1.

POLITYKA INWESTYCYJNA SPOLKI
§18
Cel inwestycyjny

. Niniejsza Polityka inwestycyjna Spotki okresla sposéb wykonywania przedmiotu

dziatalnosci Spoiki, ktorym jest zbieranie aktywow od wielu inwestorow w celu ich
lokowania w interesie tych inwestorow zgodnie z niniejsza Polityka inwestycyjna
(,,Polityka Inwestycyjna”) oraz Strategia Inwestycyjng (,,Strategia Inwestycyjna”), Z
zastrzezeniem pehienia funkcji wewngtrznie Zarzadzajacego Alternatywna Spotka
Inwestycyjna.

Spoéika dziata w imieniu wiasnym i na wlasng rzecz.

Celem Spotki jest wzrost wartosci Aktywow Spodtki w wyniku wzrostu wartosci
lokat (,,Cel inwestycyjny”).

Spotka dazy do osiagnigcia Celu Inwestycyjnego przede wszystkim poprzez
lokowanie aktywoéw Spotki obejmujacych srodki z tytulu wptat akcjonariuszy,
prawa nabyte oraz pozytki z tych praw (,,Aktywa”) w lokaty, o ktérych mowa w §
19 ust. 1 Statutu.

Spotka bedzie realizowata polityke aktywnego zarzadzania, co oznacza, ze stopien
zaangazowania Spotki w poszczegolne kategorie lokat bedzie zmienny i1 zalezny od
relacji pomigdzy oczekiwanymi stopami zwrotu a ponoszonym ryzykiem.

Spotka nie gwarantuje osiggnigcia celu inwestycyjnego.

§19

Typy i rodzaje papieréw wartosciowych i innych praw majatkowych bedacych

przedmiotem lokat Spolki

Cel inwestycyjny Spotki jest realizowany poprzez nabywanie nast¢pujacych
kategorii aktywow:

1)

2)

3)

instrumenty udziatowe obejmujace: akcje, udziaty, prawa do akcji, prawa do
nabycia udziatéw, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe,
prawa i obowiazki w spotkach osobowych (,,Instrumenty Udziatlowe”);
instrumenty dluzne obejmujace: obligacje z wylaczeniem obligacji
zamiennych, wierzytelnosci pozyczkowe lub kredytowe wobec podmiotow, w
ktore Spotka dokonata lub zamierza dokona¢ inwestycji w ramach
Instrumentéow Udziatowych (,,Instrumenty Dtuzne”);

instrumenty finansowe miedzy kapitalem wlasnym 1 dluznym, ktore sa
obarczone wyzszym ryzykiem niz dlug uprzywilejowany 1 mniejszym
ryzykiem niz zwykly kapitat wlasny, a ktéorego zwrot dla posiadacza w
przewazajacej mierze opiera si¢ na zyskach lub stratach ich emitenta 1 ktére sa
niezabezpieczone w przypadku niepowodzenia, strukturyzowane jako diug,
niezabezpieczony 1 podporzadkowany, w tym dlug typu mezzanine i
zamienialny na kapitat wlasny, w szczegodlnosci instrumenty takie jak umowy



typu SAFE (Simple Agreement for Future Equity), Convertible Notes,
pozyczki konwertowalne na udziaty lub akcje (,,Inne Instrumenty”).

. W ramach zarzadzania ptynnos$ciag Spétka moze lokowaé aktywa w instrumenty rynku

pieni¢znego oraz w depozyty bankowe.
Spotka moze udziela¢ pozyczek na zasadach opisanych w § 22.
Spotka prowadzi dziatalnos$¢ jako fundusz typu Venture Capital, tj. realizuje strategie

inwestycyjng polegajaca na inwestowaniu w przedsigbiorstwa znajdujace si¢ we
wczesnych lub wzrostowych fazach ich rozwoju, w tym spoétki przed pierwsza
komercyjna sprzedaza (,,Spotki Portfelowe™).

§20
Opis czynnikow ryzyka

. Inwestycje dokonywane przez Spoétke charakteryzuja si¢ zmiennym poziomem
ryzyka, zwigzanym m.in. z koncentracja w ramach danej klasy lokat. W procesie
budowania portfela aktywow Spotki uwzgledniane bedg miedzy innymi nastgpujace
czynniki ryzyka inwestycyjnego:

1)

2)

3)

4)

Ryzyko gospodarcze 1 polityczne — ryzyko interwencji przedstawicieli
rzagdow w dziatalno$¢ gospodarki lub w poszczegdlne sektory, 1 w
konsekwencji mozliwos$¢ podjecia niekorzystnych, nieprzewidywalnych dla
inwestora decyzji, w tym decyzji politycznych zmieniajacych otoczenie
biznesowe 1 zasady prowadzenia dzialalnosci. W szczegdlnosci obejmuje
ono: zmiany prawa podatkowego, odmowy lub zawieszenia splaty
zobowigzan instytucji panstwowych, ograniczenia dewizowe, restrykcje
importowe, bezprawne nacjonalizacje, faworyzowanie podmiotow
krajowych wzgledem zagranicznych, zakaz transferow finansowych lub ich
ograniczenie;

Ryzyko zmian stop procentowych — ryzyko zwigzane z mozliwoscia
osiggnigcia wyniku, ktéry moze odbiega¢ od wczesniej przewidywanego
poziomu na skutek zmian wysokosci i struktury terminowej przysztych stop
procentowych w kierunku innym od uprzednio zatozonego;

Ryzyko zwigzane z branza, w ktorej dziata Spotka Portfelowa — ryzyko
wynikajace z unikalnych cech tej dziedziny lub branzy, w ktorej dziata
Spotka Portfelowa (np. zmiany trendéw rynkowych, niedobor kadr, zmiany
regulacji prawnych, utrata konkurencyjnosci produktu lub technologii z
uwagi na dynamiczny rozwo6j danej branzy);

Ryzyko nieterminowej splaty naleznosci — ryzyko zwigzane z mozliwo$cia
trwalej lub czasowej utraty przez Spolki Portfelowe zdolnosci do
wywigzywania si¢ z zaciggnietych zobowigzan, w tym réwniez z trwalg lub
czasowa niemoznoscig zaplaty odsetek od zobowigzan. Sytuacja taka moze
mie¢ miejsce w nastepstwie pogorszenia si¢ kondycji Spotki Portfelowe;j
spowodowanej zarowno czynnikami wewnetrznymi, jak 1 uwarunkowaniami
zewnetrznymi (parametry ekonomiczne, otoczenie prawne, itp.);



5)

6)

7)

8)

9)

Ryzyko ptynno$ci — ryzyko wynikajace z mozliwosci wystapienia sytuacji,
w ktorej nie jest mozliwe dokonanie sprzedazy danego przedmiotu lokat w
odpowiednim czasie i w odpowiedniej liczbie bez istotnego wptywu na ich
ceng;

Ryzyko ogolnorynkowe — ryzyko wynikajace z faktu, ze ceny danych
przedmiotow lokat podlegaja og6lnym tendencjom rynkowym panujacym w
kraju 1 na $wiecie;

Ryzyko zwigzane z dywersyfikacjg lokat — ryzyko polegajace na braku
mozliwosci odpowiedniego zdywersyfikowania lokat ze wzgledu na
niedostgpnos¢ odpowiedniej liczby instrumentéw. Ekspozycja na powyzsze
ryzyko bedzie istotna w pierwszym okresie dzialalnosci Spotki, do czasu, az
dokona co najmniej trzech inwestycji;

Ryzyko walutowe — ryzyko wystepujace w przypadku dokonywania przez
ASI inwestycji na rynkach zagranicznych, inwestycji w przedmioty lokat
denominowane w walutach obcych lub inwestycji dokonywanych w
walutach obcych. Dodatkowo poziom kursow walutowych jako jeden z
gtownych  parametrow  makroekonomicznych moze wpltywaé na
atrakcyjnos$¢ inwestycyjng oraz ceny krajowych przedmiotow lokat,
szczegllnie w przypadku gwaltownych zmian kurséw walutowych;

Ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywow lub rynkow — ryzyko to zwigzane
jest z nadmiernym zaangazowaniem w jeden lub kilka przedmiotéw lokat
lub sektor rynku, co moze spowodowaé¢ skumulowang strat¢ w przypadku
niekorzystnych zmian cen posiadanych przedmiotow lokat lub zmian na
rynku danego sektora;

10) Ryzyko zwigzane z wyjsciem inwestycji — rozumiane jako ryzyko

zakonczenia inwestycji w innymi niz zaktadanym przez ASI momencie i
tym samym ryzyko uzyskania nizszego niz zaktadany zwrotu z inwestycji
lub niedostosowania momentu wyjscia z inwestycji wzgledem zobowigzan
Spotki wynikajacych z zaciggnigtych pozyczek lub innych instrumentéw o
charakterze dluznym wyemitowanych przez Spotke;

11) Ryzyko zwigzane z otoczeniem konkurencyjnym,;

12) Ryzyko zwigzane z rozwojem technologii wykorzystywanych przez Spotki

Portfelowe — polegajace na zahamowaniu dynamiki ich rozwoju w
przysztosci 1 tym samym perspektywy rozwoju Spotek Portfelowych;

13) Ryzyko upadtosci lub restrukturyzacji — Spotka Portfelowa moze sta¢ si¢

niewyptacalna, jezeli utraci zdolno$¢ do wykonywania swoich wymagalnych
zobowigzan pieni¢znych, albo gdy jego zobowigzania pieni¢zne beda
przekraczaé¢ warto$¢ jego majatku. W przypadku upadtosci, restrukturyzacji
lub niewyptacalnosci takiego podmiotu Spotka moze nie odzyskac istotnej
cze$ci zainwestowanych aktywow lub nie odzyskac¢ ich wcale, a ich zbycie
moze by¢ utrudnione lub niemozliwe;

14) Ryzyko wystapienia nieprzewidzianych zdarzen takich jak: wojny, ataki

terrorystyczne lub nadzwyczajne dziatanie sit przyrody, stany epidemii lub
zagrozenia epidemicznego mogacych mie¢ wplyw na dziatalnose,



perspektywy rozwoju, sytuacj¢ finansowa oraz wyniki Spotki i podmiotow,
w ktore Spotka bedzie dokonywac inwestycji.
W celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego Spolka kieruje si¢ kryteriami doboru
lokat, o ktorych mowa w § 21 Statutu, a takze stosuje zasady dywersyfikacji lokat
okreslone w § 22 Statutu.
Ryzyko inwestycyjne poszczegdlnych inwestycji (lokat) bedzie ponadto
ograniczane poprzez zastosowanie dodatkowych zabezpieczen, m.in.:
1) okreslenie zobowigzan Spoétki Portfelowej, w ktorg dokonywana jest lokata i
jej zespotu w stosownej dokumentacji transakcyjne;j;
2) przyznanie Spotce okreslonych uprawnien osobistych i praw korporacyjnych
oraz majatkowych wynikajacych z posiadanych Instrumentow;
3) prawo do wuzyskiwania okreslonych informacji, w tym w ramach
raportowania okresowego;
4) ustanowienie stosownych zabezpieczen prawnych zaplaty $wiadczen
pienieznych lub realizacji §wiadczen niepieni¢znych.

§21
Kryteria doboru lokat

Spotka dokonuje doboru lokat, kierujac si¢ zasada maksymalizacji wartosci
Aktywow wchodzacych w sklad portfela inwestycyjnego Spotki przy
uwzglednieniu minimalizacji ryzyka inwestycyjnego.

Przy alokacji aktywoéw pomiedzy Instrumenty Udzialowe, Instrumenty Diuzne i
Inne Instrumenty, kryterium doboru jest analiza makro 1 mikro-ekonomiczna w
Polsce 1 na $wiecie oraz ocena trendow rynkowych, a takze potencjat wzrostu
wartos$ci 1 ptynnos¢ poszczegdlnych kategorii aktywow.

Lokowanie aktywow Spoétki w Instrumenty Udzialowe i Inne Instrumenty
dokonywane jest w oparciu o wyniki nast¢pujacych analiz:

1) analiza makroekonomiczna - obejmujaca historyczng, obecng i
prognozowang ogdlng sytuacje¢ gospodarcza oraz warunki funkcjonowania w
kraju, na terenie ktorego dany podmiot prowadzi dziatalno$¢ lub zamierza
prowadzi¢ dziatalnos¢;

2) analiza sektora — obejmujgca weryfikacje warunkéw funkcjonowania w
danym sektorze badz rynku, konkurencji, trendow rynkowych, koncentracji
rynku, barier wejscia 1 wyjscia z rynku, szacowang warto$¢ rynku oraz
prognozy tej warto$ci, a takze dostepno$¢ zrodet finansowania;

3) analiza produktéw lub ustug — obejmujaca oceng i potencjat produktow lub
ustug oferowanych przez dany podmiot wraz z jego unikalno$cig i
mozliwoscia skalowania i dalszego jego wykorzystania i wzrostu warto$ci
jego sprzedazy;

4) analiza finansowa - w szczegolnosci analiza prognozowanych wynikow
finansowych 1 plandw finansowych, a takze historycznych wynikow
finansowych 1 aktualnej sytuacji finansowej, z uwzglednieniem stanu
zobowigzan;



5) analiza prawna i podatkowa podmiotu oraz jego otoczenia - majaca na celu
okreslenie 1 ograniczenie ryzyka inwestycyjnego poprzez identyfikacje i
ograniczenie ryzyk prawnych i podatkowych;

6) analiza technologiczna — ocena wykorzystywanej technologii, jej poziomu
zaawansowania i1 potencjatu do dalszego rozwoju, jej wpltywu na przewage
konkurencyjng, a takze ocena mozliwosci komercjalizacji i rozszerzenia
zakresu zastosowan w przysztosci,

7) analiza ogélnego ryzyka biznesowego — dokonywana poprzez oceng
czynnikbw  sukcesu danego przedsiewzigcia oraz  potencjalnych
pozytywnych i negatywnych zmian w aspekcie danego czynnika;

8) ocena potencjalnego wzrostu wartosci lokaty - w ujeciu nominalnym, tj. w
porownaniu z jego biezaca warto$cig rynkowa lub relatywnym, tj. w
poréwnaniu z innymi podobnymi instrumentami finansowymi lub w
porownaniu do stopy zwrotu z indeksu gietdowego;

9) ocena innych praw i mozliwo$ci wynikajacych z inwestycji — obejmujaca
migdzy innymi badanie relacji ceny instrumentu zamiennego na udzialy lub
akcje do ceny tego Instrumentu Udzialowego, weryfikacj¢ potencjalnej
ptynno$ci nabywanego instrumentu;

10) ocena zespotu zatozycieli — obejmujaca doswiadczenie i1 umiej¢tnosci
poszczego6lnych oso6b zaangazowanych w realizacj¢ projektu.

Lokowanie aktywoéw w Instrumenty Diuzne dokonywane jest w oparciu o wyniki
nastepujacych analiz: biezacego 1 oczekiwanego poziomu stop procentowych,
obecnej i1 oczekiwanej inflacji, ocenie ryzyka zmienno$ci cen tych instrumentow 1
ich pltynnosci, wiarygodnosci kredytowej emitenta oraz ryzyka walutowego.
Glownym kryterium doboru lokat w depozyty bankowe jest poziom plynnosci,
bezpieczenstwo lokaty, a takze ocena wysoko$ci oprocentowania w stosunku do
czasu utrzymywania depozytu.

W procesie doboru lokat uwzgledniane sg kwestie srodowiskowe, spoleczne i tadu
korporacyjnego  (kryteria ESG), przy czym identyfikacja ryzyk dla
zréwnowazonego rozwoju nie musi stanowi¢ podstawy podjecia negatywnej decyzji
dotyczacej dokonania inwestycji przez Spotke.

§ 22
Zasady dywersyfikacji lokat i udzielania pozyczek

Dywersyfikacja lokat dokonywana bedzie w zakresie kategorii aktywow, rodzaju
emitentow oraz branz w jakich funkcjonuja, a takze sektorow geograficznych i
przemystowych.

. Laczna warto$¢ inwestycji dokonanej w jedng Spotke Portfelowa i jednostki z nig
powiazane nie powinna przekroczy¢ kwoty 5.000.000 zt chyba, ze Rada Nadzorcza
Spotki, w formie uchwaly wyrazi zgode na przekroczenie tego poziomu, przy czym
w zadnym wypadku nie bedzie stanowi¢ wigcej niz 30% wartosci aktywow Spolki.
Ograniczen, o ktorych mowa w ust. 2, nie stosuje si¢ do papieréw wartosciowych
emitowanych lub gwarantowanych przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski,



10.

I1.

12.

13.

panstwa nalezagce do OECD oraz miedzynarodowe instytucje finansowe, ktorych
cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej jedno z panstw nalezacych
do OECD.

Spotka utrzymuje w zakresie niezb¢dnym do zaspokojenia biezacych zobowigzan
Spotki, czes¢ swoich Aktywow na rachunkach bankowych.

Lokaty w Instrumenty Udzialowe, beda stanowi¢ od 0 do 100% Aktywow. Spotka
bedzie dazy¢ do maksymalizacji udziatu Instrumentéw Udziatowych w portfelu,
jednakze ich udzial bedzie zaleze¢ od oceny perspektyw koniunktury przez Spotke.
Lokaty w Instrumenty Dhluzne moga stanowi¢ od 0 do 50% wartosci aktywow
Spotki.

Lokaty w Inne Instrumenty moga stanowi¢ od 0 do 50% warto$ci aktywow Spotki.
Lokaty w depozyty bankowe moga stanowi¢ od 0 do 100% aktywow, za§ w
instrumenty rynku pieni¢znego od 0 do 50% aktywow Spoiki.

Czynno$ci dokonane z naruszeniem ograniczen, o ktérych mowa w ust. 1 do 8
powyzej sa wazne.

Z zastrzezeniem ust. 9, Spotka, w przypadku naruszenia ograniczen, o ktorych
mowa w niniejszym paragrafie, zobowigzana jest do dostosowania, niezwlocznie,
stanu swoich Aktywow do wymagan okreslonych w Statucie, uwzgledniajac
nalezycie interes akcjonariuszy.

Spotka zaktada lokowanie Aktywow zarowno w przedsiewzigcia zlokalizowane na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, jak i poza jej granicami.

Spotka moze udziela¢ pozyczek, gwarancji lub poreczen podmiotom, w ktore
zgodnie z Polityka Inwestycyjng Spotka moze dokonywac inwestycji. Spotka moze
w szczegOlnosci udzielaé pozyczek, gwarancji lub porgczen w zwigzku z
dokonywang w dany podmiot inwestycja lub w zwigzku z zamiarem jej dokonania
w przysztosci, w tym poprzez zamian¢ (konwersj¢) wierzytelnosci pozyczkowej na
inne aktywa, w tym Instrumenty Udzialowe.

Pozyczki, porgczenia lub gwarancje moga by¢ udzielane przez Spotke zgodnie z
nastepujacymi warunkami:

1) pozyczki, poreczenia i gwarancje beda udzielane podmiotom posiadajacym
zdolno$¢ do obstugi zadluzenia,

2) pozyczki, porgczenia lub gwarancje udzielane beda na warunkach
rynkowych,

3) taczna kwota niesptaconych Iub niewygastych pozyczek, aktywnych
gwarancji 1 porgczen udzielonych jednemu podmiotowi, lacznie z kwota
przeznaczong na emitowane przez ten podmiot Instrumenty Dluzne, Inne
Instrumenty lub Instrumenty Udziatowe nie przekroczy kwot okreslonych w
ust. 2,

4) aczna kwota niesptaconych lub niewygastych pozyczek, gwarancji lub
poreczen udzielonych przez Spoétke nie przekroczy 50% aktywow Spotki,

5) Pozyczki, gwarancje 1 porg¢czenia moga by¢ zabezpieczane w dowolny
Sposob.



§23
Dopuszczalna wysokos¢ kredytow i pozyczek zacigganych przez Spolke
Spotka moze zaciggaé pozyczki wylacznie od os6b bedacych na dzien udzielenia
pozyczki akcjonariuszem Spolki z zastrzezeniem, ze:
1) pozyczka zostanie udzielona z przeznaczeniem na biezgca dziatalnos¢
administracyjna,
2) pozyczka zostanie udzielona z okresem sptaty minimum do czasu kolejne;j
emisji akcji przeprowadzonej przez Spotke,
3) laczna suma pozyczek nie moze przekroczy¢ 20% wysokosci Aktywow
Spotki na dzien udzielenia pozyczki.
Spotka nie bedzie wykorzystywac dla realizacji celu inwestycyjnego mechanizmu
dzwigni finansowe;.



