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POLITYKA INWESTYCYJNA
Green Valley ASI S.A.

. Cel inwestycyjny

Celem inwestycyjnym jest wzrost wartosci aktywow Alternatywnej Spotki Inwestycyjnej (w
organizacji) (dalej: ,,ASI” lub ,,Green Valley”) poprzez inwestowanie Aktywéw w prawa majgtkowe
oraz instrumenty finansowe charakteryzujgce sie duzym potencjatem wzrostu, przy jednoczesnej
akceptacji ryzyka inwestycyjnego (dalej: ,,Cel inwestycyjny”).

Wytacznym przedmiotem dziatalnosci Green Valley, zgodnie z art. 8a ust. 3 w zw. z art. 2 pkt
10a ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi (tj. Dz.U. z 2016 r. poz. 1896 ze zm.) (dalej: ,,Ustawa”), jest zbieranie
aktywow od inwestoréw w celu ich lokowania w interesie tych inwestoréw zgodnie z okreslong
politykg inwestycyjng Green Valley (PKD 64.30.Z) oraz jako wewnetrznie zarzadzajacego
Alternatywng Spétka Inwestycyjng zgodnie z art. 70e ust. 1 Ustawy zarzadzanie Green Valley ASI
S.A. bedaca Alternatywng Spotka Inwestycyjng, w tym wprowadzanie tej spotki do obrotu (PKD
66.30.2).

Realizujac Cel inwestycyjny, Green Valley dziata w imieniu wtasnym i na wtasna rzecz, a decyzje
o sposobie lokowania zgromadzonych aktywdow podejmowane bedg przez Green Valley zgodnie
z Politykg inwestycyjng oraz Strategig inwestycyjng, tak aby osiggngé¢ maksymalng wartos¢
zgromadzonych aktywoéw przy zachowaniu najwyzszego, typowego dla tych aktywdéw stopnia ich
bezpieczenstwa, w oparciu o okreslony poziom ryzyka inwestycyjnego. Sposéb wyptaty zysku przez
Green Valley, sprzedazy oraz umarzania akcji, zasady przyznawania dodatkowych praw w Green
Valley regulujg postanowienia statutu oraz Kodeksu spétek handlowych.

Green Valley realizujgc swojg Polityke Inwestycyjng nie gwarantuje osiggniecia Celu
inwestycyjnego, o ktérym mowa powyze;j.

Green Valley dazy do osiggniecia Celu Inwestycyjnego poprzez nastepujace metody:

a. Optymalne zarzadzanie procesem inwestycyjnym.

b. Optymalny dobdr inwestycji i Zzrédet ich finansowania.

c. Zapewnieniem na czas rzetelnej i kompletnej informacji interesariuszom Green Valley.

d. Nalezytg starannosé¢ przy wykonywaniu zadan z uwzglednieniem roli i celéw Polityki
Inwestycyjnej oraz Strategii Inwestycyjne;j.
Unikanie nieuzasadnionego ryzyka.

b )

Zgodnosc¢ z prawem oraz wewnetrznymi regulacjami.
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. Przedmiot lokat

1. Realizacja Celu Inwestycyjnego odbywaé sie bedzie m.in. poprzez dobdér odpowiednich
instrumentoéw finansowych do portfela lokat ASI oraz jego dywersyfikacje.

2. ASI moze dokonywad inwestycji w nastepujgce kategorie lokat:

a. Udziaty i akcje spétek krajowych i zagranicznych,

b. Prawa i obowigzki wynikajgce ze statusu bycia wspdlnikiem w krajowych i zagranicznych
spotkach osobowych,

c. Papiery wartosciowe, takie jak akcje spétek notowanych na regulowanym rynku gietdowym
w Polsce lub za granicg oraz akcje spoétek nienotowanych na regulowanym rynku gietdowym,
obligacje skarbowe i korporacyjne, weksle, czeki, bony skarbowe, bony pieniezne, listy
zastawne, listy hipoteczne, certyfikaty inwestycyjne,

d. Wierzytelnosci pieniezne spétek prawa handlowego krétkoterminowe (z okresem sptaty do
kilku tygodni) i Srednioterminowe (z okresem spfaty do 12 miesiecy), zabezpieczone
wekslem, gwarancjg bankowag lub poreczeniem osoby fizycznej, a takze wierzytelnos$ci oséb
fizycznych zabezpieczone wekslem lub innym papierem wartosciowym ptynnym (akcje,
obligacje korporacyjne lub skarbowe), z okresem sptaty do 12 miesiecy,

e. Waluty - w ujeciu jako wartosci pieniezne zgromadzone na rachunku bankowym ASI, bez
koniecznosci przewalutowania i z mozliwoscig zaktadania lokat w danej walucie,

f.  Instrumenty rynku pienieznego, takie jak weksle, czeki, bony skarbowe, bony pieniezne,
lokaty bankowe krétko i dtugoterminowe;

g. Jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne oraz tytuty uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych;

h. Depozyty bankowe w postaci lokat krétko, Srednio i dtugoterminowych;

i.  Nieruchomosci — grunty przemystowe, nieruchomosci komercyjne i przemystowe.

3. ASI bedzie powstrzymywac sie od inwestycji majgcych na celu zwiekszenie ekspozycji ASI, o ktérej
mowa w art. 2 pkt 42a Ustawy, tj. w szczegdlnosci inwestycji w instrumenty pochodne lub prawa
majatkowe, o ktérych mowa w art. 145 ust. 1 pkt 6 Ustawy albo instrumenty pochodne wtasciwe
AFI, o ktérych mowa w art. 2 pkt 20a Ustawy.

4. Inwestycje w udziaty i akcje oraz prawo bycia wspdlnikiem w spétkach osobowych mogg przynosic
zysk w postaci wyptaty dywidendy, udziatu w zysku oraz wzrostu wartosci udziatéw i akcji, wzrostu
wartosci spotki osobowe;.

5. Zwrot z inwestycji w nieruchomosci bedzie osiggany przez ASI w formie wzrostu wartosci
nieruchomosci.

6. Nieruchomos$¢ nabywana przez ASI traktowana jest jako aktywo i jako takie moze wejs¢ w zbidr
aktywow portfelowych ASI. Wartos¢ aktywa jakim jest nieruchomosé jest ustalana jednoznacznie
z chwilg nabycia nieruchomosci i w takiej wartosci wchodzi w sktad portfela inwestycyjnego,
natomiast z chwilg zbycia nieruchomosci podlega rowniez wycenie. Wycena nieruchomosci bedzie
dokonywana na warunkach rynkowych, przez rzeczoznawcéw majgtkowych posiadajgcych
odpowiednie uprawnienia.

7. Jako sktadnik inwestycji portfelowej nieruchomos$¢ nie moze zatem stuzy¢ do prowadzenia przez
AS| jakiejkolwiek dziatalnosci handlowej, przemystowej badz ustugowej powodujgcej zmiane
wartosci nieruchomosci i dotyczgcej samej nieruchomosci. Nieruchomosé bedzie stanowié¢ aktywo
i nie bedg na niej realizowane dziatania/czynnosci ktére moga ewidentnie obnizy¢ jej wartosc.
Zmiana wartosci nieruchomosci, moze nastgpic jedynie na skutek zdarzen czysto rynkowych, oraz
na skutek postepowania administracyjnego niezainicjowanego poprzez ztozenie wniosku przez ASI,
pod warunkiem, ze zostato ono wszczete przed chwilg nabycia nieruchomosci przez ASI (np.
zakonczone decyzjg postepowanie o uchwaleniu lub zmianie miejscowego planu zagospodarowania
przestrzennego, uzyskanie wszelkiego rodzaju pozwoler administracyjnych itp., ktére mogg zmienic
wartos¢ rynkowg nieruchomosci).

8. Nieruchomos¢ traktowana moze by¢ jedynie jako aktywo portfelowe i jako takie moze byé uzyte
jako zabezpieczenie materialne w dziatalnosci finansowej np. jako zabezpieczenie wierzytelnosci
lub jako wktad niefinansowy do struktur prawnych tworzonych przy udziale ASI, np. jako aport
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w zamian za udziaty w spdtkach. Nieruchomos¢ — jako aktywo portfelowe moze zosta¢ obcigzone
zastawem hipotecznym maksymalnie do 80% jego wartosci zgodnie z wyceng majgtkowa.

. Akceptowalnym przychodem (lub stratg) dla ASI z tytutu wtasnosci nieruchomosci moze by¢ jedynie
rdéznica pomiedzy ceng nabycia, a ceng zbycia nieruchomosci.

M. Kryteria doboru lokat

AS| bedzie dokonywata doboru lokat, kierujgc sie zasadg maksymalizacji wartosci lokat, przy
uwzglednieniu minimalizacji ryzyka inwestycyjnego.

Gtéwnymi kryteriami doboru lokat w udziaty i akcje spétek kapitatowych oraz wyboru spotek
osobowych do ktdrych ASI przystgpi w charakterze wspdlnika na wczesnym etapie rozwoju
beda:

a. Kadra spotki - inwestycje w firmy znajdujace sie we wczesnych fazach rozwoju sg de facto
inwestycjami w ludzi. Niezwykle istotne s3 indywidualne i komplementarne cechy,
kompetencje oraz osiggniecia zespotu.

b. wybdr podmiotéw o stabilnej sytuacji finansowej badanej na podstawie analizy
fundamentalnej podmiotu, jego historycznej i biezgcej kondycji finansowej, poziomu i historii
zadtuzenia, potencjatu wzrostu oraz oceny kadry zarzadzajgcej, a ponadto:

i. Analizy opracowane przez renomowane instytucje analityczne,
ii. Prospekty emisyjne i memoranda inwestycyjne,
iii. Sprawozdania finansowe podmiotéw i inne dokumenty Zrédtowe,
iv. Analizy makroekonomiczne i branzowe opracowane przez instytucje analityczne
i osrodki badawcze,
v. Bezposrednie spotkania z kadrg menedzerska,
vi.  Analizy witasne.

c. Skalowalnos¢ projektu — mozliwo$¢ dynamicznego rozwoju, réwniez poprzez wchodzenie na
nowe rynki, zarowno zagraniczne jak i branzowe, zwieksza atrakcyjnosé¢ dla ASI.

d. Produktirynek — powinien odpowiadaé na sprecyzowang i realng potrzebe klientéw. Istotny
jest tez etap zaawansowania prac nad produktem oraz przewaga konkurencyjna. Aby
mozliwe byto osiggniecie zadowalajgcego zwrotu z inwestycji, rynek musi mie¢ odpowiedni
rozmiar i dynamike wzrostu.

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

Finanse — podczas prognozowania przychodoéw, kosztéw jak i zapotrzebowania na kapitat
nalezy kierowa¢ sie przede wszystkim racjonalnoscia. Istotne jest okreslenie czy wysokos¢
finansowania - wystarczy do osiggniecia zatozonych celdw oraz zdefiniowanie momentu
osiggniecia progu rentownosci.

g. ocene mozliwosci osiggniecia stopy zwrotu przewyzszajgcej w okresie rocznym poziom
obligacji skarbowych emitowanych na danym rynku oraz ocene polityki wyptaty dywidendy
i wykupu akcji (udziatow)

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

AS| bedzie dokonywat doboru lokat okreslonych w pkt. Il, kierujgc sie zasadg maksymalizacji
wartosci aktywéw przy uwzglednieniu minimalizacji ryzyka inwestycyjnego.

W zakresie doboru do portfela instrumentéw udziatowych ASI dokonywaé bedzie wyboru
udziatéw i akcji, praw i obowigzkdow, a takze selekcji w doborze wspdlnikdw sposrdd spoétek
o stabilnej kondycji finansowej, dobrych perspektywach wzrostu badz dobrych perspektywach
wyptaty dywidendy, w przypadku spétek kapitatowych.

W zakresie doboru dtuznych papieréw wartosciowych ASI kierowaé sie bedzie przede wszystkim
perspektywami kondycji finansowej ich emitenta oraz dokonywac bedzie doboru instrumentéw
do portfela, uwzgledniajgc w szczegdlnosci te o odpowiednio wyzszej rentownosci niz analogiczne
obligacje skarbowe emitowane na danym rynku, miedzy innymi takie jak obligacje emitowane
przez przedsiebiorstwa lub jednostki samorzgdu terytorialnego.

Przy doborze aktywow ASI uwzgledniane sg réwniez:

—h
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6.

10.

11.

12.

13.

i. ocena biezacej fazy cyklu koniunkturalnego w krajowej i Swiatowe] gospodarce oraz
oczekiwan co do przebiegu cyklu w perspektywie kolejnych 6 miesiecy — 1 roku,

ii. ocena dominujgcego na polskim rynku akcji trendu dtugoterminowego,

iii. ocena dominujgcego na polskim rynku akcji trendu srednioterminowego,

iv. poziom wycen akcji oraz atrakcyjnosci innych form inwestowania (rentownosci obligacji,
oprocentowanie depozytéw),

v. ocenarentownosci przedsiewziecia inwestycyjnego traktowanego jako dtugoterminowg
lokate kapitatu o wskazniki zwrotu kapitatu i wewnetrzne stopy zwrotu dla
poszczegdlnych inwestycji.

W przypadku inwestycji w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuty
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych uwzgledniane sa:

i. ocena jakosci procesu inwestycyjnego realizowanego przez fundusz inwestycyjny,

ii. ocena kompetencji firmy zarzadzajgcej zaangazowanej w podejmowanie decyzji
inwestycyjnych w funduszu inwestycyjnym,

iii. ocena dotychczasowych wynikdw inwestycyjnych w poréwnaniu z poziomem
podejmowanego ryzyka.

Gtéwnymi kryteriami doboru lokat bedzie potencjat wzrostu wartosci akcji i udziatéw, praw
i obowigzkéw w spétkach osobowych, w spétkach w dtugoterminowym horyzoncie czasowym.
ASI bedzie tworzyta, obejmowata, nabywata udziaty, akcje oraz prawa i obowigzki w spétkach
osobowych oraz finansowata dziatalnosci spétek poprzez udzielanie im pozyczek, dopfat,
obejmowanie i nabywanie obligacji.
Portfel ASI budowany bedzie przy tgcznym uwzglednieniu trzech najwazniejszych kryteridw,
a mianowicie z dbatoscia o najwyzisze bezpieczedstwo aktywow, przewidywanej wysokiej
rentownosci inwestycji oraz przy zachowaniu jej ptynnosci.
Wybdr inwestycji dokonywany bedzie w pierwszej kolejnosci z uwagi na diugoterminowosc
inwestycji, z zastrzezeniem, ze w zaleznosci od aktualnej sytuacji rynkowej poziom zmiennosci
aktywdow moze okresowo znaczgco wzrastac.
Analizy i rekomendacje inwestycyjne sporzgdzane bedg na podstawie zrddta informacji, tj.:

a. analiz branzowych bankéw inwestycyjnych i osrodkéw badawczych emitentow
przygotowane przez instytucje krajowe i zagraniczne,
Prospektow emisyjnych i memoranddw informacyjnych,
Sprawozdan finansowych emitentow,
Analiz makroekonomicznych przygotowanych przez osrodki badawcze,
Analiz branzowych bankéw inwestycyjnych i osrodkéw badawczych,
Informacji codziennie podawanych przez serwisy informacyjne,
Spotkan z wybranymi emitentami,
Informacji prasowych i konferencji inwestorskich,

i. Innych Zzrédet informaciji.
Przy wyborze rynku danego kraju brana bedzie pod uwage sytuacja gospodarcza tego kraju, ze
szczegdlnym uwzglednieniem parametréw makroekonomicznych opisujgcych gospodarke danego
kraju w relacji do parametréw gospodarek innych krajow, w tym Polski, ocena ratingowa danego
kraju oraz perspektywy ksztattowania sie kurséw walutowych.
Przy wyborze wierzytelnosci przede wszystkim brana bedzie pod uwage ocena rodzaju
wierzytelnosci, z jakiego tytutu wierzytelnos$¢ powstata, rodzaj wierzyciela, termin wymagalnosci,
rodzaj dtuznika, mozliwosci windykacyjne, rodzaj i poziom zabezpieczen, warto$¢ wierzytelnosci
i jej ptynnoscé.
W przypadku depozytéw w walutach obcych lub ztotowych bedzie brany pod uwage
w szczegdlnosci rodzaj, sytuacja makroekonomiczna, analityka sytuacji biezgcej, rentownosc,
ptynnosé lokaty, wysokosé oprocentowania depozytu w stosunku do czasu trwania.

Sm o oo0 T
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14. Przy wyborze akcji przede wszystkim brana bedzie pod uwage dotychczasowa pozycja rynkowa

15.

16.

emitenta, kondycja finansowa, perspektywy branzy, w ktérej prowadzi dziatalnos$é, kapitalizacja
i ptynnos¢ obrotu oraz mozliwosé osiggniecia w dtuzszym horyzoncie czasowym stopy zwrotu
przewyzszajacej rentownosc dtuznych papieréw wartosciowych.
Przy wyborze dtuznych papieréw wartosciowych i dtuznych instrumentéw finansowych przede
wszystkim brana bedzie pod uwage rentownos¢ danego instrumentu, sytuacja fundamentalna
emitenta (analiza fundamentalna), techniczna ocena perspektyw wzrostu wartosci lokat (analiza
techniczna), ocena sytuacji makroekonomicznej w kraju i na sSwiecie (analiza miedzynarodowa),
spetnienie zasad dywersyfikacji lokat oraz innych ograniczen inwestycyjnych, w tym ryzyko
kredytowe i ocena ratingowa, o ile takg uzyskat oraz ptynno$é danego instrumentu.
Dokonujgc doboru lokat w pozostate aktywa takie jak:
i. Czeki,
ii. Certyfikaty inwestycyjne,
iii. Waluty,
v. Instrumenty Rynku Pienieznego, takie jak weksle, czeki, bony skarbowe, bony
pieniezne.

ASI bedzie kierowata sie przede wszystkim kryterium ptynnosci finansowej, a w drugiej kolejnosci

kryterium zyskownosci.

W tym celu brane bedzie pod uwage:

a. Biezacy i prognozowany poziom rynkowych stép procentowych oraz inflacji;

b. Oprocentowanie lokat;

c. ocene bezpieczenstwa instytucji oferujgcej lokaty

d. ocene sytuacji makroekonomicznej i ryzyka inwestycyjnego

e. Okres trwania lokaty;

f. dobdr lokat o zréznicowanym terminie trwania pod katem ptynnosci portfela

g. Wiarygodnosc banku;

h. Rodzaj lokaty — tradycyjna, progresywna;

i. Wysokos¢ optat za wczesniejsze zerwanie umowy lokaty;

j. Koniecznos¢ skorzystania z innych produktéw banku — np. z konta oszczednosciowego lub
ROR-u.

V. Zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia inwestycyjne

taczna wartosc inwestycji dokonanej w jedng spétke i jednostki z nig powigzane nie powinna

przekroczy¢ kwoty 2.000.000 EURO, chyba ze Rada Nadzorcza ASI, w formie uchwaty wyrazi zgode

na przekroczenie tego poziomu. Spotka bedzie dazy¢ do mozliwie najszybszego (najpdiniej

w przeciggu dwodch lat od dnia wpisu Spétki do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru

Sadowego) osiggniecia mozliwosci kapitatowych i skali dziatalnosci pozwalajgcych na docelowe

dokonywanie inwestycji w jedng spétke i jednostki z nig powigzane nieprzekraczajacych 30%

wartosci aktywow Spofki.

Ograniczen, o ktérych mowa w ust. 2, nie stosuje sie do papieréw wartosciowych emitowanych

lub gwarantowanych przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, panstwa nalezgce do OECD

oraz miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub
przynajmniej jedno z panstw nalezgcych do OECD.

ASI| utrzymuje w zakresie niezbednym do zaspokojenia biezgcych zobowigzan ASI, cze$¢ swoich

aktywow na rachunkach bankowych.

a. Lokaty w Instrumenty Udziatowe, bedg stanowi¢ od 0 do 100% aktywow Spotki. ASI bedzie
dazy¢ do maksymalizacji udziatu Instrumentéw Udziatowych w portfelu, jednakze ich udziat
bedzie zaleze¢ od oceny perspektyw koniunktury przez ASI.

b. Lokaty w depozyty, beda stanowic¢ od 0 do 100% aktywéw Spofki.

¢. Przyjmujac ponizszy sktad aktywow portfela jako 100% wartosci tgcznej tej kategorii aktywow
rozktad procentowy przypadajacy na poszczegdlne aktywa w portfelu wyglgdat bedzie
nastepujgco:
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i Instrumenty dtuzne, do 10%
ii. Czeki, do 5%
iii.  Certyfikaty inwestycyjne, do 5%
iv. Wierzytelnosci, do 30%
V. Waluty, do 5%

vi. Instrumenty Rynku Pienieznego, takie jak weksle, czeki, bony skarbowe, bony
pieniezne; do 5%
vii. Nieruchomosci. do 80%

Zmiennos¢ proporcji udziatu poszczegdlnych aktywdéw w portfelu regulowana bedzie zatozeniami

10.

11.

jakimi ASI kierowac sie bedzie przy doborze tych lokat. (jak wyzej).

ASI moze udziela¢ pozyczek, poreczen i gwarancji innym podmiotom, jednakze wyltgcznie
podmiotom wchodzacym w sktad portfela inwestycyjnego ASI badZ innym powigzanym
kapitatowo z nimi podmiotom. Wysokos¢ udzielonej pozyczki, poreczenia lub gwarancji nie moze
przy tym przekroczyé 5% wartosci aktywéw Spétki, chyba ze Rada Nadzorcza wyrazi, w formie
uchwaty, zgode na przekroczenie wyzej wymienionego progu.

Pozyczki, poreczenia lub gwarancje mogg by¢ udzielane przez ASI zgodnie z nastepujgcymi
warunkami:

a. pozyczki, poreczenia i gwarancje bedg udzielane podmiotom posiadajgcym zdolnosé do
obstugi zadtuzenia,

b. pozyczki, poreczenia lub gwarancje udzielane bedg na warunkach rynkowych,

c. zobowigzania z tytutu pozyczki, poreczenia lub gwarancji bedg zabezpieczone na srodkach
pienieznych, papierach wartosciowych lub innych aktywach.

d. pozyczka, poreczenie lub gwarancja udzielana bedzie na okres nieprzekraczajgcy 36
(trzydziesci sze$¢) miesiecy, chyba ze okres ten bedzie wymagat wydtuzenia, zgode na
wydtuzenie terminu dla Zarzadu zatwierdza Rada Nadzorcza.

Dywersyfikacja lokat dokonywana bedzie w zakresie rodzaju instrumentdw, rodzaju emitentéw
oraz branz, w jakich funkcjonuja, a takze w odniesieniu do rodzajow rynkéw w rozumieniu rynku
krajowego i rynkéw zagranicznych oraz w zakresie walut, w ktérych denominowane sa
instrumenty bedace przedmiotem lokat ASI.

ASI nie moze pozyczac¢ papierdw wartosciowych, inwestowaé w instrumenty pochodne lub prawa
majatkowe, o ktérych mowa w art. 145 ust. 1 pkt 6 Ustawy oraz inwestowaé w instrumenty
pochodne wtasciwe AFI, o ktérych mowa w art. 2 pkt 20a Ustawy, co doprowadzitoby do
powstania dzwigni finansowej, o ktdrej mowa w art. 2 pkt 42b Ustawy. Jedynym Zrédtem dzwigni
finansowej AFl moze by¢ emisja papierdw dtuznych oraz zacigganie pozyczek i kredytéw na
zasadach przewidzianych w Statucie.

V. Ryzyko inwestycyjne

W procesie budowania portfela aktywéw ASI uwzgledniane bedg nastepujace rodzaje ryzyka
inwestycyjnego, tj.:

a. Ryzyko gospodarcze i polityczne — rozumiane jako ryzyko interwencji przedstawicieli rzgdow
w dziatalnos$¢ gospodarki lub w poszczegdlne sektory, i w konsekwencji mozliwos$¢ podijecia
niekorzystnych, nieprzewidywalnych dla inwestora decyzji, w tym decyzji politycznych
zmieniajgcych otoczenie biznesowe i zasady prowadzenia dziatalnosci. W szczegdlnosci
obejmuje ono: zmiany prawa podatkowego, odmowy lub zawieszenia sptaty zobowigzan
instytucji panstwowych, ograniczenia dewizowe, restrykcje importowe, bezprawne
nacjonalizacje, faworyzowanie podmiotéw krajowych wzgledem zagranicznych, zakaz
transferéw finansowych lub ich ograniczenie;

b. Ryzyko zmian stédp procentowych — rozumiane jako sytuacja zwigzana z mozliwoscig
osiggniecia wyniku, ktéry moze odbiega¢ od wczesniej przewidywanego poziomu na skutek
zmian wysokosci i struktury terminowej przysztych stép procentowych w kierunku innym od
uprzednio zatozonego;
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c. Ryzyko nieterminowej sptaty naleznosci —ryzyko zwigzane z mozliwoscig trwatej lub czasowej
utraty przez emitentéw zdolnosci do wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan, w tym
rowniez z trwatg lub czasowg niemoznoscia zapfaty odsetek od zobowigzan. Sytuacja taka
moze mie¢ miejsce w nastepstwie pogorszenia sie kondycji finansowej emitenta
spowodowanego zaréwno czynnikami wewnetrznymi emitenta, jak i uwarunkowaniami
zewnetrznymi (parametry ekonomiczne, otoczenie prawne, itp.). Pogorszenie sie kondycji
finansowej emitenta znajduje swoje odzwierciedlenie w spadku cen dtuznych papieréw
wartosciowych wyemitowanych przez ten podmiot, a takze moze prowadzi¢ do spadku cen
akcji tego podmiotu. W skfad tej kategorii ryzyka wchodzi réwniez ryzyko zwigzane
z obnizeniem ratingu kredytowego emitenta przez agencje ratingowg i wynikajacy z niego
spadek cen dtuznych papieréw wartosciowych bedacy nastepstwem wymagane] przez
inwestorow wyzszej premii za ryzyko;

d. Ryzyko ptynnosci — ryzyko wynikajgce z mozliwosci wystgpienia sytuacji, w ktoérej nie jest
mozliwe dokonanie transakcji pakietem papierdw wartosciowych bez istotnego wptywu na
ich ceng;

e. Ryzyko ogdlnorynkowe — rozumiane jako ryzyko wynikajgce z faktu, ze ceny papierdw
wartosciowych podlegajg ogdlnym tendencjom rynkowym panujgcym w kraju i na $wiecie;

f. Ryzyko zwigzane z dywersyfikacja lokat — ryzyko polegajagce na braku mozliwosci
odpowiedniego zdywersyfikowania lokat ze wzgledu na niedostepnos¢ odpowiedniej liczby
instrumentéw finansowych lub ograniczen kapitatowych ASI w poczgtkowej fazie rozwoju;

g. Ryzyko walutowe — rozumiane jako ryzyko wystepujgce w przypadku dokonywania przez ASI
inwestycji na rynkach zagranicznych, inwestycji w papiery wartosciowe lub tytuty
uczestnictwa denominowane w walutach obcych, a takze inwestycji w tytuty uczestnictwa
funduszy inwestujgcych w papiery wartosciowe denominowane w walutach obcych,
w ktdrych dodatkowym czynnikiem ryzyka jest poziom kurséw walutowych. Wahania kursu
ztotego wzgledem walut obcych moga przektada¢ sie na wahania wartosci jednostki
rozrachunkowej. Dodatkowo poziom kurséw walutowych jako jeden z gtéwnych parametrow
makroekonomicznych moze wptywaé na atrakcyjnos¢ inwestycyjng oraz ceny krajowych
papierow wartosciowych, szczegdlnie w przypadku gwattownych zmian kurséw walutowych.
Wdweczas zmiany cen papierédw warto$ciowych na rynku beda wptywaty na zmiany wartosci
jednostki rozrachunkowej;

h. Ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywow lub rynkéw —ryzyko to zwigzane jest z nadmiernym
zaangazowaniem w jeden lub kilka papieréw wartosciowych lub sektor rynku, co moze
spowodowac skumulowang strate w przypadku niekorzystnych zmian cen posiadanych
papieréw wartosciowych lub zmian na rynku danego sektora;

Jacek Krzyzanowski
Prezes Zarzadu

Green Valley ASI S.A.
Data: 24 lipca 2019r.
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