¢), w aktywach netto Subfunduszu
oraz o zwigzanym z nimi ryzyku, jak rowniez sktadnikéw lokat, ktérych oszacowania korekt
wartosci godziwej dana metoda estymacji dokonuije.

8. Modele wyceny, o ktorych mowa w pkt 84.1.3.1 lit. b) i ¢), stosuje sie spojnie w odniesieniu
do wszystkich aktywow w ramach wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez
Towarzystwo, uwzgledniajgc strategie inwestycyjne i rodzaje aktywéw posiadanych przez
poszczegdlne fundusze inwestycyjne oraz, w stosownych przypadkach, istnienie réznych
zewnetrznych podmiotéw wyceniajgcych.

9. Modele wyceny, o ktérych mowa w pkt. 84.1.3.1 lit. b) i ¢), podlegajg okresowemu
przegladowi, nie rzadziej niz raz do roku.

10. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego
zgodnie z pkt 84.1.3.1 w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia —
wartos¢ godziwa wynikajgca z ksigg rachunkowych Funduszu prowadzonych na rzecz
Subfunduszu stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia.

11. Modele wyceny, o ktérych mowa w pkt 84.1.3.1, bedg stosowane w sposdb ciggty.

12. Kazda zmiana modelu wyceny bedzie publikowana w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu przez dwa kolejne lata.

13. Modele wyceny sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt. 84.1.3.1 lit. b) i c),
oraz modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt 84.1.7 i
84.1.8 podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem.”:

61. W Rozdziale lll skresla sie pkt 84.1.4.;
62. W Rozdziale lll pkt 84.1.5 ppkt 2 — 3 otrzymuja nowe, nastepujace brzmienie:

.2.Aktywa oraz zobowigzania Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt 84.1.5. ppkt 1., wykazuje
sie w EUR, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu ogtoszonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

3. Wartos$¢ Aktywow Subfunduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych
Narodowy Bank Polski nie ogtasza kursu, okresla sie w relacji do waluty euro, a jezeli nie jest
to mozliwe — do waluty USD.”;

63. W Rozdziale lll pkt 84.1.6 otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:
,84.1.6. Pozyczki papieréw wartosciowych

1. Papiery wartosciowe, ktorych wtasnosc zostata przeniesiona przez Fundusz dziatajgcy na
rachunek Subfunduszu na drugg strone w wyniku zawarcia umowy pozyczki papierow
wartosciowych, stanowig sktadnik lokat Subfunduszu. Przychody z tytutu udzielenia pozyczki
papierow wartosciowych nalicza sie zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

2. Papiery wartosciowe, ktérych Fundusz dziatajacy na rachunek Subfunduszu stat sie
wiascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papierow warto$ciowych przez Fundusz
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dziatajgcy na rachunek Subfunduszu, nie stanowig sktadnika lokat Subfunduszu. Koszty z
tytutu otrzymania pozyczki papierow wartosciowych rozlicza sie zgodnie z warunkami
ustalonymi w umowie.”;

64. W Rozdziale lll pkt 84.1.7 otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:
,84.1.7. Transakcje reverse repo / buy-sell back oraz repo / sell-buy back

1. Transakcje reverse repo / buy-sell back, wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach
za pomocg modelu wyceny w rozumieniu pkt 84.1.3 ppkt. 1, a w przypadku transakcji o
terminie zapadalnoéci nie diuzszym niz 92 dni dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem odpisow z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow.

2. Transakcje repo / sell-buy back, wycenia sie poczagwszy od dnia ujecia w ksiegach przy
zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej.”;

65. W Rozdziale Ill po pkt 84.1.7 dodaje sie nowy pkt 84.1.8. w nastepujacym brzmieniu:
,84.1.8. Depozyty, kredyty i pozyczki srodkdéw pienieznych

1. Depozyty bankowe wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach za pomocg modelu
wyceny w rozumieniu pkt 84.1.3 ppkt. 1, a w przypadku depozytu o terminie zapadalnosci nie
dtuzszym niz 92 dni dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpisoéw z tytutu utraty
wartosci sktadnika aktywow.

2. Zaciggniete kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia
w ksiegach przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowe;.”;

66. W Rozdziale Ill pkt 91.1.12. otrzymat nowe, nastepujace brzmienie:
,91.1.12. Ryzyko wyceny

Ryzyko to wynika z faktu stosowania do wyceny lokat Subfunduszu modeli wyceny
dedykowanych do poszczegodinych kategorii lokat. Moze sie zdarzyC, ze z uwagi na
konstrukcje modeli oraz rodzaj zastosowanych do modeli danych wejsciowych rzeczywista
cena mozliwa do osiggniecia na rynku w przypadku sprzedazy takich papierow wartosciowych
bedzie nizsza niz wycena modelowa, co wplywaé bedzie na spadek wartoéci Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.

Ponadto, w zwigzku ze stosowaniem w niektorych przypadkach zasady wyceny wedtug
Efektywnej stopy procentowej diuznych papieréw wartosciowych, w przypadku znaczacych
zmian cen tych papieréw moze wystgpi¢ sytuacja, w ktorej ich wycena nie bedzie odpowiadac
aktualnej wartosci rynkowej, co w konsekwencji moze wptywa¢ na wartos¢ Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.”;

67. W Rozdziale lll pkt 93.1.1 ppkt 3. otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:

»3. Aktywa i zobowigzania Subfunduszu wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej. W przypadku aktywow i zobowigzan Subfunduszu:

a) o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktory to termin dotychczas nie
podlegat wydtuzeniu oraz

Strona 25 z 29



b) niepodlegajacych operacjom objecia diuznych papierow wartosciowych kolejnej emisji
potgczonych z umorzeniem posiadanych przez Subfundusz dtuznych papieréw warto$ciowych
wczesniejszej emisji

— dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
Efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika
aktywoéw.”;

68. W Rozdziale lll pkt 93.1.3 otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:
»93.1.3. Wycena aktywow Subfunduszu

1. Sktadniki lokat Subfunduszu wyceniane sg w oparciu o wiarygodnie oszacowang wartos¢
godziwa, za ktorg uznaje sie:

a) cene z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

b) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w lit. a), cene otrzymang przy zastosowaniu modelu
wyceny, gdzie wszystkie znaczgce dane wejsciowe sg Danymi Obserwowalnymi (poziom 2
hierarchii wartosci godziwej);

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

2. Wycena za pomocg modelu wyceny, o ktérym mowa w pkt 93.1.3.1 lit. b) i ¢) rozumiana
jest jako technika wyceny pozwalajgca wyznaczyé wartos¢ godziwg skfadnika lokat poprzez
przeliczenie przysztych kwot, w szczegdlnosci przeptywow pienieznych lub dochodéw i
wydatkow, na jedng zdyskontowang kwote z uwzglednieniem zatozen dotyczgcych ryzyka lub
pozwalajgcg za pomocg innych powszechnie uznanych metod na oszacowanie warto$ci
godziwej aktywéw Ilub zobowigzan, gdzie dane wejSciowe do modelu sg Danymi
Obserwowalnymi na rynku w sposob bezposredni lub posredni; w przypadku gdy Dane
Obserwowalne na rynku nie sg dostepne dopuszcza sie zastosowanie Danych
Nieobserwowalnych, z tym Zze we wszystkich przypadkach przy wycenie sktadnikow lokat
Subfundusz wykorzystuje w maksymalnym stopniu Dane Obserwowalne i w minimalnym
stopniu Dane Nieobserwowalne.

3. W przypadku gdy sktadnik lokat Subfunduszu jest przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym
Aktywnym Rynku, wartoscig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym.

4. Podstawowym kryterium wyboru rynku gtéwnego, o ktorym mowa w pkt 93.1.3.3. jest
wolumen obrotu na danym sktadniku lokat. W przypadku braku mozliwosci ustalenia wielkosci
wolumenu obrotu stosuje sie kolejne, mozliwe do zastosowania kryterium — liczbe transakc;ji
zawartych na danym sktadniku lokat, ilos¢ danego sktadnika lokat wprowadzonego do obrotu
na danym rynku, kolejnos¢ wprowadzenia do obrotu lub mozliwo$¢ dokonania przez Fundusz
na rachunek Subfunduszu transakcji na danym rynku.

5. Wyboru rynku gtéwnego, o ktorym mowa w pkt 93.1.3. 3., dokonuje sie na koniec kazdego
kolejnego miesigca kalendarzowego.

6. Ostatnie dostepne ceny, o ktérych mowa w pkt 93.1.3.1., w dniu dokonywania wyceny
Fundusz okresla o godzinie 23:30 czasu polskiego z uwagi na nastepujace okolicznosci:

a) w przypadku GPW o godzinie 23:30 dostepne s3g kursy zamkniecia,

b) o godzinie 23:30 na polskim rynki miedzybankowym na podstawie kwotowan najwiekszych
bankéw zostaty juz ustalone stawki oprocentowania depozytéw miedzybankowych WIBOR
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oraz WIBID,

c) w przypadku gietdowych rynkéw europejskich, potnocnoamerykanskich,
potudniowoamerykanskich i azjatyckich o godzinie 23:30 w wigekszosci przypadkéw dostepne
sg kursy zamkniecia.

7. Szczegdtowe informacje dotyczgce wyboru modelu wyceny, o ktérym mowa w pkt 93.1.3.1
lit. b) i c), opis technik wyceny oraz zakres i zrédta Danych Obserwowalnych i Danych
Nieobserwowalnych wykorzystanych do ustalenia wartosci godziwej okreslonych sktadnikéw
lokat Subfunduszu sg publikowane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu
ze szczegotowym okresleniem fgcznego udziatu lokat, ktérych wartosé godziwa ustalana jest
w oparciu o kryteria, o ktérych mowa w pkt 93.1.3.1 lit. b) i ¢), w aktywach netto Subfunduszu
oraz o zwigzanym z nimi ryzyku, jak réwniez sktadnikow lokat, ktérych oszacowania korekt
wartosci godziwej dana metoda estymacji dokonuije.

8. Modele wyceny, o ktérych mowa w pkt 93.1.3.1 lit. b) i ¢), stosuje sie spojnie w odniesieniu
do wszystkich aktywow w ramach wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzagdzanych przez
Towarzystwo, uwzgledniajgc strategie inwestycyjne i rodzaje aktywéw posiadanych przez
poszczegdlne fundusze inwestycyjne oraz, w stosownych przypadkach, istnienie réznych
zewnetrznych podmiotéw wyceniajgcych.

9. Modele wyceny, o ktéorych mowa w pkt. 93.1.3.1 lit. b) i ¢), podlegajg okresowemu
przegladowi, nie rzadziej niz raz do roku.

10. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego
zgodnie z pkt 93.1.3.1 w warto$ci godziwej, do wysokoéci skorygowanej ceny nabycia —
wartos¢ godziwa wynikajgca z ksigg rachunkowych Funduszu prowadzonych na rzecz
Subfunduszu stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia.

11. Modele wyceny, o ktoérych mowa w pkt 93.1.3.1, bedg stosowane w sposob ciggty.

12. Kazda zmiana modelu wyceny bedzie publikowana w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu przez dwa kolejne lata.

13. Modele wyceny sktadnikow lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt. 93.1.3.1 lit. b) i ¢),
oraz modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt 93.1.7 i
93.1.8 podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem.”:

69. W Rozdziale Ill skresla sie pkt 93.1.4.;
70. W Rozdziale lll pkt 93.1.5 ppkt 2 — 3 otrzymuja nowe, nastepujace brzmienie:

»2.Aktywa oraz zobowigzania Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt 93.1.5. ppkt 1., wykazuje
sie w EUR, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu ogtoszonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

3. Wartos¢ Aktywow Subfunduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych
Narodowy Bank Polski nie ogtasza kursu, okresla sie w relacji do waluty euro, a jezeli nie jest
to mozliwe — do waluty USD.”;

71. W Rozdziale Ill pkt 93.1.6 otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:
,93.1.6. Pozyczki papierow wartosciowych

1. Papiery wartosciowe, ktorych wtasnosc zostata przeniesiona przez Fundusz dziatajgcy na
rachunek Subfunduszu na drugg strone w wyniku zawarcia umowy pozyczki papierow
wartosciowych, stanowig sktadnik lokat Subfunduszu. Przychody z tytutu udzielenia pozyczki

Strona 27 z 29



papierow wartosciowych nalicza sie zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

2. Papiery wartosciowe, ktérych Fundusz dziatajacy na rachunek Subfunduszu stat sie
wiascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papieréw wartosciowych przez Fundusz
dziatajgcy na rachunek Subfunduszu, nie stanowig sktadnika lokat Subfunduszu. Koszty z
tytutu otrzymania pozyczki papieréw wartosciowych rozlicza sie zgodnie z warunkami
ustalonymi w umowie.”;

72. W Rozdziale lll pkt 93.1.7 otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:
,93.1.7. Transakcje reverse repo / buy-sell back oraz repo / sell-buy back

1. Transakcje reverse repo / buy-sell back, wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach
za pomocg modelu wyceny w rozumieniu pkt 93.1.3 ppkt. 1, a w przypadku transakcji o
terminie zapadalnoéci nie diuzszym niz 92 dni dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem odpisow z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow.

2. Transakcje repo / sell-buy back, wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach przy
zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej.”;

73. W Rozdziale Ill po pkt 93.1.7 dodaje sie nowy pkt 93.1.8. w nastepujacym brzmieniu:
,93.1.8. Depozyty, kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych

1. Depozyty bankowe wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach za pomocg modelu
wyceny w rozumieniu pkt 93.1.3 ppkt. 1, a w przypadku depozytu o terminie zapadalnosci nie
dtuzszym niz 92 dni dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpisoéw z tytutu utraty
wartosci sktadnika aktywow.

2. Zaciggniete kredyty i pozyczki srodkdw pienieznych wycenia sie poczawszy od dnia ujecia
w ksiegach przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej.”;

74. W Rozdziale VIl pkt 1 ppkt 4) otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:

»4) Aktywny Rynek — rynek, na ktérym transakcje dotyczace danego skfadnika aktywoéw
lub zobowigzania odbywajg sie z dostateczng czestotliwoscig i majg dostateczny wolumen,
aby dostarcza¢ biezgcych informacji na temat cen tego skifadnika aktywow lub
zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki posrednikéw, rynki brokerskie i rynki transakciji
bezposrednich, ktére cechujg sie takg czestotliwoscig i wolumenem;”;

75. W Rozdziale VII pkt 1 po ppkt 7) dodaje sie¢ nowe ppkt 7a) — 7b) w nastepujagcym
brzmieniu:

.7a) Dane Nieobserwowalne — dane wejsciowe do modelu wyceny opracowywane przy
wykorzystaniu wszystkich wiarygodnych informacji dostepnych w danych okolicznos$ciach
na temat zatozen przyjmowanych przez uczestnikow rynku, ktore spetniajg cel wyceny
wartosci godziwej.

7b)Dane Obserwowalne — dane wejsciowe do modelu wyceny odzwierciedlajgce
zatozenia, ktore przyjeliby uczestnicy rynku podczas wyceny sktadnika aktywow lub
zobowigzania uwzgledniajgce w sposob bezposredni lub posredni:

1) ceny podobnych aktywow lub zobowigzan pochodzgcych z Aktywnego Rynku,
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2) ceny identycznych lub podobnych aktywéw lub zobowigzan pochodzgcych z rynku,
ktéry nie jest aktywny,

3) dane wejsciowe do modelu inne niz ceny, o ktéorych mowa w pkt 1) i 2), ktére sg
obserwowalne w odniesieniu do danego skladnika aktywow Ilub zobowigzania w
szczegoblnosci:

a) stopy procentowe i krzywe dochodowosci obserwowalne we wspdélnie notowanych
przedziatach,

b) zaktadang zmiennosc,
c) spread kredytowy,
4) dane wejsciowe potwierdzone przez rynek;”;

76. W Rozdziale VIl pkt 1 po ppkt 37) dodaje sie nowe ppkt 37a) — 37b) w nastepujgcym
brzmieniu:

37a) Transakcja repo/sell-buy back — transakcja, w ktérej Fundusz, dziatajgcy na rachunek
Subfunduszu, zobowigzuje sie wobec drugiej strony do przeniesienia prawa witasnosci
papierow wartosciowych w dacie uzgodnionej w warunkach transakcji w zamian za zaptate
okreslonej kwoty przez drugg strone, a druga strona zobowigzuje sie do zwrotnego
przeniesienia prawa wtasnosci rownowaznych papieréw wartosciowych w dacie zapadalnosci
transakcji w zamian za zaptate okreslonej kwoty przez Fundusz;

37b) Transakcja reverse repo/buy-sell back — transakcja, w ktdrej druga strona zobowigzuje
sie wobec Funduszu, dzialajgcego na rachunek Subfunduszu, do przeniesienia prawa
wiasnosci papieréw wartosciowych w dacie uzgodnionej w warunkach transakcji w zamian za
zaptate okreslonej kwoty przez Fundusz, a Fundusz dziatajgcy na rachunek Subfunduszu
zobowigzuje sie do zwrotnego przeniesienia prawa wiasnosci réwnowaznych papieréw
warto$ciowych w dacie zapadalnosci transakcji w zamian za zaptate okreslonej kwoty przez
drugg strone;”;

77. W Rozdziale VII pkt 1 po ppkt 48) dodaje sie nowe ppkt 48a) — 48b) w nastepujacym
brzmieniu:

»48a) WIBID — (Warsaw Interbank Bid Rate) stopa procentowa za jakg banki przyjmujg srodki
pieniezne w depozyt od innych bankow;

48b) WIBOR - (Warsaw Interbank Offered Rate) stopa procentowa za jakg banki sktadatyby
Srodki pieniezne w depozyt w innych bankach;”;

78. Zaktualizowano  Statut Generali Fundusze Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego, ktéry stanowi zatgcznik do Prospektu.

Pozostate postanowienia Prospektu informacyjnego Funduszu pozostaja bez zmian.

Zmiany wchodza w zycie w dniu ukazania sie niniejszego ogtoszenia.
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