OPIS POLITYKI INWESTYCYJNEJ
CAPITAL EQUATE SPOLKA Z OGRANICZONA
ODPOWIEDZIALNOSCIA I ALTERNATYWNA SPOELKA
INWESTYCYJNA SPOLKA KOMANDYTOWO — AKCYJNA,
KTORA WNIOSKODAWCA ZAMIERZA ZARZADZAC

I. Informacje podstawowe

CAPITAL EQUATE SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA I
ALTERNATYWNA SPOEKA INWESTYCYJNA SPOLKA KOMANDYTOWO -
AKCYJNA (dalej jako ,,ASI”) dziala jako Alternatywna Spoétka Inwestycyjna zarzadzana
zewnetrznie  przez ~CAPITAL EQUATE SPOLKA Z  OGRANICZONA
ODPOWIEDZIALNOSCIA (dalej ,,ZASI”) w rozumieniu ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z
2018 1. poz. 1355 z p6zn. zm.) (dalej jako ,,Ustawa”).

II. Cel Inwestycyjny ASI

I. Celem inwestycyjnym ASI jest wzrost wartosci aktywéw ASI w wyniku wzrostu wartosci
lokat.

2. ASI bedzie dazyla do osiagniecia celu inwestycyjnego poprzez nabywanie i obejmowanie
akcji, udziatéw w spétkach kapitalowych oraz przystgpowanie do spétek osobowych w
charakterze wspdlnika. Beda to spotki na wezesnym oraz zaawansowanym etapie Tozwoju.
W przypadku spétek na wezesnym etapie rozwoju, inwestycje dokonywane beda w podmioty
posiadajagce innowacyjne produkty, technologie, know-how, lub inne aktywa, czgsto
niematerialne, ktére dajg perspektywe komercjalizacji na szeroka skalg. W przypadku spétek
na zaawansowanym etapie rozwoju, ASI inwestuje w podmioty, ktére posiadajg potencjat
rozwoju swojej dziatalnosci pod wzgledem technologicznym lub organizacyjnym w taki
sposdb, ze moze ona znacznie zwigkszy¢ warto$¢ danego podmiotu.

3. Inwestycje w akcje, udziaty oraz przystepowanie do spolek osobowych w charakterze
wspdlnika moga przynosi¢ zysk w postaci wyptaty dywidendy, udzialu w zysku, wzrostu
warto$ci udziatéw i akcji, praw w spotkach osobowych, zysku ze sprzedazy udziatow, akcji,
praw w spotkach osobowych lub innych pozytkéw.

4. ASI nie gwarantuje osiggnigcia celu inwestycyjnego.

III. Typy i rodzaje papierow wartosciowych i innych praw majatkowych
bedgcych przedmiotem lokat ASI

1. ASImoze lokowaé aktywa w:



1.1. Akcje spélek akcyjnych.

1.2. Udziaty w spétkach z ograniczona odpowiedzialnoscia.

1.3. Spokki osobowe, do ktérych przystapi w charakterze wspdlnika.

1.4. Bankowe lokaty pienigzne (w okresie kiedy $rodki przeznaczone na inwestycje nie zostaly
jeszcze zaalokowane).

IV. Kryteria Doboru Lokat

1. ASIbedzie dokonywata doboru lokat, kierujgc si¢ zasada maksymalizacji wartosci lokat, przy
uwzglednieniu minimalizacji ryzyka inwestycyjnego.

2. Kbryteria doboru lokat w udzialy, akcje spélek kapitalowych i wyboru spélek
osobowych, do ktorych ASI przystapi w charakterze wspélnika na wezesnym etapie
rozwoju

1. Gléwnymi kryteriami doboru lokat w udziaty i akcje spotek kapitalowych oraz wyboru spotek
osobowych, do ktérych ASI przystapi w charakterze wspélnika na wczesnym etapie rozwoju,
beda:

1.1. Kadra spolki - inwestycje w firmy znajdujace si¢ we wczesnych fazach rozwoju sg de facto
inwestycjami w ludzi. Niezwykle istotne sa indywidualne i komplementarne cechy,
kompetencje oraz osiagnigcia zespotu.

1.2. Skalowalno$¢ projektu — mozliwo$¢ dynamicznego rozwoju, réwniez poprzez wchodzenie na
nowe rynki, zarowno zagraniczne jak i branzowe, zwigksza atrakcyjnos¢ dla ASIL.

1.3. Produkt i rynek — powinien odpowiada¢ na sprecyzowang i realng potrzebg klientéw. Istotny
jest tez etap zaawansowania prac nad produktem oraz przewaga konkurencyjna. Aby mozliwe
bylo osiagniecie zadowalajacego zwrotu z inwestycji, rynek musi mie¢ odpowiedni rozmiar i
dynamike¢ wzrostu.

1.4. Model biznesowy — sprecyzowany i adekwatny do specyfiki branzy.

1.5. Finanse — podczas prognozowania przychodéw, kosztow jak i zapotrzebowania na kapitat
nalezy kierowaé si¢ przede wszystkim racjonalnoscia. Istotne jest okreslenie czy wysokos¢
finansowania wystarczy do osiagniecia zalozonych celéw oraz zdefiniowanie momentu
osiagnigcia progu rentownosci.

1.6. Wyjscie z Inwestycji — zwrot z inwestycji jest najczesciej realizowany podczas sprzedazy
udzialéw, akcji lub praw w spétkach osobowych. Mozliwe Sciezki wyjscia z inwestycji oraz
potencjalni nabywcy powinni by¢ zidentyfikowani juz na etapie wstepnej selekcji.

3. Kryteria doboru lokat w udzialy, akcje spolek kapitalowych i wyboru spélek
osobowych, do ktérych ASI przystapi w charakterze wspélnika na zaawansowanym
etapie rozwoju

1. Gléwnymi kryteriami doboru lokat w udzialy i akcje spolek kapitalowych oraz wyboru spétek
osobowych, do ktérych ASI przystapi w charakterze wspélnika na zaawansowanym etapie
rozwoju beda:

1.1. Sytuacja spélki - biezaca sytuacja ekonomiczno-finansowo-prawna spétki, ocena jakosci
dzialan podejmowanych przez zarzad, struktura wiasnosciowa, w tym pozycja ASI po
ewentualnym dokonaniu inwestycji.



1.2

1.3.

1.4.

L.5.

1.6.
1.7.

1.8.

1.1.
1.2.
1.3.
14.
1.5.
1.6.
1.7.

Wartos¢ spotki - wartos¢ rynkowa posiadanych przez spotke aktywow, otoczenie zewngtrzne
oraz przewagi konkurencyjne spotki.

Potencjat rozwoju - ASI inwestuje w podmioty, ktore posiadaja potencjal rozwoju swojej
dziatalnosci pod wzgledem technologicznym lub organizacyjnym w taki sposéb, ze moze ona
znacznie zwigkszy¢ wartos¢ danego podmiotu.

Skalowalno$¢ projektu — mozliwo$¢ dynamicznego rozwoju, rowniez poprzez wchodzenie na
nowe rynki, zaréwno zagraniczne jak i branzowe, zwigksza atrakcyjnos¢ dla ASI.

Produkt i rynek — powinien odpowiada¢ na sprecyzowang i realng potrzebg klientéw. Istotny
jest tez etap zaawansowania prac nad produktem oraz przewaga konkurencyjna. Aby mozliwe
byto osiagnigcie zadowalajacego zwrotu z inwestycji, rynek musi mie¢ odpowiedni rozmiar i
dynamike wzrostu.

Model biznesowy — sprecyzowany i adekwatny do specyfiki branzy.

Finanse — podczas prognozowania przychodow, kosztow jak i zapotrzebowania na kapitat
nalezy kierowaé sie przede wszystkim racjonalnoscia. Istotne jest okreslenie czy wysokos¢
finansowania wystarczy do osiagniecia zatozonych celéw oraz zdefiniowanie momentu
osiagnigcia progu rentownosci.

Wyjscie z Inwestycji — zwrot z inwestycji jest najczgsciej realizowany podczas sprzedazy
udzialéw, akcji lub praw w spétkach osobowych. Mozliwe Sciezki wyjscia z inwestycji oraz
potencjalni nabywcy powinni by¢ zidentyfikowani juz na etapie wstepnej selekcji.

Kryteria doboru lokat w bankowe lokaty pieni¢zne

Dokonujgc doboru lokat w bankowe lokaty pieni¢zne ASI bedzie kierowala si¢ przede
wszystkim kryterium potrzebnego dla dokonywania inwestycji w udzialy, akcje oraz
przystepowania do spétek osobowych w charakterze wspélnika poziomu ptynnosci finansowej,
a w drugiej kolejnosci kryterium zyskownosci. W tym celu brane bedzie pod uwage:

biezacy i prognozowany poziom rynkowych stop procentowych oraz inflacji;
oprocentowanie lokat;

okres trwania lokaty;

wiarygodno$¢ banku;

rodzaj lokaty — tradycyjna, progresywna;

wysoko$¢ oplat za wezesniejsze zerwanie umowy lokaty;

koniecznosé skorzystania z innych produktow banku — np. z konta oszczgdnosciowego lub

ROR-u.

V. Zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia inwestycyjne

1.

2.
3.

Podstawowymi kategoriami lokat shuzacymi do budowy portfela inwestycyjnego ASI sa
udzialy i akcje sp6lek kapitatowych oraz przystgpowanie do spotek osobowych w charakterze
wspoélnika. Wszystkie §rodki ASI przeznaczone na inwestycje majg zosta¢ zainwestowane w
udziaty i akcje spolek kapitalowych oraz spolki osobowe, do ktorych przystapi ASI w
charakterze wspélnika. Do momentu dokonania inwestycji w udziaty i akcje lub spotki
osobowe, do ktorych przystapi ASI w charakterze wspdlnika, ASI moze ulokowa¢ $rodki
przeznaczone na inwestycje w bankowych lokatach pienigznych.

Minimalna laczna warto$¢ pojedynczej lokaty wynosi 20 tys. zl.

Maksymalna fgczna warto$é pojedynczej lokaty wynosi 10 mln z1.
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VI. Czynniki ryzyka
ASI identyfikuje nastepuje czynniki ryzyka zwiazane z dziatalnodcig inwestycyjna:

1. RyzyKko zwigzane z sytuacja makroekonomiczna w Polsce i na Swiecie

ASI prowadzi dzialalno$é inwestycyjna, a jej spotki portfelowe beda prowadzi¢ sprzedaz
produktéw i ushug na wielu rynkach. Sytuacja makroekonomiczna panujaca na rynkach, na ktérych
ASl i jej spolki portfelowe prowadza dziatalnosé, wywiera posredni wplyw na osiggane przez nich
przychody i wyniki finansowe. Najwazniejszymi wskaznikami makroekonomicznymi majacymi
wplyw na sytuacje ekonomiczna ASI i jej spotek portfelowych sa: tempo wzrostu PKB, stopa
inflacji, polityka gospodarcza i fiskalna, poziom wynagrodzef i stopa bezrobocia, a takze poziom
wydatkéw na rozwigzania informatyczne.

Zmiany czynnikéw makroekonomicznych wptywaja przede wszystkim na popyt na produkty i
ustugi oferowane przez spotki portfelowe, ktérych warto$¢ obrotow jest skorelowana z
przychodami i rentowno$cig ASI. Niespodziewane zmiany sytuacji gospodarczej lub diugotrwata
dekoniunktura mogg powodowaé ograniczenie sprzedazy okreslonych produktéw i ustug spétek
portfelowych i mie¢ posredni, negatywny wpltyw na wyniki finansowe ASL

Wystapienie lub utrzymywanie si¢ mniej korzystnych warunkéw ekonomicznych moze miec
niekorzystny wplyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa oraz wyniki ASI i jej spétek portfelowych.

2. Ryzyko zwigzane z otoczeniem konkurencyjnym

W toku prowadzonej dzialalnosci ASI skupiat si¢ bedzie na inwestycjach w spétki na wezesnym i
zaawansowanym etapie rozwoju. Na rynku dziala wiele podmiotéw prowadzgcych dziatalnosé
konkurencyjng w stosunku do dziatalnosci ASI (inne alternatywne spotki inwestycyjne, fundusze
korzystajace z dofinansowania publicznego lub kapitalu zagranicznego). Znaczna czgs¢ z tych
podmiotéw dysponuje przy tym wiekszym zapleczem finansowym niz ASL Nie mozna
wykluczyé, ze ASI na skutek wielu czynnikéw, z ktorych znaczna czg$¢ pozostaje poza jej
kontrola, w tym w nastgpstwie dziatan podejmowanych przez jej konkurentéw, przyjecia przez nig
nieodpowiedniej strategii lub utrudnien w jej realizacji, niezdolno$¢ spétek portfelowych do
nadazania za szybkimi zmianami technologicznymi lub dobér przez nig niewlasciwej oferty
produktéw i ustug, nie bedzie w stanie osiagna¢ pozycji na rynku czy tez zwigkszy¢ udzialu w
rynku. Nie mozna takze zagwarantowaé, ze nie wzro$nie presja konkurencji na rynku, na ktérym
ASI prowadzi dzialalnos¢, w wyniku czego ASI nie bedzie w stanie znalez¢ podmiotow
charakteryzujgcych sie potencjalem wzrostu, lub ktérych wyceny beda zbyt wysokie, by zapewni¢
oczekiwang stope zwrotu z inwestycji, czego konsekwencja moze by¢ umocnienie pozycji
dotychczasowych lub powstanie nowych bezposrednich konkurentow ASI.
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Wystapienie powyzszych zdarzefi moze doprowadzi¢ do nieosiagnigcia dobrej pozycji rynkowej
ASI, co w konsekwencji moze mieé niekorzystny wplyw na dziatalno$¢, sytuacj¢ finansows oraz
wyniki ASI i jej spotek portfelowych.

3. Ryzyko wystgpienia nieprzewidywalnych zdarzen

W przypadku zajécia nieprzewidywalnych zdarzen, takich jak wojny, ataki terrorystyczne lub
nadzwyczajne dzialanie sil przyrody, moze doj$¢ do niekorzystnych zmian w koniunkturze
gospodarczej. Wystgpienie powyzszych zdarzen moze mie¢ negatywny wplyw na dziatalnosc,
perspektywy rozwoju, sytuacje finansowa oraz wyniki ASI i jej spotek portfelowych.

4. Ryzyko utraty kluczowych zasobéw ludzkich

ASI bedzie prowadzi¢ swojg dziatalno$¢ w oparciu o wiedzg i umiejetnosci pracujacych dla niej
oséb. Utrata kluczowych pracownikow lub przedstawicieli kierownictwa moze wplynaé
niekorzystnie na prowadzong przez ASI dzialalnosé. W celu minimalizacji zagrozenia utraty
kluczowych pracownikéw, ASI bedzie stwarza¢ przyjazne warunki pracy oraz mozliwosci do
zdobywania wiedzy i nowych umiejetnosci dla zatrudnionej kadry.

Wystgpienie powyzszego ryzyka moze mie¢ niekorzystny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje
finansowg oraz wyniki ASL

5. Ryzyko inwestycyjne

Dzialalno$¢ ASI zaklada inwestycje kapitalowe w spotki na wezesnym oraz zaawansowanym
etapie rozwoju. Podejmowane przez ASI starania w celu rozwoju portfela inwestycji wiazg si¢ z
istotnym ryzykiem oraz niepewnoscia, w szczegolnosci dotyczacymi identyfikacji odpowiedniego
celu inwestycyjnego, prawidlowej oceny jej sytuacji prawnej i finansowej, w tym mozliwosci lub
potencjalnych mozliwoséci generowania wynikéw finansowych oraz odpowiedniej wyceny takiego
podmiotu. Pomimo doswiadczenia zespolu ASI w nawigzywaniu wspéipracy z podmiotami, ktore
charakteryzuja si¢ wysokim potencjalem wzrostu, oraz ktére dajg duze prawdopodobieristwo na
osiagniecie atrakcyjnych stop zwrotu, nie mozna wykluczy¢, ze ASI nie bedzie w stanie pozyskac
spolek do portfela. Nie jest tez wykluczone, ze inwestycje ASI nie przyniosa oczekiwanych stép
zwrotu. Istnieje rowniez ryzyko, ze w celu pozyskania nowych inwestycji ASI bedzie musial
zaangazowac¢ wigksze, niz przewidywane, zasoby finansowe.

Wystgpienie powyzszego ryzyka moze mie¢ niekorzystny wplyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowg oraz wyniki ASI.

6. Ryzyko zwigzane z dokonywanie inwestycji zagranicznych

W ramach prowadzonej dziatalnosci ASI dopuszcza dokonywanie inwestycji w podmioty
zagraniczne. Nie mozna wykluczy¢, ze ekspansja na inne rynki doprowadzi do wygenerowania
dodatkowych, znaczacych kosztow zwiazanych z koniecznoscia dokonania przez ASI czynnosci,
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nieznanych mu w momencie zawierania transakcji. Dodatkowo, pomiedzy poszczeg6lnymi
panstwami istnieje zréznicowanie w podejsciu do biznesu. Przeklada si¢ to na kulture
korporacyjng i sposob traktowania akcjonariuszy oraz udzialowcow. Nie mozna takze wykluczy¢
periodycznych zmian przepiséw prawa, na podstawie ktorych utworzone zostaly i dzialajg spotki
portfelowe. Zmiany te moga wymaga¢ podjecia przez dang spélke portfelowg dziatan
dostosowawczych, co w konsekwencji moze spowodowal powstanie nieprzewidywanych
kosztow finansowych. Ponadto, ASI nie moze zagwarantowaé, ze przyjeta przez dang spotke
portfelows interpretacja przepisdw prawa panstwa, w ktorym taka spotka prowadzi dziatalnos¢,
nie zostanie zakwestionowana. Nie mozna réwniez wykluczyé mozliwosci wyciagniecia
stosownych konsekwencji prawnych wynikajacych z takiej blednej interpretacji przepisow.

Wystapienie powyzszego ryzyka moze mieé¢ niekorzystny wplyw na dzialalno$é, sytuacje
finansowg oraz wyniki ASI.

7. Ryzyko zwigzanie z dokonywaniem wyj$¢ z inwestycji

Zysk ASI pochodzi przede wszystkim z nadwyzki ceny sprzedazy akcji, udziatéw lub praw
wspélnika spdtek portfelowych ponad cene ich zakupu. Nie ma pewnosci, czy w zaktadanym
momencie ASI bedzie w stanie znalez¢ nabywce na cato$é lub czeéé posiadanych akcji, udziatow
lub praw w spotkach osobowych. Polityka Inwestycyjna ASI zaktada m.in. inwestycje w spolki na
wczesnej fazie rozwoju, ktére czgsto nie posiadajg odpowiednio diugiej historii finansowej i
stabilnego modelu biznesowego. ASI ponosi zatem wysokie ryzyko zwiazane z faktem, Ze tego
typu spotki moga nigdy nie osiagnaé dodatnich przeplywow pienieznych a w skrajnym przypadku
oglosi¢ upadlosé. Istnieje ponadto ryzyko zwigzane z wyceng podmiotéw, ktore ASI planuje
wylaczy¢ z portfela. W szczegdlnosci istnieje ryzyko, ze ASI bedzie zmuszona dokonaé wyjscia
z inwestycji przy niekorzystnej sytuacji rynkowej uzyskujac tym samym nizszy niz zakladany
zwrot na zaangazowanym kapitale. ASI nie zaklada jednak sztywnych ram wskaZnikowych dla
wyjscia z inwestycji. Kazda mozliwa opcja wyjscia z inwestycji, mogaca wygenerowac znaczacy
zysk dla ASI bedzie analizowana indywidualnie i niezaleznie. ASI bgdzie stale monitorowaé
biezacyg dzialalno$¢ spotek portfelowych oraz dokonywaé okresowych przegladéow inwestycji, co
pozwali na identyfikacje¢ odpowiednich momentéw wyjscia z inwestycji.

Wystapienie powyzszego ryzyka moze mie¢ niekorzystny wplyw na dzialalno$é, sytuacje
finansowg oraz wyniki ASI.

8. Ryzyko utraty plynnosci

W sytuacji, gdy spotki portfelowe beda rozwijaty si¢ wolniej niz przewidzial ASI lub dokonanie
wyjécia z dokonanej inwestycji nie uda si¢, ASI moze mie¢ problemy z ptynnoscia finansowa.
Aby zapobiec temu ryzyku ASI bedzie utrzymywa¢ jak najnizszy poziom kosztoéw operacyjnych,
aby moégl funkcjonowaé bez osiggania przychod6éw przez dhugi okres.



9. Ryzyko walutowe

Dziatalnos¢ ASI obejmuje inwestycje zarwno w sp6lki krajowe, jak i zagraniczne. Oslabienie
zlotego i duze wahania kurséw walut moga utrudnié realizacje planéw rozwoju ASI, co moze mieé
istotny negatywny wplyw na dziatalno$¢, wyniki i sytuacje finansowg ASI.

10. Ryzyko zmian w przepisach prawnych lub ich interpretacji

Dziatalno$¢ ASI i jej spotek portfelowych podlega przepisom prawa, ktére wyznaczajg ramy
prawne ich funkcjonowania. Regulacje te ulegaja czgstym zmianom oraz mogg powodowaé
watpliwosci interpretacyjne, ktore moga utrudnia¢ prowadzenie biezgcej dzialalnoéci przez ASI i
Jej spoiki portfelowe. Przestrzeganie regulacji moze by¢ skomplikowane, czasochlonne, a takze
kosztowne. Nawet niewielkie, niezamierzone nieprawidtowosci mogg skutkowaé roszczeniami
wynikajgcymi z naruszenia obowigzujacych przepiséw i regulacji lub karami. Ztozono$¢ regulacji
prawnych moze spowodowac, mimo doktadania nalezytej starannosci, ich bledna interpretacje
przez ASI i jej spélki portfelowe. Co wigcej, prawo nie jest w jednolity sposob stosowane przez
sady, organy administracyjne i inne organy stosujace prawo. Istnieje zatem ryzyko, ze
postanowienia i decyzje wydane przez poszczegélne sady i inne organy w odniesieniu do
podobnych stanéw faktycznych beda rozbieine. Niestabilnos¢ systemu prawnego i otoczenia
regulacyjnego zwigksza ryzyko zaistnienia istotnych, dodatkowych i nieoczekiwanych wydatkéw
oraz kosztéw dostosowania prowadzonej dziatalnosci do zmieniajgcego si¢ otoczenia prawnego.

Dodatkowo, nieprawidtowosci lub opdzZnienia w implementacji dyrektyw unijnych do prawa
krajowego moga skutkowa¢ dodatkowymi watpliwosciami zwigzanymi m.in. z interpretacjg
przepisoéw majacych wplyw na dziatalnos¢ ASI i jej spotek portfelowych.

Wystgpienie tego rodzaju okolicznosci moze mie¢ niekorzystny wpltyw na dziatalnosé, sytuacje
finansowa oraz wyniki lub perspektywy rozwoju ASI i jej spolek portfelowych.

VII. Dopuszczalna wysokosé kredytow i pozyczek zacigganych przez ASI

ASI nie moze zacigga¢ kredytéw i pozyczek, pozyczaé papierow wartosciowych, inwestowaé w
instrumenty pochodne lub prawa majatkowe, o ktérych mowa w art. 145 ust. 1 pkt 6 Ustawy z
dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 1355 z p6ézn. zm.), oraz inwestowa¢ w instrumenty
pochodne wlasciwe ASI, o ktorych mowa w art. 2 pkt 20a ww. Ustawy, co doprowadzitoby do
powstania dzwigni finansowej, o ktérej mowa w art. 2 pkt 42b ww. Ustawy.



VIII.

Streszczenie polityki inwestycyjnej ASI

1. Cel inwestycyjny ASI:

1.1.

1.2.

1.3.

Celem inwestycyjnym ASI jest wzrost wartosci aktywow ASI w wyniku wzrostu wartoéci
lokat.

ASI bedzie dazyla do osiggniecia celu inwestycyjnego poprzez nabywanie i obejmowanie
akcji, udzialéw w spotkach kapitatlowych oraz przystepowanie do spolek osobowych w
charakterze wspolnika. Beda to spétki na wezesnym oraz zaawansowanym etapie rozwoju.
W przypadku spolek na wczesnym etapie rozwoju, inwestycje dokonywane beda w
podmioty posiadajace innowacyjne produkty, technologie, know-how, lub inne aktywa,
czesto niematerialne, ktore daja perspektywe komercjalizacji na szeroka skale. W
przypadku spétek na zaawansowanym etapie rozwoju, ASI inwestuje w podmioty, ktore
posiadajg potencjat rozwoju swojej dziatalnosci pod wzgledem technologicznym lub
organizacyjnym w taki sposob, ze moze ona znacznie zwigkszy¢ wartos¢ danego
podmiotu.

Inwestycje w akcje, udzialy oraz przystgpowanie do spolek osobowych w charakterze
wspdlnika mogg przynosi¢ zysk w postaci wyptaty dywidendy, udziatu w zysku, wzrostu
wartosci udzialow i akcji, praw w spotkach osobowych, zysku ze sprzedazy udziatow,
akcji, praw w spotkach osobowych lub innych pozytkéw.

1.4. ASI nie gwarantuje osiggni¢gcia celu inwestycyjnego.

2. Typy i rodzaje papieréw wartosciowych i innych praw majatkowych bedacych
przedmiotem lokat ASI:

2.1

. Akcje spotek akcyjnych.

2.2. Udzialy w spolkach z ograniczong odpowiedzialnoscia.
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. Spotki osobowe, do ktérych ASI przystapi w charakterze wspolnika.

2.4. Bankowe lokaty pienig¢zne (w okresie kiedy srodki przeznaczone na inwestycje nie zostaty

jeszcze zaalokowane).

3. Kryteria doboru lokat:

3.1

. ASI bedzie dokonywata doboru lokat, kierujac sie zasada maksymalizacji wartosci lokat,

przy uwzglednieniu minimalizacji ryzyka inwestycyjnego.

3.2. Gléwnymi kryteriami doboru lokat w udzialy i akcje spolek kapitatowych oraz wyboru

spotek osobowych, do ktérych ASI przystapi w charakterze wspélnika na wezesnym etapie
rozwoju beda:

3.2.1. Kadra spétki - inwestycje w firmy znajdujace si¢ we wczesnych fazach rozwoju sa
de facto inwestycjami w ludzi. Niezwykle istotne sg indywidualne i komplementarne
cechy, kompetencje oraz osiggniecia zespotu.

3.2.2. Skalowalnos¢ projektu — mozliwos¢ dynamicznego rozwoju, réwniez poprzez
wchodzenie na nowe rynki, zar6wno zagraniczne jak i branzowe, zwicksza
atrakcyjnos¢ dla ASL

3.2.3. Produkt i rynek — powinien odpowiada¢ na sprecyzowana i realna potrzebe
klientow. Istotny jest tez etap zaawansowania prac nad produktem oraz przewaga
konkurencyjna. Aby mozliwe byto osiggni¢cie zadowalajacego zwrotu z inwestycji,
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rynek musi mie¢ odpowiedni rozmiar i dynamike wzrostu.

3.2.4. Model biznesowy — sprecyzowany i adekwatny do specyfiki branzy.

3.2.5. Finanse — podczas prognozowania przychodéw, kosztéw jak i zapotrzebowania na
kapitat nalezy kierowa¢ si¢ przede wszystkim racjonalnoécia. Istotne jest okreslenie
czy wysokos¢ finansowania wystarczy do osiaggnigcia zatozonych celéw oraz
zdefiniowanie momentu osiggnigcia progu rentownosci.

3.2.6. Wyjscie z Inwestycji — zwrot z inwestycji jest najczesciej realizowany podczas
sprzedazy udzialow, akcji lub praw w spotkach osobowych. Mozliwe $ciezki wyjscia
z inwestycji oraz potencjalni nabywcy powinni by¢ zidentyfikowaniu juz na etapie
wstepnej selekcji.

3.3. Gl6wnymi kryteriami doboru lokat w udziaty i akcje spétek kapitalowych oraz wyboru
spotek osobowych, do ktérych ASI przystapi w charakterze wspolnika na zaawansowanym
etapie rozwoju beda:

3.3.1. Sytuacja spéiki - biezaca sytuacja ekonomiczno-finansowo-prawna spotki, ocena
jakoéci dziatan podejmowanych przez zarzad, struktura wlasnosciowa, w tym pozycja
ASI po ewentualnym dokonaniu inwestycji.

3.3.2. Warto$é spolki - wartos¢é rynkowa posiadanych przez spotke aktywow, otoczenie
zewngetrzne oraz przewagi konkurencyjne spotki.

3.3.3. Potencjal rozwoju - ASI inwestuje w podmioty, ktére posiadaja potencjal rozwoju
swojej dziatalnosci pod wzgledem technologicznym lub organizacyjnym w taki
sposdb, ze moze ona znacznie zwigkszy¢ wartoé¢ danego podmiotu.

3.3.4. Skalowalno$¢ projektu — mozliwo$¢ dynamicznego rozwoju, rOwnieZz poprzez
wchodzenie na nowe rynki, zaréwno zagraniczne jak i branzowe, zwigksza
atrakcyjno$¢ dla ASI.

3.3.5. Produkt i rynek — powinien odpowiada¢ na sprecyzowana i realng potrzebg
klientow. Istotny jest tez etap zaawansowania prac nad produktem oraz przewaga
konkurencyjna. Aby mozliwe byto osiagniecie zadowalajacego zwrotu z inwestycji,
rynek musi mie¢ odpowiedni rozmiar i dynamike¢ wzrostu.

3.3.6. Model biznesowy — sprecyzowany i adekwatny do specyfiki branzy.

3.3.7. Finanse — podczas prognozowania przychodow, kosztéw jak i zapotrzebowania na
kapitat nalezy kierowa¢ si¢ przede wszystkim racjonalnosdcia. Istotne jest okreslenie
czy wysoko$¢ finansowania wystarczy do osiggnigcia zaloZonych celéw oraz
zdefiniowanie momentu osiagnigcia progu rentownosci.

3.3.8. Wyjscie z Inwestycji — zwrot z inwestycji jest najczesciej realizowany podczas
sprzedazy udzialow, akcji lub praw w spétkach osobowych. Mozliwe $ciezki wyjscia
z inwestycji oraz potencjalni nabywcy powinni by¢ zidentyfikowaniu juz na etapie
wstepnej selekcji.

3.4. Dokonujac doboru lokat w bankowe lokaty pieniezne ASI bedzie kierowala si¢ przede
wszystkim kryterium potrzebnego dla dokonywania inwestycji w udzialy, akcje oraz
przystepowania do spoélek osobowych w charakterze wspdlnika poziomu plynnosci
finansowej, a w drugiej kolejnosci kryterium zyskownosci. W tym celu brane bedzie pod
uwage:

3.4.1. biezacy i prognozowany poziom rynkowych stop procentowych oraz inflacji;

3.4.2. oprocentowanie lokat;

3.4.3. okres trwania lokaty;

3.4.4. wiarygodnos¢ banku;

3.4.5. rodzaj lokaty — tradycyjna, progresywna;

3.4.6. wysokos¢ oplat za wezesniejsze zerwanie umowy lokaty;

3.4.7. koniecznos$¢ skorzystania z innych produktow banku — np. z konta
oszczednosciowego lub ROR-u.
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4. Zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia inwestycyjne:

4.1. Podstawowymi kategoriami lokat stuzacymi do budowy portfela inwestycyjnego ASI sg

udzialy i akcje spotek kapitalowych oraz przystgpowanie do spélek osobowych w
charakterze wspdlnika. Wszystkie $rodki ASI przeznaczone na inwestycje majg zostaé
zainwestowane w udzialy i akcje spotek kapitalowych oraz spétki osobowe, do ktérych
przystapi ASI w charakterze wspo6lnika. Do momentu dokonania inwestycji w udzialy i
akcje lub spotki osobowe, do ktorych przystapi ASI w charakterze wspdlnika, ASI moze
ulokowa¢ $rodki przeznaczone na inwestycje w bankowych lokatach pienigznych.

4.2. Minimalna lagczna warto$¢ pojedynczej lokaty wynosi 20 tys. zl.
4.3. Maksymalna taczna warto$¢ pojedynczej lokaty wynosi 10 min zi.

. Dopuszczalna wysokos$é kredytow i pozyczek zaciaganych przez ASI:

5.1. ASI nie moze zacigga¢ kredytow i pozyczek, pozyczaé papier6w wartosciowych,

inwestowa¢ w instrumenty pochodne lub prawa majatkowe, o ktérych mowa w art. 145
ust. 1 pkt 6 Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 1355 z p6zn. zm.), oraz
inwestowa¢ w instrumenty pochodne wlasciwe ASI, o ktérych mowa w art. 2 pkt 20a ww.
Ustawy, co doprowadzitoby do powstania dZzwigni finansowej, o ktérej mowa w art. 2 pkt
42b ww. Ustawy.

IX. Postanowienia koncowe

Niniejsza Polityka Inwestycyjna zostanie przyjeta uchwata komplementariusza ASI w sprawie

przyjecia Polityki Inwestycyjnej Alternatywnej Spotki Inwestycyjne;.

Wszelkie zmiany niniejszej Polityki Inwestycyjnej powinny by¢ dokonane w drodze uchwaty
komplementariusza ASI.

W sprawach nieuregulowanych Politykg Inwestycyjna stosuje si¢ bezwzglednie obowigzujgce

przepisy prawa.

PODPIS ZARZADZAJACEGO ASI (osoby uprawnione do reprezentacji podmiotu)

Imie i nazwisko Funkcja/stanowisko Data Podpis (pieczef)
Dariusz Landsberg Prezes Zarzadu 30.08.2019 i L /
f /)
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Adam Buczel Czlonek Zarzadu 30.08.2019 [ Lﬂw\ /
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