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1. OPIS SPOLKI

Green Valley ASI S.A. zostata powotana przez 2 zatozycieli w dniu 7 sierpnia 2018 roku. Spétka dziata na
podstawie wpisu prowadzonego przez Komisje Nadzoru Finansowego jako Alternatywna Spétka Inwestycyjna
wewnetrznie zarzgdzana. Wpis na liste podmiotéw uprawnionych Spétka otrzymata 22 sierpnia 2019 r. pod
numerem PLASIO00154 oraz jako wewnetrznie zarzgdzajacy Alternatywnym Funduszem Inwestycyjnym pod
numerem PLZASI00132, dnia 5 sierpnia 2020 roku spdtka uzyskata rejestracje w Krajowym Rejestrze
Sadowym.

DANE REJESTROWE SPOtKI

Green Valley Alternatywna Spétka Inwestycyjna Spotka Akcyjna
KRS: 0000853159, REGON: 385799364, NIP: 5252831068
Plac Bankowy 2, 00-095 Warszawa

ORGANY SPOLKI

WALNE ZGROMADZENIE UDZIALOWCOW
W roku 2023 nie odbyto sie zadne Walne Zgromadzenia Akcjonariuszy.

ZARZAD
Od poczatku dziatalnosci Spotki Zarzad jest jednoosobowy, reprezentacja spétki wymaga jednego cztonka
zarzadu.
W sktad zarzadu wchodzi:
Prezes Zarzadu — Jacek Krzyzanowski
Do zadan Zarzgdu nalezato:
e nadzorowanie catosci funkcjonowania Spétki;
e nadzorowanie zgodnosci dziatan Spotki z obowigzujgcym prawem;
e zawieranie umow z podmiotami zewnetrznymi, wykonujgcymi na rzecz Spétki odpowiednie prace;
e nadzorowanie wykonania zawartych umow;

RADA NADZORCZA

Rada nadzorcza powotana zostata z chwila zawigzania spotki tj. 7 sierpnia 2018 r. w sktadzie:
¢ Jacek Kazimierczak — Przewodniczacy RN
¢ Matgorzata Dudek — Cztonek RN
e Beata Tokarek — Cztonek RN

PROKURA SAMOISTNA
Sabina Harazin

Na dzien 31 grudnia 2023 r. sktad Zarzadu oraz Rady nie ulegt zmianie.

Sprawozdanie z dziatalnosci Green Valley ASI S.A. za rok obrotowy 2023 r. | 4



KAPAPITAL ZAKEADOWY SPOLKI

Na dzied 31.12.2023 r. kapitat zaktadowy Spodtki wynosit 101.814 zt (sto jeden tysiiecy osiemset
czternascie ztotych) i dzielit sie na 1.018.140 (jeden milion osiemnascie tysiecy sto czerdziesi) akcji, w tym:
a) 1.000.000 (jeden milion) akcji imiennych serii A uprzywilejowanych co do gtosu 2 gtosy na jedng akcje
b) 8.100 (osiem tysiecy sto) akcji zwyktych na okaziciela serii AN bez prawa gtosu, uprzywilejowanych co
do dywidendy, koétrej wartosc jest dwuktotnie wyzsza od dywidendy dla akcji serii A, o wartosci
nominalnej 0,10 zt (dzisie¢ groszy) i o wartosci emisyjnej 100 zt (sto ztotych) kazda;
c) 10.040 (dziesie¢ tysiecy czterdziesci) akcji zwyktych na okaziciela serii AN1 bez prawa glosu,
uprzywilejowanych co do dywidendy, ktérej wartosé¢ jest dwuktotnie wyzsza od dywidendy dla akcji
serii A, o wartosci nominalnej 0,10 zt (dzisie¢ groszy) i o wartosci emisyjnej 100 zt (sto ztotych) kazda.

Pan Jacek Krzyzanowski, petnigcy obowigzki Prezesa Zarzadu Spotki byt na dzierh 31.12.2023 r. wiascicielem
400.000 akcji Green Valley ASI S.A., stanowigcych 39,3% wszystkich akcji dajacych prawo do 800.000 gtosow,
stanowigcych 40% gtosow w Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy. Pan Arkadiusz Primus byt na dzien
31.12.2022 r. wtascicielem 600.000 akcji Green Valley ASI S.A., stanowigcych 58,9 % wszystkich akcji dajgcych
prawo do 1.200.000 gtoséw, stanowigcych 60% gtoséw w Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

Pozostali akcjonariusze sg wtascicielami 18.140 akcji (serie AN, AN1) Green Valley ASI S.A. stanowigcych 1,8 %
udziatu w kapitale zaktadowym spoétki, akcje te nie posiadajg prawa glosu w Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy sg uprzywilejowane co do dywidendy w ten sposdb, ze jej warto$¢ przypadajgca na jedng akcje
jest dwukrotnie wieksza od dywidendy dla akc;ji serii A.

1.1. DZIALALNOSC SPOtKI

Gtéwne cele i zadania realizowane w okresie sprawozdawczym zgodnie z statutem to:

e Zarzadzanie Srodkami finansowymi pozyskanymi z rynku publicznego w imieniu i na korzysé
inwestorow,

o Analiza i wybdr projektow inwestycyjnych w ktdre spotka moze zainwestowaé posiadane srodki
finansowe,

e Zarzadzanie biezacga dziatalnoscig Spétki,

e Zarzadzenie siecig partnerskg oraz aktywne pozyskiwanie dystrybutoréw dla oferowanych przez
Spétke produktdéw i ustug.

Na dzien 31 grudnia 2023 roku, Spdtka nie zatrudniata nikogo na podstawie umowy o prace. W 2023 roku nie
ulegty zmianie wynagrodzenie dla Prezesa Zarzadu, natomiast wynagrodzenie dla Prokurenta zostato
w potowie roku obnizone do zera.

1.2. DZIALALNOSC INWESTYCYJNA

Green Valley ASI S.A. prowadzi dziatalnos$¢ inwestycyjng, skupiajac sie na akcjach i udziatach podmiotéw
reprezentujgcych obszary szeroko pojetych inwestycji pro Srodowiskowych.
Portfel inwestycyjny budowany jest w oparciu o analize fundamentalng oraz ocene trendéw rynkowych.
Kluczowe znaczenie w ocenie przedsiebiorstwa ma branza, ocena kadry zarzadzajgcej oraz ogdlnych
perspektyw rozwoju (zaréwno tego przedsiebiorstwa, jak i rynku, na ktérym ono dziata). W kregu
zainteresowania Spétki s mikro-, mate isrednie przedsiebiorstwa charakteryzujgce sie innowacyjnoscia
i perspektywg duzego wzrostu, atakze wyrdzniajgce sie ustugami lub produktami dajgcymi mozliwosé
uzyskania istotnej przewagi konkurencyjnej na globalnym rynku, w tym zwtaszcza poprzez efekt skali.
Zatozenia inwestycyjne:
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o wielkos$¢ pojedynczej inwestycji w kwocie do 5 mIn zt (z mozliwoscig kilkakrotnego inwestowania
w ten sam projekt),

e wstepne zaangazowanie w dany podmiot na poziomie 5%-40% kapitatu zaktadowego,

e zachowanie pakietu kontrolnego przez pomystodawcow biznesu,

e inwestycje w spotki poprzez objecie nowych udziatéw/akcji lub ich odkup od dotychczasowych
wiascicieli,

e wyjscie z inwestycji poprzez odsprzedanie akcji inwestorowi branzowemu lub poprzez rynek
NewConnect lub rynek regulowany GPW dla podmiotéw notowanych.

Spétka wpisana jest do prowadzonego przez Komisje Nadzoru Finansowego rejestru zarzgdzajgcych
alternatywnymi spétkami inwestycyjnymi jako wewnetrznie zarzadzajacy ASI. Alternatywna spoétka
inwestycyjna jest alternatywnym funduszem inwestycyjnym i podlega nadzorowi Komisji Nadzoru
Finansowego w zakresie przewidzianym w ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. Dziatalno$¢ inwestycyjna realizowana jest réwniez poprzez
spotke Green Valley ASI S.A.

2.PODSTAWA PRAWNA SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA
Z DZIALALNOSCI

Niniejsze sprawozdanie z dziatalnosci Spotki zostato sporzgdzone:
e na podstawie art. 49 oraz art. 55 ust. 2a ustawy o rachunkowosci,
Sprawozdanie dotyczy roku obrotowego 2023, tj. okresu od 1 stycznia 2023 r. do 31 grudnia 2023 r.

3. ZDARZENIA ISTOTNIE WPtEYWAJACE NA DZIALALNOSC SPOLKI,
JAKIE NASTAPItY W ROKU OBROTOWYM 2023, A TAKZE PO
JEGO ZAKONCZENIU — DO DNIA SPORZADZENIA
SPRAWOZDANIA

3.1. WPIS SPOtKI DO KRS

13.06.2024 roku nastgpit ostatnia zmiana we wpisie w KRS zwigzana z rejestracja sprawozdan
finansowych za okres od 01.01.2022 do 31.12.2022 .

3.2. DZIALALNOSCI KOMITETU INWESTYCYJNEGO

W 2023 roku nie odbyty sie posiedzenia Komitetu Inwestycyjnego gtéwng przyczyna byto brak spraw do

opracowania przez komitet oraz nadchodzace zmiany w ,Ustawie z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi” ktdre zostaty wprowadzone
1 pazdziernika 2023, majgce zasadniczy wptyw na sposéb pozyskiwania sSrodkéw finansowych z runku
publicznego od inwestoréow.
W konsekwencji przeprowadzonych zmian spétka nie moze juz zawiera¢ umdéw pozyczek z inwestorami
detalicznymi, nie moze tez zwiera¢ z nimi umdw nabycie udziatow (akcji) spotki Green Valley ASI, chyba ze s3
inwestorami profesjonalnymi zgodnie z definicjg podang w ustawie a wartosc pierwszego nabycia udziatéw
wyniesie co najmniej rwnowartos$¢ 60 000 euro w ztotych polskich.
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3.3. POZOSTAtE DZIAtANIA OPERACYIJNE
3.3.1. ZAKUPY INSTRUMENTOW FINANSOWYCH

(1)

(2)

(3)

W dniu 24 listopada 2020 roku Obejmujacy zawart z Emitentem umowe objecia Akcji, a w dniu 10 marca
2022 roku Aneks do Umowy objecia akcji, na podstawie ktérych objat 137.000 Akcji, o wartosci
nominalnej 0,10 zt kazda. Emisja jednak nie doszta do skutku z powodu btedéw formalnych po stronie
Emitenta. Emitent ztozyt do Sadu wniosek o zarejestrowanie podwyzszenia kapitatu, ale w wyniku
bteddéw formalnych i uchybienia terminowi na ponowne ztozenie wniosku podwyzszony kapitat nie
zostat zarejestrowany i w zwigzku z tym Akcje nie zostaty objete przez Spétke. W zawigzku z powyzszym
zostata podjeta decyzja o utworzeniu rezerwy finansowej i dokonaniu odpisu. Emitent, spétka Investeko
S.A. zobowigzata sie do ponowienia emisji akcji w 2023 r. ktdéra jednak nie doszta do skutku.

W zwigzku z powyzszym zaliczka wniesiona Emitentowi przez Spétke na poczet Umowy Objecia akgji
w kwocie 849.400,00 zt (stownie: osiemset czterdziesci dziewieC tysiecy czterysta) zostata
oprocentowana poczawszy od 1 kwietnia 2022 r., a Emitent z tego tytutu wyptaca comiesiecznie odsetki.
W 20 maja 2024 r. ostatecznie zostato zawarte z Emitentem porozumienie, na mocy ktérego zostata
zawarta umowa pozyczki na ww. opisana kwote. Dotychczasowe warunki w zakresie oprocentowania
i sposobu wyptaty odsetek zostaty zachowane w dotychczasowej formie.

31 marca 2022 r. Zarzad zawart aneks do umowy warunkowej jaka byta podpisana 13 lipca 2020 r.
z Panem Arkadiuszem Primusem dotyczacej zakupu akcji Spétki Investeko S.A. bedacych w jego
posiadaniu. Przedmiotem aneksu byta zmiana docelowej ilosci akcji, ktére spotka zobowigzata sie
odkupi¢ z 200.000 szt. na 275.000 szt. oraz zmiana ceny nabycia akcji z kwoty 5,50 zt za szt. do kwoty
4,00 zt za szt. Zmiana ceny dotyczy réwniez akcji juz nabytych przez spoétke. Zmieniono réwniez date
obowigzywania umowy na 31 marca 2024 r. Dotychczasowa taczna warto$é wniesionych przez Green
Valley wptat z tytutu przedmiotowej umowy opiewa na kwote 312.205,20 zt, ktéra odpowiada ilosci 78
051 szt. akcji. Akcje te nie sg jeszcze upublicznione. Na dzied wykonania sprawozdania nie zostat
zawarty nowy aneks do umowy co zgodnie z umowa moze skutkowa¢ koniecznoscig odkupu akcji przez
Sprzedajgcego, zgodnie z umowa na kwote 585 382,50 zt

31 grudnia 2022 r. spétka zwata réwniez aneks do umowy zakupu akcji od Pan Arkadiusza Primusa
zmieniajacy ostateczna date przekazania akcji spdtce. Zmiana ta podyktowana byta niezakoriczonym
procesem upublicznienia akcji bedgcych przedmiotem umowy i brakiem mozliwosci ich dysponowania
przez strony umowy. Aneks obowigzywat do daty 31 marca 2024 r. Na dzien sporzgdzenia niniejszego
sprawozdania, nowy aneks nie zostat pojety, co moze w konsekwencji postawienie umowy w stan
wymagalnosci a zgodnie z jej zapisami spowoduje naliczenie odsetek ustawowych od kwoty zaliczki
przekazanej w ramach umowy oraz jej zwrotu w tacznej kwocie co najmniej 1 043 953 zt (na dzien 30-
06-2024 r.)

3.3.2. EMISJA PRAW UDZIAtOWYCH

W 2023 r. Spétka nie dokonywata emisji Praw Udziatowych.

Sprawozdanie z dziatalnosci Green Valley ASI S.A. za rok obrotowy 2023 r. | 7



3.3.3. ISTOTNE ZDARZENIA W NOWYM ROKU OBRACHUNKOWYM
DO DNIA SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA

Do dnia sporzadzenia sprawozdania za rok 2023 miaty miejsce nastepujace zdarzenia:

e Spodtka nie zrealizowata w petnej ilosci planowanych odkupéw m. in. z uwagi na brak wystarczajacej
ptynnosci $rodkédw finansowych, ktére spétka mogtaby zgodnie warunkami okres$lonymi w statucie
przeznaczy¢ na odkup akcji wtasnych. Wykupy zaplanowane i nie zrealizowane w 2022 roku bedg
realizowane z chwilg uzyskania przez spétke srodkéw finansowych z wptywow od inwestoréw lub ze
sprzedazy czesci aktywdéw w roku 2023. Skutkowac to bedzie ustanowieniem rezerw z tego tytutu.

e W dniu 30-06-2023 r. Spotka dostata wezwanie z Komisji Nadzoru Finansowego (KNF) do przedstawienia
stanowiska spoétki w zakresie dostosowania oferty oraz zapiséw statutowych do zmian ,Ustawy
o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27 maja
2004 roku” w zakresie zapowiedzianych w jej nowelizacji, ktore weszty w zycie 1 listopada 2023 r.

To samo wezwanie Komisji Nadzoru Finansowego dotyczyto tez przedstawienia prac Spoétki w zakresie
wypetnienia obowigzkéw informacyjnych Spétki w ramach zrownowazonego rozwoju zwigzanego ze
strategia ESG.

e W dniu 05-09-2023 r. KNF zwrdcit sie o przekazanie informacje zwigzanych z dostosowaniem Spoétki do
dziatan w zakresie wykonania i zastosowania obowigzkéw zwigzanych z ujawnieniem informacji
dotyczacych zrwnowazonego rozwoju (ESG).

Spoétka poinformowata o dwoch dokumentach opublikowanych na stronie internetowej, a mianowicie
Strategii ESG, ktdra obszernie opisuje zakres postepowania Zarzadzajgcych w zakresie uwzgledniania
czynnikéw ESG w szeroko pojetym procesie inwestycyjnym dotyczacym aktywow Spotki, w tym takze
w dziatalnosci spotek portfelowych Green Valley ASI.

Kolejnym dokumentem sg informacje w zakresie wykonania wymogéw wynikajgcych z Rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie ujawniania
informacji zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem w sektorze ustug finansowych (dalej
,Rozporzadzenie SFDR”).

e W dniu 6 grudnia zawarta umowe z firmg Sendom Domy Drewniane sp. z 0.0. S.K. ktéra jest producentem
domoéw prefabrykowanych. Na mocy tej umowy Green Valey poprzez wskazane przez siebie spotki celowe
moze dokonywac¢ budowy na zlecenie domdéw zaréwno na dziatkach inwestoréw jak rowniez w systemie
developerskim. Umowa w sposdb precyzyjny okresla obowigzki w zakresie gwarancji oraz zakres prac
wykonywanych przez strony.

4. PRZEWIDYWANY ROZWOJ SPOLKI

Najistotniejszym czynnikiem wptywajacym na przysztosc spoétki jest intensywnosé pozyskiwania srodkéw
finansowych od inwestoréw. Przepisy okreslajgce zasady oferty, ktérg ASI moze skierowaé do inwestoréw
zZnaczgco ograniczajg mozliwosci spoétki. Najwieksze ograniczenie dotyczy wielkosci emisji, w ramach oferty
prywatnej jakg spoétka moze pozyska¢ w drodze emisji. Limit kwotowy w ramach oferty prywatnej moze
wynosic¢ nie wiecej niz 100 000 EURO. Ustawa wprowadza liczne zmiany do ustawy z dnia 27 maja 2004 r.
o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2023 r. poz.
681 ze zm., dalej: ,,Ustawa o Funduszach”) dotyczgce funkcjonowania zarzgdzajgcych alternatywnymi spétkami
inwestycyjnymi (dalej: ,,zarzadzajacych ASI”) oraz oferowania i obrotu prawami uczestnictwa ASI.
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Nowe regulacje dotyczace alternatywnych spétek inwestycyjnych (ASI) wprowadzone przez ustawe

z 1 listopada 2023 roku maijg kilka istotnych skutkow:

a)

b)

d)

e)

Ograniczenie dostepu dla inwestorow detalicznych: Nowe przepisy ograniczajg mozliwosc
inwestowania w ASI tylko do klientéow profesjonalnych. Oznacza to, ze inwestorzy detaliczni nie beda
mogli nabywac udziatéw w ASI poza obrotem zorganizowanym.

Zwiekszona przejrzystosc: Zarzadzajgcy ASI muszg teraz dostarczaé bardziej szczegdétowe informacje na
temat swoich dziatan inwestycyjnych, co ma na celu zwiekszenie przejrzystosci i ochrony inwestoréw.
Zgodnos¢ z regulacjami unijnymi: Nowe przepisy sg zgodne z dyrektywami i rozporzadzeniami Unii
Europejskiej, co ma na celu ujednolicenie standardéw zarzadzania ASI na terenie catej UE.
Ograniczenia w zbywalnosci akcji: Wprowadzono ograniczenia dotyczace zbywalnosci akcji ASI, ktore
nie sg dopuszczone do obrotu zorganizowanego. Ma to na celu zapewnienie wiekszej kontroli nad
obrotem tymi papierami wartosciowymi.

Ochrona inwestorow: Wprowadzono dodatkowe mechanizmy ochrony inwestorow, takie jak
obowigzkowe ubezpieczenia od odpowiedzialnosci cywilnej dla zarzadzajacych ASI.

Nowe regulacje mogg wprowadzié¢ pewne wyzwania dla rozwoju alternatywnych spétek inwestycyjnych

(ASI), ale jednoczesnie mogg przyniesc korzysci w dtuzszej perspektywie. Oto kilka potencjalnych skutkow:

a)

b)

c)

a)

b)

c)

Utrudnienia:

Ograniczenie dostepu do kapitatu: Ograniczenie mozliwosci inwestowania w ASI tylko do klientéw
profesjonalnych moze zmniejszy¢ baze potencjalnych inwestoréw, co moze utrudnié¢ pozyskiwanie
kapitatu.

Wieksze koszty operacyjne: Nowe wymogi raportowania i zarzadzania ryzykiem mogg zwiekszy¢ koszty
operacyjne spotek, co moze wptyngé na ich rentownosé.

Ograniczenia w zbywalnosci akcji: Ograniczenia dotyczace zbywalnosci akcji mogg utrudni¢ ptynnosc
i elastycznosé w zarzadzaniu kapitatem.

Korzysci:

Zwiekszona przejrzystosc: Wieksza przejrzystosc i lepsze zarzadzanie ryzykiem mogg zwiekszy¢ zaufanie
inwestorow, co w dtuzszej perspektywie moze przyciggnaé bardziej stabilnych i dtugoterminowych
inwestorow.

Ochrona inwestoréw: Dodatkowe mechanizmy ochrony inwestoréw mogg zwiekszy¢ atrakcyjnos¢ ASI
jako bezpiecznej formy inwestycji.

Zgodnos¢ z regulacjami unijnymi: Ujednolicenie standarddw zarzgdzania ASI na terenie catej UE moze
utatwic dziatalnos¢ transgraniczng i przyciggnac inwestorow z innych krajéw cztonkowskich.

Reakcje rynku:

Poczatkowe reakcje rynku byty mieszane, z pewnym spadkiem aktywnosci inwestycyjnej w sektorze ASI.
Jednakze, w miare jak inwestorzy i zarzadzajgcy funduszami dostosowujg sie do nowych regulacji,
oczekuje sie, ze rynek sie ustabilizuje. Niestety oczekiwania te wymagajg czasu a to oznacza, ze skutki
pozytywne wprowadzonych zmian spétka moze odczué¢ dopiero na przetomie 2024 i 2025 roku, a to
z kolei moze niekorzystnie wptyng¢ na decyzje inwestycyjne obecnych inwestorow spotki. Skutkiem
takiej reakcji moze byé wzmozona che¢ wycofania kapitatéw co przy obecnym stanie inwestycji
dtugoterminowych spétki moze oznacza¢ drastyczne pogorszenie ptynnosci finansowej spotki,
a zwiekszone koszty obstugi inwestoréw mogg generowac ponadplanowg strate finansowa.
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5. OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN | ROZWOJU

Dziatalnos¢ Green Valley ASI S.A. opiera sie na prowadzeniu inwestycji kapitatowych w akcje i udziaty
perspektywicznych podmiotédw oferujagcych innowacyjne rozwigzania (segment ochrony s$rodowiska
i recyklingu), a nastepnie czynnym uczestnictwie w ich ekspansji. Podmioty te prowadzg dziatania nastawione
na implementacje rozwigzan innowacyjnych.

6. AKTUALNA | PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA
SPOLKI

Ponizej zaprezentowano wybrane dane finansowe i wskazniki obrazujgce aktualng sytuacje majatkowg
i finansowg Spotki za rok obrotowy 2023. Szczegdtowe dane finansowe imajatkowe zaprezentowano

w informacji dodatkowe]j do sprawozdania finansowego Spéfki.

Tabela 1. Wybrane pozycje bilansu [w PLN]

Stan na 31.12.2023 Stan na 31.12.2022
YR CE IS e oclI ult.)ozla.1 g(l)(;gsdo od 1.01%%;2;0'(;3.12.2022

31.12.2023 w PLN w PLN
Kapitat wtasny po uwzglednieniu podziatu zysku (pokrycia straty) -164 570,05 268 543,03
Kapitat podstawowy 101 814,00 101 814,00
Kapitat zapasowy 1421 236,00 1421 236,00
Razem aktywa 2117 227,08 2512 123,42
Inwestycje dtugoterminowe netto 1579 490,81 1979771,14
Inwestycje krotkoterminowe 9 900,23 56 030,28
Aktywa obrotowe 42 700,77 56 030,28
Naleznosci krétkoterminowe 31 514,04 0,00
Naleznosci krotkoterminowe dochodzone na drodze sadowej 142 121,90 0,00
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 23 938,26 19 536,74
Zobowigzania dtugoterminowe 1 154 549,39 1151 826,35
Zobowigzania krétkoterminowe 1094 364,74 1058 871,04
Zysk (strata) netto - 433 113,08 - 233 572,56

Tabela 2. Wybrane pozycje rachunkow zyskdw i strat oraz rachunku przeptywow pienieznych [w PLN]

Stan na 31.12.2023

Stan na 31.12.2022

Wybrane dane finansowe lub za okres lub za okres
od 1.01.2023 do od 1.01.2022 do 31.12.2022 w
31.12.2023 w PLN PLN

Dziatalnosci operacyjna - zysk (strata) netto - 117 200,15 - 183 040,37
Przychody finansowe 163 938,57 113 737,59
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej - wptywy 0,00 240 611,56
Koszty operacyjne 114 579,39 150 626,11
Koszty finansowe 479 851,50 164 269,78
Srodki pieniezne na koniec okresu 9 900,23 54 500,43

Tabela 3. Wybrane wskazniki finansowe

Wybrane wskazniki Stan na 31.12.2023 Stan na 31.12.2022
Wskaznik ptynnosci finansowej 004 005
(majatek obrotowy/zobowigzania krétkoterminowe) ' '

Wskaznik natychmiastowej ptynnosci finansowej

(inwestycje krotkoterminowe/zobowigzania krétkoterminowe) 0.01 0,03

x100%

Rentownos¢ netto majatku (%) ) o N o0

(zysk netto/aktywa) x100% 0.27% 0.2%
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(oysk nettolkapial wiksny) X100% 2,63% 3.9%
(Sztgt?:vﬁzggﬁigitywa) x100% 142% 89%
kot wiasny akiya) 100%. 3.8% 10,68%
é&al(Ft))i/tvz?llaoct))t;(rJ(t)(t)(\)NV\)llen-e ;tgb(c\JNwT;)zania krétkoterminowe) -1 032 950,47 -1 002 840,76

Przyszta sytuacja finansowa Spoétki zalezy miedzy innymi:
1. w zakresie pozyskiwania kapitatu
a. uwarunkowan prawnych i rynkowych rynku finansowego,
b. umiejetnosci dostosowania oferty Green Valley ASI S.A. do tych uwarunkowan i zapotrzebowania
inwestoréw,
c. efektywnosci zarzadzania przedsiebiorstwem zaréwno w okresach stabilnego, jak i zmieniajgcego sie
rynku;
2. w zakresie dziatalnosci inwestycyjnej od:
a. ceny nabycia papieréw wartosciowych danego podmiotu,
b. tego, czy posiadane akcje s3 notowane na jednym ze zorganizowanych rynkéw,
c. wielu czynnikdw wewnetrznych i zewnetrznych, obiektywnych i subiektywnych, ktére majg wptyw na
kurs akgji,
d. mozliwosci sprzedazy papieréw wartosciowych w przypadku podjecia przez Spotke takiej decyzji.
Na kolejne okresy sprawozdawcze Spoétka zaktada poprawe wynikdw finansowych oraz wzrost wartosci
posiadanych aktywdw.

7. AKCJE WLASNE

W okresie sprawozdawczym oraz do dnia sporzadzenia niniejszego dokumentu Spétka nabywata akcji wiasne,
ktorych na dzien przygotowania niniejszego sprawozdania zgodnie z Rejestrem Akcjonariuszy prowadzonym
przez DM Navigator posiada 1500 szt. (stownie: jeden tysigc pieéset szt.)

8. INFORMACJA O ODDZIALACH (ZAKLADACH)

W okresie sprawozdawczym oraz do dnia sporzgdzenia niniejszego dokumentu Spétka nie posiadata
oddziatow/zaktaddw, na terenie Polski.

9. INFORMACJE DOTYCZACE SRODOWISKA NATURALNEGO

Green Valley ASI S.A. oferuje klientom rozwigzania finansowe (instrumenty finansowe) w zamian za $rodki
finansowe, ktére nastepnie inwestuje w projekty lub aktywa spétek dziatajgcych w obszarze odnawialnych
zrodet energii, co ma pozytywne przetozenie na sSrodowisko i klimat.

10. OPIS ZAGROZEN | ZARZADZANIE RYZYKIEM

Niniejszy punkt zawiera informacje na temat zagrozen zwigzanych z prowadzong przez Spotke
dziaftalnoscia. Listy tej nie nalezy traktowac jako zamknietej. Ze wzgledu na ztozonos¢ i zmiennos¢ warunkéw
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej rowniez inne, nieujete w niniejszym dokumencie, czynniki mogg
wptynac¢ w sposdéb negatywny na dziatalnos¢ Spotki oraz jej sytuacje finansowa.

Sprawozdanie z dziatalnosci Green Valley ASI S.A. za rok obrotowy 2023 r. | 11




10.1. RYZYKA ZWIAZANE Z DZIAtALNOSCIA SPOtKI NA RYNKU OZE

Spotka Green Valley ASI S.A. dziata poprzez swoje inwestycje na rynku Odnawialnych Zrédet Energii, ktéry jest
rynkiem rozwijajacym sie i bardzo innowacyjnym. Wiele przepisdw zwigzanych z tym rynkiem, jest jeszcze
w fazie tworzenia sie lub dopasowywania do warunkéw funkcjonowania nowych rozwigzan technologicznych.
Ustawodawstwo polskie jest scisle potagczone w tym zakresie z ustawodawstwem unijnym, ale mamy tez
wtasne regulacje np. w zakresie gospodarki odpadami. Na chwile obecng wiele przepiséw zwigzanych z branza
odnawialnych Zzrdodet energii jest mocno zmienianych w kierunku wiekszej regulacji i zwiekszania wymagan dla
podmiotéw zajmujacych sie ochrong srodowiska, gospodarka odpadami. Zmiany te obecnie bardzo dobrze
wptywajg na sam rynek, ale budujg tez niepewnos¢ wsrdd uczestnikow tego rynku.

10.1.1. RYZYKO ZWIAZANE ZE SWIATOWYMI/EUROPEJSKIMI
TRENDAMI

Porozumienie Paryskie, Europejski Zielony tad (European Green Deal), Dyrektywa RED II, rosngce ceny
energii ze zrédet konwencjonalnych, wzrost wsrdéd ludzi Swiadomosci oraz potrzeby dbania o srodowisko — to
czynniki, ktére w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci beda kreowac sektor energetyczny w Europie i w Polsce,
promujgc w sposdb bardzo istotny odnawialne zrédtfa energii. W samej Polsce aktualnych jest wiele projektéw
wspierajgcych korzystanie z ,zielonej” energii pochodzacej z odnawialnych Zzrddet. Sg to programy doptat
i finansowania, o zasiegu zaréwno ogdlnopolskim, jak i organizowane bezposrednio przez lokalne samorzady.
Sama tematyka cieszy sie jednak niestabngcg popularnoscig i wiekszos¢ uzytkownikdw decyduje sie na
inwestycje niezaleznie od aktualnie dostepnych programéw. Rosngca liczba uzytkownikéw urzadzen
z dziedziny OZE wptywa réwniez na coraz wiekszg ilo$é¢ pozytywnych opinii o samej branzy, co bezposrednio
przektada sie na kolejnych zainteresowanych swojg wtasng inwestycjg. Nie mozna jednak wykluczyé, ze trend
ten w przysztosci sie zmieni — z powodu spopularyzowania innych zrédet energii (np. wodoru) lub z innych
powoddw, ktdre sg trudne do przewidzenia.

10.1.2. RYZYKO ZWIAZANE Z KANAtAMI DYSTRYBUCIJI

Green Valley ASI S.A. opiera swojg strategie rozwoju na wielu filarach, w tym m.in. na pozyskaniu
nowych znaczacych kanatow dystrybucji. Nie mozna wykluczy¢, ze to zatozenie nie zostanie zrealizowane, przez
co zaktadane poziomy sprzedazy nie bedg mogty zostac¢ zrealizowane. Nie mozna réwniez wykluczy¢, ze
wydajnos¢ dotychczas stosowanych kanatéw dystrybucji ulegnie zmniejszeniu, przektadajgc sie w sposdb
negatywny na sprzedaz.

Najwiekszg zmiang w zakresie dystrybucji praw udziatowych spétki wniosty regulacje z dnia 1 listopada
2023 roku. Inwestorzy detaliczni majg teraz ograniczony dostep do alternatywnych spétek inwestycyjnych, co
moze zmniejszy¢ ich mozliwosci inwestycyjne. Ograniczenia w zbywalnosci akcji ASI mogg wptynaé na ptynnos¢
tych instrumentéw, co moze utrudnié inwestorom szybkie wyjscie z inwestycji.

10.1.3. RYZYKO ZWIAZANE Z ROZSZERZENIEM GAMY RODUKTOW

Zmiany wprowadzone przez ustawe o funduszach inwestycyjnych z dnia 1 listopada 2023 roku
wprowadzity kilka istotnych ograniczen produktowych, ktdre majg na celu zwiekszenie bezpieczenstwa
i przejrzystosci na rynku inwestycyjnym. Oto niektdre z gtdwnych ograniczen:

a) Ograniczenia w dostepnosci produktéw inwestycyjnych: Nowe przepisy ograniczajg dostepnosc
niektérych produktow inwestycyjnych wytacznie do klientéw profesjonalnych. Oznacza to, ze
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inwestorzy detaliczni majg ograniczony dostep do bardziej ztozonych i ryzykownych instrumentéw
finansowych.

b) Wymogi dotyczgce dokumentacji: Fundusze inwestycyjne muszg teraz dostarczac bardziej szczegétowa
dokumentacje dotyczacg oferowanych produktéw, w tym informacje o ryzykach, optatach
i potencjalnych zyskach. Ma to na celu zapewnienie inwestorom petnej wiedzy na temat produktéw,
w ktére inwestuja.

c) Ograniczenia w zbywalnosci jednostek uczestnictwa: Wprowadzono ograniczenia dotyczgce
zbywalnosci jednostek uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych, co ma na celu zapewnienie wiekszej
kontroli nad obrotem tymi instrumentami.

d) Zgodnosc¢ z regulacjami unijnymi: Nowe przepisy sg zgodne z dyrektywami i rozporzadzeniami Unii
Europejskiej, co ma na celu ujednolicenie standardéw zarzgdzania funduszami inwestycyjnymi na
terenie catej UE.

10.1.4. RYZYKO ZWIAZANE ZE SPRZEDAWANYMI| PRODUKTAMI

Green Valley ASI S.A. zastosowato wszelkie zmiany zwigzane z wprowadzaniem nowych przepisow
opisanych powyzej dlatego wigze sie to obecnie ze sporym ograniczeniami zarowno w emisji jaki zbywalnosci
praw udziatowych spétki.

10.1.5. RYZYKO WALUTOWE

Z przyjmowanie wptat z zagranicy wigze sie z ryzykiem walutowym. Spodtka generuje przychody
w walucie polskiej (PLN), ale moze otrzymac srodki inwestycyjne w walutach obcych, co powoduje, ze
ostabienie PLN podnosi realny koszt przewalutowania srodkow.

10.1.6. RYZYKO ZMIANY STOP PROCENTOWYCH

Na zmiane spotka Green Valley ASI S.A. nie ma wptywu, jest to mechanizm sterowany jedynie przez
Rade Polityki Pienieznej i Narodowy Bank Polski. Stopy procentowe majg jednak silny wptyw na kursy
walutowe, inflacje, popyt w danym okresie czy po prostu na zachowania inwestoréw. Zwiekszenie stép
procentowych moze spowodowacé zmniejszenie zyskow z lokat Funduszowych co niekorzystnie wptynie na
wypracowywane przez Spotke wyniki.

10.1.7. RYZYKO ZWIAZANE Z KONKURENCIJA

Na rynku dziata wiele instytucji finansowych, ktére stanowig realng konkurencje dla Green Valley ASI
S.A. Czes$¢ z nich dysponuje budzetami o wiele wyzszymi niz Green Valley ASI S.A., co pozwala im budowad
wiekszg rozpoznawalnos¢ wptywajacg na sprzedaz. Branza ochrony srodowiska i OZE jest atrakcyjna, co
dodatkowo powoduje naptyw duzej ilosci firm oferujgcych podobne rozwigzania finansowe do Green Valley
ASI S.A. Wiele z tych instytucji jest juz na rynku finansowym znacznie dtuzej niz Green Valley ASI S.A. Agresywna
polityka sprzedazowa moze powodowac, ze konsumenci zdecydujg sie na zawarcie uméw z tymi firmami, co
juz stanowi realny czynnik konkurencyjny, ktéry moze negatywnie wptywaé na sprzedaz i przychody Green
Valley ASI S.A. Co do zasady zwiekszenie konkurencji zmniejsza przychody i ilos¢ klientow.
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10.1.8. RYZYKO ZWIAZANE Z CHARAKTEREM PRACY
PRACOWNIKOW | WSPOLPRACOWNIKOW

Ryzyka zwigzane z pandemig COVID-19 w obecnej chwili nie s3 brane pod uwage. Stan epidemii
wprowadzony w Polsce od 20 marca 2020 r. zostat zniesiony Rozporzgdzeniem Rady Ministrow z dnia 13 maja
2022 r. zmieniajagcym rozporzadzenie w sprawie ustanowienia okreslonych ograniczen, nakazow i zakazéw
w zwigzku z wystgpieniem stanu epidemii.

W roku 2023 r. instytucje rzadowe nie prowadzity zadnych dziatan zwigzanych ze stanem
epidemiologicznym na terenie kraju. Tym samym spdétka nie odnotowata zadnych sytuacji z ktéorymi mielismy
do czynienia w latach 2020-2021, ktére miatyby jakikolwiek wptyw na sfere gospodarcza lub prawng strone
dziatalnosci gospodarczej w zakresie prowadzonej dziatalnosci.

10.1.9. RYZYKO ZWIAZANE Z PLANOWANYMI INWESTYCJAMI

W swojej strategii rozwoju na lata 2022-2023 Green Valley ASI S.A. zaktadato miedzy innymi podpisanie umowy
inwestycyjnej ze spdtka VACAT Energia Sp. z 0.0., ktéra dziata jako spdtka celowa prowadzaca realizacje
projektu inwestycyjnego p.n. Instalacja Termicznego Przetwarzania Odpaddw w Dtugoszynie.

Nieuzyskanie finansowania przez spétke VACAT w ramach ztozonego przez nig w 2022 roku wniosek
o dofinansowanie inwestycji przez Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej (dalej:
NFOSIGW) spowodowato wstrzymanie sie Green Valley w dalszych pracach nad umowa inwestycyjna. Jako
Green Valley nie zaprzestaliSmy jednak poszukiwani finansowani z innych zrodet, w tym réwniez funduszy
zagranicznych. W 2024r zostata nawigzana wspodtpraca z kanadyjskim posrednikiem finansowym oferujgcym
finansowanie dtuzne dla projektéw energetycznych, rozmowy w tym zakresie objete s3 umowg typu NDA.
O wynikach i postepach zarzad poinformuje w odrebnym komunikacie.

Znaczaca cze$é finansowania w postaci pozyczki na kwote 849,000.00 zt w zwigzku z niedojsciem do
skutku emisji akcji spotki Investeko S.A., ktére Green Valley maita objg¢ wtasnie za wymieniong kwote zostata
zamieniona na pozyczke, ktéra zostata wykorzystana na wspétfinansowanie projektu CREO.

Projekt uzyskat wsparcia dotacyjne jakie byto zaplanowane w postaci dofinasowania bezzwrotnego w ramach
programu LIFE+ pochodzace z Komisji Europejskiej (dalej: KE), oraz dofinansowanie z NFOSiGW.

Koszty catkowite/kwalifikowane projektu: 3,830,295.05 EURO, w tym potwierdzone dofinansowanie z KE
i NFOSiIGW: 3,284,530,05 EURO.

W 2023 r. Green Valley aktywnie rozpoczeta dziatalnos¢ na rynku nieruchomosciowym poprzez realizacje
nowego projektu pod nazwg ,ECO SMART DOM”. Idea tego projektu zaktada budowe domdw
prefabrykowanych, ktérych montaz na przygotowanej dziatce trwa 3 dni. Najwazniejsze jest to, ze poziom
prefabrykacji jest tak zaawansowany, ze po zmontowaniu uzyskujemy dom w stanie wykonczonym na
zewnatrz oraz wewnatrz do poziomu tzw. developerskiego. Oczywiscie ogdt prac inwestycyjnych od zakupu
dziatki poprzez przygotowanie pozwolen i przytagczy medidw jest dtuzszy, jednak w warunkach rzeczywistych
jest mozliwe przeprowadzenie petnego procesu do stanu developerskiego w czasie krotszym niz 12 miesiecy,
co przetozy sie wymiernie na warunki rynkowe oferty, a takze na skrécenie proceséw inwestycyjnych obnizajgc
koszty i zwiekszajac potencjalny zysk.

Spoétka 6 grudnia 2023 r. zawarta umowe z firmg Sendom Domy Drewniane sp. z 0.0. S.K. ktdra jest
producentem doméw prefabrykowanych. Na mocy tej umowy Green Valey poprzez wskazane przez siebie
spotki celowe moze dokonywac budowy na zlecenie domdéw zaréwno na dziatkach inwestoréow jak rowniez
w systemie developerskim. Umowa w sposdb precyzyjny okresla obowigzki w zakresie gwarancji oraz zakres
prac wykonywanych przez strony.
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Zarzad na 2024 rok zaplanowat utworzenie spétki celowej, ktdéra bedzie realizowaé warunki zawartej
umowy w systemie ,na zlecenie” oraz po uzyskaniu srodkéow finansowych (inwestycyjnych) od Green Valley
w systemie budowy budynkéw gotowych na sprzedaz.

Najwazniejsze warunki i cechy umowy z firmg Sendom:

a) Umowa zaktada dostawe domoéw prefabrykowanych wysoko przetworzonych i ich montaz na
wskazanej dziatce zgodnie z technologig firmy Sendom,

b) Montaz budynkéw trwa 3 dni tgcznie z wszelkimi pracami zwigzanymi z przygotowaniem placu budowy
i wykonczeniem zmontowanego budynku,

c¢) Budynki oddawane sg w stanie wykonczonym catkowicie na zewnatrz i wstanie deweloperskim
wewnatrz wraz ze wszystkimi instalacjami (grzewczymi, wod-kan, oraz elektrycznymi), a takze
wyposazone sg W urzadzenia grzewcze (pompa ciepta) CWU (wymienniki) oraz rekuperacje
mechaniczng z odzyskiem ciepta,

d) Serwis i gwarancja na gotowy dom udzielana jest przez producenta i obejmuje 15 letni okres
eksploatacji budynku.

10.1.10. RYZYKO ZWIAZANE Z NIEWYSTARCZAJACYM
BUDZETEM MARKETINGOWYM

Green Valley ASI S.A. prowadzi dziatalnos¢ na mocno konkurencyjnym rynku. Efektywne dotarcie do
potencjalnych klientdw wymaga przemyslanych i kosztownych kampanii marketingowych. Zbyt mate naktady
w tym zakresie mogg powodowaé, ze Spotka nie bedzie wystarczajgco rozpoznawalna, aby realizowac swoje
cele sprzedazowe. Dodatkowym zagrozeniem moze byé niewywigzanie sie partnera reklamowego
z zobowigzania do wykonania ustugi np. ze wzgledu na silnie drozejgce ceny kampanii reklamowych
w mediach. Dlatego zarzad podjat decyzje o korzystaniu jedynie z portalu spotecznosciowego (Facebook)
poprzez profile tematyczne zwigzane z sama spétka oraz projektami w ramach prowadzonej dziatalnosci
inwestycyjnej.

10.2. RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALtALNOSCIA INWESTYCYINA

Dziatalnos¢ inwestycyjna prowadzona przez Green Valley ASI S.A., oparta jest w gtdwnej mierze na
instrumentach finansowych. Nalezy mie¢ na uwadze, ze akcje i udziaty to instrumenty finansowe
charakteryzujace sie relatywnie wysokim ryzykiem, ktérych wartos¢ zalezy od wielu czynnikéw: wewnetrznych
(zwigzanych bezposrednio z emitentem tych papierow wartosciowych: jego dziatalnoscig operacyjng czy
sytuacjg finansowa) i zewnetrznych (np. dotyczacych rynku, na ktérym dziata emitent, ogdlna koniunktura na
Swiatowych gietdach, dane makroekonomiczne czy sytuacja polityczna), obiektywnych i subiektywnych (w tym
tez o podtozu psychologicznym i socjologicznym). W przypadku kazdej inwestycji istnieje ryzyko, ze Spétka nie
sprzeda posiadanych akcji/udziatéw po cenie zapewniajgcej akceptowalng stope zwrotu. Moze to wynikac
z btednych zatozen odnosnie do decyzji inwestycyjnej lub innych czynnikdéw niezaleznych od Spétki. Mozliwa
jest czesciowa, a nawet catkowita utrata kapitatu zainwestowanego przez Spétke w dany projekt. Nie jest
wykluczone, ze Spétka bedzie chciata sprzedawad pakiety posiadanych akcji lub nabywaé nowe pakiety na
rynku regulowanym GPW lub na rynku NewConnect (w zaleznosci miejsca notowania). Z kazdym z tych rynkéw
(co do zasady z NewConnect w wiekszym stopniu) wigze sie ryzyko niskiej ptynnosci polegajgce na tym, ze
popyt lub podaz w danym momencie / okresie mogg by¢ niewystarczajgce, aby Spdtka byta w stanie
zrealizowac zaktadang transakcje.
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10.2.1. RYZYKO ZWIAZANE Z INWESTOWANIEM
W NIEPUBLICZNE PAPIERY WARTOSCIOWE

Spétka opiera swojg dziatalnosé gtdwnie na inwestowaniu w udziaty i akcje emitowane przez publiczne
i niepubliczne przedsiebiorstwa. Polityka inwestycyjna Spotki w tym zakresie zaktada wyjscie z projektéw
inwestycyjnych poprzez odsprzedaz papieréw wartosciowych zewnetrznym inwestorom lub po dokonaniu
przez spotke portfelowa procesu upublicznienia, na rynku regulowanym lub w alternatywnym systemie obrotu.
W zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko, iz do momentu upublicznienia spotki portfelowej, w przypadku checi
lub koniecznosci zbycia nabytych udziatéw badz akcji, Spétka nie znajdzie szybko inwestora lub ich wycena
moze znacznie odbiegac¢ od wyceny, ktéra mogtaby by¢ osiggnieta na aktywnym rynku zorganizowanym.
W takim wypadku wptywy ze sprzedazy udziatéw lub akcji przedsiebiorstw niepublicznych mogg by¢ znaczaco
nizsze niz w przypadku papieréw wartosciowych spétek publicznych.

10.2.2. RYZYKO ZWIAZANE Z WYCENA DOKONYWANYCH
INWESTYCIJI

Przed dokonaniem inwestycji Spdétka analizuje dane przedsiebiorstwo oraz jego otoczenie. Nalezy miec na
uwadze, ze wnioski tych analiz mogg nie by¢ celne. Zagrozenie to wystepuje zwtaszcza w przypadku inwestycji
w projekty innowacyjne, gdzie rynkowy benchmark jest ograniczony lub nie wystepuje wcale. Moze sie wiec
okazaé, ze zaptacony przez Spotke wktad w zamian za udziaty/akcje byt zbyt wysoki, co moze wigzac sie
z brakiem mozliwosci zwrotu zainwestowanych Srodkéw. Ryzyko to moze mie¢ charakter krétko lub
dtugoterminowy (po ktérym to okresie spotka portfelowa Spoétki rozwinie sie i uzyska rynkowa wycene wyzszg
niz cena zaptacona przez Spotke), ale réwniez trwaty.

10.2.3. RYZYKO ZWIAZANE Z SYTUACJA NA RYNKU INWESTYCIJI
KAPITAtOWYCH

Dziatalnos¢ inwestycyjna Spotki jest sScisle powigzana z sytuacjg na rynku kapitatowym, ktéra podlega
ciggtym wahaniom koniunkturalnym. Wptywa ona na aktualng wycene portfela inwestycyjnego Spotki —
w zakresie Spotek wycenianych po wartosci godziwej, nie stanowigcej ceny nabycia pomniejszonej
o ewentualng utrate wartosci. Koniunktura na rynku kapitatowym ma réwniez istotny wptyw na wartosc
uzyskanych przez Spétke przychoddw z tytutu wyjscia z inwestycji. Istnieje zatem ryzyko, ze ostabienie
koniunktury na rynku kapitatowym moze negatywnie wptyna¢ na wycene portfela inwestycyjnego Spétki i na
sytuacje majgtkowo-kapitatowg Spodtki. Ostabienie koniunktury moze réowniez wptyngé¢ na pogorszenie
mozliwosci wyjscia z dokonanych w poprzednich okresach inwestycji, w szczegdlnosci poprzez obnizenie
mozliwej do uzyskania ceny za przeznaczone do zbycia aktywa badz odroczenie terminu sprzedazy posiadanych
aktywow finansowych.

10.2.4. RYZYKO UTRATY PLtYNNOSCI PRZEZ SPOLKI
PORTFELOWE

Spdtka inwestuje gtéwnie w podmioty oraz przedsiewziecia bedgce we wczesnej fazie wzrostu. Istnieje
zatem ryzyko, ze dotychczasowe nakfady na realizacje inwestycji w spétki portfelowe okazg sie daleko
niewystarczajgce lub przeptywy pieniezne realizowane przez te spétki beda znacznie nizsze od zaktadanych
badz tez nastgpi opdznienie w realizacji tych przeptywdw, co moze spowodowac ryzyko utraty ptynnosci przez
spotki portfelowe. Sytuacja taka moze wymusi¢ dokonanie przez Spétke kolejnego dokapitalizowania danej
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spotki portfelowej lub w ostatecznosci moze doprowadzi¢ do upadtosci danej spotki portfelowej. Utrata
ptynnosci przez spotki portfelowe moze tez mie¢ wpltyw na realizowanie zobowigzan z tytutu obstugi uméw
dtuznych zawieranych przez Spotke z inwestorami, mozliwe jest okresowe wystepowanie braku realizacji
biezgcych zobowigzan Spoéfki.

10.2.5. RYZYKO ZAKLOCENIA PRZEPLYWOW SRODKOW
PIENIEZNYCH

Prowadzenie dziatalnosci inwestycyjnej charakteryzuje sie tym, ze wptywy srodkéw pienieznych nie maja
charakteru cyklicznego. Dokonujgc inwestycji, Spétka generuje ujemne przeptywy, zaktadajac, ze w przysztosci
nastgpi zwrot wraz z premig (sprzedaz instrumentéw finansowych powyzej ceny nabycia). Istnieje zagrozenie,
ze prowadzone w ramach polityki inwestycyjnej dziatania zostang roztozone w takich interwatach czasowych,
ktore nie zapewnig utrzymania ciggtosci ptynnosci finansowej. Innymi stowy, w ramach dziatalnosci
inwestycyjnej generowanie przychoddw i kosztéw ich uzyskania objete jest relatywnie szerokim zakresem
czasowym, a budzetowanie w takich warunkach jest o wiele trudniejsze niz w przypadku wystepowania
regularnych przychodéw i kosztéw. Przy prowadzeniu dziatalnosci inwestycyjnej za standardowa nalezy uznac
sytuacje, w ktérej w ramach krétszych odcinkdw czasowych wydatki przewyzszajg wptywy. Jednak w ramach
dtuzszego odcinka czasowego wptywy powinny by¢ co najmniej rowne wydatkom. Stan ten moze by¢ uzyskany
jedynie w wyniku prowadzone] dziatalnosci podstawowe] (dziatalno$¢ inwestycyjna), a takze dodatkowo
poprzez wykorzystanie innych Zzrédet finansowania (np. emisja akcji lub obligacji). Istnieje jednak ryzyko
niezrealizowania tych zatozen, co moze spowodowac zaktécenie przeptywéw srodkéw pienieznych,
a w ostatecznosci utrate ptynnosci finansowej.

10.3. RYZYKA DOTYCZACE WSZYSTKICH RODZAJOW
DZIALALNOSCI SPOLKI

Dziatalnos¢ inwestycyjna prowadzona jest przez Green Valley ASI S.A. Jesli w niniejszym punkcie mowa
jest o ryzyku Spétki, to bedzie ono wystepowato analogicznie dla wszystkich spétek celowych jakie powota do
zycia Green Valley ASI S.A. w celu realizowania zadan inwestycyjnych.

10.3.1. RYZYKO ZWIAZANE Z ROZWOIJEM GOSPODARCZYM
POLSKI

Dziatalnosc oraz rozwdj Spotki zalezg od sytuacji gospodarczej Polski, na ktorg sktadaja sie w szczegdlnosci:
wartos$¢ konsumpcji, wartos¢ inwestycji, warto$¢ oszczednosci, wartos¢ eksportu netto, podaz pienigdza,
poziom inflacji i wartos¢ stdp procentowych. Istnieje ryzyko, ze spowolnienie tempa wzrostu gospodarczego,
a w szczegdlnosci spadek poziomu konsumpcji i inwestycji oraz wzrost awersji do ryzyka moga mie¢ negatywny
wptyw na dziatalnos¢ i wyniki Spotki.

10.3.2. RYZYKO ZWIAZANE Z BtEDAMI LUDZKIMI

Dziatalnos¢ Green Valley ASI S.A. narazona jest na nieprawidtowosci ludzkie, ktore mogg miec charakter
dziatan zamierzonych badz nieumysinych i mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢ spétek i ich wyniki finansowe.
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10.3.3. RYZYKO UTRATY KLUCZOWYCH PRACOWNIKOW

Na dziatalnos¢ Spétki duzy wptyw wywiera doswiadczenie, umiejetnosci oraz jakos¢ pracy pracownikéw
i wspotpracownikéw. Istnieje zatem ryzyko, ze mogg pojawic sie trudnosc z pozyskaniem wspdtpracownikow
co moze ogranicza¢ dalszy rozwdj zespotu specjalistéw co bedzie miato znaczacy wpltyw na obnizenie
rentownos$¢ prowadzonej dziatalnosci.

10.3.4. RYZYKO ZWIAZANE Z POGORSZENIEM WIZERUNKU

Spétka Green Valley ASI S.A. moze by¢ narazona na pogorszenie wiarygodnosci. Moze to wynikac
bezposrednio z prowadzonej przez Spétke dziatalnosci lub préby jej negatywnego przedstawienia przez
konkurencje. Ziszczenie sie tego czynnika ryzyka mogtoby sie przetozy¢ na utrate zaufania do Spoétki i utrate
klientow czy tez wzrostem trudnosci w pozyskiwaniu nowych. Spoétka prowadzi transparentng dziatalnos¢, a jej
pracownicy utrzymujg wysokg jakos¢ obstugi, co minimalizuje przedmiotowy czynnik ryzyka.

10.3.5. RYZYKO WYSTAPIENIA ZDARZEN LOSOWYCH

Spotka narazona jest na wystgpienie zdarzen nadzwyczajnych, takich jak awarie (np. sieci
informatycznych, zaréwno w obrebie wewnetrznym, jak i zewnetrznym), katastrofy, w tym naturalne, dziatania
wojenne i inne. Mogg one skutkowa¢ zmniejszeniem efektywnosci dziatalnosci lub nawet catkowitym
zaprzestaniem. W takiej sytuacji Spétka moze by¢ narazone na zmniejszenie przychoddw lub poniesienie
dodatkowych kosztédw. Wskazane okoliczno$ci mogg mie¢ znaczacy, negatywny wptyw na dziatalnosc¢ i sytuacje
finansowg Spotki. Aktualnie ryzyka zwigzane z wystepowaniem na swiecie pandemii koronawirusa COVID-19
zostaly mocno ograniczone chociaz nie sg catkowicie wyeliminowane, jednak do dnia sporzadzenia
niemniejszego sprawozdanie nie mamy juz na terenie naszego kraju do czynienia ze stanem pandemii ani ze
stanem zagrozenia epidemiologicznego. Rozmiar strat catej Swiatowej gospodarki wywotany przez pandemie
jest jednak na tyle duzy, ze ma to bezposredni lub posredni wptyw na istotne pogorszenie kondycji kapitatowej
Spoétki. Duzo wiekszym zagrozeniem, ktére pojawito sie w roku w lutym 2022 r. jest wywotanie konfliktu
zbrojnego na terenie Ukrainy przez Federacje Rosyjskg. Dziatania wojenne bezposrednio wptynety na
zachowania inwestorow i decyzje inwestycyjne. Spowodowaty takze znaczacy wzrost inflacji co przektada sie
na wzrost kosztdw pienigdza na rynku i z pewnoscig bedzie miato wplyw na wzrost stép procentowych
w bankach. Potgczenie wszystkich tych czynnikéw moze spowodowad odptyw klientéw w strone bankéw, ale
tez generalnie z rynku inwestycyjnego. Klienci w obliczu wojny sg miej sktonni do nabywania instrumentéw
finansowych o wiekszym ryzyku inwestycyjnym (typu akcje) przewage stanowig w takiej sytuacji instrumenty
gwarantowane przez Panstwo oraz sktadniki majgtkowe np. z rynku nieruchomosciowego.

10.3.6. RYZYKO ZWIAZANE Z PRZEPISAMI PRAWNO -
PODATKOWYMI

Spdtka, podobnie jak wszystkie podmioty gospodarcze, narazone sg na ryzyko zwigzane ze zmianami
przepisdw prawno-podatkowych. Istotne ryzyko dla rozwoju dziatalnosci oraz przychoddéw dla Green Valley ASI
S.A. mogg stanowic zmiany przepiséw prawnych, rézne interpretacje regulacji, a takze zmiany w orzecznictwie,
w szczegblnosci w zakresie prawa podatkowego, prawa handlowego, prawa prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej oraz przepisOw prawa pracy lub przepiséw dotyczgcych rynku kapitatowego. Z ryzykiem zwigzane
jest takze wejscie w zycie nowych regulacji. Uchybienie obowigzkom moze spowodowac natozenie wysokich
sankcji/kar na Spotke.
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10.3.7. RYZYKO ZWIAZANE Z BRAKIEM MOZLIWOSCI
POZYSKANIA ODPOWIEDNIEGO POZIOMU FINANSOWANIA

Prowadzone w Spodfce dziatalnosci wymagaja finansowania. Dziatalno$¢ na rynku inwestycyjnym nie moze
by¢ efektywnie realizowana bez ponoszenia naktadéw. W chwili obecnej Green Valley ASI S.A. nie posiada
zobowigzan finansowych, jednak istnieje prawdopodobieristwo, ze brak pozyskania zewnetrznego
finansowania moze spowodowaé, ze strategia rozwoju nie bedzie realizowana. Nie mozna wykluczy¢, ze
finansowanie nie zostanie pozyskane, co moze spowodowal, ze cele strategiczne nie bedg mogtly by¢
realizowane.

10.4. RYZYKA KORPORACYIJNE ORAZ POZOSTALE

10.4.1. RYZYKO ZWIAZANE Z WYPLATA DYWIDENDY
W PRZYSZtOSCI

O wyptacie dywidendy w spdtce akcyjnej decyduje zwyczajne walne zgromadzenie. Maksymalna kwota,
ktdra moze zostac¢ przeznaczona do podziatu miedzy akcjonariuszy jest rowna zyskowi za ostatni rok obrotowy
wraz z niepodzielonymi zyskami z lat ubiegtych oraz kwotami przeniesionymi z utworzonych z zysku kapitatow
zapasowych i rezerwowych, pomniejszonemu o niepokryte straty, akcje wtasne oraz inne kwoty, ktdre
powinny zostaé przeznaczone na kapitat zapasowy lub rezerwowy. Spdétka moze nie osiggngé wyniku
finansowego pozwalajgcego na wyptacenie dywidendy badz wyptacenie jej w wysokosci oczekiwanej przez
inwestorow/akcjonariuszy. Ponadto uchwata o wyptacie dywidendy jest podejmowana bezwzgledng
wiekszoscig gtosdw. Nie mozna wykluczy¢, ze interesy akcjonariuszy mniejszosciowych beda odmienne od
interesdw gtéwnych akcjonariuszy. W takiej sytuacji, z uwagi na rozktad gtosédw, moze dojsé do przegtosowania
uchwaty w zakresie wyptaty dywidendy, odpowiadajgcej oczekiwaniom kluczowych akcjonariuszy. Ewentualna
wyptata dywidendy daje bezposrednig korzys¢ finansowa akcjonariuszom, jednak zmniejsza stan srodkow
pienieznych spoétki wyptacajacej dywidende, co moze mieé niekorzystny wptyw na jej rozwaj.

10.4.2. RYZYKO ZWIAZANE ZE STRUKTURA AKCJONARIATU
SPOLKI

Na dzien sporzadzenia niniejszego dokumentu jeden akcjonariusz Arkadiusz Primus posiada 58,9% Spétki,
a Jacek Krzyzanowski 39,3%. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, ze ich interesy i dziatania nie bedg w petni zbiezne
z interesami pozostatych akcjonariuszy mniejszosciowych, tj. ze beda oni podejmowac wigzgce decyzje inne
niz oczekiwane przez pozostatych akcjonariuszy.

10.4.3. RYZYKO NAtOZENIA NA SPOtKE SANKCJI PRZEZ KNF

Komisja Nadzoru Finansowego moze natozy¢ na Spotke kary/sankcje za niewykonywanie obowigzkow
wynikajgcych z przepiséw prawa. Nalezy w tym zakresie mie¢ na uwadze przede wszystkim Rozdziat
5 Rozporzadzenia MAR (,Srodki i sankcje administracyjne”), Rozdziat 7 Ustawy o ofercie (,Sankcje
administracyjne za naruszenie przepiséw”) oraz Dziat VIII Ustawy o obrocie (,Sankcje administracyjne za
naruszenie przepiséw”). Obcigzenie finansowe Spodtki z tego tytutu moze siegaé wielu milionéw ztotych, co
moze skutkowac jej catkowitg niewyptacalnoscia i postawieniem w stan upadtosci.

11. RACHUNKOWOSC ZABEZPIECZEN

Spodtka Green Valley ASI S.A. nie stosuje rachunkowosci zabezpieczen.
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12. ISTOTNEINFORMACIJE O STANIE MAJATKOWYM | SYTUACII
FINANSOWEJ, W TYM OCENA UZYSKIWANYCH EFEKTOW
ORAZ WSKAZANIE CZYNNIKOW RYZYKA | OPIS ZAGROZEN
ZGODNIE Z ART. 105 ROZPORZADZENIA DELEGOWANEGO
KOMISJI (UE) NR 231/2013 Z DNIA 19.12.2012 R.

Istotne informacje o stanie majgtkowym i sytuacji finansowej, w tym ocena uzyskiwanych efektéw oraz
wskazanie czynnikéw ryzyka i opis zagrozen zgodnie z art. 105 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE)
nr231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogdlnych warunkéw dotyczacych prowadzenia dziatalnosci,
depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru (Dz. Urz. UE L 83 z 22.03.2013, str. 1) zostaty
przedstawione w sprawozdaniu finansowym spoétki i informacji dodatkowej oraz w niniejszym sprawozdaniu
we wczesniejszych punktach.

Warszawa, dnia 30 czerwca 2023 roku

Jacek Micha* Elektronicznie podpisany przez

Jacek Michat Krzyzanowski
Data: 2025.06.03 17:31:20

Krzyzanowski o0
Jacek Krzyzanowski — Prezes Zarzad
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