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WYBRANE DANE FINANSOWE

Za okres:

od 01.01.2018
do 31.12.2018

Za okres:

od 01.01.2017
do 31.12.2017

Za okres:

od 01.01.2018
do 31.12.2018

Za okres:

od 01.01.2017
do 31.12.2017

PLN’000 PLN’000 EUR’000 EUR’000
Przychody z tytutu zarzadzania 52 005 47 652 12 188 11 226
Zysk z dziatalno$ci operacyjnej 15 646 18 195 3667 4287
Zysk przed opodatkowaniem 13702 16 803 3211 3959
Zysk netto 8574 5339 2 009 1258
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 12 039 9537 2821 2247
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (1 251) (65) (293) (15)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowe; (7 799) (8 468) (1 828) (1 995)
Zwiekszenie/(zmniejszenie) netto Srodkow pienieznych 2989 1004 701 237

i ich ekwiwalentow

Stan na dzien

Stan na dzien

Stan na dzien

Stan na dzien

31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017

PLN’000 PLN’000 EUR’000 EUR’000

Aktywa razem 112 974 108 389 26 273 25987
Zobowigzania dtugoterminowe 48 934 35902 11 380 8 608
Zobowigzania krotkoterminowe 22916 30 541 5329 7 322
Kapitat wtasny 41124 41 946 9 564 10 057
Kapitat podstawowy 3424 3424 796 821
Liczba akcji (w szt.) 3423769 3423769 3423769 3423769
Srednia wazona liczba akcji (w szt.) 3419591 3423769 3419591 3423769
Zysk na jedng sredniowazong akcje zwyktg (w zt / EUR) 2,51 1,56 0,59 0,37
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt / EUR) 12,01 12,25 2,79 2,94

Przedstawione powyzej wybrane dane finansowe stanowig uzupetnienie do sprawozdania finansowego
sporzadzonego zgodnie z MSSF UE i zostaty przeliczone na EURO wedtug nastepujgcych zasad:

poszczegolne pozycje aktywow i pasywow na dzien bilansowy — wedtug sredniego kursu obowigzujgcego na
ostatni dzien bilansowy, ogtoszonego przez Narodowy Bank Polski; odpowiednio na dzien 31 grudnia 2018
roku — 4,3000, a na dzien 31 grudnia 2017 roku — 4,1709;

poszczegodlne pozycje sprawozdania z zyskow lub strat i innych catkowitych dochodéw oraz sprawozdania
z przeptywow srodkow pienieznych za okres od 1 stycznia do 31 grudnia danego roku — wediug kursu
sredniego, obliczonego jako srednia arytmetyczna kurséw ogtaszanych przez Narodowy Bank Polski na
ostatni dzien miesigca w danym okresie; odpowiednio za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 roku —
4,2669 oraz od 1 stycznia do 31 grudnia 2017 roku — 4,2447.
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Dla akcjonariuszy Private Equity Managers S.A.

Zgodnie z rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie informac;ji biezgcych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego parnstwem cztonkowskim
(Dz. U. z 2018 r. Nr 757 z pdzniejszymi zmianami), Zarzad jednostki dominujgcej jest zobowigzany
zapewni¢ sporzgdzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z obowigzujgcymi
zasadami rachunkowosci oraz odzwierciedlajgcego w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje
majgtkowa i finansowg Grupy Private Equity Managers S.A. oraz jej wynik finansowy za rok obrotowy

od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji i podpisane przez Zarzad

Spoiki.
Imie i Nazwisko Stanowisko/Funkcja Podpis
Elektronicznie podpisany
Tomasz Czechowicz Prezes Zarzadu Tomasz Janusz przez Tomasz Janusz
zechowicz
Czechowicz Data: 2019.04.17 19:18:15
+02'00'
. Elektronicznie podpisany
Ewa Ogryczak Wiceprezes Zarzgdu Ewa przez Ewa Ogryczak
Data: 2019.04.17 18:53:35
Ogryczak oo
K t fR Elektronicznie podpisany
=z = rZyszto oman przez K(zysztofRoman
Krzysztof Konopinski Czlonek Zarzadu y Konopirski

Prowadzenie ksigg rachunkowych:
Mazars Polska Sp. z o.0.
00-549 Warszawa, ul. Piekna 18

Warszawa, 17 kwietnia 2019 r.

Konopinski Data: 2019.04.17 18:47:40
+0200°
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z ZYSKOW LUB STRAT | INNYCH CALKOWITYCH DOCHODOW

za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2018 r.

Za okres:

od 01.01.2018
do 31.12.2018

Za okres:

od 01.01.2017
do 31.12.2017

NOTY PLN’000 PLN’000

Dziatalno$¢ kontynuowana
Przychody z tytutu zarzgdzania 52 005 47 652
Koszty dziatalnosci podstawowej 2 (10 010) (9 916)
Zysk brutto z dzialalnosci podstawowej 41 995 37736
Koszty ogolnego zarzadu 2 (26 296) (19 483)
Pozostate przychody operacyjne 74 157
Pozostate koszty operacyjne 127) (215)
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 15 646 18 195
Przychody finansowe 3 53 1899
Koszty finansowe 3 (1997) (3291)
Zysk przed opodatkowaniem 13702 16 803
Podatek dochodowy 4 (5 128) (11 464)
Zysk netto 8574 5339
Przypadajacy:
- wiascicielom jednostki dominujgcej 8574 5339
- na udziaty niekontrolujgce - -

8574 5339
Inne catkowite dochody netto
Inne catkowite dochody - -

8574 5339
Zysk przypadajacy na jedng akcje
Podstawowy 5 2,51 1,56
Rozwodniony 5 2,51 1,56

Skonsolidowane sprawozdanie z zyskéw lub strat i innych catkowitych dochodéw nalezy analizowac tacznie
z informacjg dodatkowg i innymi informacjami objasniajgcymi do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego na stronach 7 do 43.
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ
na dzien 31 grudnia 2018 r.

Stan na dzien  Stan na dzien

31.12.2018 31.12.2017
NOTY PLN’000 PLN’000
AKTYWA
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 717 787
Wartosci niematerialne 20 27
Warto$¢ firmy 6 83 969 83969
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 4 5080 5073
Naleznosci handlowe oraz pozostate 7 7 7
89 793 89 863
Aktywa obrotowe
Naleznosci handlowe oraz pozostate 7 17 034 15 368
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 8 6 147 3158
23181 18 526
Aktywa razem 112 974 108 389
PASYWA
Kapitat wiasny
Kapitat podstawowy 9 3424 3424
Kapitat zapasowy 9 1055 381
Pozostate kapitaty rezerwowe 9 11 500 10 747
Niepodzielony wynik z lat ubiegtych 17 560 22913
Zysk netto 8574 5339
Akcje wiasne (193) (62)
Inne catkowite dochody (796) (796)
41124 41 946
Zobowiazania dtugoterminowe
Pozyczki i kredyty bankowe 14 32750 24 000
Rezerwy 12 16 184 11902
48 934 35902
Zobowiazania krotkoterminowe
Zobowigzania handlowe oraz pozostate 11 6 544 9720
Pozyczki i kredyty bankowe 14 6 652 5682
Zobowigzania z tytutu weksli 13 8318 13738
Rezerwy 12 1402 1401
22916 30 541
Pasywa razem 112 974 108 389

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej nalezy analizowac tacznie z informacjg dodatkowa i
innymi informacjami objasniajagcymi do skonsolidowanego sprawozdania finansowego na stronach 7 do 43.
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r.

PLN’000

Stan na dzien 01.01.2017
Przeniesienie wyniku
Wyptata dywidendy

Pokrycie straty kapitatem zapasowym
Wykup obligacji zamiennych na akcje
(seria C)

Programy motywacyjne na bazie akcji

Rozliczenie Programu Motywacyjnego dla
Rady Nadzorczej 2012
Skup akcji wtasnych

Wynik okresu
Stan na dzien 31.12.2017

Stan na dzien 01.01.2018
Przeniesienie wyniku

Wyptata dywidendy

Programy motywacyjne na bazie akcji
Skup akcji wiasnych

Wynik okresu

Stan na dzien 31.12.2018

Pozostate
Kapitat zapasowy* kapitaty Kapitaly
Kapitat _ _ rezerwowe Niepogzielony Zysk Akcje Inne_ przy'pe_xd_ajqce Kapitaty
podstawowy Emisja gk.cu Wycena elementu ) B wyr_1|k z lat netto wiasne catkowite wiascicielom wilasne
powyzej kapitatowego Podziat Program opcji ubiegtych dochody Jed_nos_tkl ) razem
wartosci obligacii zysku menadzerskich dominujacej
nominalnej gacl
3424 28 382 3611 8420 6 727 (17 881) 14 024 - (796) 45911 45911
- - - 887 - 13137 | (14 024) - - - -
- - - - - (10 032) - - - (10 032) (10 032)
- (28 382) - (9 307) - 37 689 - - - - -
- - (3230) - - - - - - (3 230) (3 230)
- - - - 4113 - - - - 4113 4113
- - - - (93) - - - - (93) (93)
R - - - - - - (62) - (62) (62)
- - - - - - 5339 - - 5339 5339
3424 - 381 - 10 747 22913 5339 (62) (796) 41 946 41 946
3424 - 381 - 10 747 22913 5339 (62) (796) 41 946 41 946
- - - 674 - 4665 (5339) - - - -
- - - - - (10 018) - - - (10 018) (10 018)
- - - - 753 - - - - 753 753
- - - - - - - (131) - (131) (131)
- - - - - - 8574 - - 8574 8574
3424 - 381 674 11 500 17 560 8574 (193) (796) 41124 41124

*Kapitat zapasowy w sprawozdaniu jednostkowym rozni sie od kapitatu zapasowego jednostki dominujgcej, co wynika z réznic w poziomach wynikéw jednostkowych i skonsolidowanych.

Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym nalezy analizowac tacznie z informacjg dodatkows i innymi informacjami objasniajgcymi do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

na stronach 7 do 43.
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r.

Za okres: Za okres:

od 01.01.2018 od 01.01.2017
do 31.12.2018 do 31.12.2017

PLN’000 PLN’000
Przeplywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej
Zysk netto okresu raportowego 8574 5339
Korekty:
Amortyzacja rzeczowych aktywéw trwatych 287 378
Roznice kursowe na obligacjach - (879)
Programy motywacyjne na bazie akcji 753 4020
Koszty z tytutu odsetek 1951 2242
Podatek dochodowy zaptacony (5 457) (4 203)
Inne korekty* 6 497 4 065
Zmiana stanu rezerw 4283 (1 860)
Zmiana stanu naleznosci handlowych oraz pozostatych (1 666) (4 255)
Zmiana stanu zobowigzan handlowych oraz pozostatych (3176) (1 238)
Zmiana stanu aktywow i zobowigzan z tytutu podatku odroczonego ()] 5928
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej 12 039 9537
Przeplywy pienigzne z dziatalnosci inwestycyjnej
Wydatki na pozyczki udzielone (15) -
Wydatki na zakup podmiotéw zaleznych - 2
Wydatki na z_ak_up rzec_zowych_aktywéw trwatych (1 236) (69)
oraz wartosci niematerialnych i prawnych
Inne wptywy i wydatki inwestycyjne - 2
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (1 251) (65)
Przeplywy pienig¢zne z dziatalnosci finansowej
Wydatki na skup akcji wlasnych (131) (62)
Sptata zobowigzan finansowych wraz z odsetkami (12 639) (27 990)
Zaciggniecie kredytéw 15 000 29 676
Prowizja od kredytow (11) (62)
Wyptata dywidendy wraz z odsetkami (10 018) (10 032)
Pozostate - 2
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci finansowej (7 799) (8 468)
Zwigkszenie/(zmniejszenie) netto Srodkéw pienigznych i ich ekwiwalentéw 2989 1004
Saldo otwarcia $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw 3158 2154
Saldo zamknigcia srodkoéw pienieznych i ich ekwiwalentow 6 147 3158

*Inne korekty obejmujg gtéwnie zaptacony podatek dochodowy wykazywany w odrebne;j linii.

Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdw pienieznych nalezy analizowac tgcznie z informacjg dodatkowg
i innymi informacjami objasniajacymi do skonsolidowanego sprawozdania finansowego na stronach 7 do 43.
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INFORMACJA DODATKOWA ZAWIERAJACA ISTOTNE ZASADY RACHUNKOWOSCI ORAZ
INNE INFORMACJE OBJASNIAJACE

Informacje ogdlne

Spotka Private Equity Managers S.A. (zwana dalej ,Spoétkg” lub ,PEM”) postanowieniem Sgdu Rejonowego
dla m.st. Warszawy, Xll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, dnia 25 listopada 2010 r.
zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr 0000371491. Spotce nadano:

— REGON: 142695638

—  NIP: 525-24-93-938

—  Siedziba Spotki miesci sie przy ul. Plac Europejski 1 w Warszawie

—  Czas trwania Spdéiki jest nieoznaczony

Spotka Private Equity Managers S.A. jest jednostkg dominujacg Grupy Kapitatowej Private Equity Managers
S.A. (,Grupa PEM”, ,GK PEM” lub ,Grupa”).

Grupa Private Equity Managers S.A. specjalizuje sie w zarzgdzaniu roznymi klasami aktywow. Dziatalnos¢
Grupy PEM skupia sie na zarzadzaniu aktywami funduszy typu private equity, venture capital oraz mezzanine
debt.

Sktad Grupy Kapitatlowej Private Equity Managers S.A. na 31 grudnia 2018 r.

Spoétka dominujaca:
— Private Equity Managers S.A.
(dalej PEM)

Spolki zalezne:

— MCI Capital Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Towarzystwo zarzgdzajgce funduszami inwestycyjnymi

— PEM Seed Capital Sp. z 0.0.
Spotka powstata z potgczenia MCI Ventures Sp. z 0.0. z PEMSA Holding Limited posiadajgca certyfikaty
funduszu MCI.Partners FIZ.

— MCl.Partners FIZ
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety aktywow niepublicznych dedykowany dla podmiotéw z Grupy

— MCI Asset Management Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
(dalej MCI Asset Management Sp. z 0.0.)
Komplementariusz spétki MCI Asset Management Sp. z 0.0. V S.K.A.

— MCI Asset Management Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia V S.K.A.
(dalej MCI Asset Management Sp. z 0.0. V S.K.A))
Spotka posiadajgca w swoim portfelu obligacje wyemitowane przez Private Equity Managers S.A.

— PEM Asset Management Sp. z 0.0.
(dalej PEM AM)
Spotka zarzadzajgca funduszami: MCI.PrivateVentures FIZ, MCIl.CreditVentures 2.0 FIZ, Helix Ventures
Partners FIZ, Internet Ventures FIZ

— Energy Mobility Partners Sp. z 0.0.
Spotka bezposrednio zalezna od PEM. Na dzieh sporzgdzania sprawozdania finansowego spétka nie
prowadzita dziatalno$ci operacyjne;.

— Helix Ventures Asset Management Sp. z 0.0.
Spotka posrednio zalezna od PEM oraz bezposrednio zalezna od PEM AM, w ktérej PEM AM posiada
65% udziatéw. Na dzieh sporzadzania sprawozdania finansowego spoétka nie prowadzita dziatalnosSci
operacyjnej.

W dniu 18 pazdziernika 2018 r. Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy zarejestrowat potgczenie dwdch spoétek
z Grupy Kapitatowej PEM (PEMSA Holding Limited oraz MCI Ventures Sp. z 0.0.). Potgczenie nastgpito
zgodnie z przepisami art. 516* KSH oraz nastepne w zwigzku z art. 492 § 1 pkt 1 KSH oraz przepisami Sekgji
2011-201X przepiséw Prawa Spotek Handlowych Cypru oraz postanowieniami Dyrektywy Parlamentu
Europejskiego i Rady 2005/56/WE z dnia 26 pazdziernika 2005 r. w sprawie transgranicznego tgczenia sie
spotek kapitatowych. Potgczenie zostato przeprowadzone przy zastosowaniu metody tgczenia udziatdw.
Spotka przejmujacag byta MCI Ventures Sp. z 0.0., natomiast spotkg przejmowang PEMSA Holding Limited.
W dniu 18 pazdziernika 2018 r. miata miejsce zmiana firmy pod jaka dziata sp6tka MCI Ventures Sp. z o.0.
na PEM Seed Capital Sp. z o.0.
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We wszystkich wymienionych powyzej spétkach zaleznych (za wyjatkiem Helix Ventures Asset Management
Sp. z 0.0.) PEM posiada bezposrednio lub posrednio 100% akcji/udziatéw oraz 100% praw gtosu.

Podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z wymogami
Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaty zatwierdzone przez Unie
Europejska, a w zakresie nieregulowanym powyzszymi standardami zgodnie z wymogami ustawy z dnia 29
wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2018 r, poz. 395 z pdzniejszymi zmianami) i wydanych na jej
podstawie przepisow wykonawczych, jak rowniez wymogami odnoszgcymi sie do emitentow papierow
wartosciowych dopuszczonych lub bedgcych przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na rynku
oficjalnych notowan gietdowych.

Data sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego za biezacy rok obrotowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przez Zarzad Spoétki w dniu 17 kwietnia
2019r.

Data zatwierdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego za poprzedni rok obrotowy

Sprawozdanie finansowe za okres ubiegty, tj. od 1 stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017 r. zostato zatwierdzone
przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 28 czerwca 2018 r. Dnia 30 listopada 2018 r.
sprawozdanie finansowe za rok 2017 zostato ztozone do elektronicznego repozytorium Krajowego Rejestru
Sadowego.

Waluta funkcjonalna i waluta prezentacji

Pozycje zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym dotyczace Grupy sg mierzone
i przedstawione przy uzyciu waluty podstawowej dla srodowiska ekonomicznego, w ktéorym dziata dana
spotka nalezaca do Grupy (,waluta funkcjonalna®), czyli w ziotych polskich. Dane w skonsolidowanym
sprawozdaniu prezentowane sg w tysigcach ztotych, o ile nie stwierdzono inaczej.

Na dzien bilansowy konslidacji nie podlegaty sprawozdania finansowe wyrazone w walutach obcych.
Dokonane osady i szacunki

Sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego wymaga od Zarzgdu Spétki dokonania osgdow,
szacunkow i zatozen, ktore wplywajg na stosowanie przyjetych zasad rachunkowo$ci oraz prezentowane
wielkosci wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Rzeczywiste wartosci mogg roznic¢ sie
od wartosci szacowanych.

Wszystkie osady, zatozenia, a takze oszacowania, jakie zostaty dokonane na potrzeby niniejszego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, sg prezentowane w wymaganych ujawnieniach odnoszgcych
sie do poszczegodlnych pozycji tego sprawozdania, w informacji dodatkowej zawierajgcej istotne zasady
rachunkowosci oraz innych danych objasniajgcych do skonsolidowanego sprawozdania finansowego, ktére
stanowig jego integralng cze$¢. Oszacowania i osady poddawane sg biezacej weryfikacji. Wynikajg one z
dotychczasowych doswiadczen, w tym przewidywan co do przysztych zdarzen, ktére w danej sytuacji sg
zasadne oraz nowych informacii.

Ponizej przedstawiono gtdéwne =zatozenia dotyczgce przysztosci oraz inne podstawowe przyczyny
niepewnosci szacunkéw na dzien bilansowy.

Przychody z tytutu zarzgdzania aktywami

Wynagrodzenie z tytutu zarzadzania aktywami ustalane jest w oparciu o warto$¢ aktywow netto funduszy
zarzgdzanych przez Grupe. Wycena aktywéw netto funduszy oparta jest o szacunek wartosci godziwej
inwestycji dokonanych przez fundusze w akcje i udziaty w spétkach portfelowych. Istotny wptyw na szacunek
tej wartosci majg przyjete zatozenia i modele wyceny.
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Test na utrate wartosci firmy

Wyznaczenie wartosci uzytkowej wigze sie z przeprowadzeniem przez Grupe szacunkow wartosci przysztych
przeptywdw pienieznych, oczekiwanych z tytutu dalszego uzytkowania lub zbycia sktadnika aktywow i ze
zdyskontowaniem tych wartosci. Istotny wptyw na szacunek tej wartosci majg przyjete zatozenia i model
wyceny.

Ptatnosci na bazie akcji

Wyznaczenie wartosci poszczegolnych programéw ptatnosci na bazie akcji oparte jest o szacunki Grupy
przyjete do wyceny w wartosci godziwej przyznanych instrumentéw kapitatowych, w tym: rzeczywistej ceny
wykonania akcji Private Equity Managers S.A. na moment przyznania (‘grant date’), szacunku historyczne;j
zmiennosci, stopy procentowej wolnej od ryzyka, oczekiwanej stopy dywidendy, okresu w ktérym uprawniony
moze wykonac¢ prawa wynikajace z programu oraz przyjetego modelu wyceny.

Wynagrodzenie z tytutu wyjscia z inwestycji (Carry fee)

Wynagrodzenie (rezerwa) z tytutu wyjscia z inwestycji przystuguje zarzadzajgcym inwestycjami w spofki
portfelowe funduszy. Kalkulowane jest w oparciu o parametry z rzeczywistej oferty kupna danej spofki
(wyjscie czesciowe lub catkowite) i nie moze przekroczy¢ ono 5% zysku netto zrealizowanego na danej
inwestycji wyliczanego jako réznica pomiedzy przychodami ze sprzedazy akcji/udziatow a wydatkami
poniesionymi na dang inwestycje, powiekszonymi o 10% tj. oczekiwany zwrot z inwestycji (tzw. hurdle rate)
w skali roku w okresie od momentu poniesienia danego nakfadu do momentu wptyniecia przychodu ze
sprzedazy inwestycji akcji/ udziatbw. Rezerwa na wynagrodzenie zmienne aktualizowana jest kwartalnie w
oparciu o kwartalng aktualizacje wyceny do wartosci godziwej danej inwestycji w spotke w portfelu.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego ustala sie w wysokosci kwoty przewidzianej
w przysztosci do odliczenia od podatku dochodowego, w zwigzku z ujemnymi réznicami przejsciowymi, ktére
spowodujg w przyszto$ci zmniejszenie podstawy obliczenia podatku dochodowego oraz straty podatkowej
mozliwej do odliczenia, ustalonej przy uwzglednieniu zasady ostroznosci. Wysokos$¢ aktywéw z tytutu
odroczonego podatku dochodowego ustala sie przy uwzglednieniu stawek podatku dochodowego
obowigzujgcych w roku powstania obowigzku podatkowego. Warto$¢ sktadnika aktywow z tytutu podatku
odroczonego podlega analizie na kazdy dzien bilansowy, a w przypadku, gdy spodziewane przyszte zyski
podatkowe nie bedg wystarczajgce dla realizacji sktadnika aktywow lub jego czesci nastepuje jego odpis.

Polityka rachunkowosci

Do danych poréwnawczych zaprezentowanych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zastosowano
zasady rachunkowosci identyczne jak przyjete do informacji na dzieh i za okres dwunastu miesiecy
zakonczonych 31 grudnia 2018 r., z wyjgtkiem zmian wynikajgcych z zastosowania nowych
Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej, ktére obowigzujg od 1 stycznia 2018 r.
(MSSF 9 oraz MSSF 15) opisanych w nocie 26.
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1. Przychody z tytutu zarzadzania
Przychody Grupy stanowig przede wszystkim:

— Wynagrodzenie state — wynagrodzenie to naliczane jest w dniu nastepujagcym po dniu wyceny aktywow
netto danego funduszu jako procent wartosci aktywow netto tego funduszu z dnia wyceny i naliczane jest
za kazdy dzien roku. Wynagrodzenie state pobierane jest kwartalnie. W przypadku subfunduszy
MCI.EuroVentures 1.0 oraz MCl.TechVentures 1.0 wydzielonych w ramach MCI.PrivateVentures FIZ
oraz funduszu MCI.CreditVentures 2.0 FIZ wynagrodzenie state naliczane jest od wartosci aktywow netto
na koniec poprzedniego kwartatu (lub ostatniej wyceny). W przypadku funduszu Helix Ventures Partners
FIZ wynagrodzenie state naliczane jest od kwoty faktycznie zainwestowanej, pomniejszonej o wartosc
(wg ceny nabycia) papierow wartosciowych przedsiebiorcéw, ktére zostaty zbyte lub odpisane w straty.
Wynagrodzenie state dla funduszu Internet Ventures okreslone jest kwotowo zgodnie z przyjetym
budzetem funduszu Internet Ventures.

— Wynagrodzenie zmienne — wynagrodzenie, ktére uzaleznione jest od wzrostu wartosci aktywow netto
danego funduszu przypadajgcych na jeden certyfikat inwestycyjny powyzej okreslonej wartosci.
Wynagrodzenie zmienne naliczane jest na kazdy dzien wyceny (jesli jest podstawa do naliczenia
wynagrodzenia zmiennego). Progi, powyzej ktorych naliczane jest wynagrodzenie zmienne, okreslone
sg w statutach funduszy dla kazdej serii certyfikatéw inwestycyjnych osobno.

Za okres:

od 01.01.2018
do 31.12.2018

Za okres:

od 01.01.2017
do 31.12.2017

PLN’000 PLN’000
Wynagrodzenie stale za zarzagdzanie funduszami:
Subfundusz MCl.TechVentures 1.0. 25032 25039
Subfundusz MCI.EuroVentures 1.0. 15952 14 195
MCI.CreditVentures 2.0 FIZ 3225 2913
Internet Ventures FIZ 2711 2973
Razem 46 920 45120
Wynagrodzenie zmienne za zarzadzanie funduszami:
Subfundusz MCl.TechVentures 1.0. 1738 186
Subfundusz MCI.EuroVentures 1.0. 682 32
MCI.CreditVentures 2.0 FIZ 2 665 2314
Razem 5085 2532
Razem przychody z tytutu zarzadzania 52 005 47 652

Wyzsza warto$¢ przychodéw z tytutu zarzadzania w 2018 r. w porownaniu do ubiegtego roku wynika
Z wyzszego wynagrodzenia statego oraz zmiennego za zarzadzanie funduszami. Wynagrodzenie state jest
Scisle zwigzane z wartoscig aktywow netto zarzagdzanych funduszy, ktérych srednia wartos¢ byta wyzsza w
2018 r. w poréwnaniu do okresu poréwnawczego, za$ wynagrodzenie zmienne jest uzaleznione od wzrostu

wartosci aktywow netto na jeden certyfikat inwestycyijny.
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Wartos¢ aktywow netto pod zarzadzaniem

Stan na dzien

Stan na dzien

31.12.2018 31.12.2017

PLN’000 PLN’000

*Subfundusz MClI.TechVentures 1.0 817 522 864 301
**Subfundusz MCI.EuroVentures 1.0 1022 451 842 271
***MCI.CreditVentures 2.0 FIZ 204 217 201 559
***Internet Ventures FIZ 52530 55 452
**+*Helix Ventures Partners FIZ 10 279 8 100
2106 999 1971683

na podstawie wycen sprawozdawczych funduszy/subfunduszy

*Spadek wartosci aktywdéw netto subfunduszu wynikat gtéwnie z umorzen certyfikatow inwestycyjnych w
trakcie roku, efekt ten zostat czesciowo skompensowany wzrostem lokat subfunduszu

**Gtownym czynnikiem wzrostu wartosci aktywow netto byt wzrost wartosci lokat subfunduszu

***Gidwnym czynnikiem wzrostu wartosci aktywdw netto byt wzrost wartosci lokat funduszu, czesciowo
skompensowany o umorzenia netto certyfikatow inwestycyjnych

***xGidwnym czynnikiem spadku wartosci aktywdw netto byt spadek wartosci lokat funduszu

*rexGiownym czynnikiem wzrostu wartosci aktywow netto byt wzrost wartosci lokat funduszu

2. Koszty dziatalnosci podstawowej i koszty ogdlnego zarzadu

Koszty dzialalnosci podstawowej

Za okres:

od 01.01.2018
do 31.12.2018

Za okres:

od 01.01.2017
do 31.12.2017

PLN’000 PLN’000
Optaty dystrybucyjne ponoszone przy sprzedazy certyfikatow inwestycyjnych (7 982) (8 660)
Koszty ponadlimitowe funduszy pokrywane przez TFI (403) (301)

Koszty z tytutu czynnos$ci pomocniczych zwigzanych z prowadzeniem ewidencji
o7 (244) (194)

uczestnikow funduszy
Pozostate koszty (1381) (760)
(10 010) (9 916)
Koszty ogélnego zarzadu

Za okres: Za okres:

od 01.01.2018
do 31.12.2018

od 01.01.2017
do 31.12.2017

PLN’000 PLN’000

Amortyzacja rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych (287) (378)
Zuzycie materiatow i energii (174) (93)
Ustugi obce, w tym: (5 276) (4 907)
- koszty ustug doradczych i prawnych (625) (570)

- koszty czynszu (1113) (1 045)

- koszty ksiegowe (700) (403)

- koszty marketingu, w tym konferenc;ji (397) (361)

- koszty ustug audytorskich (515) (575)

- koszty obrotu publicznego (106) (121)

- koszty rekrutacji (563) (260)

- koszty serwisow informacyjnych (155) (152)

- koszty reklamy (277) (261)

- pozostate ustugi (825) (1 159)
Podatki i optaty (111) (107)

11





Grupa Kapitatowa Private Equity Managers S.A.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe
zarok obrotowy konczacy sie 2018 r.

Wynagrodzenia, w tym: (18 897) (12 413)
- wynagrodzenia state (9 537) (8 233)
- wynagrodzenia zmienne (9 360) (4 180)
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia (459) (364)
Pozostate koszty (1092) (1221)
(26 296) (19 483)

3. Przychody i koszty finansowe

Przychody finansowe

Za okres: Za okres:

od 01.01.2018
do 31.12.2018

od 01.01.2017
do 31.12.2017

PLN’000 PLN’000
Przychody z tytutu odsetek obliczone przy zastosowaniu metody efektywnej stopy
procentowej, w tym:
Odsetki z krétkoterminowych depozytéw bankowych 47 17
Przychody z tytutu odsetek od pozyczek 1 -
Zyski z tytutu réznic kursowych 1 1014
Rozliczenie wykupu obligacji zamiennych na akcje (seria C) - 863
Pozostate przychody finansowe 4 5
53 1899
Koszty finansowe
Za okres: Za okres:

od 01.01.2018
do 31.12.2018

od 01.01.2017
do 31.12.2017

PLN’000 PLN’000

Koszty odsetek od:
Wyemitowanych weksli (645) (638)
Kredytéw bankowych* (1292) (575)
Wyemitowanych obligacji** - (1857)
Straty z tytutu réznic kursowych (29) -
Odpis na oczekiwane straty kredytowe (16) -
Prowizja od kredytu (14) (64)
Koszty finansowe z tytutu zabezpieczenia kredytu 2) -
Inne 9) (157)
(1997) (3291)

*Wzrost kosztow odsetkowych od kredytéw bankowych w zwigzku ze zwiekszeniem salda kredytu
terminowego w ING Banku Slgskim S.A. z 25 min PLN do 40 min PLN. Szczegéty zostaty opisane w Nocie
14 ,,Pozyczki i kredyty bankowe”.

**Spadek kosztow odsetkowych od wyemitowanych obligacji w zwigzku z wykupem obligacji serii C w dniu 4
sierpnia 2017 r.
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4. Podatek dochodowy oraz podatek odroczony

Podatek dochodowy ujety w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw

Za okres:

od 01.01.2018
do 31.12.2018

Za okres:

od 01.01.2017
do 31.12.2017

PLN’000 PLN’000
Podatek dochodowy — czgs$¢ biezgca (5 135) (4 562)
Podatek dochodowy — czg$¢ odroczona 7 2 756
Korekty ujete w sprawozdaniu biezgcego okresu, dotyczace czesci biezgcej podatku (974)
dochodowego za poprzednie okresy*
Obcigzenie z tytutu podatku odroczonego spowodowane odpisaniem aktywow z tytutu
(8 684)
odroczonego podatku dochodowego*
(5128) (11 464)

*Dnia 15 lipca 2016 r. zostaty wprowadzone zmiany w przepisach podatkowych w celu uwzglednienia
postanowien Ogolnej Klauzuli Zapobiegajgcej Naduzyciom (klauzula ,GAAR”). Klauzule GAAR nalezy
stosowac do transakcji dokonanych po jej wejsciu w zycie oraz do transakcji, ktére zostaty przeprowadzone
przed wejsciem w zycie klauzuli GAAR ale, dla ktérych po dacie wejscia klauzuli w zycie korzysci byty lub sg
nadal osiggane. W wyniku implementacji klauzuli GAAR, organy skarbowe mogg kwestionowaé skutki
transakcji, w efekcie ktorych spotki osiggajg korzysci podatkowe.

W zwigzku z powyzszym Grupa przeprowadzita analize rozliczen podatkowych, w wyniku ktorej uznata, ze w
Swietle obowigzujgcych przepisow prawa podatkowego, w tym klauzuli GAAR, a takze wydanych
Komunikatéw ze strony Ministerstwa Finanséw, w tym ,Komunikatu UKNF w sprawie wptywu przepiséw o
przeciwdziataniu unikania opodatkowania na sprawozdanie finansowe emitentow papieréw wartosciowych”,
w obecnym stanie prawnym rozliczenia podatkowe dokonywane w ramach podatkowej grupy kapitatowe;j
PEM PGK mogtyby zosta¢ zakwestionowane przez organy podatkowe.

Z tego tez wzgledu zmienit sie osad Grupy co do:
a) zasadnosci ujmowania w kosztach podatkowych kosztow amortyzacji podatkowej wartosci firmy
powstatej w zwigzku ze nabyciem przedsigbiorstwa MCI Asset Management Sp. z o.0. sp.j.
w 2015 r.;
b) zasadnosci utrzymywania aktywoéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego zwigzanego z
podatkowg wartoscig firmy, o ktérej mowa powyze;j.

W ramach Grupy funkcjonuje od 1 lipca 2016 r. Podatkowa Grupa Kapitatowa Private Equity Managers S.A.
(,PGK PEM”). W efekcie zmiany szacunku Grupa dokonata korekty rozliczen podatkowych ze skutkiem od 1
lipca 2016 r. (tj. od poczatku istnienia PGK PEM oraz obowigzywania Klauzuli GAAR), co efektywnie wptyneto
na rozliczenia podatkowe PGK PEM. Korekta obejmowata:

a) wycofanie odpiséw amortyzacyjnych od podatkowej wartosci firmy, ktdre byly traktowane jako koszt
uzyskania przychodéw — zmiane szacunku PGK PEM ujeta w deklaracji podatkowej za okres od
1.07.2016 do 30.06.2017 i zaptacita w zwigzku z tym podatek biezgcy w wysokosci 2.936 tys. zt, w
tym 974 tys. zt dotyczyto okresu od 1.07.2016 do 31.12.2016.

b) spisanie catosci wykazywanych w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej aktywow z
tytutu odroczonego podatku dochodowego powstatych historycznie w zwigzku z podatkowg
wartoscig firmy w wysokosci 8.684 tys. zt.

W odniesieniu do korekty podatku odroczonego byto to zdarzenie jednorazowe, ktére nie bedzie miato
przetozenia na wyniki operacyjne Grupy w przysztosci.
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Uzgodnienie efektywnej stopy podatkowej

Zysk brutto

Podatek dochodowy wedtug ustawowej stawki podatkowej (19%)
Wplyw réznic trwatych pomiedzy zyskiem brutto a dochodem do opodatkowania
podatkiem dochodowym, w tym:

Przychody nie podlegajace opodatkowaniu
Rozliczenie wykupu obligacji zamiennych na akcje (seria C)
Bilansowe réznice kursowe

Koszty nie stanowigce kosztéw uzyskania przychodu
Odsetki od euroobligaciji

Opcje menedzerskie

Koszty odsetek i prowizji kredytu

Koszty reprezentacji

Kary umowne, grzywny, odszkodowania

Odsetki budzetowe

Pozostate koszty niepodatkowe, w tym podréze stuzbowe

Pozostate
Korekty ujete w sprawozdaniu biezgcego okresu dotyczgce czesci biezgcej podatku
dochodowego za poprzednie okresy

Odpisanie aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Odwrécenie réznic przejsciowych z poprzednich okreséw objetych odpisem aktywa
Utworzenie aktywa od straty podatkowej

Rozpoznanie réznic przejsciowych od kosztéw ujetych w poprzednich okresach
Przychody podatkowe nieujete w wyniku ksiegowym*

Koszty podatkowe nieujete w wyniku ksiegowym

Koszty nie stanowigce kosztoéw uzyskania przychodu przypisane do spotek z Grupy
nie bedgcych ptatnikami podatku dochodowego lub ktérych straty podatkowe nie
podlegajg rozliczeniu z dochodem pozostatych spétek z Grupy

Podziat kosztéw podatkowych obu zrédet przypadajgcych na zrédfo Zyski kapitatowe
Sptacone odsetki od weksli niepodatkowe
Pozostate

Obcigzenie podatkowe w sprawozdaniu z zyskow lub strat i innych catkowitych
dochodow

Efektywna stopa podatkowa

Za okres:
od 01.01.2018
do 31.12.2018

Za okres:
od 01.01.2017
do 31.12.2017

PLN’000 PLN’000
13 702 16 803
(2 603) (3193)
(2 525) (8 271)

- 331

- 164

- 167

(616) (1 505)

- (353)
(143) (848)
(246) (94)
(32) (41)
(56) (26)

- (28)

(139) (115)
(1 908) (7 097)
(29) (974)

- (8 684)

- 3366

- 179

- 56

(1 085) (1143)
7 7

(71) (60)
(577) -
(156) -

2 156

(5 128) (11 464)
37% 68%

*Pozycja obejmuje gtéwnie odsetki od cashpool oraz odsetki od obligacji wyemitowanych przez Private Equity Managers S.A.,

objetych przez MCI Asset Management Sp. z 0.0. V S.K.A.
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Straty podatkowe mozliwe do rozliczenia na 31 grudnia 2018 r.

Poniesiona Wykorzystana Wykorzystana Do wykorzystania Do wykorzystania
Poniesione w latach ) w latach ubiegtych w biezagcym ;
w kwocie - w kwocie do czasu
w kwocie roku
rok 000'PLN 000'PLN 000'PLN 000'PLN rok
2012 1487 (108) - 690* 1 rok po wyjsciu z PGK
2013 2047 (1 135) - 912 2 lata po wyjsciu z PGK
2014 1734 - - 1734 3 lata po wyjsciu z PGK
2015 9811 - - 9811 4 lata po wyjsciu z PGK
01-06.2016 2639 - - 2639 5 lat po wyjsciu z PGK
17 718 (1 243) - 15786

*Do wykorzystania pozostata potowa straty podatkowej wygenerowanej w 2012 r.

Straty podatkowe mozliwe do rozliczenia na 31 grudnia 2017 r.

- Poniesiona Wykorzys_tana Wykc_)rz_ystana Do wykorzystania Do wykorzystania
Poniesione w latach w kwocie w latach ubu_aglych w biezagcym w kwocie do czasu
w kwocie roku
rok 000'PLN 000'PLN 000'PLN 000'PLN rok
2012 1487 (108) - 690 1 rok po wyjsciu z PGK
2013 2047 (1 135) - 912 2 lata po wyjsciu z PGK
2014 1734 - - 1734 3lata po wyjsciu z PGK
2015 9811 - - 9811 4 lata po wyjsciu z PGK
01-06.2016 2639 - - 2639 5 lat po wyjsciu z PGK
17 718 (1 243) - 15 786
Odroczony podatek dochodowy

Stan na dzien Stan na dzien

31.12.2018 31.12.2017

PLN’000 PLN’000

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego:
Przypadajgce do realizacji po uptywie 12 miesiecy

Przypadajgce do realizacji w ciggu 12 miesiecy

Zobowiazania z tytutu odroczonego podatku dochodowego:

Przypadajgce do uregulowania po uptywie 12 miesiecy

Przypadajgce do uregulowania w ciggu 12 miesigcy

3 000 3 000
3710 3128
6710 6128
1630 1055
1630 1055
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Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Straty
rﬂ%gﬁu(gvég Inne tytuty* Razem
odliczenia
000' PLN 000' PLN 000' PLN
Stan na 1 stycznia 2017 4 354 6 647 11001
Woptyw na wynik finansowy 180 3631 3811
Wptyw na wynik finansowy — korekta transakcji z przesztych okreséw (1534) (7 150) (8 684)
Wplyw na kapitat wtasny
Stan na 31 grudnia 2017 3000 3128 6128
Wptyw na wynik finansowy - 582 582
Wplyw na kapitat wtasny
Stan na 31 grudnia 2018 3000 3710 6 710

*Na aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego na dzien 31 grudnia 2018 r. sktada sie przede
wszystkim aktywo utworzone na rezerwie z tytutu Carry Fee.

Zobowigzanie z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Inne

zobowigzania* Razem

000' PLN 000" PLN

Stan na 1 stycznia 2017 - -
Woptyw na wynik finansowy 1055 1055
Wplyw na kapitat wtasny - -
Stan na 31 grudnia 2017 1055 1055
Woplyw na wynik finansowy 575 575
Woptyw na kapitat wtasny - -
Stan na 31 grudnia 2018 1630 1630

*Na zobowigzanie z tytutu odroczonego podatku dochodowego na dzieh 31 grudnia 2018 r. sktada sie przede
wszystkim zobowigzanie z tytutu odroczonego podatku dochodowego utworzone na odsetkach naliczonych
od obligaciji serii B w spotce MCI Asset Management Sp. z 0.0. V S.K.A.

Private Equity Managers S.A. jest spotkg dominujacg w Podatkowej Grupy Kapitatowej (,PGK”) utworzonej
wspolnie z PEM Asset Management Sp. z o.0. oraz MCI Capital TFI S.A. w potowie 2016 r. Rokiem
podatkowym PGK jest okres od 1 lipca do 30 czerwca. Umowa zostata zawarta na okres trzech kolejnych lat
podatkowych. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania, Grupa jest w trakcie trzeciego roku
funkcjonowania PGK.

W okresie trwania PGK spotki jg tworzgce sg zobowigzane do utrzymywania za kazdy rok podatkowy
wskaznika rentownosci podatkowej na poziomie co najmniej 2% (w roku podatkowym rozpoczetym w dniu 1
lipca 2018 roku) i 3% (w latach podatkowych zakonczonych do 30 czerwca 2018 roku) liczonych jako udziat
dochodow w przychodach. W przeciwnym wypadku PGK ulega rozwigzaniu. Jednoczes$nie spotki przez okres
funkcjonowania PGK nie moga korzysta¢ z zadnych zwolnienn od podatku dochodowego na podstawie
odrebnych ustaw.

Straty wygenerowane przez spotki przed powstaniem PGK nie ulegajg przedawnieniu. Z tego tez wzgledu
spotki wechodzgce w sklad PGK beda uprawnione do rozliczenia strat podatkowych w najblizszych kolejno po
sobie nastepujgcych pieciu latach podatkowych, przy czym okres trwania PGK nie powinien by¢
uwzgledniany przy obliczaniu najblizszych kolejno po sobie nastepujgcych lat podatkowych.
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W zwigzku z powyzszym Grupa ujeta aktywa z tytutu podatku odroczonego na straty podatkowe powstate
przed powstaniem PGK z uwagi na to, ze ich rozliczenie nastgpi w okresie pdzniejszym (aktywa z tytutu
podatku odroczonego przypadajgce do realizacji po uptywie 12 miesiecy). Grupa jednoczesnie potwierdza,
ze jest w stanie wygenerowac¢ w przysztosci dochdd podatkowy pozwalajacy jej rozliczy¢ straty podatkowe.

5. Zysk przypadajacy na jedna akcje

Zysk przypadajgcy na jedna akcje

Zysk przypadajgcy na akcjonariuszy Spotki

Srednia wazona liczba akcji zwyktych (tys. szt.)

Podstawowy/rozwodniony zysk na akcje (w PLN na jedng akcje)

6. Wartos¢ firmy

MCI Capital TFI S.A.
PEM Asset Management Sp. z 0.0.

Kalkulacja wartosci firmy

Cena nabycia
Warto$¢ godziwa przejetych aktywoéw netto

Wartos¢ firmy powstata w 2010 r.

Cena nabycia
Wartosé godziwa przejetych aktywéw netto

Wartos¢ firmy powstata w 2012 r.
Cena nabycia

Wartos$¢ godziwa przejetych aktywéw netto

Wartos¢ firmy powstata w 2015 r.

Wartos¢ firmy

Za okres:

od 01.01.2018
do 31.12.2018

Za okres:

od 01.01.2017
do 31.12.2017

PLN’000 PLN’000
8574 5339
3420 3424

2,51 1,56

Stan na dzien

Stan na dzien

31.12.2018 31.12.2017
PLN’000 PLN’000
8 749 8 749
75 220 75 220
83 969 83 969
MCI Asset
. MCI Asset Management  PEM Asset
MCI Capital  Management Reklasyfikacja* Sp.zo.0.Sp. Management Razem
TFIS.A. Sp.zo.0.Sp. B J po' Sp. 2 0.0
- reklasyfikacji
15 400 (15 400) 15 400 15 400
1304 (1 304) 1304 1304
14 096 (14 096) 14 096 14 096
17 162 88 100 (88 100) 88 100 105 262
8413 26 982 (26 982) 26 982 35395
8 749 61118 (61 118) 61118 69 867
11 11
6 6
8749 75 214 (75 214) 75 220 83 969

*patrz opis dla wartos¢ firmy — PEM Asset Management Sp. z 0.0.

Wartos¢ firmy — MCI Capital TFI S.A.

W styczniu 2012 r. 100% akcji spotki MCI Capital Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. bedacych w
posiadaniu MCI Management S.A. (obecnie MCI Capital S.A.) zostaty wniesione aportem do spétki Private
Equity Managers S.A. (dawniej MCI Partners S.A.).

Uchwate dotyczgcg aportu podjeto na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu spétki MCI Partners S.A.
w dniu 12 stycznia 2012 r., tym samym MCI Partners S.A. uchwalito podwyzszenie kapitatu zaktadowego i
zapasowego o wartos¢ otrzymanych aportem akgiji.
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Umowa objecia akcji zostata podpisana w dniu 5 lutego 2012 r., w ktérej MCI Management S.A. przyjeta
oferte objecia 5.056.000 szt. akcji w podwyzszonym kapitale spdtki MCI Partners S.A. o numerach od
C0.000.001 do C5.056.000. Akcje objete przez MCI Management S.A. zostaty pokryte wktadem
niepienieznym w postaci 2.475.000 akcji imiennych spotki MCI Capital TFI S.A. o wartosci 1,00 zt. kazda oraz
o0 tgcznej wartosci godziwej wynoszacej 10.112 tys. zt.

Z uwagi na wymog uzupetnienia kapitatow zaktadowych w spotce MCI Capital TFI S.A., w dniu 13 marca
2012 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie MCI Capital TFI S.A. podjeto uchwate o podniesieniu kapitatéw
wiasnych uwzgledniajgc wymaog kapitatowy na 2012 r. Na Walnym Zgromadzeniu uchwalono podwyzszenie
kapitatu zakltadowego o kwote 7.050 tys. zt, z kwoty 2.475 tys. zi. do kwoty 9.525 tys. zt. Podwyzszenie
kapitatu zaktadowego nastgpito w drodze emisji 7.050.000 akcji imiennych serii K o wartosci nominalnej 1,00
zt kazda. Akcje serii K nie sg uprzywilejowane. Cena emisyjna akcji serii K wynosi 1,00 zt za kazdg akcje.
Akcje nowej emis;ji serii K uczestniczg w dywidendzie od dnia 1 stycznia 2012 r.

Objecie akcji w podwyzszonym kapitale zaktadowym nastgpito w drodze subskrypcji prywatnej skierowanej
do MCI Partners S.A. przyjeto oferte i objeta w cato$ci 7.050.000 akcji imiennych serii K o warto$ci nominalnej
1,00 zt. kazda o tgcznej wartosci godziwej wynoszacej 7.050 tys. zt.

Razem fgczna wartos¢ nabytych akcji wyniosta 17.162 tys. zt, natomiast warto$¢ godziwa nabytych aktywow
wyniosta 8.413 tys. zt.

Wartos¢ firmy — MCI Asset Management Sp. z 0.0. sp.j.
Wartos¢ firmy powstata w 2010 r.

W dniu 31 grudnia 2010 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki wyrazito zgode na podwyzszenie
wktadu MCI Management S.A. (obecnie MCI Capital S.A.) jako komplementariusza Spotki z kwoty 100,00 zt.
do kwoty 15.400,1 tys. zi, to jest o kwote 15.400 tys. zt. poprzez wniesienie przez MCI Management S.A. jako
komplementariusza wktadu w postaci zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa do MCI Asset Management
Sp. z 0.0. S.K.A. Zorganizowana czes$¢ przedsigbiorstwa wniesiona jako wkitad stanowo organizacyjnie i
finansowo wyodrebniony zespodt sktadnikow materialnych i niematerialnych przeznaczonych do realizacji
zadan gospodarczych w ramach segmentu dziatalnosci MCl Management S.A. zwigzanego z dziatalnoscig
ustugowa w zakresie zarzadzania aktywami funduszy inwestycyjnych oraz doradztwa $wiadczonego na rzecz
funduszy inwestycyjnych.

Wartos¢ zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa zostata ustalona na kwote 15.400 tys. zi. Wycena zostata
zweryfikowana przez niezaleznego biegtego.

Wartosc¢ ksiegowa zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa wyniosta 1.304 tys. zt.
Wartos¢ firmy powstata w 2012 r.

W dniu 9 maja 2012 r. 100% akc;ji spotki MCl Asset Management Sp. z 0.0. S.K.A. zostaty sprzedane przez
fundusz MCI.PrivateVentures FIZ dziatajgcy na rzecz subfunduszu MCI.EuroVentures 1.0. na rzecz funduszu
MCI Partners FIZ.

Sprzedano 50.000 sztuk akciji serii A o wartosci nominalnej 1,00 zt. kazda to jest o tgcznej wartosci nominalnej
50.000 zt. Cena sprzedazy jednej akcji wyniosta 1.762,00 zt. za kazdg akcje. taczna cena sprzedazy akcji
wyniosta 88.100 tys. zt.

Zaptata ceny miedzy stronami za zakupione akcje spotki nastgpita na podstawie umowy potrgcenia
wierzytelnosci zawartej w dniu 9 maja 2012 r. Zgodnie z tg umowa wierzytelno$¢ funduszu kupujgcego akcje
MCI.Partners FIZ zostata potracona z wierzytelnoscig Sprzedajgcego tytutem obowigzku uiszczenia ceny
obligacji serii A wyemitowanych przez MCI Partners S.A. Kwota réznicy w wysokosci 200 zt wynikajgca
z wierzytelnosci z tytutu sprzedazy obligacji (tj. kwoty 88.100.200 z}) oraz wierzytelnos$ci z tytutu sprzedazy
akgji spotki MCI Asset Management Sp. z 0.0. S.K.A. zostata zaptacona w dniu 22 maja 2012 r. przez fundusz
MCI.PrivateVentures FIZ dziatajgcy na rzecz subfunduszu MCI.EuroVentures 1.0.

Wartos¢ godziwa przejetych aktywdw trwatych wyniosta 26.982 tys. zt.
W dniu 20 grudnia 2013 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spétki MCI Asset Management Sp. z 0.0.

S.K.A. podjeto decyzje o przeksztatceniu spotki w spotke jawng. Przekstatcenie zostato zarejestrowane w
Krajowym Rejestrze Sgdowym w dniu 31 stycznia 2014 roku.
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Wartos¢ firmy — PEM Asset Management Sp. z 0.0.

W zwigzku z transakcjg sprzedazy przedsigbiorstwa MCI Asset Management Sp. z 0.0. Sp.j. do PEM Asset
Management Sp. z 0.0. wartos¢ firmy powstata w 2010 r. i 2012 r. w MCI Asset Management Sp. z 0.0. Sp.j.
zostata przeniesiona na PEM Asset Management Sp. z 0.0. Na samej transakcji sprzedazy przedsigbiorstwa
wartos¢ firmy nie powstata, poniewaz w zwigzku z faktem, ze transakcja zostata przeprowadzona miedzy
podmiotami znajdujgcymi sie pod wspoélng kontrolg, wartos¢ sprzedawanego przedsigbiorstwa zostata
wykazana w ksiegach PEM Asset Management Sp. z 0.0. w wartosci ksiegowe;.

Test na trwatg utrate wartos¢ firmy przeprowadzony w 2018 r.

W odniesieniu do wartosci firmy test na utrate wartosci jest przeprowadzony z czestotliwos$cig przynajmniej
roczng lub czesciej w przypadku stwierdzania przestanek utraty wartosci firmy.

W 2018 r. Grupa przeprowadzita test na utrate wartosci firmy powstatych przy nabyciu spétek:

— MCI Capital TFI S.A,,
— PEM Asset Management Sp. z 0.0.

W ramach testu ustalono osrodki wypracowujgce srodki pieniezne nie wieksze niz segment operacyjny, do

ktorych przypisano warto$¢ firmy w tgcznej kwocie 83.969 tys. zt. Nie stwierdzono Zadnych innych

dodatkowych sktadnikow wartosci niematerialnych o nieokreslonym okresie uzytkowania, ktére mogtyby

zostac¢ przyporzgdkowane do zidentyfikowanych osrodkow generujgcych srodki pieniezne.

Test na utrate wartosci firmy poszczegoélnych osrodkéw wypracowujgcych srodki pieniezne zostat wykonany

w oparciu o warto$¢ uzytkowg osrodkéw wypracowujgcych $rodki pieniezne pordwnang z ich wartoscig

ksiegowa.

Warto$¢ uzytkowg akcji w MCI Capital TFI wyznaczono w oparciu o0 model zdyskontowanych dywidend, dla

ktérego kluczowymi zatozeniami sa:

— okres prognozy,

— oczekiwana wartos¢ aktywoéw netto funduszy zarzgdzanych przez MCI Capital TFl,

— wartos¢ dywidend mozliwych do wyptacenia w okresie prognozy zgodnie z zewnetrznie ustalonymi
wymogami kapitatowymi,

— stopa wzrostu dywidend po okresie prognozy,

— wartos¢ rezydualna dywidend mozliwych do wyptacenia,

— stopa dyskonta.

Wartos¢ uzytkowa udziatdbw w PEM Asset Management Sp. z 0.0. wyznaczono w oparciu 0 model
zdyskontowanych dywidend, dla ktérego kluczowymi zatozeniami sa:

okres prognozy,

— wartos¢ oczekiwanych przeptywow w okresie prognozy,
— stopa wzrostu po okresie prognozy,

— wartos¢ rezydualna dywidend mozliwych do wypfacenia,
— stopa dyskonta.

Wartos¢ uzytkowa to biezgca, szacunkowa warto$¢ przysztych przeptywdw pienieznych za okres 3 lat z
uwzglednieniem wartosci rezydualnej osrodkéw wypracowujgcych srodki pieniezne. Wartos¢ rezydualna
osrodkow wypracowujgcych $rodki pieniezne zostata skalkulowana poprzez ekstrapolacje projekcji
przeptywow pienieznych poza okres prognozy przy zastosowaniu stopy wzrostu przyjetej na poziomie 2,5%.
Do dyskontowania przysztych przeptywdw pienieznych zastosowano stope dyskonta w wysokosci 10,5%
uwzgledniajgcg stope wolng od ryzyka oraz premie za ryzyko.

Testy na utrate wartoSci przeprowadzone na 31 grudnia 2018 roku wykazaty nadwyzke wartoSci
odzyskiwalnej nad wartoscig bilansowg poszczegdlnych osrodkow wypracowujgcych srodki pieniezne i w
zwigzku z tym nie stwierdzono utraty wartosci wartosci firmy MCI Capital TFI i PEM Asset Management Sp.
z 0.0.

19





Grupa Kapitatowa Private Equity Managers S.A.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe
zarok obrotowy konczacy sie 2018 r.

7. Naleznosci handlowe oraz pozostate

Naleznosci z tytutu optat za zarzadzanie w tym:
- wynagrodzenie zmienne
- wynagrodzenie state
- optaty manipulacyjne
- pozostate
Naleznosci od podmiotéw powigzanych
Pozostate naleznosci handlowe
Naleznosci podatkowe / budzetowe
Rozliczenia migdzyokresowe czynne*

Inne naleznosci

W tym:
Czes¢ dtugoterminowa:

Czes¢ krotkoterminowa:

Stan na dzien

Stan na dzien

31.12.2018 31.12.2017
PLN’000 PLN’000
13 066 14758
493 2415

12 572 12 280

1 6

- 57

5 6

116 63

12 22

3431 381
411 145

17 041 15 375

7 7

17 034 15 368
17 041 15 375

*Rozliczenia miedzyokresowe czynne skladajg sie przede wszystkim z aktywowanych kosztéw tworzenia

nowego funszu.

8. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Saldo Srodkdéw pienieznych i ich ekwiwalentéw w wysoko$ci 6.147 tys. zt na dzieh bilansowy (na dzien 31
grudnia 2017 r. wyniosto 3.158 tys. zt) stanowity srodki zgromadzone na rachunku bankowym oraz lokaty

bankowe.
9. Kapitaly wiasne

Kapitat podstawowy

Kapitat akcyjny wyemitowany i zaptacony (tys. zt)
Liczba akcji w szt.
Warto$¢ nominalna jednej akcji w zt

Wartos¢ nominalna wszystkich akcji (tys. zt)

Stan na dzien

Stan na dzien

31.12.2018 31.12.2017
3424 3424
3423 769 3423 769
1,00 1,00

3424 3424
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Kapitat zapasowy

Stan na poczatek okresu

Kapitat z tytutu emisji obligacji zamiennych

Pokrycie straty kapitatem zapasowym

Przeniesienie zysku poprzedniego okresu na kapitat zapasowy

Stan na koniec okresu

Pozostale kapitaly rezerwowe

Stan na poczatek okresu

Rozliczenie Programu Motywacyjnego dla Rady Nadzorczej 2012

Wycena Programu Motywacyjnego dla kluczowej kadry kierowniczej 2017
Uchylenie Programu Motywacyjnego dla kluczowej kadry kierowniczej z 2017
Wycena Programu Motywacyjnego dla kluczowej kadry kierowniczej 2018

Stan na koniec okresu

*Programy Motywacyjne opisano w Nocie nr 15 ,,Programy motywacyjne na bazie akcji”.

10. Struktura akcjonariatu

Stan na dzien

Stan na dzien

31.12.2018 31.12.2017
PLN’000 PLN’000
381 40 413

- (3 230)

- (37 689)

674 887

1055 381

Stan na dzien

Stan na dzien

Znaczacy akcjonariusze Spétki wg stanu na dzien 31.12.2018 r.

31.12.2018 31.12.2017
PLN’000 PLN’000
10 747 6727

- (93)

- 4113

(47) -

800 -

11 500 10 747

Udziat w kapitale zakladowym Udziat w ogélnej liczbie gtoséw na WZ
Liczba akcii w szt Udziat w kapitale Liczba gtoséw na Udziat w ogélnej liczbie

! ' zakladowym WZA glosow na WZA
MCI Management Sp. z 0.0.* 1296 159 37,86% 1296 159 37,86%
CKS Inwestycje Sp. z 0.0.** 341 005 9,96% 341 005 9,96%
MCI Capital S.A. 379 043 11,07% 379043 11,07%
AMC IIl Moon B.V. 277 921 8,12% 277 921 8,12%
Pozostali*** 1129 641 32,99% 1129 641 32,99%
3423769 100,00% 3423769 100,00%

*Spoétka zalezna od Tomasza Czechowicza

**Wedtu stanu na 21 grudnia 2018 r.

***Akcjonariusze, ktérych udziat w kapitale zaktadowym, wedtug informacji posiadanych przez Spotke, nie
przekracza 5%
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Znaczacy akcjonariusze Spétki wg stanu na dzien 31.12.2017 r.

Udziat w kapitale zaktadowym Udziat w ogolnej liczbie gtoséw na WZ
Liczba akcii w szt Udziat w kapitale Liczba gtoséw na Udziat w ogdlnej liczbie

! ’ zaktadowym WZA gtoséw na WZA
MCI Management Sp. z 0.0.* 1287 275 37,60% 1287 275 37,60%
CKS Inwestycje Sp. z 0.0.** 423 005 12,35% 423 005 12,35%
MCI Capital S.A. 350 641 10,24% 350 641 10,24%
AMC IIl Moon B.V. 277 921 8,12% 277921 8,12%
Pozostali*** 1084 927 31,69% 1084 927 31,69%

3423769 100,00% 3423 769 100,00%

*Spotka zalezna od Tomasza Czechowicza

**Spoétka zalezna od Cezarego Smorszczewskiego

***Akcjonariusze, ktérych udziat w kapitale zakladowym, wedtug informacji posiadanych przez Spoétke, nie
przekracza 5%.

11. Zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania

Stan na dzien Stan na dzien

31.12.2018 31.12.2017

PLN’000 PLN’000

Zobowigzania handlowe 798 879
Zobowigzania wobec podmiotéw powigzanych* 583 2621
Zobowigzania z tytutu podatkéw** 1357 1628
Zobowigzania z tytulu wynagrodzen 9 -
Zobowigzania z tytutu ubezpieczen spotecznych i innych obcigzen 96 60
Zobowigzania z tytutu Carry fee*** 1160 1164
Rozliczenia migdzyokresowe**** 2504 3338
Pozostate zobowigzania 37 30
6 544 9720

*Zobowigzania wobec podmiotéw powigzanych zostaty opisane w Nocie nr 24 ,,Podmioty powigzane”.
**Na pozycje zobowigzan z tytutu podatkéw sktada sie przede wszystkim zobowigzanie z tytutu zaliczki na
podatek dochodowy od oséb prawnych odpowiednio za grudzien 2018 i 2017 roku.

***Zobowigzania z tytutu wynagrodzenia Carry fee w zwigzku z rekapitalizacja inwestycji w spétke NaviExpert,
czesciowym wyjsciem z inwestycji w spotke Indeks Bilgisayar oraz wyjsciem z inwestycji w spotke iZettle.
****Na pozycje sktadajg sie gtdwnie rezerwy na wynagrodzenie dystrybutorow certyfikatow inwestycyjnych.

12. Rezerwy
Stan na dzien Stan na dzien
31.12.2018 31.12.2017
PLN’000 PLN’000
Rezerwa na koszty wynagrodzen z tyt. wyjscia z inwestycji (Carry fee)* 16 184 11 902
Rezerwa na koszty badania sprawozdania finansowego 152 273
Fundraising fee** 224 408
Pozostate rezerwy*** 1026 720
17 586 13 303
Czes¢ dtugoterminowa: 16 184 11 902
Czes¢ krotkoterminowa: 1402 1401
17 586 13 303
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*Rezerwa na koszty wynagrodzen z tytuty wyjscia z inwestycji i wzrostu wartosci inwestycji. Dodatkowe
informacje w Nocie 16 ,»Swiadczenia pracownicze”.

**Rezerwa na koszty wynagrodzen zwigzanych z pozyskiwaniem funduszy na przyszte inwestycje.

***Na pozycje ‘pozostate rezerwy’ na 31 grudnia 2018 r. skladata sie przede wszystkim rezerwa na premie
dla Prezesa Zarzadu PEM - Tomasza Czechowicza w wysokosci 500 tys. zt.

w S Wartos¢é na Zawiazanie Rozwigzanie Wykorzystanie Warto$¢ na
yszczego6lnienie rezerw

01.01.2018 rezerw rezerw rezerw 31.12.2018
PLN'000 PLN'000 PLN'000 PLN'000 PLN'000
Rezerwa na koszty wynagrodzen 11902 4922 ; (640) 16184
z tyt. wyjscia z inwestycji
Rezerwa na koszty badania sprawozdania 273 176 (24) 273) 152
finansowego
Fundraising fee 408 224 (408) - 224
Pozostate rezerwy 720 1026 (176) (544) 1026
Rezerwy razem 13 303 6 348 (608) (1 457) 17 586

13. Zobowigzania z tytutu weksli
Grupa zarzgdza ptynnoscig finansowg przy pomocy krotkoterminowych instrumentéw finansowych — weksili.

Na dzien 31.12.2018 r. Grupa posiadata zobowigzania wekslowe wobec nastepujacych podmiotow:

Termin Nominat Odsetki Oprocentoyvame Razem
wykupu w skali roku
PLN’000 PLN’000 % PLN’000
LoanVentures Sp. z 0.0.* 2019-03-28 8218 100 4,79% 8 318
8218 100 - 8318

*Spoétka portfelowa subfunduszu MCI.CreditVentures 2.0 FIZ.

Na dzien 31.12.2017 r. Grupa posiadata zobowigzania wekslowe wobec nastepujacych podmiotow:

Termin Nominat OdsetKki OprocentO\_Name Razem
wykupu w skali roku
PLN’000 PLN’000 % PLN’000
LoanVentures Sp. z 0.0.* 2018-09-29 7 500 443 4,79% 7943
MCI VentureProjects
Sp. 7 0.0. VI SKA* 2018-11-02 3500 191 4,80% 3691
MCI VentureProjects
Sp. 2 0.0. VI SKA** 2018-12-01 2 096 8 4,79% 2104
13 096 642 - 13738
*Spoétka portfelowa funduszu MCI.CreditVentures FIZ 2.0.
**Spotka portfelowa subfunduszu MCI.EuroVentures 1.0. wydzielonego w MCI.PrivateVentures FIZ.
14. Pozyczki i kredyty bankowe
Kredyty bankowe - stan na dzien 31.12.2018
Rodzaj . . . .
Kredytodawca fi : Termin sptaty Oprocentowanie  Stan zobowigzan
Inansowania
% PLN’000
ING Bank Slaski S.A. kredyt terminowy 30.12.2022 WIBOR 3M + 2,8% 39 402
ING Bank Slaski S.A. Kredyt w rachunku 31.12.2019 WIBOR 1M + 1% *
iezacym
39 402
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W tym:
Cze$¢ diugoterminowa: 32750
Czes¢ krotkoterminowa: 6 652

39 402

*Na dzien bilansowy Grupa posiadata dostepny kredyt w rachunku biezgcym w kwocie 5.000 tys. zt. Saldo
wykorzystanego kredytu wynosito 0 zt.

Kredyty bankowe - stan na dzien 31.12.2017

Rodzaj

Kredytodawca finansowania Termin splaty Oprocentowanie  Stan zobowigzan
% PLN’000
ING Bank Slaski S.A. kredyt terminowy 30.12.2022 WIBOR 3M + 2,8 p.p. 25 006
ING Bank Slaski S.A. 'gg:ggtc;’,"mr“h“”k“ 26.07.2018 WIBOR 1M + 1 p.p. 4676
29 682

W tym:
Czes¢ dtugoterminowa: 24 000
Czes¢ krotkoterminowa: 5682
29 682

15. Programy motywacyjne na bazie akcji
Umowa opcji menadzerskich dla Prezesa Zarzgdu — Pana Tomasza Czechowicza

Na podstawie umowy opcji menadzerskich zawartej 23 marca 2017 r. pomiedzy Spoétkg a Prezesem Zarzgdu
Tomaszem Czechowiczem, Spodtka zobowigzata sie umozliwi¢ Tomaszowi Czechowiczowi objecie do
273.900 nowych akcji w kapitale zakladowym PEM, ktoére reprezentowatyby do 8% ogélnej liczby gtoséw na
walnym zgromadzeniu PEM istniejacych w dniu podpisania umowy, w okresie od 1 kwietnia 2017 r. do
1 stycznia 2022 r., w zamian za wktad pieniezny. Tres¢ umowy opcji menadzerskich zostata zatwierdzona
przez Rade Nadzorczg PEM w dniu 16 marca 2017 r.

W ramach umowy opcji strony postanowity rozwigza¢ zawartg przez nie w dniu 26 czerwca 2015 r. umowe
opcji menadzerskich.

Cena emisyjna akcji obejmowanych w drodze realizacji uprawnieh z warrantéw subskrypcyjnych wynosi
57,61 ztotych za kazdg obejmowang akcje. Program zostat podzielony na cztery réwne transze akc;ji
menadzerskich po 68 475 akcji kazda, przypadajgcych odpowiednio na 2017, 2018, 2019 oraz 2020 rok.
Nabycie praw do akcji menadzerskich z kazdej z transz ma miejsce odpowiednio 1 kwietnia 2017 r., 1 stycznia
2018 r., 1 stycznia 2019 r. oraz 1 stycznia 2020 r. Okres wykonywania praw z nabytych warrantéw w
przypadku transz druga-czwarta uptywa odpowiednio w ciggu 2 lat od momentu nabycia praw do akgc;ji,
natomiast w przypadku transzy pierwszej w dniu 1 stycznia 2019 r.

Wykonanie przez Tomasza Czechowicza praw z warrantéw subskrypcyjnych uzaleznione jest od fgcznego
spetnienia nastepujgcych warunkéw: (1) ztozenie pisemnego oswiadczenia o wykonaniu praw z warrantéw
subskrypcyjnych w ramach rocznej transzy akcji menadzerskich ze wskazaniem liczby warrantéw
subskrypcyjnych, z ktérych wykonuje prawa oraz (2) nie zachodzi przypadek Bad Leaver, ktéry nastepuje
gdy dojdzie do rozwigzania kontraktu menadzerskiego przez PEM ze skutkiem natychmiastowym.

Koszt z tytutu tego programu motywacyjnego ujety w 2018 r. wyniost 800 tys. zt (koszt ujety w 2017 r. wynidst
2.027 tys. zh).

Umowa opcji menadzerskich dla wybranych Cztonkéw Zarzadu
Dnia 2 pazdziernika 2017 r. Rada Nadzorcza Private Equity Managers powzieta uchwate w sprawie przyjecia

programu motywacyjnego dla dwoch cztonkdw zarzgdu Spotki. Cztonkowie zarzgdu uczestniczg w programie
motywacyjnym poprzez prawo do objecia warrantdw subskrypcyjnych serii B3 upowazniajgcych do zamiany
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warrantéw na akcje Spotki. W ramach programu motywacyjnego Spétka miata zaoferowac¢ czitonkom zarzgdu
10 272 akcji. Cena emisyjna akcji obejmowanych w drodze realizacji uprawnien z warrantéw subskrypcyjnych
miata wynosi¢ 57,61 ziotych za kazdg obejmowang akcje. Spdtka miata zaoferowaé nabycie warrantow
subskrypcyjnych w terminie do 30 czerwca 2018 r. Okres wykonania praw z nabytych warrantéw uptywa w
dniu 31 grudnia 2022 r.

Koszt z tytutu tego programu motywacyjnego ujety w 2017 r. wynidst 47 tys. zi.

W dniu 16 pazdziernika 2018 roku Rada Nadzorcza Private Equity Managers powzieta uchwate w sprawie
uchylenia uchwaty z 2 pazdziernika 2017 r.

16. Swiadczenia pracownicze
Z tytutu Swiadczen pracowniczych w sprawozdaniu z catkowitych dochodow ujeto nastepujace kwoty:

Za okres: Za okres:

od 01.01.2018 od 01.01.2017
do 31.12.2018 do 31.12.2017

PLN’000 PLN’000
Wynagrodzenia state* 9537 8 233
Wynagrodzenia zmienne** 8 607 29
Koszty ubezpieczen spotecznych 286 220
_Opqe na 9kc1i£rzyznane cztonkom Zarzadu, Rady Nadzorczej 753 4151
i pracownikom
Inne $wiadczenia na rzecz pracownikow 173 144
19 356 12777

*Wzrost wynagrodzen statych wynika przede wszystkim ze wzrostu zatrudnienia w spotce PEM AM, a takze
wzrostu poziomu wynagrodzen.

**\Wzrost kosztow wynagrodzen zmiennych w 2018 r. wynika przede wszystkim z poniesienia w biezgcym
roku obrotowym istotnych kosztéw z tytutu wynagrodzenia zmiennego z tytutu wyjs¢ z inwestycji (Carry fee).
***Spadek kosztéw programu motywacyjnego w 2018 r. w poréwnaniu do okresu poréwnawczego wynika z
ujecia w 2017 r. kosztéw programu motywacyjnego w zwigzku z konwersjg Carry fee za wyjscie z inwestycji
w spotce Wirtualna Polska w kwocie 2.038 tys. zt oraz kosztow z tytutu nowego programu motywacyjnego
skierowanego do Prezesa Zarzadu (2.027 tys. zt) oraz innych Czionkéw Zarzadu (47 tys. zt).

Wynagrodzenia kluczowego personelu jednostki dominujacej
Za okres: Za okres:

od 01.01.2018 od 01.01.2017
do 31.12.2018 do 31.12.2017

PLN’000 PLN’000
Zarzad

Wynagrodzenia state 1268 1297
Wynagrodzenia zmienne* 77 (652)
Koszty programu motywacyjnego** 753 4113
2798 4758

Rada Nadzorcza
Wynagrodzenie z tytutu posiedzen Rady Nadzorczej 301 303
301 303

*W zwigzku z podjetg decyzjg o przyznaniu Prezesowi Zarzgdu programu motywacyjnego rozliczanego w
akcjach PEM powigzanego z wyjsciem z inwestycji Wirtualna Polska i naleznym w zwigzku z tym
wynagrodzeniem (Carry fee) rezerwa z tytutu Carry fee utworzona w drugim potroczu 2016 r. zostata
rozwigzana w pierwszym kwartale 2017 r., natomiast w jej miejsce ujeto w tym samym okresie koszt programu
motywacyjnego w wysokosci 2.038 tys. zt, co wptyneto na zmniejszenie kosztu z tytutu wynagrodzenia
zmiennego i zwiekszenie kosztow programu motywacyjnego w 2017 r.

**Spadek kosztow programu motywacyjnego w 2018 r. w porownaniu do okresu poréwnawczego wynika z
ujecia w 2017 r. kosztéw programu motywacyjnego w zwigzku z konwersjg Carry fee za wyjscie z inwestycji
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w spotce Wirtualna Polska w kwocie 2.038 tys. zt oraz kosztow z tytutu nowego programu motywacyjnego
skierowanego do Prezesa Zarzadu (2.027 tys. zt) oraz innych czionkdw zarzadu (47 tys. zt).

Zatrudnienie / petnienie funkcji w jednostce dominujacej

Stan na dzien

Stan na dzien

31.12.2018 31.12.2017

Liczba Liczba

pracownikow pracownikow

Zarzad 3 4
Rada Nadzorcza 5 6
Pracownicy operacyjni 6 5
14 15

Udzielone pozyczki cztonkom Zarzadu

Grupa nie udzielita pozyczek cztonkom Zarzgdu w 2018 oraz 2017 r.

Wyptacone zaliczki cztlonkom Zarzadu

Grupa nie wyptacita zaliczek czitonkom Zarzgdu w 2018 oraz 2017 r.

17. Dywidenda

W dniu 28 czerwca 2018 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Private Equity Managers S.A.
podjeto uchwate o podziale zysku Spétki za 2017 rok. Zwyczajne Walne Zgromadzenie, zgodnie z
rekomendacjg Zarzadu, przeznaczyto zysk netto Spoétki za rok obrotowy 2017 w kwocie 7.660.580,69 zt w

catosci na wyptate dywidendy.

Ponadto, Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zdecydowato o uzyciu kapitatu zapasowego Spotki,
w kwocie 2.357.016,06 zt i przeznaczeniu go na poczet wyptaty dywidendy dla Akcjonariuszy Spotki.

taczna kwota dywidendy po uwzglednieniu powyzszych wartosci wyniosta 10.017.596,75 zt. Lgczna liczba
akcji w kapitale zaktadowym Spofki, na ktdre wyptacona zostata dywidenda z zysku za rok obrotowy 2017
wyniosta 3.423.769.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki ustalito dzien dywidendy na 9 lipca 2018 roku oraz termin wyptaty
dywidendy na dzien 9 pazdziernika 2018 roku.

Planowana dywidenda za rok 2018

Zarzad Private Equity Managers S.A. zarekomenduje Walnemu Zgromadzeniu Akcjonariuszy niewyptacanie
dywidendy z zysku za rok 2018

18. Instrumenty finansowe

Stan na dzien  Stan na dzien

31.12.2018 31.12.2017
Eg;ﬁl’gfw";;pra""“d aniu Metoda wyceny PLN’000 PLN’000
Naleznosci handlowe oraz pozostate Wyceniane w zamortyzowanym koszcie 17 041 15 375
Zobowigzania handlowe oraz pozostate Wyceniane w zamortyzowanym koszcie 6 544 9720
Pozyczki i kredyty bankowe Woyceniane w zamortyzowanym koszcie 39 402 29 682
Zobowigzania z tytutu weksli Woyceniane w zamortyzowanym koszcie 8318 13738

Warto$¢ godziwa to kwota, za jakag sktadnik aktywdéw mogtby by¢ wymieniony, lub zobowigzanie wykonane,
pomiedzy dobrze poinformowanymi i zainteresowanymi stronami w bezposrednio zawartej transakc;ji, innej
niz sprzedaz pod przymusem lub likwidacja i jest najlepiej odzwierciedlona przez cene rynkows, jesli jest
dostepna.
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Grupa posiada instrumenty, ktére nie sg wyceniane do wartosci godziwej w sprawozdaniu z sytuaciji
finansowej. Do instrumentéw tych nalezg naleznosci oraz zobowigzania handlowe i pozostate oraz
finansowe, w tym z tytutu weksli i obligacji. Grupa przyjmuje, ze dla powyzszych instrumentéw finansowych,
niewycenianych w warto$ci godziwej w sprawozdaniu z sytuacji finansowej, warto$¢ godziwa tych
instrumentow jest bliska ich wartosci ksiegowe;.

19. Aktywa i zobowigzania warunkowe

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego Grupa Kapitatowa nie posiadata aktywow i
zobowigzan warunkowych.

20. Sprawy sadowe i postepowania administracyjne
W stosunku do Jednostki dominujgcej i spotek zaleznych nie toczg sie zadne sprawy sporne.
21. Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych (brutto)
Za okres: Za okres:

od 01.01.2018 od 01.01.2017
do 31.12.2018 do 31.12.2017

PLN’000 PLN’000

Badanie rocznych sprawozdan finansowych 391 306
Przeglad poétrocznych sprawozdan finansowych 102 102
Pozostate ustugi 22 146
515 554

Podmioty $wiadczgce ustugi rewizji finansowej na rzecz spotek z Grupy Kapitatowej Private Managers S.A.
to KPMG Audyt Sp. z 0.0. Sp. k. oraz Ground Frost Euroin Audyt Sp. z o.0.

22. Zdarzenia po dniu bilansowym

Umorzenie udzialéw wiasnych przez PEM Asset Management Sp. z o0.0. oraz rejestracja obnizenia
kapitatu zaktadowego

Dnia 27 lutego 2019 roku zostato zarejestrowane w rejestrze przedsiebiorcéw KRS obnizenie kapitatu
zaktadowego PEM AM w wyniku umorzenia nabytych udziatow wtasnych.

Rezygnacja czlonka Rady Nadzorczej MCI Capital TFI S.A.
Dnia 29 marca 2019 roku MCI Capital TFI S.A. otrzymato rezygnacje z czlonkostwa w Radzie Nadzorczej
Pani llony Matgorzaty Weiss z dniem 31 marca 2019 roku.

23. Segmenty operacyjne

W Grupie nie sg wydzielane odrebne segmenty operacyjne czy geograficzne. Grupa Kapitatowa PEM stanowi
w catosci odrebny i jedyny segment operacyjny — zarzadzanie funduszami inwestycyjnymi — obejmuje on
aktywa i pasywa zwigzane z dziatalnoscig zewnetrzng polegajgca na swiadczeniu ustug zarzgdzania na rzecz
funduszy inwestycyjnych (w szczegdlnosci funduszy typu private equity, venture capital oraz mezzanine
debt).

24. Podmioty powigzane
Jednostki wchodzace w sktad Grupy Kapitatowej

Sktad Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A. na 31 grudnia 2018 r. zostat przedstawiony
w informacji dodatkowej zawierajacej istotne zasady rachunkowosci oraz inne informacje objasniajace.
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Informacja o transakcjach z podmiotami powigzanymi na dzien 31 grudnia 2018 r.

Znaczacy inwestor Pozostate* Razem
Naleznosci:
Naleznosci handlowe - 5 5
Zobowigzania:
Zobowigzania handlowe - 732 732
Przychody i koszty:
Koszty dziatalnos$ci podstawowej - (149) (149)
Koszty ogdélnego zarzadu - (1411) (1411)
Koszty finansowe - 2 )

*Jako pozostate podmioty powigzane Grupa klasyfikuje nastepujace spotki: MCI Capital S.A. oraz MCI Fund
Management Sp. z 0.0.

Informacja o transakcjach z podmiotami powigzanymi na dzien 31 grudnia 2017 r.

Znaczacy inwestor Pozostate* Razem
Naleznosci:
Naleznosci handlowe - 6 6
Zobowiazania:
Zobowigzania handlowe - 3639 3639
Przychody i koszty:
Koszty dziatalnosci podstawowej - (1018) (1 018)
Koszty ogolnego zarzadu - (1 281) (1 281)
Koszty finansowe - (24) (24)

*Jako pozostate podmioty powigzane Grupa klasyfikuje nastepujgce spotki: MCI Capital S.A., MCI Fund
Management Sp. z 0.0. oraz MCI Fund Management Sp. z 0.0. sp.j.

Transakcje z Zarzagdem i Radg Nadzorcza
Zarzad

Transakcje z cztonkami Zarzadu zostaty opisane w Nocie nr 15 ,,Programy motywacyjne na bazie akcji” i
Nocie nr 16 ,,Swiadczenia pracownicze”.

Rada Nadzorcza

Cztonowie Rady Nadzorczej spétek wchodzacych w sktad Grupy, poza otrzymywanym wynagrodzeniem z
tytutu zasiadanie w Radach Nadzorczych, nie byli strong transakcji ze Spétkami z Grupy w 2018 r.
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Czlonkowie kierownictwa PEM SA na dzien 31 grudnia 2018 r., pelnigcy funkcje w organach
podmiotow zaleznych

Czionkowie Zarzadu

Podmioty zalezne/wspéiny zarzad z PEM

Tomasz Ewa Oarvczak Krzysztof
Czechowicz ary Konopinski

MCI Capital Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. tak tak tak
PEM Asset Management Sp. z 0.0. tak tak tak
PEM Seed Capital Sp. z o.0. nie tak nie
Energy Mobility Partners Sp. z 0.0. tak tak tak
MCI Asset Management Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig nie tak tak
MCI Asset Management Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig nie tak tak
V S.K.A*

Helix Ventures Asset Management Sp. z 0.0. nie nie nie

*Komplementariuszem spotki jest MCI Asset Management Sp. z o.0.
25. Opis wazniejszych stosowanych zasad rachunkowosci

Ponizej zostaly przedstawione istotne zasady rachunkowosci stosowane przy sporzgdzeniu niniejszego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Dane poréwnawcze

Do danych poréwnawczych zaprezentowanych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zastosowano
zasady rachunkowosci identyczne jak przyjete do informacji na dzien i za okres dwunastu miesiecy
zakonczonych 31 grudnia 2018 r., z wyjatkiem zmian wynikajagcych z zastosowania nowych
Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej, ktére obowigzujg od 1 stycznia 2018 r.
(MSSF 9 oraz MSSF 15) opisanych w nocie 26.

Zatozenie kontynuacji dziatalnosci

Sprawozdanie finansowe Grupy zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
gospodarczej przez Grupe w dajgcej sie przewidzie¢ przysziosci obejmujgcej okres nie krétszy niz
12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli 31 grudnia 2018 r. Zarzad Spdiki nie stwierdza na dzien sporzgdzenia
sprawozdania finansowego istnienia faktow i okolicznosci, ktére wskazywatyby na zagrozenia dla mozliwosci
kontynuac;ji dziatalnosci przez Grupe w okresie 12 miesiecy po dniu bilansowym na skutek zamierzonego lub
przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia przez nig dotychczasowej dziatalnosci.

Waluty obce

Na koniec okresu sprawozdawczego, wszystkie pozycje aktywow i zobowigzan wyrazonych w walutach
obcych sg przeliczane wedtug sredniego kursu NBP obowigzujgcego na ten dzien. Zyski i straty wynikte
z przeliczenia walut sg odnoszone bezposrednio w rachunek zyskow i strat.

Przychody i koszty

Przychody i koszty ujmowane sg zgodnie z zasadg memoriatowg tj. w roku obrotowym, ktérego dotyczg
niezaleznie od terminu otrzymania lub dokonania zaptaty.

Przychody z tytutu zarzadzania

Przychody z tytutu realizacji uméw zgodnie z MSSF 15 ujmowane sg w momencie transferu kontroli nad
towarami lub ustugami na rzecz klienta, w wysokosci ceny transakcyjnej. Przychody z tytutu zarzgdzania
obejmujg wynagrodzenie za zarzadzanie state oraz zmienne za zarzadzanie funduszami inwestycyjnymi,
ustalane w oparciu o wartos¢ aktywoéw netto funduszy. Przychody z tytutu zarzgdzania nie sg ujmowane, gdy
istnieje znaczna niepewnosé, co do mozliwosci uzyskania przysztych korzysci ekonomicznych.
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W celu ustalenia ceny transakcyjnej Grupa uwzglednia warunki umowy, inne dokumenty dajgce podstawe do
rozpoznania przychodu oraz stosowane przez nig zwyczajowe praktyki handlowe. Cena transakcyjna to
kwota wynagrodzenia, ktdre — zgodnie z oczekiwaniem Grupy — bedzie jej przystugiwaé w zamian za
przekazanie przyrzeczonych dobr lub ustug na rzecz klienta, z wytgczeniem kwot pobranych w imieniu osob
trzecich (na przykfad niektorych podatkdw od sprzedazy). Wynagrodzenie okreslone w umowie z klientem
moze obejmowacé kwoty state, kwoty zmienne lub oba te rodzaje kwot.

Jesli wynagrodzenie okreslone w umowie obejmuje kwote zmienng, Grupa oszacowuje kwote
wynagrodzenia, do ktérego bedzie uprawniona w zamian za przekazanie przyrzeczonych dobr lub ustug na
rzecz klienta.

Kwota wynagrodzenia moze zmienia¢ sie w zwigzku z udzielaniem upustow, rabatéw, zwrotu wynagrodzenia,

kredytow, ustepstw cenowych, dodatkéw, premii za wyniki, naktadaniem kar i innymi podobnymi czynnikami.

Przyrzeczone wynagrodzenie moze takze zmieniac sie, jezeli prawo Grupy do wynagrodzenia uzaleznione

jest od wystgpienia lub braku wystgpienia okreslonego zdarzenia w przysztosci. Zmienny charakter

wynagrodzenia przyrzeczonego przez klienta moze by¢ wyraznie okreslony w umowie. Ponadto
przyrzeczone wynagrodzenie jest zmienne, jesli zajdzie ktorakolwiek z wymienionych okolicznosci:

— na podstawie zwyczajowych praktyk handlowych, opublikowanej polityki lub konkretnych o$wiadczen
Grupy klient ma uzasadnione oczekiwanie, ze jednostka zaakceptuje kwote wynagrodzenia nizszg niz
cena okreslona w umowie. Oznacza to, ze istnieje oczekiwanie, ze Grupa udzieli klientowi ustepstwa
cenowego. Takie ustepstwo cenowe moze zosta¢ okreslone jako upust, rabat, zwrot wynagrodzenia lub
kredyt;

— inne fakty i okolicznosci wskazuja, ze Grupa zamierza, w momencie zawarcia umowy z klientem, udzieli¢
klientowi ustepstwa cenowego.

Wszelkie towary lub ustugi sprzedawane w pakietach, ktdre da sie wyodrebni¢ w ramach pakietu, Grupa
ujmuje oddzielnie, ponadto wszelkie upusty i rabaty (jesli wystgpig) dotyczgce ceny transakcyjnej podlegajg
co do zasady alokowaniu do poszczegdlnych elementow pakietu. W przypadku, gdy wysoko$¢ przychodu
jest zmienna, kwoty zmienne sg zaliczane do przychoddw, o ile istnieje duze prawdopodobienstwo, ze w
przysztosci nie nastgpi odwrécenie ujecia przychodu w wyniku przeszacowania wartosci.

Zaleznie od spetnienia okreslonych kryteriéw, przychody zwigzane z wyodrebnionymi swiadczeniami sa:

— rozktadane w czasie, w sposob obrazujgcy wykonanie umowy przez Grupe, lub

— ujmowane jednorazowo, w momencie gdy kontrola nad towarami lub ustugami jest przeniesiona na rzecz
klienta.

Przychody z tytutu wynagrodzenia za zarzgdzanie sg ujmowane zgodnie z pierwszym rozwigzaniem, tj. sg
rozktadane w czasie, w sposéb obrazujacy wykonanie umowy przez Grupe.

Koszty dzialalnosci podstawowej i koszty ogélnego zarzadu

Koszty dziatalnosci podstawowej i koszty ogolnego zarzadu dotyczace roku obrotowego sg ujmowane
w ksiegach rachunkowych w dniu ich poniesienia.

Koszty dziatalnosci podstawowej sg to koszty, ktére sg bezposrednio zwigzane z przychodami danego roku.
Ich poniesienie wigze sie z uzyskaniem przez Grupe przychodoéw z podstawowej dziatalnosci. Do kosztow
dziatalno$ci podstawowej zalicza sie m.in.:
koszty dystrybutorow ponoszone przy sprzedazy certyfikatow inwestycyjnych,
— koszty ponadlimitowe funduszy pokrywane przez TFl, zgodnie z zapisami statutéw funduszy,
— Kkoszty zwigzane z czynnosciami pomocniczymi w zwigzku z prowadzong przez Towarzystwo ewidencjg
uczestnikow funduszy.

Koszty ogolnego zarzadu sg to koszty administracyjno-gospodarcze zwigzane z utrzymaniem spotek oraz

zapewnieniem ich prawidtowego funkcjonowania. Do kosztéw ogdinego zarzadu zalicza si¢ m.in.:

— wynagrodzenia i $wiadczenia na rzecz pracownikéw, a takze koszty ubezpieczen spotecznych (dotyczy
to 0s6b zatrudnionych w spétkach z GK PEM na podstawie umowy o prace, umowy zlecenia lub umowy
0 dzieto),

— koszty ustug obcych to gtéwnie koszty wynagrodzenh osob wspotpracujgcych ze spétkami z GK PEM, ktore
nie sg zatrudnione na podstawie umowy o prace, umowy zlecenia lub umowy o dzieto), koszty ustug
doradczych i prawnych, koszty ksiegowe, koszty marketingu, koszty ustug audytorskich, koszty czynszu,
koszty serwisow informacyjnych, itp.,

— amortyzacje rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych,
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— zuzycie materiatow i energii,
— podatki i optaty,
— pozostate koszty.

Swiadczenia pracownicze

Kwoty krotkoterminowych swiadczen na rzecz pracownikéw innych niz z tytutu rozwigzania stosunku pracy
i Swiadczen kapitatowych ujmuje sie jako zobowigzanie, po uwzglednieniu wszelkich kwot juz wyptaconych
i jednoczesnie jako koszt okresu (w kosztach wynagrodzen), chyba Zze $wiadczenie nalezy uwzgledni¢
w koszcie wytworzenia sktadnika aktywow.

Wynagrodzenie z tytutu wyjscia z inwestycji (Carry fee)

Wynagrodzenie z tytutu wyj$cia z inwestycji (Carry fee) kalkulowane jest w oparciu o parametry z rzeczywistej
oferty transakcji sprzedazy danej inwestycji w spotke portfelowg (wyjscie czesciowe lub catkowite) i nie moze
przekroczy¢ 5% zysku netto zrealizowanego na danej inwestycji wyliczanego jako réznica pomiedzy
przychodami ze sprzedazy inwestycji w spotke portfelowg (cena sprzedazy) oraz pozostatymi przychodami z
inwestycji uzyskanymi w trakcie zycia inwestycji a naktadami poniesionymi na dang inwestycje oraz
zwigzanymi z dang spotkg portfelowa, powiekszonymi o 10% tj. oczekiwany zwrot z inwestycji (tzw. hurdle
rate) w skali roku w okresie od momentu poniesienia danego naktadu do momentu wptyniecia przychodu ze
sprzedazy inwestycji akcji/ udziatow do funduszu zgodnie z umowg zawartg z zarzadzajgcym dang inwestycjg
w spotke portfelowg oraz politykg wynagrodzen obowigzujgcg w Grupie.

Na wynagrodzenie zmienne Carry fee tworzone sg rezerwy. Rezerwy kalkulowane sg w oparciu o dostepne
parametry na dany dzien bilansowy najwtasciwiej odzwierciedlajgce szacunek hipotetycznego oczekiwanego
zysku netto dla danej inwestycji na dany dzien bilansowy, wyliczanego jako réznica pomiedzy wyceng do
wartosci godziwej danej inwestycji na dany dzien bilansowy i uzyskanymi do dnia bilansowego przychodami
z inwestycji (np. dywidendy), a naktadami poniesionymi na dang inwestycje oraz zwigzanymi z dang
inwestycja, powigkszonymi o 10% tj. oczekiwany zwrot z inwestyc;ji (tzw. hurdle rate) w skali roku w okresie
od momentu poniesienia danego naktadu do dnia bilansowego. Rezerwa na wynagrodzenie z tytutu
zarzadzania/wyjscia z inwestycji tworzona jest w wysokosci 5% hipotetycznego zysku netto dla danej
inwestycji. Poczgtkowym momentem utworzenia rezerwy na wynagrodzenie z tytutu zarzgdzania/wyjscia z
inwestycji tzw. zdarzeniem obligujgcym jest pierwszy moment wzrostu wyceny do wartosci godziwej danej
inwestycji ponad nakfady powiekszone o 10% tj. oczekiwany zwrot z inwestycji (hurdle rate) skutkujacy
powstaniem zysku netto wyznaczonego w sposéb, o ktorym mowa powyzej. Rezerwa jest aktualizowana
kwartalnie w oparciu o kwartalng aktualizacje wyceny do wartosci godziwej danej inwestycji w spotke w
portfelu. Rezerwa korygowana jest o wspotczynnik rotacji oséb zarzadzajacych funduszami inwestycyjnymi.
Rezerwa tworzona/aktualizowana jest dla wszystkich spotek znajdujgcych sie w portfelu zarzgdzanych
funduszy, a nastepnie jest agregowana i uyjmowana jako zwigkszenie lub zmniejszenie kosztu danego okresu.

Zgodnie z politykg Grupy Kapitatowej PEM rezerwy z tytutu wynagrodzenia zmiennego Carry fee tworzone
sg w spoitce zarzadzajgcej, tj. PEM Asset Management Sp. z 0.0., gdzie zatrudnieni sg zarzgdzajgcy.
W przypadku catkowitego lub czesciowego wyjscia z danej inwestycji rezerwa ogdlna ulega przeksztatceniu
w rezerwe indywidualng, tj. alokowang do konkretnych zarzgdzajgcych (jesli wyjscie z inwestycji jest pewne,
ale nie sg znane wszystkie parametry z oferty kupna) lub zobowigzanie z tytutu wynagrodzenia zmiennego
Carry fee (jesli znane sg wszystkie parametry z oferty kupna). Dla zarzadzajgcych majgcych stosunek pracy
z PEM rezerwa/zobowigzanie z tytutu wynagrodzenia zmiennego Carry fee zostaje ujeta(e) dla tych oséb
w PEM. Wowczas rezerwa ogodlna (bez alokacji na poszczegodlnych zarzadzajgcych) jest rozwigzywana
w spotce zarzgdzajgcej i zostaje ujeta odpowiednio rezerwa indywidualna lub zobowigzanie po stronie PEM.
Sposob kalkulacji rezerwy/zobowigzania pozostaje bez zmian.

Wynagrodzenie za pozyskanie funduszy na przyszie inwestycje (Fundraising fee)

Wynagrodzenie za pozyskanie funduszy na przyszte inwestycje zwigzane jest z:

— pozyskaniem finansowania diuznego na sfinansowanie inwestycji,

— uplasowaniem emisji certyfikatow inwestycyjnych funduszy zarzadzanych przez GK PEM,
— uplasowaniem emisji akcji PEM.

Na wyzej wymienione wynagrodzenie tworzone sg rezerwy w miesigcu nastepnym po miesigcu, w ktorym
miato miejsce wystgpienie jednego z wymienionych powyzej zdarzen.
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Ptatnosci realizowane na bazie akcji

Do kapitatowych swiadczen pracowniczych zaliczane sg swiadczenia w takich formach, jak akcje, opcje na
akcje wiasne i inne instrumenty kapitatowe emitowane przez jednostke, ktére spetniajg kryteria MSSF 2
programu rozliczanego w instrumentach kapitatowych (ang. equity-settled). Wycena do wartosci godziwej
programu dokonywana jest dla kazdego uczestnika programu, z uwzglednieniem okresu nabywania
uprawnien, na moment przyznania uprawnien i ujmowana jest jako koszt wynagrodzen w rachunku zyskow
lub strat oraz w kapitatach w pozycji Pozostate kapitaty rezerwowe.

Transakcje ptatnosci w formie akcji miedzy jednostkami nalezagcymi do grupy kapitatlowej

W GK PEM funkcjonuje system wynagradzania w formie akcji jednostki dominujgcej PEM skierowany do
kadry menadzerskiej spotek zaleznych. Jednostka dominujgca jest zobowigzana do rozliczenia transakcji, tj.
wydania akcji PEM lub warrantéw subskrypcyjnych uprawniajgcych do objecia akcji PEM menadzerom (nie
lezy to w gestii spotek zaleznych). Z uwagi na sposéb rozliczania, transakcja ptatnosci w formie akcji jest
traktowana jako transakcja rozliczana w instrumentach kapitatowych zgodnie z MSSF 2 ,Ptatnosci w formie
akgji”. Koszty z tego tytutu ujmuje spétka zalezna, w ktérej zatrudniony menadzer otrzymat wynagrodzenie w
akcjach PEM lub warranty uprawniajgce do objecia akcji PEM.

Podatek dochodowy

Na obowigzkowe obcigzenia wyniku skifadajg sie: podatek biezacy oraz podatek odroczony. Biezgce
obcigzenie podatkowe jest obliczane na podstawie wyniku podatkowego (podstawy opodatkowania) danego
roku obrotowego. Zysk (strata) podatkowa rozni sie od ksiegowego zysku (straty) netto w zwigzku
z wylgczeniem przychodéw podlegajgcych opodatkowaniu i kosztéw stanowigcych koszty uzyskania
przychodoéw w latach nastepnych oraz pozycji kosztéw i przychoddéw, ktore nigdy nie bedg podlegaty
opodatkowaniu. Obcigzenia podatkowe sg wyliczane w oparciu o stawki podatkowe obowigzujgce w danym
roku obrotowym.

Podatek odroczony jest wyliczany metodg bilansowg jako podatek podlegajgcy zaptaceniu lub zwrotowi
w przyszitosci na réznicach pomiedzy wartosciami bilansowymi aktywéw i pasywow, a odpowiadajgcymi im
wartosciami podatkowymi wykorzystywanymi do wyliczenia podstawy opodatkowania.

Rezerwa na podatek odroczony jest tworzona od wszystkich dodatnich réznic przejsciowych, podlegajacych
opodatkowaniu, natomiast sktadnik aktywow z tytutu podatku odroczonego jest rozpoznawany do wysokosci,
w jakiej jest prawdopodobne, ze bedzie mozna pomniejszyé przyszite zyski podatkowe o rozpoznane ujemne
réznice przejsciowe.

Pozycja aktywdéw lub zobowigzanie podatkowe nie powstaje, jesli roznica przejsciowa powstaje z tytutu
poczatkowego ujecia wartosci firmy lub z tytulu pierwotnego ujecia innego sktadnika aktywéw Ilub
zobowigzania w transakcji, ktéra nie jest potaczeniem jednostek gospodarczych i nie ma wptywu ani na wynik
podatkowy ani na wynik ksiegowy.

Wartos¢ sktadnika aktywow z tytutu podatku odroczonego podlega analizie na kazdy dzien bilansowy,
a w przypadku, gdy spodziewane przyszite zyski podatkowe nie bedg wystarczajgce dla realizacji sktadnika
aktywow lub jego czes$ci nastepuje jego odpis.

Podatek odroczony jest wyliczany przy uzyciu stawek podatkowych, ktére bedg obowigzywa¢ w momencie,
gdy pozycja aktywow zostanie zrealizowana lub zobowigzanie stanie sie wymagalne.

Podatek odroczony jest ujmowany w rachunku zyskow i strat, poza przypadkiem, gdy dotyczy on pozycji
ujetych bezposrednio w kapitale wkasnym. W tym ostatnim wypadku podatek odroczony jest rowniez
ujmowany bezposrednio w kapitatach wtasnych.

W zwigzku z utworzeniem Podatkowej Grupy Kapitatowej, w okresie trwania PGK spotki jg tworzace sg
zobowigzane do utrzymywania za kazdy rok podatkowy wskaznika rentownosci podatkowej na poziomie co
najmniej 2% (w roku podatkowym rozpoczetym w dniu 1 lipca 2018 roku) i 3% (w latach podatkowych
zakonczonych do 30 czerwca 2018 roku) liczonych jako udziat dochodéw w przychodach).

Straty wygenerowane przez spotki przed powstaniem PGK nie ulegajg przedawnieniu. Z tego tez wzgledu
spotki sg uprawnione do rozliczenia strat podatkowych w najblizszych kolejno po sobie nastepujacych pieciu
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latach podatkowych, przy czym okres trwania PGK nie powinien by¢ uwzgledniany przy obliczaniu
najblizszych kolejno po sobie nastepujgcych lat podatkowych.

Aktywa i zobowigzania finansowe
Zasady stosowane od 1 stycznia 2018 roku

Aktywa i zobowigzania finansowe ujmowane sg w sprawozdaniu z sytuacji finansowej w momencie, gdy
Spotka staje sie strong wigzgcej umowy.

Spotka klasyfikuje instrumenty finansowe do nastepujgcych kategorii: aktywa finansowe wyceniane
zamortyzowanym kosztem; aktywa finansowe wyceniane do wartosci godziwej przez pozostate dochody
catkowite; aktywa finansowe wyceniane do wartosci godziwej przez wynik finansowy; zobowigzania
finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy oraz zobowigzania finansowe wyceniane
po poczatkowym ujeciu w zamortyzowanym koszcie.

Aktywa finansowe wykazywane sg w nastepujgcych pozycjach bilansowych:
— naleznosci z tytutu obligacji,
— udzielone pozyczki,
— $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty,
— naleznosci handlowe oraz pozostate.
Zobowigzania finansowe wykazywane sg w nastepujacych pozycjach bilansowych:
— pozyczki i kredyty bankowe,
— zobowigzania z tytutu obligaciji,
— zobowigzania z tytutu weksli,
— zobowigzania handlowe oraz pozostate.

W momencie poczatkowego ujecia aktywa i zobowigzania finansowe wyceniane sg w wartosci godziwej,
powiekszonej, w przypadku skfadnika aktywdéw lub zobowigzania finansowego innych niz wyceniane wediug
wartosci godziwej przez wynik finansowy, o koszty transakcji, ktére mogg by¢ bezposrednio przypisane do
nabycia lub emisji sktadnika aktywéw finansowych lub zobowigzania finansowego.

Wycena aktywéw finansowych po poczatkowym ujeciu, w przypadku naleznosci z tytulu obligacji oraz
udzielonych pozyczek dokonywana jest wedlug zamortyzowanego kosztu z zastosowaniem metody
efektywnej stopy procentowej, w przypadku naleznosci handlowych wycena dokonywana jest w kwocie
wymagajgcej zaptaty pomniejszonej o odpisy na oczekiwane straty kredytowe.

Wycena zobowigzan finansowych po poczatkowym ujeciu, w przypadku pozyczek i kredytow bankowych oraz
zobowigzan z tytutu obligacji i weksli dokonywana jest wedlug zamortyzowanego kosztu z zastosowaniem
metody efektywnej stopy procentowej, w przypadku zobowigzan handlowych oraz pozostatych wycena
dokonywana jest w kwocie wymagajgcej zaptaty.

Wplyw zastosowania MSSF 9 ,Instrumenty finansowe” zostat opisany w Nocie 26 ,,Wplyw zmian
standardéw na sprawozdanie finansowe”.

Zasady stosowane do 31 grudnia 2017 roku

Aktywa i zobowigzania finansowe ujmowane sg w sprawozdaniu z sytuacji finansowej w momencie, gdy
Grupa staje sie strong wigzgcej umowy.

Grupa klasyfikuje instrumenty finansowe do nastepujgcych kategorii: sktadniki aktywéw finansowych lub
zobowigzan finansowych wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy, inwestycje utrzymywane do
terminu wymagalnosci, pozyczki i naleznosci, aktywa finansowe dostepne do sprzedazy.

Przychody i koszty finansowe

Przychody i koszty finansowe obejmujg odsetki wygenerowane przez dany sktadnik aktywéw finansowych
lub zobowigzan finansowych i uymowane sa zgodnie z metodg efektywnej stopy procentowe;j.
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Utrata wartosci aktywow finansowych
Zasady stosowane od 1 stycznia 2018 roku

Na kazdy dzien sprawozdawczy Grupa dokonuje oceny, czy ryzyko kredytowe zwigzane z danym
instrumentem finansowym znacznie wzrosto od dnia jego poczatkowego ujecia. Dokonujgc takiej oceny,
Grupa postuguje sie zmiang ryzyka niewykonania zobowigzania w oczekiwanym okresie zycia instrumentu
finansowego, a nie zmiang kwoty oczekiwanych strat kredytowych. W celu dokonania takiej oceny Grupa
porownuje ryzyko niewykonania zobowigzania dla danego instrumentu finansowego na dzien
sprawozdawczy z ryzykiem niewykonania zobowigzania dla tego instrumentu finansowego na dzien
poczgtkowego ujecia, biorgc pod uwage racjonalne i mozliwe do udokumentowania informacje, ktére sg
dostepne bez nadmiernych kosztow lub staran i ktére wskazujg na znaczny wzrost ryzyka kredytowego od
momentu poczgtkowego ujecia.

Grupa w celu identyfikacji znaczagcego wzrostu ryzyka kredytowego stosuje nastepujgce kryteria jakosciowe:

- Opodznienia w sptacie powyzej 30 dni, chyba ze Grupa posiada racjonalne i mozliwe do
udokumentowania informacje, ktére sg dostepne bez nadmiernych kosztow lub staran i ktére
wskazujg, ze ryzyko kredytowe nie zwigkszyto sie znacznie od momentu poczgtkowego ujecia,
mimo ze ptatnosci z tytutu umowy sg przeterminowane o ponad 30 dni;

- Udzielenie udogodnienia w sptacie, tj. wydtuzenie terminu sptaty lub roztozenie kwoty naleznej na
raty za wyjatkiem przypadkow, w ktérych wydtuzenie terminu sptaty lub roztozenie kwoty naleznej
na raty jest elementem polityki zarzadzania ptynnoscig i dotyczy transakcji z jednostkami
powigzanymi, zarzgdzanymi funduszami inwestycyjnymi przez MCI Capital TFI S.A. oraz spétkami
portfelowymi tych funduszy, a Grupa ma nad tym petng kontrolg;

- Zdarzenia wigzgce sie ze wzrostem ryzyka, tzw. ,miekkie przestanki® utraty wartosci,
zidentyfikowane w ramach analizy historii wspotpracy z kontrahentem;

Na kazdy dzien sprawozdawczy Grupa wycenia odpis na oczekiwane straty kredytowe z tytutu instrumentu
finansowego w kwocie réwnej oczekiwanym stratom kredytowym w calym okresie zycia, jezeli ryzyko
kredytowe zwigzane z danym instrumentem finansowym znacznie wzrosto od momentu poczgtkowego
ujecia.

Jezeli na dziehn sprawozdawczy ryzyko kredytowe zwigzane z instrumentem finansowym nie wzrosto
znaczaco od momentu poczgtkowego ujecia, Grupa wycenia odpis na oczekiwane straty kredytowe z tytutu
tego instrumentu finansowego w kwocie réwnej 12-miesiecznym oczekiwanym stratom kredytowym.

W przypadku naleznosci z tytutu dostaw i ustug Grupa zawsze wycenia odpis na oczekiwane straty kredytowe
w kwocie réownej oczekiwanym stratom kredytowym w catym okresie zycia.

Grupa ujmuje w wyniku finansowym, jako zysk lub strate z tytutu utraty wartosci, kwote oczekiwanych strat
kredytowych (lub kwote rozwigzanej rezerwy), jaka jest wymagana, aby dostosowa¢ odpis na oczekiwane
straty kredytowe na dzien sprawozdawczy do kwoty, ktérg nalezy ujaé zgodnie z MSSF 9.

Wplyw zastosowania MSSF 9 ,Instrumenty finansowe” zostat opisany w Nocie 26 ,,Wplyw zmian
standardow na sprawozdanie finansowe”.

Zasady stosowane do 31 grudnia 2017 roku

Na kazdy dzien bilansowy Grupa ocenia czy istniejg obiektywne przestanki utraty wartosci sktadnika aktywow
finansowych lub grupy aktywéw finansowych.

W przypadku aktywow finansowych wycenianych wedlug zamortyzowanego kosztu, jezeli istniejg obiektywne
przestanki na to, ze zostata poniesiona strata z tytutu utraty wartosci, to kwota odpisu aktualizujgcego z tytutu
utraty wartosci rowna sie réznicy pomiedzy wartoscig bilansowa sktadnika aktywow finansowych, a wartoscia
biezgcg oszacowanych przysztych przeptywow pienieznych (z wylgczeniem przyszitych strat z tytutu nie
Sciagniecia naleznosci, ktére nie zostaty jeszcze poniesione), zdyskontowanych z zastosowaniem pierwotnej
efektywnej stopy procentowej (tj. stopy procentowej ustalonej przy poczgtkowym ujeciu). Kwote utraty
wartosci ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat.
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Grupa ocenia najpierw, czy istniejg obiektywne przestanki utraty wartosci poszczegdlnych sktadnikow
aktywéw finansowych, ktére indywidualnie sg znaczgce, a takze przestanki utraty wartosci aktywow
finansowych, ktére indywidualnie nie sg znaczace. Do obiektywnych dowoddéw utraty wartosci skfadnika
aktywoéw finansowych lub grupy aktywéw zalicza sie m.in. uzyskang przez posiadacza sktadnikéw aktywow
informacje dotyczacg nastepujgcych zdarzen:

— znaczacych trudnosci finansowych emitenta lub diuznika,

— niedotrzymania warunkéw umowy,

— przyznania pozyczkobiorcy przez pozyczkodawce pewnych udogodnien ze wzgledu na trudnosci

ekonomiczne pozyczkobiorcy,
— wysokiego prawdopodobienstwa upadtosci lub innej reorganizacji finansowej pozyczkobiorcy,
— zaniku aktywnego rynku na dany sktadnik aktywéw finansowych ze wzgledu na trudnosci finansowe.

Jezeli z przeprowadzonej analizy wynika, ze nie istniejg obiektywne przestanki utraty wartosci indywidualnie
ocenianego sktadnika aktywow finansowych, niezaleznie od tego, czy jest on znaczacy, czy tez nie, to Grupa
wigcza ten sktadnik do grupy aktywéw finansowych o podobnej charakterystyce ryzyka kredytowego i tgcznie
ocenia pod kagtem utraty wartosci. Sktadniki aktywow, ktére indywidualnie sg oceniane pod kgtem utraty
wartosci i dla ktoérych ujeto odpis aktualizujgcy z tytutu utraty wartosci lub uznano, ze dotychczasowy odpis
nie ulegnie zmianie, nie sg brane pod uwage przy tacznej ocenie grupy aktywow pod katem utraty wartosci.
Jezeli w nastepnym okresie odpis z tytutu utraty wartosci zmniejszyt sie, a zmniejszenie to mozna w
obiektywny sposob powigza¢ ze zdarzeniem nastepujgcym po ujeciu odpisu, to uprzednio ujety odpis
odwraca sie. Pozniejsze odwrécenie odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci ujmuje sie w rachunku
zyskow i strat w zakresie, w jakim na dzien odwrdcenia warto$¢ bilansowa sktadnika aktywéw nie przewyzsza
jego zamortyzowanego kosztu/wartosci odzyskiwalne;j.

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty wykazane w sprawozdaniu z sytuaciji finansowej obejmuijg $rodki pieniezne
w banku i w kasie oraz lokaty krétkoterminowe o pierwotnym okresie zapadalnosci nieprzekraczajgcym trzech
miesiecy.

Rezerwy na zobowigzania

Rezerwy na zobowigzania tworzy sie w przypadku, gdy na Grupie cigzy istniejgcy obowigzek (prawny lub
zwyczajowo oczekiwany) wynikajgcy z przesziych zdarzen i jest prawdopodobne, ze wypetnienie obowigzku
spowoduje zmniejszenie zasobdw zawierajgcych w sobie korzysci ekonomiczne spotki oraz mozna dokonac
wiarygodnego oszacowania kwoty zobowigzania. Jezeli Grupa spodziewa sie, ze koszty objete rezerwg
zostang zwrocone, na przyktad na mocy umowy ubezpieczenia, wéwczas zwrot ten jest ujmowany, jako
odrebny sktadnik aktywow, ale tylko wtedy, gdy jest praktycznie pewne, ze zwrot ten rzeczywiscie nastgpi.
Koszty dotyczgce danej rezerwy sg wykazane w rachunku zyskow i strat po pomniejszeniu o wszelkie zwroty.
Nie tworzy sie rezerw na przyszie straty operacyjne.

Konsolidacja
Jednostki zalezne

Jednostki zalezne to wszelkie jednostki w ktdérych dokonano inwestycji, w odniesieniu do ktérych Spétka
sprawuje kontrole. Zgodnie z MSSF 10, Spdtka sprawuje kontrole nad jednostkg, w ktérej dokonano
inwestycji, wtedy i tylko wtedy, gdy jednoczesnie:
— sprawuje wladze nad jednostkg, w ktérej dokonano inwestycji;
—  z tytulu swojego zaangazowania w jednostce, w ktérej dokonano inwestycji, podlega ekspozycji na
zmienne wyniki finansowe lub posiada prawa do zmiennych wynikow finansowych, oraz
— posiada mozliwos¢ wykorzystania sprawowanej wtadzy nad jednostka, w ktérej dokonano inwestyciji,
do wywierania wptywu na wysokos$¢ swoich wynikéw finansowych.

Spotka konsoliduje jednostki zalezne metodg petng. W zakres konsolidacji wchodzg wszystkie jednostki
wchodzgce w sktad Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A. wymienione w informacji dodatkowej
zawierajgcej istotne zasady rachunkowosci oraz inne informacje objasniajgce na stronie 7.

Zasady konsolidacji

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje dane finansowe Private Equity Managers S.A. oraz dane
finansowe jednostek zaleznych na dzien 31 grudzien 2018 roku. Sprawozdania finansowe jednostek
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zaleznych sporzagdzane sg na ten sam dzien sprawozdawczy co sprawozdanie jednostki dominujgcej oraz
wedtug tych samych zasad rachunkowosci we wszystkich istotnych aspektach.

Wszystkie salda i transakcje pomiedzy jednostkami Grupy, w tym niezrealizowane zyski wynikajgce z
transakcji w ramach Grupy, zostaly w catosci wyeliminowane. Niezrealizowane straty sg réwniez
eliminowane, chyba ze, dostarczajg dowoddéw na trwatg utrate wartosci, ktéra powinna zosta¢ ujeta w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Wartos¢ firmy

Wartosc firmy z tytutu przejecia jednostki jest poczatkowo ujmowana wedtug ceny nabycia stanowigcej kwote
nadwyzki sumy:
— przekazanej zaptaty,
— kwoty wszelkich niekontrolujgcych (mniejszosci) udziatow w jednostce przejmowanej, oraz
— w przypadku potgczenia jednostek realizowanego etapami, warto$ci godziwej na dzien przejecia
udziatu w kapitale jednostki przejmowanej, nalezacego poprzednio do jednostki przejmujacej, nad
kwotg netto ustalong na dzien przejecia warto$ci mozliwych do zidentyfikowania nabytych aktywow
i przejetych zobowigzan.

Na dzien nabycia aktywa, zobowigzania przejmowanej jednostki sg wyceniane wedtug ich wartosci godziwej.
Nadwyzka ceny nabycia powyzej udziatu jednostki przejmujgcej w wartosci godziwej mozliwych do
zidentyfikowania przejetych aktywow netto jednostki przejmowanej jest ujmowana jako warto$¢ firmy.
W przypadku gdy cena nabycia jest nizsza od wartosci godziwej mozliwych do zidentyfikowania przejetych
aktywow netto jednostki, roznica ujmowana jest jako zysk w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw okresu,
w ktorym nastgpito nabycie. Udziat wiascicieli mniejszosciowych jest wykazywany w odpowiedniej proporcji
wartosci godziwej aktywoéw i kapitatow. W kolejnych okresach, straty przypadajgce witascicielom
mniejszosciowym powyzej wartosci ich udziatdw, pomniejszajg kapitaty jednostki dominujgcej. Po
poczgtkowym ujeciu, wartos¢ firmy jest wykazywana wedtug ceny nabycia pomniejszonej o wszelkie
skumulowane odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci.

Utrata wartosci — ,,wartos¢ firmy”

Utrata wartosci sktadnika aktywow niefinansowych jest identyfikowana w przypadku, gdy jego wartosc
ksiegowa jest wyzsza od wartosci odzyskiwalnej. Warto$¢ odzyskiwalna stanowi wartosS¢ wyzszg sposrod
wartosci godziwej pomniejszonej o koszty sprzedazy oraz wartosci uzytkowe;.

Wyznaczenie wartosci uzytkowej wigze sie z przeprowadzeniem przez Grupe szacunkow wartosci przysztych
przeptywdéw pienieznych, oczekiwanych z tytutu dalszego uzytkowania lub zbycia sktadnika aktywow i ze
zdyskontowaniem tych wartosci. Powyzsze zasady stosuje sie rowniez do przeprowadzania testéw na utrate
wartosci firmy, ktére przeprowadzane sg z czestotliwoscig roczng. Szczegdtowy opis zatozen stosowanych
przy przeprowadzenia testu na utrate wartosci firmy zostat zaprezentowany w Nocie 6 ,,Wartosc¢ firmy”.

Ujmowanie transakcji pod wspolng kontrolg wedlug wartosci ksiegowych

Transakcje potgczenia jednostek pod wspding kontrolg sg wylgczone spod zakresu uregulowan standardow
MSSF. W tej sytuacji, zgodnie z zaleceniem zawartym w MSR 8 ,Zasady (polityka) rachunkowosci, zmiany
wartosci szacunkowych i korygowanie btedéw”, wobec braku szczegotowych uregulowan wewnatrz MSSF,
Private Equity Managers S.A. przyjeta polityke rachunkowo$ci stosowang powszechnie do wszystkich
transakcji potgczen pod wspdlng kontrolg polegajacg na ujmowaniu takich transakcji wedtug wartosci
ksiegowych.

Jednostka przejmujgca rozpoznaje aktywa i pasywa jednostki nabywanej wedtug ich biezgcej wartosci
ksiegowej, skorygowanej jedynie w celu ujednolicenia zasad rachunkowosci nabywanej jednostki. Wartos¢
firmy oraz ujemna warto$c¢ firmy nie sg rozpoznawane.

Ewentualna réznica miedzy wartoscig ksiegowg przejmowanych aktywoéw netto, a wartoscig godziwg
kwoty zaptaty, jest rozpoznawana w kapitale wtasnym Grupy. Przy zastosowaniu metody bazujgcej na
wartosciach ksiegowych, dane poréwnawcze dotyczgce prezentowanych okreséw historycznych nie sg
przeksztatcane.
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Zmiany standardow

Na dzien 31 grudnia 2018 r. zostaty opublikowane i zatwierdzone przez UE, ale jeszcze nie weszly
w zycie nastepujace standardy i interpretacije:

Standardy i Interpretacje zatwierdzone
przez UE

Aach b P

y w r osci

Rodzaj przewidywanej

MSSF 16 Leasing

MSSF 16 zastgpuje MSR 17 Leasing oraz zwigzane z tym standardem interpretacje. W odniesieniu do
leasingobiorcdw nowy Standard eliminuje wystepujace obecnie rozréznienie pomiedzy leasingiem finansowym
oraz operacyjnym i wprowadza wigkszo$¢ umow leasingu do sprawozdania z sytuacji finansowej.

Zgodnie z MSSF 16 umowa jest, lub zawiera w sobie, leasing jesli w zamian za wynagrodzenie przekazuje
prawo do kontroli uzytkowania zidentyfikowane sktadnika aktywéw na dany okres. Dla takich uméw nowy model
wymaga ujecia u leasingobiorcow aktywow z tytutu prawa do uzytkowania oraz zobowigzania z tytutu leasingu
w sprawozdaniu z sytuacji finansowej. Prawa do uzytkowania podlegajg amortyzacji, natomiast od
zobowigzania nalicza sie odsetki. Spowoduje to powstanie wigkszych kosztéw w poczatkowej fazie leasingu,
nawet w przypadku gdy jego strony uzgodnity state optaty roczne.
Nowy standard przewiduje zawiera kilka wytgczen o ograniczonej mozliwosci zastosowania, migdzy innymi:

- dla umoéw leasingu o okresie ponizej 12 miesigcy bez opcji wykupu, oraz

- dla umoéw leasingu dotyczacych sktadnika aktywoéw o niskiej wartosci.

Ujecie umoéw leasingu u leasingodawcy w wiekszos$ci przypadkéw pozostanie niezmienione w zwigzku z
utrzymanym podziatem na umowy leasingu operacyjnego oraz finansowego.

Whplyw standardu na spétki z Grupy zostat opisany w nocie 27.

KIMSF 23 Niepewnos¢ Zwigzana z Ujeciem
Podatku Dochodowego

KIMSF 23 wyjasnia ujgcie podatku dochodowego, w przypadku gdy zastosowane podej$cie nie zostato jeszcze
zaakceptowane przez organy podatkowe, oraz ma na celu zwigkszenie przejrzystosci. Kluczowg z punktu
widzenia KIMFS 23 kwestig jest ocena prawdopodobienstwa zaakceptowania wybranego ujecia podatkowego
przez organy podatkowe. W przypadku jesli jest prawdopodobne, Ze organy podatkowe zaakceptujg ujgcie
podatkowe, co do ktérego wystepuje niepewnos¢, to nalezy ujg¢ podatki w sprawozdaniu finansowym spéjnie z
zeznaniami podatkowymi bez odzwierciedlenia niepewnosci w ujeciu podatku biezgcego oraz odroczonego. W
przeciwnym wypadku podstawe opodatkowania (lub strate podatkowa), wartosci podatkowe oraz
niewykorzystane straty podatkowe nalezy uja¢ w kwocie, ktora w lepszy sposéb odzwierciedli rozstrzygnigcie
niepewnosci, przy wykorzystaniu jednego najbardziej prawdopodobnego wyniku badz wartosci oczekiwanej
(sumy wazonych prawdopodobienstwem mozliwych rozwigzan). Jednostka musi zatozy¢, ze organy podatkowe
dokonajg weryfikacji niepewnego ujecia podatkowego oraz majg petng wiedze o tym zagadnieniu.

Grupa nie oczekuje, aby Interpretacja miata znaczacy wptyw na jej sprawozdanie finansowe poniewaz Grupa
nie ma istotnych niepewnosci zwigzanych z ujeciem podatku dochodowego.

Zmiany do MSSF 9 Instrumenty Finansowe

Zmiany zezwalajg aby, wycenia¢ aktywa finansowe z opcjg przedptaty, ktére zgodnie z warunkami umownymi
sg instrumentami o przeptywach pienieznych stanowigcych jedynie sptatg nierozliczonej kwoty nominalnej i
zaptaty odsetek od tej kwoty, za tak zwanym wynagrodzeniem ujemnym, w zamortyzowanym koszcie lub w
wartosci godziwej przez inne catkowite dochody, zamiast w wartosci godziwej przez wynik, jesli te aktywa
finansowe spetniajg pozostate majgce zastosowanie wymogi MSSF 9.

Grupa nie oczekuje, ze w momencie poczgtkowego zastosowania Zmiany bedg mialy istotny wplyw na
sprawozdanie finansowe Grupy, poniewaz Grupa nie ma aktywéw finansowych z opcjg przedpfaty.

Zmiany do MSR 28 Inwestycje w jednostkach
stowarzyszonych oraz wspolnych
przedsiewzigciach

Zmiany wyjasniajg ze jednostki ujmujg inwestycije w jednostkach stowarzyszonych oraz wspdlnych
przedsiewzigciach, dla ktdrych nie jest stosowana metoda praw wiasnosci, zgodnie z wymogami MSSF 9
Instrumenty Finansowe.

Grupa nie oczekuje, ze w momencie poczatkowego zastosowania Zmiany bedg mialy istotny wptyw na
sprawozdanie finansowe Grupy.

Ponadto na dzien 31 grudnia 2018 r. zostaly przyjete przez RMSR, ale jeszcze nie zatwierdzone przez
UE nastepujace standardy i interpretacje:

Standardy i Interpretacje oczekujace na
zatwierdzenie przez UE

Rodzaj przewidywanej zmiany w zasadach rachunkowosci

Sprzedaz lub Przekazanie Aktywoéw Pomigdzy
Inwestorem a Spoétka Stowarzyszong Ilub
Wspoélnym Przedsiewzigciem (Zmiany do MSSF
10 Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe
oraz do MSR 28 Jednostki Stowarzyszone)

Zmiany wyjasniajg ze w przypadku transakcji dokonanej ze spdtkg stowarzyszong lub wspdélinym
przedsiewzigciem zakres w jakim nalezy ujgé zwigzany z transakcje zysk lub strate zalezy od tego czy
przekazane lub sprzedane aktywa stanowity przedsiewzigcie:

- cato$¢ zysku lub straty jest rozpoznawana w przypadku, gdy przeniesione aktywa spetniajg
definicje przedsiewziecia (niezaleznie czy przedsiewzigcie ma forme jednostki zaleznej czy tez
nie).

- cze$6 zysku lub straty jest rozpoznawana w przypadku gdy transakcja dotyczy aktywéw nie
stanowigcych przedsiewziecia, nawet jesli te aktywa znajdowaty sie w jednostce zaleznej.

Grupa nie oczekuje aby Zmiany miaty istotny wplyw na jej sprawozdanie finansowe poniewaz Grupa nie posiada
jednostek stowarzyszonych ani wspéinych przedsiewzieé.

MSSF 17 Umowy Ubezpieczeniowe

MSSF 17, ktéry zastepuje przejsciowy standard MSSF 4 Umowy Ubezpieczeniowe ktéry zostat wprowadzony w
2004 roku. MSSF 4 dawat jednostkom mozliwos¢ kontynuowania ujmowania uméw ubezpieczeniowych wedtug
zasad rachunkowosci obowigzujacych w krajowych standardach, co w rezultacie oznaczato stosowanie wielu
réznych rozwigzan.

MSSF 17 rozwigzuje problem poréwnywalnosci stworzony przez MSSF 4 poprzez wymdg spdjnego ujmowania
wszystkich uméw ubezpieczeniowych, co bedzie korzystne zaréwno dla inwestoréw jak i ubezpieczycieli.
Zobowigzania wynikajgce z uméw bedg ujmowane w wartosciach biezgcych, zamiast kosztu historycznego.
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Standardy i Interpretacje oczekujace na Rodzaj przewidywanej zmiany w zasadach rachunkowosci
zatwierdzenie przez UE

Grupa nie oczekuje, aby Standard miat znaczacy wptyw na jej sprawozdanie finansowe poniewaz Grupa nie
dziata w branzy ubezpieczeniowe;j.

Zmiany do Miedzynarodowych Standardéw Doroczne ulepszenia MSSF 2015-2017 zawierajg cztery zmiany do standardéw. Gtéwne zmiany:
Sprawozdawczosci Finansowej 2015-2017
wyjasniaja, ze jednostka dokonuje ponownej wyceny udziatdw kapitatowych we wspdinej
dziatalnosci kiedy obejmuje kontrole nad tym przedsiewzieciem zgodnie z MSSF 3 Pofgczenia
Przedsigwzig¢;

wyjasniaja, ze jednostka nie dokonuje ponownej wyceny udziatéw kapitatowych we wspdinej
dziatalnosci kiedy uzyskuje wspoétkontrole nad wspdinym przedsigwzigciem zgodnie z MSSF 11
Wspdlne Ustalenia Umowne;

wyjasniaja, ze jednostka powinna zawsze ujmowac konsekwencje podatkowe przeptywow
zwigzanych z dywidendg w zysku lub stracie, innych catkowitych dochodach lub kapitale w
zaleznosci od tego, gdzie transakcja lub zdarzenie, ktéra byta podstawg ujgcia dywidendy zostata
ujeta; oraz

wyjasniaja, ze jednostka powinna wytgczy¢ z pozyczonych $rodkéw bez $cisle okreslonego celu
$rodki pozyczone specjalnie w celu sfinansowania pozyskania dostosowywanego skfadnika
aktywow do czasu, gdy zasadniczo wszystkie dziatania niezbedne do przygotowania
dostosowywanego sktadnika aktywéw do zamierzonego uzytkowania lub sprzedazy bedag
zakonczone; $rodki pozyczane specjalnie w celu sfinansowania pozyskania dostosowywanego
sktadnika aktywow nie stanowig $rodkéw pozyczanych w celu sfinansowania pozyskania
dostosowywanego sktadnika aktywéw po tym, jak dostosowywany sktadnik aktywow jest juz
gotowy do zamierzonego uzytkowania lub sprzedazy.

Nie oczekuje sie, aby powyzsze Zmiany miaty znaczacy wptyw na sprawozdanie finansowe Grupy.

Zmiany do MSR 19 Swiadczenia Pracownicze ~ Zmiany do MSR 19 wyjasniajg w jaki sposob jednostki ujmujg koszty w przypadku wystgpienia zmiany w
(Zmiany, Ograniczenia lub Rozliczenia Planu) programie okreslonych $wiadczen.

Zmiany wymagajg od jednostki wykorzystania aktualnych zatozen w przypadku zmiany, ograniczenia lub
rozliczenia planu aby ustali¢ koszty biezgcego zatrudnienia oraz odsetki netto dla pozostatego okresu
sprawozdawczego od momentu zmiany planu.

Nie oczekuje sie, aby powyzsze Zmiany miaty znaczacy wptyw na sprawozdanie finansowe Grupy.

Zmiany do MSSF 3 Pofgczenia przedsiewzigé Zmiany zawezajg i wyjasniajg definicje przedsiewzigcia. Umozliwiajg réwniez przeprowadzenie uproszczonej
oceny czy zespot aktywdw i dziatan stanowi grupe aktywéw a nie przedsigwziecie.

Nie oczekuje sig, aby powyzsze Zmiany miaty znaczacy wptyw na sprawozdanie finansowe Grupy.

Zmiany do MSR 1 Prezentacja sprawozdarn  Zmiany ujednolicajg i wyjasniajg definicje ,Istotny” oraz zawierajg wytyczne w celu zwigkszenia spojnosci
finansowych oraz MSR 8 Zasady (polityka) stosowania tego konceptu w migdzynarodowych standardach sprawozdawczosci finansowe;.

rachunkowosci, zmiany wartos$ci szacunkowych

i korygowanie bledéw Nie oczekuje sie, aby powyzsze Zmiany miaty znaczacy wptyw na sprawozdanie finansowe Grupy.

26. Wplyw zmian standardéw na sprawozdanie finansowe
MSSF 9 Instrumenty finansowe

MSSF 9 ,Instrumenty finansowe” obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2018 r.
lub po tej dacie.

Zgodnie z MSSF 9, aktywa finansowe w momencie ich poczatkowego ujecia kwalifikuje sie do nastepujacych
kategorii wyceny:

1. aktywa finansowe wyceniane zamortyzowanym kosztem,

2. aktywa finansowe wyceniane do wartosci godziwej przez pozostate dochody catkowite,

3. aktywa finansowe wyceniane do wartosci godziwej przez wynik finansowy.

Natomiast, zobowigzania finansowe klasyfikuje sig¢ do nastepujgcej kategorii wyceny:
1. zobowigzania finansowe wyceniane zamortyzowanym kosztem,

2. zobowigzania finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy.

Klasyfikacja jest dokonywana na moment poczatkowego ujecia i uzalezniona jest od przyjetego przez
jednostke modelu biznesowego zarzgdzania instrumentami finansowymi oraz charakterystyki umownych
przeptywdw pienieznych z tych instrumentow.

W zaleznosci od modelu biznesowego aktywa finansowe moga zosta¢ zaklasyfikowane jako:

- utrzymywane w celu uzyskiwania umownych przeptywow pienieznych,
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- utrzymywane w celu uzyskiwania umownych przeptywow pienieznych i w celu sprzedazy,
- przeznaczone do obrotu oraz inne.

Ocena modelu biznesowego ma miejsce przy poczatkowym ujeciu aktywa finansowego, za wyjatkiem
momentu pierwszego zastosowania standardu MSSF 9, kiedy to Grupa klasyfikuje aktywa finansowe wedtug
modeli biznesowych stosowanych na dzien wprowadzenia standardu, tj. 1 stycznia 2018 r.

Kryterium modelu biznesowego odnosi sie do sposobu, w jaki Grupa zarzadza swoimi aktywami finansowymi
w celu generowania przeptywow pienieznych. Grupa przeprowadzita analize stosowanych modeli
biznesowych oraz sporzadzita testy SPPI (w celu oceny czy kontraktowe przeptywy pieniezne stanowia
jedynie spfate kwoty gtdéwnej oraz odsetek od kwoty gtéwnej pozostatej do sptaty) dla poszczegodinych grup
aktywow finansowych, w oparciu o ktére zaklasyfikowata grupy aktywow finansowych do poszczegdinych
kategorii wymienionych powyzej i zastosowata metody wyceny odpowiednie dla kazdej z nich.

Przeprowadzona analiza modeli biznesowych i wyniki testéw SPPI wskazaly, ze zastosowanie nowego
standardu nie skutkowato istotng zmiang kategorii aktywéw i zobowigzan finansowych Grupy
prezentowanych w niniejszym sprawozdaniu, a takze nie wplyneto na zmiane ich wyceny na 1 stycznia
2018r.

Na pierwszy dzien zastosowania standardu, 1 stycznia 2018 roku, klasyfikacja i wartos¢ bilansowa

instrumentow finansowych Grupy przedstawiaty sie nastepujgco:

) ] Metoda wyceny Wartos¢ bilansowa
Pozycjaw sprawozdaniu MSR 39 MSSF 9 MSR 39 MSSF 9
finansowym
31.12.2017 01.01.2018 31.12.2017 01.01.2018
Wyceniane w Wyceniane w
Naleznosci handlowe oraz pozostate zamortyzowanym zamortyzowanym 15 375 15 375
koszcie koszcie
Zobowigzania handlowe oraz Wyceniane w Wyceniane w
pozostate zamortyzowanym zamortyzowanym 9720 9720
koszcie koszcie
Wyceniane w Wyceniane w
Pozyczki i kredyty bankowe zamortyzowanym zamortyzowanym 29 682 29 682
koszcie koszcie
Wyceniane w Wyceniane w
Zobowigzania z tytutu weksli zamortyzowanym zamortyzowanym 13738 13738
koszcie koszcie

Zgodnie z MSSF 9 aktywa finansowe klasyfikowane sg wg nastepujgcych kategorii:

- Koszyk 1 — ekspozycje bez utraty wartosci, dla ktérych szacowana jest 12-miesieczna oczekiwana
strata kredytowa;

- Koszyk 2 — ekspozycje, w przypadku ktérych zidentyfikowano znaczgcy wzrost ryzyka od momentu
poczgtkowego ujecia, ale dla ktérych na dzien sprawozdawczy nie zidentyfikowano utraty wartosci.
Dla takich ekspozycji ustala sie oczekiwang strate w oparciu o prawdopodobienstwo
niewyptacalnosci w ciggu catego okresu kredytowania;

- Koszyk 3 — ekspozycje ze zidentyfikowang utratg wartosci.
Grupa w celu identyfikacji znaczgcego wzrostu ryzyka kredytowego stosuje nastepujgce kryteria jakosciowe:

- Opobznienia w sptacie powyzej 30 dni, chyba ze Grupa posiada racjonalne i mozliwe do
udokumentowania informacje, ktére sg dostepne bez nadmiernych kosztéw lub staran i ktére
wskazujg, ze ryzyko kredytowe nie zwiekszyto sie znacznie od momentu poczgtkowego ujecia,
mimo ze ptatnosci z tytutu umowy sg przeterminowane o ponad 30 dni;

- Udzielenie udogodnienia w sptacie, tj. wydtuzenie terminu spfaty lub roztozenie kwoty naleznej na
raty za wyjatkiem przypadkow, w ktérych wydtuzenie terminu spfaty lub roztozenie kwoty naleznej
na raty jest elementem polityki zarzadzania ptynnoscig i dotyczy transakcji z jednostkami
powigzanymi, a Grupa ma nad tym petng kontrole;

- Zdarzenia wigzgce sie ze wzrostem ryzyka, tzw. ,miekkie przestanki”
zidentyfikowane w ramach analizy historii wspotpracy z kontrahentem;

utraty wartosci,

Grupa kalkuluje odpis na oczekiwane straty kredytowe w kwocie rownej oczekiwanym stratom kredytowym
w catym okresie zycia dla naleznosci handlowych, srodkow pienieznych i ekwiwalentéw srodkéw pienieznych
oraz innych aktywow finansowych. Kalkulacja odpisu na oczekiwane straty kredytowe odbywa sie przy uzyciu
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macierzy rezerw - Grupa stosuje swoje dane historyczne dotyczace strat kredytowych aby oszacowaé
oczekiwane straty kredytowe w catym okresie zycia z tytutu aktywéw finansowych.

Kalkulacja odpisu na oczekiwane straty kredytowe sporzgdzona w roku obrotowym konczacym sie
31.12.2018 roku wskazata na nieistotng wartos¢ odpisu na oczekiwane straty kredytowe, w zwigzku z czym
Grupa odstgpita od jego utworzenia.

MSSF 15 Przychody z umoéw z klientami

Miedzynarodowy Standard Sprawozdawczosci Finansowej 15 Przychody z uméw z klientami (,MSSF 15”)
ustanowit tzw. Model Pigciu Krokéw rozpoznawania przychodéw wynikajgcych z umow z klientami. Zgodnie
z MSSF 15 przychody ujmuje sie w kwocie wynagrodzenia, do ktérego — zgodnie z oczekiwaniem jednostki
— bedzie ona uprawniona w zamian za te dobra lub ustugi. Nowy standard zastgpit wszystkie dotychczasowe
wymogi dotyczgce ujmowania przychodéw zgodnie z MSSF.

MSSF 15 okresla piecioetapowy model ujmowania przychodow:
Etap 1: Identyfikacja umowy z klientem.

Etap ten polega na upewnieniu sie, ze umowy zawarte z klientami sg wazne oraz stanowig faktyczne
transakcje. Wedlug MSSF 15 umowa z klientem jest umowa, jezeli wynikajg z niej egzekwowalne prawa i
obowigzki oraz spetnione sg nastepujace kryteria:

e strony zatwierdzity umowe oraz sg zobligowane do wykonania przypisanych im zobowigzan,

e prawa kazdej ze stron wzgledem ustug, sg mozliwe do zidentyfikowania,

e mozna zidentyfikowa¢ warunki ptatnosci za dane ustugi,

e umowa ma tre$¢ ekonomiczna,

e jest prawdopodobne, ze Spoétki z GK PEM otrzymajg wynagrodzenie przystugujgce im w zamian za
ustugi. Przy ocenie tego kryterium bedzie brany pod uwage zamiar oraz zdolno$¢ nabywcy do zaptaty
wynagrodzenia w okreslonym w umowie terminie.

Etap 2: Identyfikacja odrebnych zobowigzan do wykonania $wiadczenia.

Zobowigzanie do wykonania swiadczenia odpowiada przyrzeczonym nabywcy okreslonym ustugom, ktore
mogg by¢ postrzegane jako ,odrebne” od innych ustug przyrzeczonych w umowie. Zobowigzanie do
Swiadczenia ustugi bedzie postrzegane jako odrebne w przypadku spetnienia dwoch nastepujgcych kryteriow:

e nabywca moze czerpac¢ korzysci z ustugi oddzielnie bgdz w potgczeniu z innymi udostepnionymi
zasobami,

e mozliwe jest oddzielenie przyrzeczenia Spotek z GK PEM do przekazania nabywcy ustugi od innych
przyrzeczen w umowie.

Etap 3: Okreslenie ceny transakcyjnej.

Cena transakcyjna jest wynagrodzeniem, jakie Spoétki z GK PEM spodziewajg sie otrzymaé w zamian za
Swiadczenie ustug. Okreslenie ceny transakcyjnej moze by¢ skomplikowane, jezeli umowa przewiduje
wynagrodzenie zmienne (np. bonusy, kary, zwroty, klauzule zaktadajgce mozliwo$¢ zmiany ceny, etc.),
istotny udziat kosztéw finansowania, wynagrodzenie niepieniezne lub kwoty nalezne nabywcy.

Wynagrodzenie zmienne uwzglednia sie w cenie transakcji wylgcznie wowczas, gdy zachodzi wysokie
prawdopodobienstwo, ze jego uwzglednienie nie spowoduje ,znaczgcego odwrdcenia przychodu” w
przysztosci wskutek przeszacowania. Znaczgce odwrécenie ujecia przychodu nastepuje wowczas, gdy
pozniejsza zmiana szacunkowej kwoty wynagrodzenia zmiennego powoduje znaczacy spadek skumulowanej
wartosci rozpoznanych przychodéw od danego klienta. Wynagrodzenie zmienne obejmuje kazdg zmienng
kwote umowng, w tym np. premie za wyniki, kary, upusty, rabaty.

Etap 4: Alokacja ceny transakcyjnej do odrebnych zobowigzan do wykonania $wiadczenia.
Jezeli umowa zawiera wiecej niz jedno mozliwe do wydzielenia zobowigzania do realizacji Swiadczen, Spofki

z Grupy alokujg cene transakcji do poszczegdlnych zobowigzan na podstawie ich indywidualnych cen
sprzedazy.
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Jezeli cena transakcyjna uwzglednia kwote zmienng, nalezy przeanalizowaé, czy kwota ta dotyczy
wszystkich, czy tylko niektérych zobowigzan do realizacji Swiadczen zawartych w umowie. Jezeli nie zostang
spetnione zawarte w standardzie kryteria uznania kwoty zmiennej za odnoszaca sie jedynie do niektorych
zobowigzan, nalezy jg alokowa¢ na wszystkie zobowigzania do realizacji Swiadczen zawarte w umowie.

Etap 5: Ujecie przychodu w chwili realizacji zobowigzania wynikajgcego z umowy.

Przychéd jest ujmowany wtedy, gdy Spétki z GK PEM wypetnia swoje zobowigzanie do wykonania
Swiadczenia poprzez przekazanie klientowi kontroli nad ustugg. W zwigzku z tym przychdd jest ujmowany
albo w momencie w czasie, albo w miare uptywu czasu.

Kontrole definiuje sie jako ,mozliwo$¢ bezposredniego wykorzystania i czerpania zasadniczo wszystkich
pozostatych korzysci z danego sktadnika aktywow”, czyli ustugi.

Zobowigzanie uznaje sie za wykonywane przez okreslony przedziat czasu (wiec réwniez przychdd
rozpoznawany jest w czasie), gdy co najmniej jeden z nastepujgcych warunkoéw jest spetniony:

e klient otrzymuje i konsumuje korzysci z prac w czasie ich wykonywania przez Spoétki z GK PEM,

e prace Spoétek z GK PEM przyczyniajg sie do wytworzenia lub powiekszenia aktywéw (np. w trakcie
prac w toku) w taki sposéb, ze klient kontroluje te aktywa w momencie ich wytworzenia lub
powiekszenia,

e prace Spotek z GK PEM nie przyczyniajg sie do utworzenia aktywow o alternatywnym zastosowaniu
i ma prawo do zaptaty za prace dotychczas wykonane.

Jesli zobowigzanie nie jest wykonywane przez okreslony przedziat czasowy, nalezy wzig¢ pod uwage
nastepujgce przestanki w celu okreslenia momentu, w ktérym kontrola aktywéw zostata przeniesione na
klienta:

e Spodiki z GK PEM przekazaty na rzecz klienta w fizyczne posiadanie aktywow,

e Spotki z GK PEM maijg biezace prawo zadac zaptaty za aktywa,

e klient zaakceptowat aktywa,

e klient posiada znaczace ryzyko i korzysci zwigzane z posiadaniem skfadnika aktywow,
e klient ma tytut prawny do aktywow.

Grupa zastosowata MSSF 15 od 1 stycznia 2018 roku przy zastosowaniu zmodyfikowanego podejscia
retrospektywnego i dokonata szczegoétowej analizy wptywu MSSF 15 na stosowane zasady. Grupa
przeanalizowata gtéwne rodzaje umow, w odniesieniu do ktérych otrzymuje wynagrodzenie ujmowane w
kategorii przychody z tytutu zarzgdzania. Grupa dokonata oszacowania wptywu standardu MSSF 15 i ustalita,
biorgc pod uwage charakter uzyskiwanych przychodow, ze MSSF 15 nie ma istotnego wptywu na moment i
sposo6b rozpoznawania przychodoéw i w zwigzku z tym nie ma istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe.

27. Oczekiwany wptyw nowych standardéw zastosowanych po raz pierwszy dla okresu
sprawozdawczego zaczynajgcego sie 1 stycznia 2019 r.

MSSF 16 Leasing

Grupa dokonata analizy wptywu zastosowania MSSF 16 na sprawozdanie. W wyniku analizy dokonano
wyceny optat z tytutu najmu powierzchni biurowej. Na podstawie wstepnie przeprowadzonych obliczen, Grupa
szacuje, iz rzeczowe aktywa trwate oraz zobowigzania finansowe wzrosng na dzien zastosowania tego
standardu po raz pierwszy o okoto 2.553 tys. PLN. Standard zostanie zastosowany po raz pierwszy dla okresu
sprawozdawczego zaczynajgcego sie 1 stycznia 2019 r.

28. Zarzadzanie ryzykiem finansowym

Ryzyka, na ktére narazona jest Grupa:
— ryzyko rynkowe, w tym ryzyko stopy procentowej oraz ryzyko walutowe,
—  ryzyko ptynnosci,
—  ryzyko kredytowe,
— ryzyko zwigzane z wyceng spotek portfelowych.

41





Grupa Kapitatowa Private Equity Managers S.A.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe
zarok obrotowy konczacy sie 2018 r.

Ponizej przedstawiono najbardziej znaczace ryzyka, na ktére narazona jest Grupa.
RYZYKO RYNKOWE
RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ

Narazenie Grupy na ryzyko rynkowe wywotane zmianami stop procentowych dotyczy przede wszystkim lokat
bankowych, zaciggnietych kredytéw oraz wyemitowanych wiasnych papieréw wartosciowych (weksli
i obligacji).

Grupa nie zabezpiecza ryzyka stopy procentowej za pomocg pochodnych instrumentow finansowych.
Do pomiaru ryzyka stopy procentowej Grupa wykorzystuje analize wrazliwosci.

Analiza wrazliwosci na ryzyko stopy procentowej

Zarzgdzanie ryzykiem stopy procentowej koncentruje sie na zminimalizowaniu wahan przeptywow
odsetkowych z tytutu aktywow oraz zobowigzan finansowych oprocentowanych zmienng stopg procentows.
Grupa jest narazona na ryzyko stopy procentowej w zwigzku z nastepujgcymi kategoriami aktywéw oraz
zobowigzan finansowych:

— kredyty zaciggniete,

— wilasne wyemitowane diuzne papiery wartosciowe.

RYZYKO WALUTOWE

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r. Grupa nie zwierata transakcji, ktére by jg narazaty na znaczgce
ryzyko walutowe.

RYZYKO PLYNNOSCI

Grupa zarzagdza ryzykiem ptynnosci poprzez monitorowanie termindw pfatnosci oraz zapotrzebowania na
srodki pieniezne w zakresie obstugi ptatnosci (transakcje biezgce monitorowane w okresach tygodniowych)
oraz zapotrzebowania na gotowke. Zapotrzebowanie na gotoéwke porownywane jest z dostepnymi zrodtami
pozyskania $rodkéw (w tym zwlaszcza poprzez ocene zdolnosci pozyskania finansowania w postaci
kredytow, pozyczek, obligacji) oraz konfrontowane jest z inwestycjami wolnych srodkéw. Od 14 lipca 2015 r.
w ramach Grupy funkcjonuje system ,,Cash pool” tj. ustuga finansowa umozliwiajgca wzajemne bilansowanie
sald rachunkow spotek z Grupy. Dzieki tej ustudze Grupa zyskata silniejszg pozycje negocjacyjna, wyzsza
wiarygodnos¢ kredytowg, a takze bardziej efektywnie wykorzystuje $rodki pieniezne oraz obniza koszty
odsetkowe.

Grupa zarzadza ryzykiem przez monitorowanie wskaznikow ptynnosci opartych na pozycjach bilansowych,
analizie poziomu aktywow ptynnych w relacji do przeptywow pienieznych oraz utrzymywaniu dostepu do
réznych zrédet finansowania (takze do rezerwowych linii kredytowych).

Proces zarzgdzania ptynnoscig jest zoptymalizowany poprzez scentralizowane zarzgadzanie $rodkami
finansowymi w ramach Grupy, gdzie pilynne nadwyzki Srodkéw pienieznych wygenerowane przez
poszczegodlne spotki wechodzace w skiad Grupy sg inwestowane w pozyczki i inne instrumenty emitowane
przez podmioty z Grupy (mniejsze ryzyko kredytowe). Nadwyzki srodkéw pienieznych Spétki inwestowane
sg w krétkoterminowe ptynne instrumenty finansowe np. depozyty bankowe.

Jedng z metod zarzgdzania ryzykiem ptynnosci jest takze utrzymywanie otwartych i niewykorzystanych linii
kredytowych. Tworzg one rezerwe ptynnosci.

RYZYKO KREDYTOWE

Ryzyko kredytowe Grupy to przede wszystkim ryzyko zwigzane z lokatami bankowymi oraz naleznosciami
handlowymi dotyczgcymi w gtébwnej mierze rozrachunkow z tytutu naliczonego wynagrodzenia za
zarzgdzanie funduszami. Maksymalna warto$¢ kwoty narazonej na ryzyko kredytowe jest rowna wartosci
bilansowej lokat i naleznosci. Grupa zawiera umowy lokat bankowych z podmiotami o wysokiej wiarygodnosé
kredytowej, a srodki lokuje na krotkie okresy, natomiast naleznosci za zarzgdzania charakteryzujg sie krotkimi
terminami ptatnosci dotyczgcymi poszczegdlnych kwartatow za ktére wynagrodzenie jest naliczane.
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RYZYKO ZWIAZANE Z WYCENA SPOLEK PORTFELOWYCH

Ryzyko zwigzane z wyceng zarzadzanych spotek wptywajgce na wartos¢ aktywow pod zarzgdzaniem
i wysokos¢ otrzymywanego wynagrodzenia.

W 2018 r. Grupa dokonywata wyceny do wartosci godziwej spotek bedgcych inwestycjami zarzgdzanych
funduszy z czestotliwoscig przynajmniej kwartalng. Wartos¢ wyceny przektada sie na wartos¢ aktywow pod
zarzgdzaniem, a co za tym idzie na poziom naliczanych wynagrodzen statych i zmiennych.

Ze wzgledu na fakt, ze fundusze zarzadzane przez Grupe angazujg kapitat na okres od 5 do 10 lat,
a dofinansowywane sg zazwyczaj podmioty, ktérych wyceny nie sg publicznie notowane wycena aktywow
pod zarzgdzaniem jest obarczona ryzykiem zwigzanym z niekorzystnymi zmianami wartosci wyceny aktywow
pod zarzadzaniem, a co za tym idzie wysokoscig otrzymywanego wynagrodzenia. W rezultacie moze to
negatywnie wptyng¢ na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej PEM.

ZARZADZANIE KAPITALEM

Gtéwnym celem zarzgdzania kapitatem Grupy jest utrzymanie bezpiecznych wskaznikow kapitatowych, ktére
wspieratyby dziatalnos¢ operacyjng, zwiekszatyby wartos¢ dla jej akcjonariuszy i jednoczesnie pozwalatyby
utrzymaé wymagania kapitatowe narzucone przepisami prawa. Na dzien 31 grudnia 2018 r. oraz
31 grudnia 2017 r. Grupa spetniata wymagane przepisami prawa wymogi kapitatowe.

MCI Capital TFI S.A. w 2018 r. bylo zobowigzane do utrzymywanie kapitatdw wtasnych na poziomie
9.653 tys. zt (minimalny wymaog kapitatowy). Na dzien 31 grudnia 2018 r. kapitat wtasny Towarzystwa wynosit
22.869 tys. zt. W ciggu 2018 r. nie wystgpity przekroczenia wymogow regulacyjnych w odniesieniu do
kapitatow.
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Drodzy Akcjonariusze,

W imieniu Zarzadu Private Equity Managers S.A., przekazuje Panstwu Skonsolidowany
i Jednostkowy Raport Roczny Private Equity Managers (,,PEM”) za rok obrotowy korczacy sie

31 grudnia 2018 roku.

W 2018 roku fundusze zarzadzane przez PEM pozyskaty ze sprzedazy aktywow,
rekapitalizacji i dywidend tgcznie ponad 690 min zt i 40 min zt z emisji obligacji. Transakcje
sprzedazy przyniosty funduszom ponad 555 min zt. Fundusz MCl.TechVentures sprzedat caty
pakiet posiadanych akcji iZettle — pierwszego fintechowego ,jednorozca”. Transakcja byta
jedng z najwiekszych akwizycji spotek technologiczny ostatniej dekady i wyniosta 2,2 mld USD,
a nabywcg byt amerykanski PayPal. Rok 2018 byt tez niezwykle udanym pod katem
dezinwestycyjnym dla funduszu MCI.EuroVentures. Najpierw w maju 2018 roku fundusz
otrzymat $Srodki ze sprzedazy spotki lifebrain, w czerwcu podpisat z Nets umowe sprzedazy
Dotcard, tym samym przeprowadzajgc rekordowg w historii sprzedaz na polskim rynku
fintech, ktéra finalnie rozliczyta sie w pierwszych dniach stycznia nowego roku. Z kolei tuz
przed koricem roku 2018 zespdt inwestycyjny funduszu doprowadzit do podpisania z ALSO
Holding umowy sprzedazy przedsiebiorstwa ABC Data S.A. Jednoczesnie po stronie zakupowej
fundusz MCl.EuroVentures zwiekszyt w ciggu 2018 roku swoje zaangazowanie w ATM S.A.
oraz przeprowadzit transakcje zakupu 51% akcji spotki IAlI S.A. — dostarczajgcej kompleksowe
rozwigzania dla sklepéw e-commerce w modelu SaaS. tacznie na te transakcje fundusz wydat
205 min zt. W 2019 roku fundusz MCl.EuroVentures, ktdry skupia sie na dojrzatych spdtkach
zwigzanych z gospodarka cyfrowg badz tez z potencjatem digitalizacji modelu biznesowego,
pozostanie aktywny zaréwno w obszarze sprzedazy obecnie posiadanych aktywéw jak
i nowych inwestycji.

Inwestycje private equity sg inwestycjami o dtugim horyzoncie czasowym, w ktdrych
bardzo wazine jest aktywne podejscie do budowania wartosci poszczegdlnych inwestycji,
a takze systematycznos¢. Wyniki naszych funduszy powinny by¢ oceniane w dtuzszym okresie.
Niemniej jednak sam rok 2018 zakonczyt sie bardzo dobrymi wynikami wszystkich naszych
strategii. Fundusz MCl.TechVentures dostarczyt swoim inwestorom srednio powyzej 5,9%
netto, fundusz MCl.EuroVentures powyzej 26,9%, a MCl.CreditVentures 7,4%. Od poczatku
dziatalnosci nasze fundusze zrealizowaty tgcznie prawie 90 projektéw inwestycyjnych oraz
ponad 30 wyjs$¢é z inwestycji, osiggajgc Srednioroczng stope zwrotu na poziomie ok. 16,3%. Ten
wynik bardzo mnie satysfakcjonuje, gdyz plasuje nas w czotdwce sektora w Europie.

Nowe inwestycje funduszu MCl.TechVentures (dedykowane obszarowi VC/growth)
beda ogranicza¢ sie do niezbednych follow-on’éw, pozwalajacych zachowac korzystne dla
inwestora prawa. Zespot bedzie natomiast aktywnie szukat mozliwosci inwestycyjnych
w obszarze buyout, gdzie jest obecny poprzez fundusz MCIl.EuroVentures.





Dzieki zarzgdzaniu 5 funduszami inwestycyjnymi, Grupa wypracowata w 2018 roku
8,6 min zt zysku netto, czyli o 60,6% wiecej niz w roku 2017. Na koniec roku 2018
zarzadzali$my aktywami wynoszgcymi 2.470 min zt. W ciggu ostatnich pieciu lat przychody z
optaty statej za zarzadzanie rosty w tempie 14,2% sSredniorocznie: z 28,4 min zt w roku 2014
do 46,9 min zt w roku 2018. tgczne przychody z tytutu zarzadzania wyniosty w 2018 roku 52,0
min zt i byly 0 9,1% wyzsze niz w poprzednim okresie.

Naszym priorytetem i wyznacznikiem strategii na najblizsze lata pozostaje stworzenie
nowego funduszu dedykowanego Digital Private Equity. Kluczowym projektem, o ktérym
informowali$my Panstwa we wrzesniu zesztego roku, jest nowy fundusz oparty o tradycyjne
zasady branzy private equity, tj. fundusz commitment’owy. Bedzie to fundusz o charakterze
zamknietym, ktérego inwestorami bedag duzi inwestorzy instytucjonalni. Inwestujemy
w przysztosc i zupetnie nowy rozdziat w historii Grupy i zywimy wielkg nadzieje, ze dzieki
wspdlnemu wysitkowi catego zespotu, jego zaangazowaniu i niezwyktej pracowitosci, wsparci
najwyzszej jakosci doradcami, osiggniemy nasz cel.

Projekt jest niezwykle wymagajacy i trudny, i zdecydowanie koncentracja organizacji i
jej kluczowego zespotu jest skierowana na to, by maksymalizowac szanse jego pozytywnego
zamkniecia. Nalezy jednak bra¢ pod uwage fakt, ze wiele czynnikéw zwigzanych z tworzeniem
funduszu, w szczegdlnosci kwestie rynkowe, zwigzane z tempem decyzji po stronie
potencjalnych inwestorédw oraz samym zainteresowaniem inwestordw, sg poza kontrolg PEM,
dlatego ostateczna realizacja tego projektu jest obarczona ryzykiem, ktérego nie mozemy w
petni oszacowacd i wyeliminowac.

Zespot inwestycyjny koncentruje sie na budowie wartosci spoétek portfelowych
i przygotowaniu poszczegdlnych aktywdw do sprzedazy. Chcemy z jednej strony wykorzystac
dobrg koniunkture wokot gospodarki cyfrowej (wysokie wyceny spétek technologicznych na
Swiatowych gietdach i wysokie mnozniki globalnych transakcji), a z drugiej strony,
przygotowac sie na antycypowane spowolnienie gospodarcze. Mamy juz doswiadczenie jak
zachowywacd sie w czasie wyhamowania makroekonomicznego wzrostu, ktore zdobyliSmy
w okresie 2008 — 2011. Chociaz gospodarka cyfrowa jest mniej podatna na zmiany na
globalnych rynkach, i tak, konieczne jest uwzglednienie tego faktu w planowanych przez nas
strategiach inwestycyjnych poszczegdlnych projektow.

W tym roku, po raz pierwszy zarzad PEM nie bedzie rekomendowa¢ NWZ wyptaty
dywidendy z zyskow lat ubiegtych. Biezgca dziatalnos¢ PEM jest czesciowo finansowana
kredytem w wysokosci 39 min zt zaciggnietym w banku ING. Biorgc pod uwage obecng,
nietatwa sytuacje na rynku finansowym uwazamy, ze w trosce o bezpieczeristwo
ptynnosciowe, PEM powinien akumulowaé wolne nadwyzki pieniezne na zabezpieczenie
przysztych sptat kredytu i zabezpieczenie odpowiedniego bufora ptynnosciowego dla swojej





podstawowej dziatalnosci.

Dziekujgc Panstwu za zaufanie, jakim nas obdarzylisScie, zachecam do lektury
zatgczonego skonsolidowanego i jednostkowego sprawozdania finansowego.

Z powazaniem,

Tomasz Czechowicz

Elektronicznie

Tomasz podpisany przez
Janusz Tomasz Janusz

Czechowicz

Czechowicz Data: 2019.04.17
21:38:15 +02'00'
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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI SPOLKI | GRUPY KAPITALOWEJ
PRIVATE EQUITY MANAGERS S.A.
ZA ROK OBROTOWY KONCZACY SIE 31 GRUDNIA 2018 r.

Dla akcjonariuszy Private Equity Managers S.A.

Zarzad Private Equity Managers S.A. oswiadcza, ze wedlug jego najlepszej wiedzy roczne
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spofki i Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A. za 2018
rok zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Spotki i Grupy Kapitatowej Private Equity
Managers S.A., w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

Prezes Zarzadu

Tomasz Ja nusz Elektronicznie podpisany przez
Tomasz Czechowicz

Tomasz Janusz Czechowicz
Data: 2019.04.17 21:38:38

Czechowicz oo

Wiceprezes Zarzadu

Elektronicznie podpisany przez Ewa

Ewa Og ryczak Ewa Ogryczak gg{ay:czzg?a.m.ﬂzuss:zts +0200'
Elektronicznie podpisany
Czionek Zarzadu Krzysztof Roman rrzez KrZ){(sztof Roman
.. . . Konopiniski
Krzysztof Konopinski Konopinski Data: 2019.04.17 21:41:51

+02'00'

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci jest zatgcznikiem do sprawozdania finansowego.

Warszawa, dnia 17 kwietnia 2019 r.






Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spoétki i Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A.
za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2018 r.

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI SPOLKI | GRUPY KAPITALOWEJ
PRIVATE EQUITY MANAGERS S.A.
W ROKU OBROTOWYM KONCZACYM SIE 31 GRUDNIA 2018 R.

1. Sytuacja ekonomiczno-finansowa i istotne zdarzenia w 2018 r.

Spoétka Private Equity Managers S.A. (zwana dalej ,Spdtkg” lub ,PEM”) z siedzibg w Warszawie, przy
Pl. Europejskim 1, zostata wpisana w dniu 25 listopada 2010 r. do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego prowadzonego przez Sgd Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy do
Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr 0000371491. Spotce nadano numer statystyczny REGON 142695638 oraz
numer identyfikacji podatkowej 525-249-39-38.

Przedmiotem dziatalnos$ci Spofki sa:

Dziatalno$¢ holdingdw finansowych (PKD 64.2)
Pozostata dziatalno$¢ ustugowa, z wytgczeniem ubezpieczen i funduszy emerytalnych (PKD 64.9)
Pozostata dziatalno$¢ wspomagajgca ustugi finansowe, z wytgczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych

(PKD 66.19)

Kupno i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek (PKD 88.1)

Wynajem lub zarzadzanie nieruchomosciami wkasnymi lub dzierzawionymi (PKD 68.2)

Dziatalno$¢ zwigzana z obstugg nieruchomosci wykonywana na zlecenie (PKD 68.3)

Dziatalno$¢ firm centralnych (head offices) i holdingéw z wytgczeniem holdingéw finansowych (PKD 70.1)
Doradztwo zwigzane z zarzgdzaniem (PKD 70.2)

Private Equity Managers S.A. jest spotkg dominujgcg w grupie kapitatlowej wyspecjalizowang w zarzgdzaniu
réznymi klasami aktywow. Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A. (dalej ,GK PEM”) skupia
sie na zarzgdzaniu aktywami funduszy typu private equity, venture capital oraz mezzanine debt. W 2018 r. spotki z
GK PEM zarzadzaty nastepujgcymi funduszami/subfunduszami:

MmCI

MmCI

allMCI

775 HELIX

- VENTURES
A PARTNERS FIZ

Internet Ventures

Subfundusz typu private equity, ktérego aktywa lokowane sg w spétki Sredniej wielkosci z branz: TMT,
ustug finansowych i dla biznesu, e-commerce, dystrybucji, BPO i infrastruktury, posiadajgce
ugruntowang pozycje rynkowg lub bedace wiodacymi podmiotami w danym obszarze dziatalnosci
z Polski, Europy Srodkowo-Wschodniej i Turcji.

Subfundusz koncentruje sig¢ na inwestycjach w spétki z branz: ustugi internetowe i telekomunikacyjne,
ustugi i technologie mobilne (B2C), media cyfrowe i e-commerce, technologie bezprzewodowe, software
oraz IT, bedgce w fazie wzrostu, nienotowane na rynku regulowanym, cechujgce sie wysokg oczekiwang
stopg zwrotu, przy jednoczesnie nizszym stopniu ryzyka, niz dla dziatalnosci early-stage. Inwestycje
realizowane sg w Polsce oraz w innych panstwach Europy Srodkowo-Wschodniej.

Fundusz specjalizujgcy sie w instrumentach dtuznych: mezzanine i junior/2nd lien debt z preferencja dla
spotek technologicznych, finansowanie diuzne dla funduszy venture capital/growth capital, obligacje
wysoko rentowne (high yield bonds) i obligacje FIZ.

Fundusz inwestujgcy w projekty na wczesnych etapach rozwoju — typu early stage — w sektorach
nowoczesnych technologii informatycznych i elektronicznych na polskim rynku, z koncentracjg na
obszarze cloud computing, Internet, software, technologie mobilne i bezprzewodowe (B2B).

Fundusz inwestujgcy w takie sektory jak: media elektroniczne, e-commerce, technologie i ustugi
internetowe oraz bezprzewodowe (mobilne), w spdtki na wczesnym etapie rozwoju oraz na etapie
wzrostu z perspektywami na sukces na rynku polskim, ale takze europejskim i globalnym.

Obecnie gtéwnym inwestorem (limited partner) w funduszach inwestycyjnych zarzadzanych przez spotki z GK PEM

jest MCI Capital S.A.

Zrédtem przychodéw GK PEM jest wynagrodzenie za zarzadzanie aktywami w formie:
e wynagrodzenia stalego (management fee) stanowigcego (podobnie jak dla wiekszosci funduszy
inwestycyjnych) okreslony procent wartosci zarzgdzanych aktywow (max 4,5%);
e wynagrodzenia zmiennego uzaleznionego od wynikow inwestycyjnych (carried interest) i obliczanego jako
procent przyrostu wartosci aktywéw netto na jeden certyfikat inwestycyjny, jezeli przyrost ten przekroczy
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okreslony dla danego funduszu inwestycyjnego prog (moze siega¢ nawet do 40% wypracowanego
wyniku).

Model biznesu GK PEM charakteryzuje bardzo niskie ryzyko odptywu kapitatu pod zarzadzaniem, zwigzane
z dlugoterminowym charakterem zaangazowania inwestoréw funduszy typu private equity.

Zgodnie z regulacjami obowigzujgcymi fundusze inwestycyjne zamkniete, GK PEM co najmniej raz na kwartat
dokonuje wyceny wartosci godziwej aktywow w kazdym z funduszy inwestycyjnych, ktérych portfelem zarzadza.
Warto$¢ wyceny, pomniejszona o warto$¢ zobowigzan danego funduszu inwestycyjnego, wyznacza wartosé
aktywow netto pod zarzgdzaniem. Wyceny dokonywane sg wedtug ustalonej metodologii zatwierdzanej przez
MCI Capital Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (dalej ,MCI TFI”") oraz potwierdzane s3g przez
depozytariusza danego funduszu inwestycyjnego. W portfelach inwestycyjnych ww. funduszy znajdujg sie zaréwno
papiery wartosciowe spoétek publicznych, jak i niepublicznych. Wyceny dokonywane przez MCI TFI oparte sg na
danych spétek poréwnawczych, transakcjach rynkowych, kosztach nabycia oraz prognozach przyszitych
przeptywow pienieznych i stanowig oszacowanie wartosci godziwej aktywow portfelowych.

Wysokos$¢ maksymalnego wynagrodzenia za zarzgdzanie danym funduszem inwestycyjnym, ktérego pobranie jest
mozliwe na podstawie statutow poszczegdlnych funduszy inwestycyjnych i inne ustalenia przedstawia ponizsza
tabela.

wynagrodzenie state wynagrodzenie zmienne komentarz
Fundusz (max zgodnie ze statutem)  (max zgodnie ze statutem)

w zaleznosci od serii
certyfikatu 25% nadwyzki
ponad 10% prog wyniku lub
20% od catosci zysku, gdy
przekroczony zostanie 10%
Subfundusz 3,250 prég wynjku, lub 25% od
MCI.EuroVentures 1.0. ' nadwyzki ponad 7%, gdy
przekroczony zostanie 7%
prég wyniku, lub 20% od
catosci zysku, gdy
przekroczony zostanie 7%
prog wyniku
w zaleznosci od serii
certyfikatu 40% nadwyzki
ponad prég 10% wyniku lub
19% od catosci zysku, gdy
3,25% przekroczony zostanie 12,5%
proég wyniku, lub 25% od
catosci zysku, gdy
przekroczony zostanie 8%
prog wyniku

wynagrodzenie state naliczane jest
na kazdy dziehn wyceny oficjalnej od
wartosci aktywow netto

wynagrodzenie zmienne naliczane
jest na kazdy dzien wyceny
oficjalnej (jesli jest podstawa do
naliczenia wynagrodzenia)

Subfundusz
MCI.TechVentures 1.0.

wynagrodzenie state naliczane jest
na kazdy dzien wyceny oficjalnej od

20%/15% od zysku, gdy wartosci aktywow netto

MCI.CreditVentures przekroczony zostanie 5%

0, A i [
2.0. FlZz 3,25% prog wyn_lku lub 22/" . wynagrodzenie zmienne naliczane
nadwyzki ponad 5% prég . . S
. jest na kazdy dzieh wyceny
wyniku o . ;
oficjalnej z zastosowaniem reguty
high water mark
Helix Ventures Partners 4.50% 20% ponad IRR 7,5% W 2018 roku nie zostato pobrane
FlZ wynagrodzenie
wynagrodzenie state naliczane jest
zgodnie z budzetem operacyjnym w
Internet Ventures FIZ wartosé kwotowa 20% ponad IRR 6,33% taki sposéb, aby taczna wartosc

pobranego wynagrodzenia nie
przekroczyta $redniorocznie 3%
tacznych wptat do funduszu.

W 2018 r. GK PEM wypracowata 13,7 min zt zysku brutto (w 2017 r. GK PEM wypracowata 16,8 min zt zysku). Na
osiggniety zysk brutto wptyw miaty gtéwnie przychody z tytutu zarzadzania w tgcznej kwocie 52 min zt. Koszty
dziatalnosci podstawowej w 2018 r. ksztaltowaly sie na poziomie 10 min zt, natomiast koszty ogdlnego zarzgdu
wyniosty 26,3 min zt. Suma bilansowa ksztattowata sie na poziomie 113 min PLN, z czego 79% stanowity aktywa
trwate. Kapitat wiasny na 31 grudnia 2018 r. wynosit 41,1 min zt. Na zobowigzania Grupy skladaly sie gtownie
zobowigzania z tytutu kredytu (55% zobowigzan ogétem), zobowigzania z tytutu weksli (12% zobowigzan ogétem)
oraz rezerwy z tytutu wynagrodzen zmiennych z tytutu wyjscia z inwestycji (carry fee) (23% zobowigzan ogotem).
Zobowigzania finansowe Grupy beda regulowane w przysziosci z przychodéw za zarzadzanie funduszami. W 2018
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roku Grupa nie posiadata lokat kapitatowych i inwestycji kapitatowych. Aktywa pod zarzgdzaniem wzrosty w
stosunku do 2017 r. 0 7,9% i na koniec 2018 r. wynosity 2.470.318 tys. zt. Wskaznik marzy EBITDA wyniost 30%,
a wskazniku zysku netto do srednich aktywow pod zarzgdzaniem wyniost 0,36%. Zysk netto GK PEM przypadajgcy
na jedng akcje wyniost 2,51 zt.

W 2018 r. Private Equity Managers S.A. wypracowata blisko 12,4 min zt zysku brutto (w roku 2017 Spodtka
wypracowata 12,9 min zt zysku brutto). Na osiggniety zysk brutto wptyw miata gtdwnie aktualizacja wartosci
udziatéw w spétkach zaleznych (w tym przede wszystkim PEM Asset Management Sp. z 0.0.) w tgcznej kwocie 27
min zt. Koszty dziatalnosci operacyjnej w 2018 r. ksztattowaly si¢ na poziomie 7 min zt. Aktywa Spotki, w 98,3%
bedace aktywami finansowymi, finansowane sg w przewazajgcej mierze kredytem bankowym, kapitatami wtasnymi
oraz diugiem zaciggnietym od podmiotow z GK PEM. Wskaznik zadtuzenia wynosi 45% aktywéw Spoiki. Diug
zaciggniety w podmiotach spoza Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A. stanowi 22% aktywow. Zysk
przypadajgcy na jedng akcje wynidst 2,09 zt, natomiast wartos¢ ksiggowa na jedng akcje na dzieh 31 grudnia 2018
r. wyniosta 35,67 zt.

Spadek zysku brutto w 2018 r. w stosunku do 2017 r. o ponad 0,4 min zt byt spowodowany przede wszystkim
nizszym udziatem w zyskach netto jednostek zaleznych (spadek o 3,2 min zt), skompensowanym przez nizsze
koszty ogdlnego zarzadu (spadek o 2,8 min zt).

GK PEM pracuje nad uruchomieniem w najblizszym roku funduszu Helix Ventures 2.0 FIZ (fundusz inwestujacy na
poziomie seed w Polsce i startupy powigzane z polskg gospodarkg cyfrowg). Dodatkowo, MCI planuje uruchomienie
instytucji zbiorowego inwestowania, utworzonej zgodnie z przepisami prawa Wielkiego Ksiestwa Luksemburga,
bedacej alternatywnym funduszem inwestycyjnym - docelowa kapitalizacja Funduszu wynosi¢ bedzie do 500 min
euro, a inwestorami Funduszu beda, w przewazajacej czesci, miedzynarodowi inwestorzy instytucjonalni. Zbieranie
kapitatu do Funduszu odbywac¢ sie bedzie na warunkach oferty prywatnej. Partnerem Zarzgdzajgcym Funduszu
(General Partner) bedzie spotka prawa luksemburskiego zalezna od Private Equity Managers S.A.

Potencjat wzrostu wartosci GK PEM jest Scisle zwigzany z dynamikg wzrostu poziomu aktywdw pod zarzgdzaniem.
W ocenie Zarzgdu Spotki skuteczna strategia rozwoju, oparta na modelu pozyskiwania srodkéw na inwestycje,
potencjale wzrostu wartosci spotek portfelowych, konsolidacji rynku podmiotéw zarzadzajgcych aktywami (asset
managerow) oraz tworzeniu nowych funduszy, pozwoli na zdynamizowanie wzrostu poziomu aktywow pod
zarzgdzaniem.

Istotne zdarzenia w roku 2018 w Spoétce i Grupie Kapitatowej Private Equity Managers S.A.

Powotlanie Wiceprzewodniczagcego Rady Nadzorczej MCI Capital TFI S.A.

W dniu 16 marca 2018 r., Pan Wojciech Krynski zostat powotany do Rady Nadzorczej MCI Capital TFI S.A. Pan
Wojciech Krynhski objat stanowisko Wiceprzewodniczgcego Rady Nadzorcze;.

Ustanowienie Komitetu Audytu Rady Nadzorczej MCI Capital TFI S.A.

W dniu 16 marca 2018 r., Rada Nadzorcza MCI Capital TFI S.A. powzieta uchwate w sprawie ustanowienia
Komitetu Audytu. Do sktadu Komitetu Audytu zostali wybrani wszyscy Cztonkowie Rady Nadzorczej MCI Capital
TFI S.A.

Podziat zysku Spétki za 2017 r. oraz wyptata dywidendy

W dniu 28 czerwca 2018 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Private Equity Managers S.A. podjeto
uchwate o podziale zysku Spotki za 2017 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie, zgodnie z rekomendacjg Zarzadu,
podjeto decyzje o przeznaczeniu kwoty 10.017.596,75 zt na wyptate dywidendy dla akcjonariuszy Spoétki. Srodki na
wyptate dywidendy bedg pochodzity z:

- podziatu zysku netto Spotki za rok obrotowy 2017 w kwocie 7.660.580,69 zt,
- przeznaczenia kwoty 2.357.016,16 zt z kapitatéw zapasowych Spdtki utworzonych z zyskéw z lat poprzednich.

Z uwzglednieniem liczby akcji wtasnych posiadanych przez Spotke (4.794), tgczna liczba akcji w kapitale
zaktadowym Spotki, na ktére zostata wyptacona dywidenda wynosita 3.418.975. Kwota dywidendy na jedng akcje
wynosita 2,93 ztotych.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki ustalito dziehn dywidendy na 9 lipca 2018 roku oraz termin wyptaty
dywidendy na 9 pazdziernika 2018 roku.
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Program odkupu akcji wtasnych

W dniu 9 stycznia 2017 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Private Equity Managers S.A. podjeto uchwate o
upowaznieniu Spotki do nabycia akcji wiasnych i utworzenia kapitatu rezerwowego. W dniu 29 czerwca 2017 r. oraz
28 czerwca 2018 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Private Equity Managers S.A. podjeto uchwaty w sprawie
zmiany uchwaty z dnia 9 stycznia 2017 r. Na mocy powyzszych uchwat Spétka zostata upowazniona do
przeprowadzenia odptatnego nabycia maksymalnie 133.333 akcji wiasnych Spdtki, o wartosci nominalnej 1,00 ztoty
kazda, stanowigcych tgcznie nie wiecej niz 3,90% kapitatu zaktadowego Spotki w chwili podejmowania Uchwaty,
przy czym tgczna warto$¢ nominalna akcji nie przekroczy 20% kapitatu zaktadowego Spotki, uwzgledniajgc w tym
réwniez warto$¢ nominalng pozostatych akcji wkasnych spoiki, ktére nie zostaty przez Spétke zbyte. Upowaznienie
do nabycia akcji na warunkach okreslonych w uchwale udzielone zostato na okres do dnia 31 grudnia 2018 r. Cena
ptacona przez Spotke za kazdg nabywang akcje nie moze by¢ nizsza, anizeli 1,00 ztoty i nie wyzsza niz 75,00
ztotych. Szczegoty zostaty zawarte w raporcie biezagcym Private Equity Managers S.A. numer 1 z dnia 9 stycznia
2017 r., numer 25 z 29 czerwca 2017 r. oraz numer 40 z dnia 28 czerwca 2018 r.

Program skupu akcji wkasnych zakohczyt sie w dniu 31 grudnia 2018 roku.

taczna liczba nabytych akcji wynosi 4.794 i odpowiada 4.794 gtosom na Walnym Zgromadzeniu Spétki oraz
stanowi 0,1% udziatu w kapitale zaktadowym Spoétki i 0,1% w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Spotki. Warto$¢ nominalna jednej akcji wynosi 1,00 zt, a fgczna warto$¢ nominalna nabytych akcji wynosi 4.794,00
zt. Akcje w liczbie 4.794, zostaly nabyte za tgczng kwote 191.900,12 zt. Srednia jednostkowa cena nabycia akcji
wynosita 40,03 zt. Lgczna liczba posiadanych przez Spotke akcji wlasnych na dzien 31 grudnia 2018 roku wynosi
4.794, co uprawnia do 4.794 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki, stanowigcych 0,1 % udziatu w kapitale
zakladowym Spéiki oraz 0,1 % gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki.

Rezygnacja z funkcji i powotanie cztonkéw Rady Nadzorczej oraz Zarzadu Private Equity Managers S.A.

W dniu 5 kwietnia 2018 r. Zarzad Private Equity Managers S.A. otrzymat rezygnacje Pana Pawta Kapicy z
cztonkostwa w Zarzgdzie Spoiki.

W dniu 5 kwietnia 2018 r. Rada Nadzorcza Private Equity Managers S.A. powzigta uchwate o powotaniu Pana
Michata Staszkiewicza w sktad Zarzgdu Spotki.

W dniu 22 maja 2018 r. Zarzad Private Equity Managers S.A. otrzymat rezygnacje Pana Adama Maciejewskiego z
czlonkostwa w Radzie Nadzorczej Spotki.

W dniu 1 czerwca 2018 r. Zarzad Private Equity Managers S.A. otrzymat rezygnacje Pana Przemystawa Schmid z
cztonkostwa w Radzie Nadzorczej Spotki.

W dniu 19 czerwca 2018 r. Zarzad Private Equity Managers S.A. otrzymat rezygnacje Pana Michata Staszkiewicza
z cztonkostwa w Zarzgdzie Spétki. Pan Michat Staszkiewicz petnit funkcje Wiceprezesa Zarzadu Spotki.

W dni 28 czerwca 2018 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki powotato na Cztonka Rady Nadzorczej Pana
Piotra Czapskiego na wspolng piecioletnig kadencje.

Nabycie udziatéw w Spétce

W dniu 20 czerwca 2018 r. Spotka nabyta 100% udziatéw w spétce Energy Mobility Partners Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig od MCI Capital Spétka Akcyjna oraz KRIOS Group Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia.
Cena nabycia udziatéw wynosita 5 tys. zt. Spétka nie prowadzi dziatalnos$ci operacyjnej.

Likwidacja spétek z Grupy Kapitatowej

W 2018 roku zostaty wykreslone z rejestru przedsiebiorcow KRS trzy spotki z Grupy Kapitatowe;j:

- wdniu 1 pazdziernika 2018 r. spotka MCI Asset Management Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig IV
S.K.A. w likwidaciji,

- w dniu 4 pazdziernika 2018 r. spétka MCI Asset Management Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Spotka jawna,

- w dniu 20 listopada 2018 r. spotka MCI Asset Management Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig
S.K.A. w likwidaciji.

Plan potaczenia PEMSA Holding Limited z MCI Ventures Sp. z o.o.

W dniu 18 pazdziernika 2018 r. Sgd Rejonowy dla M. St. Warszawy zarejestrowat potgczenie dwoch spotek z Grupy
Kapitalowej PEM (PEMSA Holding Limited oraz MCI Ventures Sp. z 0.0.). Potgczenie nastgpito zgodnie z
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przepisami art. 516 KSH oraz nastepne w zwigzku z art. 492 § 1 pkt 1 KSH oraz przepisami Sekcji 2011-201X
przepiséw Prawa Spoétek Handlowych Cypru oraz postanowieniami Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady
2005/56/WE z dnia 26 pazdziernika 2005 r. w sprawie transgranicznego taczenia sie spétek kapitatowych. Spétkg
przejmujgcg byta MCI Ventures Sp. z 0.0., natomiast spétkg przejmowang PEMSA Holding Limited. Spoétka
oczekuje na analogiczng decyzje sadu cypryjskiego. W dniu 18 pazdziernika 2018 r. miata miejsce zmiana firmy
pod jaka dziata spotka MCI Ventures Sp. z 0.0. na PEM Seed Capital Sp. z o.0.

Sprzedaz udzialow w PEM Asset Management Sp. z 0.0. w celu umorzenia

W dniu 18 pazdziernika 2018 r. pomiedzy PEM i PEM Asset Management Sp. z o.0. (dalej ,PEM AM”) zostala
zawarta umowa zbycia udziatéw w celu umorzenia, na podstawie ktérej PEM zbyt PEM AM w celu umorzenia 87
udziatow w kapitale zaktadowym PEM AM za wynagrodzeniem w wysoko$ci 96,1 min zt. Warto$¢ umorzenia zostata
potrgcona wzajemnie z wierzytelnoscig PEM w stosunku do PEM AM z tytutu cash pool na kwote 96,1 min zt.
Obnizenie kapitatu zaktadowego PEM AM w wyniku umorzenia nabytych udziatéw zostato zarejestrowane w
rejestrze przedsigbiorcow KRS w dniu 27 lutego 2019 roku.

Podpisanie aneksu do umowy kredytowej z ING Bank Slaski S.A.

W dniu 21 listopada 2018 r. Private Equity Managers S.A. zawarta z ING Bank Slgski S.A. (,Bank”) aneks do umowy
kredytu z 26 lipca 2017 r., na podstawie ktérego Bank zwiekszyt kredyt terminowy udzielony Spoéfce z kwoty 25 min
zt do kwoty 40 min zk. Termin sptaty kredytu terminowego oznaczono na 30 grudnia 2022 r. Spiata kredytu
terminowego nastepowac bedzie w ratach zgodnie z harmonogramem wskazanym w umowie kredytu.

Wydarzenia, ktore wystapity po 31 grudnia 2018 r. w Spoétce i Grupie Kapitatowej Private Equity
Managers S.A.

Umorzenie udziatéw wlasnych przez PEM Asset Management Sp. z 0.0. oraz rejestracja obnizenia
kapitatu zaktadowego

Dnia 27 lutego 2019 roku zostato zarejestrowane w rejestrze przedsigebiorcow KRS obnizenie kapitatu zaktadowego
PEM AM w wyniku umorzenia nabytych udziatéw witasnych.

Rezygnacja cztonka Rady Nadzorczej MCI Capital TFI S.A.

Dnia 29 marca 2019 roku MCI Capital TFI S.A. otrzymato rezygnacje z czlionkostwa w Radzie Nadzorczej Pani
llony Matgorzaty Weiss z dniem 31 marca 2019 roku.

Planowana dywidenda za 2018 rok

Zarzad Spotki zarekomenduje Walnemu Zgromadzeniu Akcjonariuszy niewyptacanie dywidendy z zysku za rok
2018.

W tym roku, po raz pierwszy zarzad PEM nie bedzie rekomendowa¢ NWZ wyptaty dywidendy z zyskow lat
ubieglych. Biezaca dziatalnos¢ PEM jest czesciowo finansowana kredytem w wysokosci 39 min zt zaciggnietym w
ING Banku Slgskim. Biorgc pod uwage obecna, nietatwg sytuacje na rynku finansowym uwazamy, ze w trosce o
bezpieczenstwo ptynnosciowe, PEM powinien akumulowaé wolne nadwyzki pieniezne na zabezpieczenie
przysztych sptat kredytu i zabezpieczenie odpowiedniego bufora ptynnosciowego dla swojej podstawowej
dziatalnosci.

2. Stanowisko Zarzgdu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz
wynikéw na dany rok, w swietle wynikéw zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w
stosunku do wynikéw prognozowanych

Spotka nie opublikowata prognozy wynikéw jednostkowych ani skonsolidowanych za 2018 r.

3. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju
przedsiebiorstwa emitenta i Grupy Kapitalowej oraz perspektywy rozwoju dziatalnosci
emitenta i Grupy Kapitatowej co najmniej do konca roku obrotowego nastepujacego po roku
obrotowym

Grupa Kapitaltowa PEM, w ktérej Private Equity Managers S.A. jest jednostkg dominujacg, specjalizuje sie
w zarzadzaniu réoznymi klasami aktywéw w funduszach alternatywnych typu private equity, venture capital oraz
mezzanine debt.

Ponizej opisane przewidywane kierunki rozwoju wptyng na wzrost wartosci aktywéw pod zarzgdzaniem.
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Potencjat wzrostu wartosci GK PEM jest Scisle zwigzany z dynamikg wzrostu poziomu aktywdw pod zarzgdzaniem,
jakoscig portfeli inwestycyjnych oraz ich zarzgdzaniem. W ocenie Zarzagdu PEM odpowiednie wzrosty wartosci
aktywow funduszy wptywajg na odpowiednie wzrosty wartosci netto zarzadzanych aktywow, co z kolei jest
podstawg do wyptaty wynagrodzenia zmiennego za zarzgdzanie dla spétek z Grupy PEM. Jednoczesnie nalezy
podkresli¢, ze skuteczna strategia rozwoju, oparta na modelu pozyskiwania srodkéw na inwestycje, potencjale
wzrostu wartosci spétek portfelowych, konsolidacji rynku podmiotow zarzadzajgcych aktywami (asset managerow)
oraz tworzeniu nowych funduszy, pozwoli na zdynamizowanie wzrostu poziomu aktywow pod zarzgdzaniem.

GK PEM planuje w coraz wiekszym stopniu zarzgdzac lub wspétzarzadzac aktywami powierzonymi przez podmioty
spoza Grupy MCI Capital S.A. (“Grupa MCI”), w tym zamoznych oséb fizycznych — klientéw bankowosci prywatnej,
a takze os6b prawnych oraz krajowych i miedzynarodowych instytucji finansowych (family offices, fundacje
uniwersyteckie, firmy ubezpieczeniowe, fundusze emerytalne, etc.), co pozwoli na dalsze przyspieszenie wzrostu
poziomu aktywow pod zarzgdzaniem.

Strategia rozwoju GK PEM zaktada:

1) zarzadzanie funduszami typu evergreen oraz wspodtzarzadzanie aktywami funduszy inwestycyjnych typu
commitment,

2) pozyskiwanie kapitatu pod nowe inwestycje,

3) tworzenie nowych funduszy inwestycyjnych i zarzadzanie aktywami funduszy typu commitment, w ktérych role
Limited Partner petni¢ bedzie MCI Capital S.A.,

4)  zarzadzanie ptynnoscig zaréwno w swoim imieniu jak i w imieniu Grupy MCI,

5) konsolidacja branzy zarzadzajgcych aktywami (asset manager) alternatywnymi poprzez alianse czy spofki
joint venture,

6) udziat jako General Partner (podmiot zarzgdzajacy) lub co-GP (podmiot wspotzarzadzajacy), w funduszach
typu commitment na zasadzie primary/secondary fund (bezposrednie/posrednie lokowanie aktywow w
funduszach),

7)  zwiekszenie udzialu w zarzadzaniu kapitatem inwestoréw spoza Grupy MCI.

4. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa Spoétki i Grupy Kapitatowej Private Equity
Managers S.A. oraz podstawowe wielkosci ekonomiczne

GK PEM wypracowata w catym 2018 r. zysk brutto na poziomie 13,7 min zt. W tym samym okresie aktywa netto
Grupy ksztattowaty sie na poziomie 41,1 min zi. Suma bilansowa ksztattowata sie na poziomie 113 min zt.

Na osiggniety zysk wptyw miaty gtéwnie przychody z tytutu zarzgdzania w tacznej kwocie 52 min zt. Koszty
dziatalnosci podstawowej w 2018 r. ksztaltowaly sie na poziomie 10 min zt, natomiast koszty ogdinego zarzadu
wyniosty 26,3 min zt.

Wskaznik aktywow netto na jedng akcje wynidst 12,01 zt. Zysk przypadajacy na jedng akcje wynidst 2,51 zt.

Private Equity Managers S.A. wypracowata w catym 2018 r. zysk brutto na poziomie 12,4 min zt. W tym samym
okresie aktywa netto Spotki ksztattowaty sie na poziomie 122,1 min zt.

Na osiggniety zysk netto wplyw miata gtéwnie aktualizacja wartosci udziatow w spotkach zaleznych (w tym przede
wszystkim PEM Asset Management Sp. z 0.0.) w tacznej kwocie 27 min zt.

Koszty dziatalnosci operacyjnej w 2018 r. ksztattowaty sie na poziomie 7 min zi.
Wskaznik aktywow netto na jedng akcje wynidst 35,67 zt. Zysk przypadajacy na jedng akcje wynidst 2,09 zt.

W kolejnych latach Grupa oczekuje zdynamizowania wzrostu osigganych przychodéw z zarzadzania aktywami, w
tym réwniez w zwigzku z utworzeniem nowych funduszy, co przetozy sie na osiggniecie wyzszych przychodow z
tytutu zarzadzania, a tym samym pozwoli na wygenerowanie wyzszych zyskow na poziomie Grupy.
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5. Opis gléwnych rodzajoéw ryzyka i zagrozen zwigzanych z dziatalnoscig Spétki i Grupy
Kapitatowej

RYZYKO INWESTYCYJNE
Ryzyko inwestycji typu venture capital

Istotg inwestycji typu venture capital jest mozliwo$¢ uzyskania wyzszych stdp zwrotu poprzez inwestowanie
w projekty charakteryzujgce sie wyzszym poziomem ryzyka.

Przed dokonaniem inwestycji typu venture capital, zespoty inwestycyjne dokonujg wnikliwej analizy biznes planu,
co nie musi jednak zapewniac, iz rozwdj przedsiewziecia bedzie zgodny z zatozeniami. W szczegodlnosci dotyczy
to innowacji technologicznych nie majacych jeszcze zastosowania na rynku, a tym samym trudnych do oceny.
W przypadku, gdy model biznesowy danego przedsigbiorstwa nie odniesie sukcesu, moze to odbi¢ sie¢ negatywnie
na wartosci dokonanej inwestyciji, z poniesieniem strat wtgcznie. W rezultacie moze to negatywnie przetozy¢ sie na
wyniki finansowe spotki zarzgdzajacej poprzez spadek wartosci aktywow pod zarzadzaniem.

Ryzyko zwigzane z wyceng portfela aktywow pod zarzadzaniem

Przychody i wyniki GK PEM, uzaleznione sg od poziomu i zmian wartosci aktywow wchodzgcych w sktad portfeli
funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez podmioty z GK PEM. Od ponad 90% aktywoéw netto GK PEM
otrzymuje wynagrodzenie state, obliczane kwartalnie jako procent wartosci aktywéw netto danego funduszu
inwestycyjnego. GK PEM moze réwniez otrzymaé wynagrodzenie zmienne, obliczane procentowo, jesli przyrost
wartosci aktywow netto przypadajgcy na jeden certyfikat inwestycyjny wyemitowany przez fundusz inwestycyjny
przekroczy okreslony dla tego funduszu proég.

Zmiennos$¢ wyceny portfeli aktywdw pod zarzgdzaniem moze negatywnie wptywac na przychody i wyniki GK PEM.
Ryzyko konkurencji zwigzane z pozyskaniem nowych projektéw inwestycyjnych

Rozwéj GK PEM jest $ciSle zwigzany z mozliwo$ciami dokonywania nowych inwestycji w obiecujgce
i zaawansowane technologicznie projekty gospodarcze. Na rynku widoczny jest wzrost konkurencji ze strony innych
funduszy (venture capital, private equity) i aniotéw biznesu (business angels) zainteresowanych inwestycjami takze
w podmioty z branzy nowoczesnych technologii. Nie mozna wykluczyé ryzyka nasilenia konkurencji ze strony
istniejacych podmiotéw bgdz wejscia nowych silnych kapitatowo i prestizowo podmiotéw zagranicznych. Istnieje
ryzyko, ze oferta GK PEM okaze sie mniej interesujgca dla potencjalnego celu inwestycji, niz oferta konkurenc;ji lub
tez warunki, oferowane przez konkurencje, nie pozwolityby na osiggniecie przez fundusze inwestycyjne
odpowiedniej rentownosci. Zarzad PEM ogranicza to ryzyko poprzez ekspansje geograficzng na nowe,
perspektywiczne rynki, gdzie konkurencja jest mniejsza oraz poprzez rozwdj zespotu zarzgdzajgcego. Istotng
przewage konkurencyjng GK PEM stanowig: (a) dotychczasowe osiggniecia w zakresie wysokiej dodatniej stopy
zwrotu na portfelu aktywow oraz (b) rozpoznawalno$¢ w Polsce i za granica, ktéra utatwia pozyskiwanie nowych
projektéw.

Ryzyko koncentracji inwestycji

Istotne znaczenie w tworzeniu portfela aktywow ma jego odpowiednia dywersyfikacja, zmniejszajgca ryzyko
inwestycyjne. Podstawowa dywersyfikacja polega na ograniczeniu poziomu zaangazowania kapitatowego w jedno
przedsiewziecie. GK PEM dazy do utrzymania dywersyfikacji portfela, aby warto$¢ inwestycji w pojedynczg spotke
nie przekraczata 20% wartosci aktywéw pod zarzadzaniem.

Jednoczesnie Fundusze konsekwentnie realizujg polityke dywersyfikacji lokat pod wzgledem geograficznym i
sektorowym. Fundusze nabywajg udziaty i akcje przedsiebiorstw dziatajgcych w Polsce, ale takze w krajach
centralnej i wschodniej Europy (CEE), krajach niemieckojezycznych (DACH), krajach bytego ZSRR (CIS), Turcji, a
takze w Izraelu. Dywersyfikacja geograficzna pozwala na rozproszenie ryzyka inwestycyjnego funduszy (spadek
dochodowosci poprzez pogorszenie sytuaciji ekonomicznej na jednym rynku moze zosta¢ zminimalizowane z uwagi
na dobrg sytuacje na innym ryku) oraz na czerpanie korzysci ze wzrostu wartosci lokat na rynkach rozwijajgcych
sie. Dodatkowo Fundusze dywersyfikujg lokaty ze wzgledu na segment dziatalnosci spétek, w ktérych udziaty/akcje
dokonywane sg inwestycje. Fundusze lokujg $rodki inwestoréw w przedsiewziecia od tych na bardzo wczesnym
etapie rozwoju (start up/seed) poprzez spotki rozwijajgce sie (growth) i duze, dojrzate przedsiebiorstwa
(buyout/expansion).

Wieksza koncentracja inwestycji w zarzgdzanym portfelu niesie wieksze ryzyko dla przychodéw i wynikow GK PEM
w przypadku pogorszenia sie koniunktury dla danej branzy lub na wybranym rynku i w konsekwencji spadku wyceny
takiego aktywa.
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Ryzyko zwigzane z kadrg menedzerska

Uzyskanie dynamicznego wzrostu GK PEM uzaleznione jest od jakosci pracy kadry menedzerskiej. Osoby
odpowiedzialne za zarzgdzanie funduszami i spétkami portfelowymi sg istotnym elementem w procesie budowania
wartosci aktywow Grupy. Istnieje ryzyko, ze pogorszenie wydajnosci pracy lub odejscia z GK PEM kluczowych oséb
zarzgdzajgcych, moze negatywnie wptyng¢ na funkcjonowanie GK PEM. W celu ograniczenia tego ryzyka GK PEM
prowadzi aktywng polityke personalng, poszukuje nowych talentéw i posiada systemy motywacyjne, ktore
pozwalajg dlugoterminowo powigza¢ kluczowe osoby z firmg (programy opcyjne).

Ryzyko kursowe

Fundusze dokonujg inwestycji takze w walutach innych niz zioty. Takze wptywy ze zbycia inwestycji mogg by¢
uzyskiwane w walutach innych niz ztoty. W zwigzku z powyzszym, wahania kurséw walut majg i bedg mie¢ wptyw
na raportowang warto$¢ inwestycji, ktéra bedzie spada¢ w przypadku aprecjacji ztotego wobec walut, w ktérych
powadzone sg poszczegodlne inwestycje w okresie inwestycyjnym. Wahania kurséw inwestycji, poprzez spadki
wyceny lub wartosci uzyskiwanych przychodéw ze sprzedazy inwestycji, mogg mie¢ wptyw na spadek wartosci
aktywow pod zarzgdzaniem, a co za tym idzie, spadek wartosci przychodéw GK PEM. GK PEM w miare mozliwosci
prowadzi polityke zabezpieczania ryzyka kursowego poprzez dopasowanie walutowe Zzrodet finansowania
w stosunku do oryginalnej waluty inwestycji.

Instrumenty hedgingowe stosowane sg tylko krotkoterminowo w przypadku, gdy horyzont czasowy inwestycji jest
znany, np. przy planowanej sprzedazy.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem przychodéw od kluczowego klienta

Udziat kluczowego klienta — Grupy MCI — w catosci aktywdw zarzadzanych przez GK PEM jest znaczny (na dzien
31 grudnia 2018 r. wynosit ok. 71%). Model biznesu GK PEM charakteryzuje bardzo niskie ryzyko odptywu aktywow
pod zarzadzaniem, zwigzane z dilugoterminowym charakterem zaangazowania inwestoréw. Grupa MCI jest
publicznie notowang, jedng z najstarszych i najwiekszych grup private equity, skoncentrowanych na inwestycjach
w regionie Europy Centralnej i Wschodniej. Ponadto, uregulowanie zasad dtugoterminowej wspotpracy jest
przedmiotem Porozumienia Trojstronnego pomiedzy Spotkg, MCI Capital S.A. oraz MCI TFI. Nie mozna jednak
wykluczy¢ ryzyka obnizenia przychodéw GK PEM w nastepstwie Zzgdania wyptaty czesci dochodéw, umorzenia
czesci certyfikatdw inwestycyjnych, posiadanych obecnie przez Grupe MCI, czy tez innego obnizenia aktywow
funduszy inwestycyjnych, w ktérych gtéwnym uczestnikiem jest Grupa MCI. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, ze Grupa
MCI nie bedzie obejmowac nowych certyfikatow inwestycyjnych w funduszach, zarzgdzanych przez GK PEM, lub
tez bedzie obejmowac nowe certyfikaty inwestycyjne za kwoty mniejsze, niz planowata GK PEM. Strategia GK PEM
zakfada dalsze aktywne pozyskiwanie kapitatu inwestoréw spoza Grupy MCI, w tym zamoznych o0séb fizycznych —
klientéw bankowosci prywatnej, a takze oséb prawnych oraz krajowych i miedzynarodowych instytucji finansowych
(family offices, fundacje uniwersyteckie, firmy ubezpieczeniowe, fundusze emerytalne, etc.). Nalezy zauwazyc, ze
na koniec 2018 r. udziat Grupy MCI w catos¢ aktywow zarzgdzanych przez GK PEM wynosit ok. 71% w stosunku
do 66% na koniec 2017 r. Wzrost przychoddw i wynikdw GK PEM uzalezniony jest w duzej mierze od pozyskiwania
nowych funduszy pod zarzgdzanie.

Ryzyko utraty zaufania inwestoréw do funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez MCI TFlI

Wartos¢ aktywoéw funduszy inwestycyjnych, w znaczgcym stopniu, zalezy od zaufania obecnych uczestnikéw
i potencjalnych uczestnikdbw funduszy i prowadzonej przez nie dziatalnosci. W szczegdlnosci stabe wyniki
inwestycyjne funduszy mogg zniecheca¢ do dokonywania inwestycji i powodowaé odptyw aktywow pod
zarzgdzaniem GK PEM. W konsekwencji, moze to spowodowaé obnizenie wartosci wynagrodzenia pobieranego
przez MCI TFI (oraz PEM Asset Management Sp. z 0.0. — jako podmiotu, ktéremu zostato zlecone zarzgdzanie) za
zarzadzanie funduszami inwestycyjnymi.

Ryzyko zwigzane z dokonywaniem przez fundusze inwestycyjne zarzgdzane przez MCI TFI lokat w aktywa
o charakterze niepublicznym

Istotng czes$¢ aktywow funduszy inwestycyjnych, ktdrych portfelami inwestycyjnymi zarzadzajg podmioty z GK
PEM, stanowig aktywa o charakterze niepublicznym, tj. nienotowane na zadnym rynku zorganizowanym ani
regulowanym. Wycena tego rodzaju aktywow oparta jest przede wszystkim na metodach poréwnawczych,
natomiast przy braku dostepnych danych spétek poréwnywalnych, do wycen aktywéw niepublicznych
wykorzystywane sg metody dochodowe oraz majgtkowe. W zwigzku z powyzszym, w przypadku, w ktérym pojawi
sie konieczno$¢ zbycia tego rodzaju aktywow, szczegodlnie w sposéb przyspieszony wzgledem normalnego toku
dziatalnosci, cena sprzedazy tego rodzaju aktywoéw uzyskana przez fundusz inwestycyjny moze by¢ nizsza, niz
wartos¢ tych aktywoéw ustalona na potrzeby wyceny aktywow funduszy inwestycyjnych. Ponadto, wycena tego
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rodzaju aktywéw moze ulega¢ wahaniom. W konsekwencji, moze to spowodowac obnizenie wartosci
wynagrodzenia pobieranego przez MCI TFI oraz PEM Asset Management Sp. z 0.0.

Ryzyko zwigzane z pozyskiwaniem i utrzymywaniem aktywow pod zarzadzaniem

Wartos¢ aktywow funduszy inwestycyjnych zalezy od zdolnosci do pozyskiwania srodkéw pienieznych od
inwestorow gotowych obja¢ nowe emisje certyfikatow inwestycyjnych oraz tego, czy dotychczasowi uczestnicy nie
beda mieli zamiaru wycofaé¢ $rodkéw zainwestowanych w fundusze inwestycyjne. W szczegdlnosci, uczestnicy
funduszy inwestycyjnych majg prawo zada¢ wykupienia certyfikatow inwestycyjnych, a takze wypfaty przychodéw
i dochoddéw osiggnietych przez fundusze inwestycyjne, jesli statuty funduszy inwestycyjnych tak przewiduja. Nie
mozna wykluczy¢ ryzyka skorzystania przez te podmioty z prawa do wycofania zainwestowanych w fundusze
inwestycyjne srodkéw. W takim przypadku, zmniejszeniu ulegnie wartos¢ portfeli inwestycyjnych funduszy
inwestycyjnych, zarzgdzanych przez podmioty z GK PEM, co moze negatywnie wptywac na przychody i wyniki
GK PEM.

Ryzyko tempa wzrostu wartosci spotek portfelowych

Wzrost przychodéw GK PEM uzalezniony jest od wzrostu warto$ci aktywdw pod zarzgdzaniem, w tym od wzrostu
wyceny poszczegolnych spotek portfelowych. Istnieje ryzyko spadku tempa wzrostu aktywéw portfelowych w
wyniku pogorszenia sie koniunktury na rynkach kapitatowych, spadku wycen na rynkach nowych technologii, gdzie
inwestuja fundusze inwestycyjne, ktorych portfele inwestycyjne zarzadzane sg przez GK PEM,
a takze w wypadku nieudanych inwestycji, ktére nie przyniosg zaktadanych stop zwrotu. Spowolnienie tempa
wzrostu aktywow portfelowych moze mie¢ negatywny wptyw na perspektywy dziatalnosci, przychody i wyniki GK
PEM. GK PEM w ramach zarzadzania ryzykiem tempa wzrostu wartosci spotek portfelowych planuje dalszg
ekspansje w ramach prowadzonej dziatalnosci poprzez powotanie do zycia kolejnych funduszy inwestycyjnych w
okresie najblizszych 3 lat i aktywne poszukiwanie kolejnych inwestycji.

CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z OTOCZENIEM, W JAKIM GK PEM PROWADZI DZIALALNOSC
Ryzyko dziatlania w silnie regulowanej branzy

Model biznesu GK PEM obejmuje prowadzenie dziatalnosci w silnie sformalizowanej, regulowanej i nadzorowanej
branzy funduszy inwestycyjnych. Dziatalnos¢ MCI TFI wymaga posiadania zezwolenia KNF na prowadzenie
dziatalnosci przez towarzystwo funduszy inwestycyjnych. Dziatalnos¢ MCI TFI, funduszy inwestycyjnych
utworzonych przez MCI TFI oraz PEM Asset Management Sp. z 0.0. jako podmiotu zarzadzajgcego portfelami
inwestycyjnymi funduszy inwestycyjnych podlega nadzorowi KNF. W szczegdélnosci, MCI TFI oraz PEM Asset
Management Sp. z 0.0. obowigzane sg do unikania konfliktdw intereséw, ktére mogg mie¢ wptyw na sytuacje
uczestnikéw funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez MCI TFI.

KNF moze nakaza¢ PEM AM, jako podmiotowi zarzgdzajagcemu portfelami inwestycyjnymi funduszy
inwestycyjnych, utworzonych przez MCI TFI, zaprzestanie dziatan, ktére w ocenie KNF polegajg na wykonywaniu
obowigzkéw wynikajacych z umowy zawartej z MCI TFI niezgodnie z tg umowg oraz statutem funduszu
inwestycyjnego. Dotychczas KNF nie zastosowata sankciji, o ktérych mowa w niniejszym akapicie.

W przypadku w ktérym, w ocenie KNF, bedzie uzasadnione to potrzebg ostroznego i stabilnego zarzgdzania
towarzystwem funduszy inwestycyjnych, z uwagi na ocene sytuacji finansowej podmiotu, ktéry uzyskat
bezposrednio lub posrednio prawo wykonywania gtosu na walnym zgromadzeniu albo stat sie¢ bezposrednio lub
posrednio podmiotem dominujgcym towarzystwa lub z uwagi na mozliwy wptyw tego podmiotu na towarzystwo,
a w szczegolnosci w przypadku stwierdzenia, Zze podmiot ten nie dochowuje zobowigzan, o ktérych mowa w art.
54h ust. 3 Ustawy o funduszach inwestycyjnych, KNF moze nakaza¢ zaprzestanie wywierania takiego wptywu,
wskazujac termin oraz warunki i zakres podjecia stosownych czynnosci lub zakazaé wykonywania prawa gtosu
z akcji towarzystwa posiadanych przez ten podmiot lub wykonywania uprawnien podmiotu dominujgcego
przystugujgcych temu podmiotowi. Dotychczas KNF nie zastosowata sankcji, o ktérych mowa w niniejszym
akapicie.

W przypadku zastosowania przez KNF sankcji administracyjnych wzgledem ww. podmiotéw, moze miec¢ to istotny
negatywny wptyw na mozliwos$¢ i sposodb prowadzenia dziatalnosci przez GK PEM, a takze jej przychody i wyniki.

Ryzyko zmian w systemie prawnym, podatkowym, regulacyjnym i gospodarczym

W otoczeniu GK PEM mogg nastgpi¢ zmiany w systemie prawnym, podatkowym, regulacyjnym i gospodarczym.
Moze to skutkowac¢ zmianami sytuacji gospodarczej, takimi jak wzrost stép procentowych, pogorszenie koniunktury
lub sytuacji w branzy, w ktérej dziata lub inwestuje podmiot bedacy przedmiotem inwestycji i inne zmiany

10





Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki i Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A.
za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2018 r.

regulacyjne wptywajgce na opodatkowanie przychodéw osigganych przez GK PEM. Zjawiska te mogg mie¢
niekorzystny wptyw na wyniki GK PEM.

Ryzyko pogorszenia sie koniunktury w obszarze innowacyjnych technologii

Znaczaca czes¢ obecnego portfela inwestycyjnego zarzadzanych funduszy, jak réwniez ich planowanych inwestycji
jest realizowana w obszarze innowacyjnych technologii. Pogorszenie koniunktury w tej branzy moze istotnie
wptyngc¢ na liczbe i wielko$¢ realizowanych przez fundusze projektow inwestycyjnych, jak réwniez ich zyskownosé¢,
co w efekcie moze przetozy¢ sie na istotne pogorszenie wynikéw finansowych GK PEM.

Ryzyko polityczne

Niektore kraje, w ktérych fundusze zarzgdzane przez GK PEM zainwestowaly, bgdz zamierzajg w przysztosci
zainwestowaé, mogg charakteryzowacé sie niestabilng sytuacjg polityczng i ekonomiczng, ktéra moze wptywac na
wyniki spotek portfelowych i ich wartos¢. GK PEM stara sie inwestowa¢ w takie spotki, gdzie partnerami
inwestycyjnymi pozostajg zatozyciele i inne fundusze obecne na danym rynku i znajace jego specyfike.

CZYNNIKI RYZYKA WEWNETRZNEGO
Ryzyko ptynnosci
Charakter transakcji i aktywow finansowych powoduje, ze ryzyko utraty ptynnosci finansowej jest niewielkie.

GK PEM zarzgdza ryzykiem ptynno$ci poprzez monitorowanie terminéw ptatnosci oraz zapotrzebowania na srodki
pieniezne w zakresie obstugi ptatnosci (transakcje biezgce monitorowane w okresach tygodniowych) oraz
zapotrzebowania na gotéwke. Zapotrzebowanie na gotéwke poréwnywane jest z dostepnymi zrédtami pozyskania
srodkow (w tym zwlaszcza poprzez ocene zdolnosci pozyskania finansowania w postaci kredytéw, pozyczek,
obligacji) oraz konfrontowane jest z inwestycjami wolnych srodkow.

GK PEM zarzadza ryzykiem przez monitorowanie wskaznikdw ptynnosci opartych na pozycjach bilansowych,
analizie poziomu aktywdéw ptynnych w relacji do przeptywdw pienieznych oraz utrzymywaniu dostepu do réznych
zrodet finansowania. Jedng z metod zarzadzania ryzykiem ptynnosci jest takze utrzymywanie otwartych
i niewykorzystanych linii kredytowych. Tworzg one rezerwe ptynnosci.

Dodatkowo od 14 lipca 2015r. w ramach GK PEM funkcjonuje system ,cash pool” tj. ustuga finansowa
umozliwiajgca wzajemne bilansowanie sald rachunkéw spotek z Grupy. Dzieki tej ustudze Grupa zyskata silniejszg
pozycje negocjacyjng, wyzszg wiarygodnosc¢ kredytowa, a takze bardziej efektywnie wykorzystuje srodki pieniezne
oraz obniza koszty odsetkowe. Z ustugi cash pool korzystajg PEM oraz PEM AM. Podmiotem organizujgcym i
zarzadzajgcym systemem cash pool (agentem) jest PEM AM.

Proces zarzadzania ptynnoscia jest zoptymalizowany poprzez scentralizowane zarzgdzanie srodkami finansowymi
w ramach GK PEM. Nadwyzki srodkéw pienieznych GK PEM inwestowane sg w krotkoterminowe ptynne
instrumenty finansowe np. depozyty bankowe.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe GK PEM to przede wszystkim ryzyko zwigzane z depozytami bankowymi. Maksymalna warto$¢
kwoty narazonej na ryzyko kredytowe jest rowna wartosci bilansowej lokat. Spotki GK PEM zawierajg umowy lokat
bankowych z podmiotami o wysokiej wiarygodno$c¢ kredytowej, a srodki lokujg na krétkie okresy.

Ryzyko stopy procentowej

Narazenie GK PEM na ryzyko rynkowe wywofane zmianami stop procentowych dotyczy przede wszystkim lokat
bankowych, zaciggnietych kredytéw oraz wyemitowanych witasnych papierow wartosciowych (weksli i obligaciji).

GK PEM nie zabezpiecza ryzyka stopy procentowej za pomocag pochodnych instrumentéw finansowych.

Ryzyko walutowe

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r. PEM nie zwierat transakgji, ktére by jg narazaty na ryzyko walutowe.
6. Informacja o nabyciu akcji wkasnych Private Equity Managers S.A.

W lata 2017-2018 Spoétka realizowata program skupu akcji witasnych i skupita w tym okresie 4 794 szt. akcji
wiasnych.

7. Informacja o posiadanych przez Private Equity Managers S.A. oddzialach

W 2018 r. jak rowniez na dziehn sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spétka nie posiadata oddziatéw.
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8. Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju
GK PEM nie prowadzi dziatalnosci w dziedzinie badan i rozwoju.

9. Informacja o zawartych znaczacych umowach dla dziatalnosci Spétki i Grupy Kapitatowej
Private Equity Managers S.A.

Do istotnych umoéw majgcych wptyw na dziatalnos¢ GK PEM w 2018 r. nalezg:
e Umowa kredytu bankowego.

Szczegoty dotyczace wyzej wymienionych umow zostaty opisane w pkt 1 ,,Sytuacja ekonomiczno-finansowa i
istotne zdarzenia w 2018 r.”

Poza ww. umowami w 2018 r. spotki z GK PEM nie zawieraty innych znaczgcych uméw, w tym umow ubezpieczenia
(poza umowami ubezpieczenia OC Cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej oraz ubezpieczenia odpowiedzialnosci
zawodowej dla instytucji finansowych, ktére stanowig standard rynkowy dla podmiotéw takich jak spétki z GK PEM),
wspotpracy lub kooperacji. Umowy te zostaty zawarte na warunkach rynkowych.

10. Opis istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi

W 2018 r. Grupa Kapitalowa Private Equity Managers S.A. dokonywala nastepujacych transakcji
z podmiotami powigzanymi:

Weksle

Na dzien 31 grudnia 2018 r. Grupa posiadata nastepujgce zobowigzania wekslowe:

. . oz Wartos¢
Termin Oprocentowanie W_artosc naliczonych Razem
wykupu (state) nominalna odsetek
% PLN’000 PLN’000 PLN’000
LoanVentures Sp. z 0.0. 2019-03-28 4,79% 8218 100 8 318
8218 100 8318

Obligacje

Na dzien 31 grudnia 2018 r. Spotka posiadata zobowigzanie z tytutu obligacji objetych przez MCI Asset
Management Sp. z o.0. V S.K.A. Obligacje zostaly wyemitowane 20 grudnia 2013 r.; tgczna warto$¢
nominalna obligacji wyniosta 40 min zt. Dnia 24 sierpnia 2018 r. podpisane zostato porozumienie zmieniajgce
termin wykupu obligacji z 20 grudnia 2018 r. na 20 czerwca 2020 r. Wycena obligacji na dzien 31 grudnia
2018 r. wynosita 48.226 tys. zt.

Otrzymane pozyczki

Na dzieh 31 grudnia 2018 r. Spétka posiadata nastgepujgce zobowigzania z tytutu pozyczek:

Pozyczkodawca Pozyczkobiorca Termin splaty Oprocento(v;;r;g zobowiggg
% PLN’000

MCI Asset Management . . o
Sp. 2 0.0. V SKA Private Equity Managers SA 31.12.2019 3,27% 1206
1206

Zobowigzania z tytutu cash pool

Od 14 lipca 2015 r. w ramach Grupy Kapitatowej PEM funkcjonuje system ,Cash pool” {j. ustuga finansowa
umozliwiajgca wzajemne bilansowanie sald rachunkow spoétek z Grupy. Dzigki tej ustudze Spotka zyskata
silniejszg pozycje negocjacyjna, wyzszg wiarygodnos¢ kredytowa, a takze bardziej efektywnie wykorzystuje
srodki pieniezne oraz obniza koszty odsetkowe.

Na dzien bilansowy Spotka posiadata naleznos¢ od PEM Asset Management Sp. z 0.0. w kwocie 1.110 tys.
zt z tytutu ,Cash pool”.

Poreczenia udzielone

Na dzien 31 grudnia 2018 r. Spotka nie posiadata udzielonych poreczen.

12





Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spoétki i Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A.
za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2018 r.

11. Informacje o zaciggnietych kredytach, o umowach pozyczek, z uwzglednieniem terminéw ich
wymagalnosci oraz o udzielonych i otrzymanych poreczeniach i gwarancjach

Dnia 26 lipca 2017 r. zawarta zostala umowa kredytowa pomiedzy Private Equity Managers S.A. jako
Kredytobiorca, PEM Asset Management Sp. z o.0. jako Poreczycielem oraz ING Bankiem Slgskim S.A. jako
Kredytodawcg. Kredytodawca udostepnit Kredytobiorcy kredyty w tacznej kwocie 30.000.000 zt (w tym 5.000.000
zt w postaci kredytu w rachunku biezgcym oraz 25.000.000 zt w postaci kredytu terminowego (Transza A)), ktérych
przeznaczeniem jest finansowanie biezacego kapitatu obrotowego w toku zwyktej dziatalnosci oraz finansowanie
zaptaty na wykup obligacji imiennych Serii C przez Kredytobiorce. Dnia 21 listopada 2018 r. zawarty zostat aneks
do umowy kredytowej pomiedzy Private Equity Managers S.A. jako Kredytobiorcg, PEM Asset Management Sp. z
0.0. i MCI Capital S.A. jako Poreczycielami oraz ING Bankiem Slgskim S.A. jako Kredytodawca. W ramach aneksu
Kredytobiorca zwiekszyt dostepny kredyt dla Kredytobiorcy o kwote 15.000.000 zt.

PEM Asset Management Sp. z o.0. jako Poreczyciel nieodwotalnie i bezwarunkowo udzielit Kredytodawcy
poreczenia za nalezyte i terminowe wykonanie przez Kredytobiorce wszelkich jego zobowigzan pienieznych oraz
zobowigzat sie, ze dokona zaptaty poreczonego zobowigzania niezwtocznie na zadanie Kredytodawcy w
przypadku, gdy Kredytobiorca nie zaptaci jakiejkolwiek kwoty naleznej. Poreczenie udzielone przez Porgczyciela
zostato pierwotnie udzielone do kwoty 36.000.000 zt i nastepnie w zwigzku z zawarciem aneksu zwiekszone do
kwoty 54.000.000 zt. Poreczenie zostato udzielone do dnia 31 grudnia 2025 r. Bank jest uprawniony do ztozenia
wniosku o nadanie klauzuli wykonalnosci ztozonemu o$wiadczeniu o ustanowieniu tytutu egzekucyjnego w trybie
art. 777 par 1 pkt 5 kodeksu postepowania cywilnego w terminie do 31 grudnia 2026 roku.

MCI Capital S.A. jako Poreczyciel nieodwotalnie i bezwarunkowo udzielit Kredytodawcy poreczenia za nalezyte i
terminowe wykonanie przez Kredytobiorce wszelkich jego zobowigzan pienieznych wynikajgcych z Transzy B
finansowania udzielonego przez ING Bank Slgski S.A. finansowania. MCI Capital S.A. zobowigzat sie, ze dokona
zaptaty poreczonego zobowigzania niezwlocznie na zadanie Kredytodawcy w przypadku, gdy Kredytobiorca nie
zaptaci jakiejkolwiek kwoty naleznej. Poreczenie udzielone przez Poreczyciela zostato udzielone do kwoty
18.000.000 zt. Poreczenie zostato udzielone do dnia 31 grudnia 2025 r. Bank jest uprawniony do ztoZzenia wniosku
o nadanie klauzuli wykonalnosci ztozonemu oswiadczeniu o ustanowieniu tytutu egzekucyjnego w trybie art. 777
par 1 pkt 5 kodeksu postepowania cywilnego w terminie do 31 grudnia 2026 roku. Poreczenie zostata udzielone
pod warunkiem zawieszajgcym, ktérego ziszczenie wymaga fgcznego spetnienia nastepujgcych przestanek:

- nastapi zakonczenie zarzgdzania przez PEM Asset Management Sp. z o0.0. jakimkolwiek funduszem,

- PEM Asset Management Sp. z 0.0., jako poreczyciel, nie dokona ptatnosci jakiejkolwiek kwoty w ramach
udzielonego poreczenia.

12. Informacje o zaciagnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach
dotyczacych kredytéw i pozyczek, z podaniem co najmniej ich kwoty, rodzaju i wysokosci
stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci

PEM posiada zobowigzanie z tytutu kredytu wobec ING Banku Slgskiego S.A. opisane w pkt 11 ,Informacje o
zaciaggnietych kredytach, o umowach pozyczek, z uwzglednieniem terminéw ich wymagalnos$ci oraz
udzielonych i otrzymanych poreczeniach i gwarancjach”. Wycena zobowigzania z tytutu kredytu na dzien
bilansowy wynosita 39,4 min z.

Spoéice oraz innych spotkom z GK PEM nie zostaly wypowiedziane zadne umowy kredytéw i pozyczek w 2018 r.

13. Informacje o udzielonych pozyczkach, z uwzglednieniem terminéw ich wymagalnosci,
a takze udzielonych poreczeniach i gwarancjach, ze szczegélnym uwzglednieniem pozyczek,
poreczen i gwarancji udzielonych jednostkom powigzanym

Informacje nt. udzielonych pozyczek oraz poreczen i gwarancji zostaty opisane w pkt 10 ,,Opis istotnych
transakcji z podmiotami powigzanymi” oraz w pkt 11 ,,Informacje o zaciggnietych kredytach, o umowach
pozyczek, z uwzglednieniem terminéw ich wymagalnosci oraz udzielonych i otrzymanych poreczeniach i
gwarancjach”.
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14. Informacje o istotnych pozycjach pozabilansowych w ujeciu podmiotowym, przedmiotowym
i wartosciowym

Poza udzielonymi przez Spotke poreczeniami, kidre zostaty opisane w pkt 10 ,,Opis istotnych transakcji z
podmiotami powigzanymi” oraz w pkt 11 ,,Informacje o zaciggnietych kredytach, o umowach pozyczek, z
uwzglednieniem terminéw ich wymagalnosci oraz o udzielonych i otrzymanych poreczeniach i
gwarancjach”, PEM ani zadna spétka z GK PEM nie posiada innych pozycji pozabilansowych.

15. Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatlowych emitenta z innymi podmiotami
oraz okreslenie jego giéwnych inwestycji krajowych i zagranicznych (papiery wartosciowe,
instrumenty finansowe, wartosci niematerialne i prawne oraz nieruchomosci), w tym
inwestycji kapitalowych dokonanych poza jego grupa jednostek powigzanych oraz opis
metod ich finansowania

Spodtka Private Equity Managers S.A. wchodzi w skfad Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A. — jest
jednostkg dominujgcg GK PEM oraz jednostkg powigzang z MCI Capital S.A.

PEM jako jednostka dominujgca sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie z MSR/MSSF w
wersji zatwierdzonej przez UE.

Informacje dotyczace powigzan organizacyjno-kapitatowych Spétki zostaty opisane w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym w ,,Informacji dodatkowej zawierajacej istotne zasady rachunkowosci oraz inne
informacje objasniajace”.

Sktad Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A. na 31 grudnia 2018 r.

Spotka dominujaca:
—  Private Equity Managers S.A.

Spoftki zalezne:
— MCI Capital Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Towarzystwo zarzgdzajgce funduszami inwestycyjnymi
— PEM Seed Capital Sp. zo.0.
Spoétka powstata z potagczenia MCI Ventures Sp. z 0.0. z PEMSA Holding Limited posiadajaca certyfikaty
funduszu MCI.Partners FIZ.
— MCl.Partners FIZ
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety aktywdw niepublicznych dedykowany dla podmiotow z Grupy
— MCI Asset Management Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
(dalej MCI Asset Management Sp. z 0.0.)
Komplementariusz spotki MCIl Asset Management Sp. z 0.0. V S.K.A.
— MCI Asset Management Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia V S.K.A.
(dalej MCI Asset Management Sp. z 0.0. V S.K.A)
Spotka posiadajgca w swoim portfelu obligacje wyemitowane przez Private Equity Managers S.A.
— PEM Asset Management Sp. z 0.0.
(dalej PEM AM)
Spotka zarzgdzajgca funduszami: MCI.PrivateVentures FIZ, MCI.CreditVentures 2.0 FIZ, Helix Ventures
Partners FIZ, Internet Ventures FIZ (spotka prowadzi dziatalno$¢ od 23 kwietnia 2015 r.)
— Energy Mobility Partners Sp. z 0.0.
Spodtka bezposrednio zalezna od PEM. Na dzieh sporzgdzania sprawozdania finansowego spotka nie
prowadzita dziatalno$ci operacyjne;.
— Helix Ventures Asset Management Sp. z 0.0.
Spotka posrednio zalezna od PEM oraz bezposrednio zalezna od PEM AM, w ktérej PEM AM posiada 65%
udziatéw. Na dzien sporzgdzania sprawozdania finansowego spotka nie prowadzita dziatalnosci operacyjne;.

We wszystkich wymienionych powyzej spétkach zaleznych (za wyjatkiem Helix Ventures Asset Management Sp. z
0.0.) PEM posiada bezposrednio lub posrednio 100% akcji/udziatéw oraz 100% praw gtosu.

Informacje o zmianach w Grupie

W dniu 20 czerwca 2018 r. Spotka nabyta 100% udziatéw w spotce Energy Mobility Partners Spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig od MCI Capital S.A. oraz KRIOS Group Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig. Cena
nabycia udziatéw wynosita 5 tys. zt. Spétka nie prowadzi dziatalnosci operacyjne;j.

W dniu 18 pazdziernika 2018 r. Sgd Rejonowy dla M. St. Warszawy zarejestrowat potgczenie PEMSA Holding
Limited oraz MCI Ventures Sp. z 0.0. Polgczenie zostato zrealizowane w celu uproszczenia struktury grupy
kapitatowej oraz optymalizacji kosztéw dziatania grupy kapitatowe;.

14





Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spoétki i Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A.
za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2018 r.

W dniu 18 pazdziernika 2018 r. miata miejsce zmiana firmy pod jaka dziata spétka MCI Ventures Sp. z 0.0. na PEM
Seed Capital Sp. z 0.0.

W 2018 r. zostaly wykreslone z rejestru przedsiebiorcéw KRS trzy spoétki z Grupy Kapitatowej:

- w dniu 1 pazdziernika 2018 r. spétka MCI Asset Management Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig IV S.K.A.
w likwidaciji,

- w dniu 4 pazdziernika 2018 r. spdtka MCI Asset Management Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Spdtka
jawna,

- w dniu 20 listopada 2018 r. spotka MCI Asset Management Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig Il S.K.A. w
likwidacji.

16. Informacja o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych Private Equity Managers S.A.

Informacja o realizowanych i planowanych programach motywacyjnych prezentuje nota nr 18 do jednostkowego
sprawozdania finansowego oraz nota 15 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

17. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wlasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej, ktérych wartos¢ przekracza 10%
kapitatéw wiasnych

W 2018 r. oraz do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania nie toczyty sie postepowania dotyczace zobowigzan
albo wierzytelnosci PEM lub jednostki od niej zaleznej, ktorych warto$¢ stanowi co najmniej 10% kapitatow
wiasnych Spotki.

18. Emisja akcji i wykorzystanie przez emitenta wptywoéw z emisji

W 2018 r. PEM ani zadna inna spoétka z GK PEM nie dokonaty emisji akciji.

19. Emisja obligacji i wykorzystanie przez emitenta wplywoéw z emisji

W 2018 r. PEM ani zadna inna spoétka z GK PEM nie dokonaty emisji obligacii.

20. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi ze szczegdélnym uwzglednieniem zdolnosci
wywigzania sie z zaciggnietych zobowigzan oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dziatan,
jakie zostaly podjete w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom

GK PEM otrzymuje przychody z tytutu zarzadzania aktywami funduszy w formie gotowkowej, a takze emituje
obligacje oraz posiada dostepne linie kredytowe. Posiadane zasoby finansowe zapewniajg jej bezpieczenstwo
finansowe i pozwalajg na biezgce, terminowe regulowanie zobowigzan oraz wyptacanie dywidendy. Wolne Srodki
finansowe sg lokowane w instrumenty finansowe o minimalnym ryzyku kredytowym i lokaty bankowe.

Spotka nie widzi zagrozen zwigzanych z brakiem zdolnosci do wywigzania sie z zaciggnietych zobowigzan.

21. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

Na date publikacji niniejszego sprawozdania PEM ani zadne inne spétki z Grupy nie prowadzg zadnych istotnych
inwestycji. Naktady na rzeczowe aktywa trwate oraz wartosci niematerialne i prawne, ktére powstajg w wyniku
biezgcego zapotrzebowania, sg wartosciowo nieistotne i finansowane ze srodkéw wiasnych.

Zarzad Spotki zwraca jednak uwage, iz strategicznym celem GK PEM jest dalsza ekspansja w ramach prowadzonej
dziatalnosci polegajacej na zarzgdzaniu funduszami inwestycyjnymi. Zarzad Spotki pracuje nad uruchomieniem w
najblizszym roku funduszu Helix Ventures 2.0 FIZ (fundusz inwestujgcy na poziomie seed w Polsce i startupy
powigzane z polskg gospodarkg cyfrowg). Dodatkowo, Spétka planuje uruchomienie instytucji zbiorowego
inwestowania, utworzonej zgodnie z przepisami prawa Wielkiego Ksiestwa Luksemburga, bedgcej alternatywnym
funduszem inwestycyjnym.
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22. Wskazanie czynnikéw i nietypowych zdarzen majgcych wptyw na wynik z dziatalnosci Spotki
oraz Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A.

W opinii Zarzadu Spétki na date publikacji niniejszego sprawozdania nie istniejg czynniki nadzwyczajne lub
nietypowe, ktére miatyby wptyw na dziatalno$¢ podstawowg i rynki, na ktérych funkcjonuje Spoétka oraz GK PEM.

23. Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie Spétki bedg mialy wplyw na osiagniete wyniki
w perspektywie kolejnego okresu

Potencjat wzrostu wartosci GK PEM jest $cisle zwigzany z dynamikg wzrostu poziomu aktywdw pod zarzadzaniem.
W ocenie Zarzadu skuteczna strategia rozwoju, oparta na nowym modelu pozyskiwania srodkow na inwestycje,
potencjale wzrostu wartosci spotek portfelowych, konsolidacji rynku zarzgdzajgcych aktywami (asset manageréw)
oraz tworzeniu nowych funduszy, pozwoli na zdynamizowanie wzrostu poziomu aktywéw pod zarzadzaniem.

GK PEM planuje rowniez w coraz wiekszym stopniu zarzadzac¢ lub wspoétzarzadzac¢ aktywami powierzonymi przez
podmioty spoza Grupy MCI Capital S.A., w tym zamoznych os6b fizycznych — klientéw bankowosci prywatnej, a
takze os6éb prawnych oraz krajowych i miedzynarodowych instytucji finansowych (family offices, fundacje
uniwersyteckie, firmy ubezpieczeniowe, fundusze emerytalne, etc.), co pozwoli na dalsze przyspieszenie wzrostu
poziomu aktywow pod zarzgdzaniem.

Znane tendencje i czynniki, ktére poprzez ich wptyw na warto$¢ aktywow pod zarzgdzaniem, a w konsekwencji na
wartos¢ przychoddw z zarzadzania, mogg mie¢ znaczgcy wptyw na perspektywy rozwoju GK PEM, sg nastepujgce:

1. rekordowy, szesciokrotny wzrost wartosci aktywdw netto funduszy inwestycyjnych rynku niepublicznego
w Polsce w latach 2011 — 2018, z 14,1 mld zt na koniec 2010 r. do 89,4 mld zt na koniec 2018 roku. W
2018 roku nastgpit istotny spadek aktywdw netto funduszy inwestycyjnych rynku niepublicznego w Polsce
spowodowany przede wszystkim przez ujemne saldo wptat i wyptat oraz czesciowo réwniez w wyniku
poniesienia przez fundusze straty z tytutu wyniku zarzadzania. Fundusze rynku niepublicznego obejmuja
fundusze aktywoéw niepublicznych (w tym private equity), fundusze sekurytyzacyjne oraz fundusze
nieruchomosci. Aktywa netto pod zarzgdzaniem MCI TFI wzrosty w 2018 roku o 0,1 mld zt., tj. 0 6,8% r/r,
osiggajgc poziom 2,1 mid zt na dzien 31 grudnia 2018 roku w wyniku wzrostu wartosci lokat funduszy
czesciowo skompensowanego przez ujemne saldo wptat i wyptat;

2. dominujgcy udziat funduszy aktywow niepublicznych (w tym private equity) w rynku — na dzien 31 grudnia
2018 roku udziat tych funduszy w aktywach ogétem funduszy inwestycyjnych w Polsce wyniost 35%
(wedtug danych udostepnianych przez IZFA);

Wykres: Aktywa netto funduszy rynku niepublicznego w Polsce w latach 2007-2018 (mld PLN)

111,5 108,00

104,8
89,40
67,7
61,7
38,1
26,7
14,1
10,5 7,9 11,1 I I

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych IZFA
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10.

11.

12.

13.

wzrost wartosci rynku fuzji i przeje¢ na swiecie do 582 miliardéw dolaréw w 2018 roku (wzrost o0 10% w
stosunku do 2017 roku i jednocze$nie czwarty najwyzszy wynik w historii - rynek fuzji i przeje¢
wygenerowat istotnie wiekszg warto$¢ transakciji jedynie w 2006 i 2007 roku i delikatnie wiekszg wartos¢
transakcji w 2015 roku), przy spadku liczby transakcji do 2 936 (spadek o 13% w stosunku do 2017 roku),
w zwigzku z ostrg konkurencjg oraz wzrastajgcymi wycenami aktywow (na podstawie raportu Bain &
Company ,Global Private Equity Report 2019”);

spadek wartosci rynku fuzji i przeje¢ w regionie CEE, ktéry w 2018 r. osiggnat wartos¢ 21,3 mlid euro
(spadek w stosunku do 2017 roku o 18%) oraz zmniejszenie liczby transakcji na poziomie 445 transakcji
(spadek w stosunku do 2017 roku o 13%) wynikajgcy przede wszystkim z niepewnosci zwigzanych ze
sporem handlowym pomigdzy USA i Chinami, trwajgcym procesem wystepowania Wielkiej Brytanii z Unii
Europejskiej oraz kierunkiem rozwoju politycznego i ekonomicznego gtéwnych panstw Unii Europejskiej,
w tym miedzy innymi Witoch. Pomimo powyzej wskazanego zmniejszenia aktywnosci na rynku fuzji i
przeje¢ w 2018 roku zarzadzajgcy funduszami sg optymistycznie nastawieni co do perspektyw na 2019
rok i lata kolejne (na podstawie raportu Wolf Theiss Corporate Monitor FY 2018 ,M&A Spotlight: CEE”);
utrzymujgca sie druga pozycja Polski na rynku fuzji i przejec¢ regionu CEE z 26% udziatem w rynku z fgczng
wartoscig zrealizowanych transakcji w wysokosci 12,2 mld euro w latach 2017-2018, zaraz po Austrii
posiadajgcej 41% udziat w rynku, przy wartosci zrealizowanych transakcji na poziomie 19,4 mid euro w
latach 2017-2018 (na podstawie raportu Wolf Theiss Corporate Monitor FY 2018 ,M&A Spotlight: CEE”);
bardzo dobre postrzeganie regionu CEE przez inwestorow — 99% procent inwestoréow wskazuje, ze ich
dotychczasowe doswiadczenie w inwestowaniu w regionie CEE zacheca ich do poszukiwania i realizacji
kolejnych inwestycji na tym rynku. Jednoczesnie 56% inwestoréw oczekuje, ze rynek fuzji i przeje¢ w
Europie w kolejnych dwdch latach bedzie rozwijat sie najdynamiczniej w regionie CEE (na podstawie
raportu Wolf Theiss Corporate Monitor FY 2018 ,M&A Spotlight: CEE”);

w ocenie inwestorow najbardziej atrakcyjnymi sektorami w regionie CEE w kolejnych dwdch latach bedzie
rynek TMT (68% respondentéow) oraz konsumpcji i wypoczynku (52% respondentow) (na podstawie
raportu Wolf Theiss Corporate Monitor FY 2018 ,M&A Spotlight: CEE”);

wysokie, 13 miejsce Polski w zestawieniu najszybciej rosngcych rynkéw e-commerce na $wiecie zgodnie
z najnowszymi danymi z raportu Digital Market Outlook. Catkowita warto$¢ rynku e-commerce na Swiecie
wzrosta w ciggu 2018 roku o 16% do poziomu okoto 1,5 biliona dolaréw. tacznie, na catym Swiecie, w
Internecie kupuje juz 1,8 miliarda osdb, w Polsce okoto 15 milionéw os6b. Prognozowana wartos¢ rynku
e-commerce w Polsce w 2019 roku wyniesie 50 miliardéw ztoty, przy prognozowanym tgcznym wzroscie
rynku w latach 2018-2022 w wysokosci 6 miliardéw dolaréw (na podstawie Raportu interaktywnie.com —
E-commerce - styczen 2019 roku);

nadal rosngca liczba uzytkownikéw Internetu w Polsce — w czerwcu 2018 z Internetu korzystato 27,2 min
Polakéw (13,3 min kobiet oraz 14 min mezczyzn), tacznie wykonali oni 53 miliardy odston witryn
internetowych (na podstawie analiz Polskich Badan Internetu);

stale rosngca liczba internautow, deklarujgcych dokonywanie zakupow przez Internet — kupujgcy online
stanowig ponad potowe (56%) wszystkich badanych internautow, z czego 54% internautow deklaruje
zakupy w polskich e-sklepach, a 23% kupuje w zagranicznych sklepach internetowych (na podstawie
raportu Gemius ,E-commerce w Polsce 2018”).

stale rosngca liczba uzytkownikdw Internetu robigca zakupy mobilnie za posrednictwem telefonu
komorkowego przynajmniej raz w tygodniu. Niemal co drugi (45%) polski e-konsument robi zakupy w ten
sposob raz w tygodniu lub czes$ciej, a wyzsze wskazniki odnotowano jedynie w dwéch krajach —
Niemczech i Wielkiej Brytanii (po 48%) (na podstawie Raportu interaktywnie.com — E-commerce - styczen
2019 roku);

mniej optymistyczna ocena przysztosci rynku fuzji i przeje¢ z uczestnictwem funduszy Private Equity w
Europie — 48% inwestoréw oczekuje zmniejszenia liczby transakcji wobec 31% inwestoréw oczekujgcych
przeciwnego trendu. Jednakze oczekiwania roznig sie istotnie w zaleznosci od rynku — w panstwach
regionu CEE, Skandynawii oraz Polwyspu Iberyjskiego oczekiwany jest pozytywny rozwdj rynku, podczas
gdy najmniej optymistyczne perspektywy widoczne sg dla Wielkiej Brytanii, Wioch, Grecji i Franciji.
Najwigkszy wptyw na powyzsze oczekiwania majg spodziewane zmiany sytuacji ekonomicznej oraz
stabilnosci politycznej (na podstawie raportu Roland Berger ,European Private Equity Outlook 2019”);
najlepsze perspektywy matych i Srednich spotek na rynku fuzji i przeje¢ z uczestnictwem funduszy Private
Equity w Europie, przy delikatnie pogarszajgcych sie perspektywach dla duzych spétek (na podstawie
raportu Roland Berger ,European Private Equity Outlook 2019”);
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14. rozwdj spotek portfelowych, zaraz po realizacji nowych inwestycji, jest planowanym gtéwnym celem
dziatalnosci funduszy Private Equity w 2019 roku (na podstawie raportu Roland Berger ,European Private
Equity Outlook 2019”);

15. oczekiwane pogorszenie dostepnosci finansowania zewnetrznego, w szczegolnosci refinansowania i
rekapitalizacji, w 2019 roku (na podstawie raportu Roland Berger ,European Private Equity Outlook 2019”);

16. fundusze Private Equity oczekujg, ze do gtéwnych strategii zwiekszajgcych wartosé inwestycji w 2019 roku
beda nalezaly add-on acquisitions (przejecia spotek w celu skonsolidowania ich dziatalnosci z
dziatalnoscia juz istniejgcych spotek portfelowych funduszy Private Equity w celu wytworzenia wartosci
dodanej z przejecia), digitalizacja, Przemyst 4.0 oraz tworzenie odpornosci spotek portfelowych funduszy
Private Equity na zmiany cyklu koniunkturalnego.

Przedstawione powyzej tendencje i czynniki mogg wptywac zaréwno na poziom pozyskiwanych pod zarzgdzanie
srodkow jak i na wartos$¢ wycen aktywow portfelowych, a takze na warto$¢ wycen przy wyjsciach z inwestycji przez
GK PEM. W konsekwencji mogg wptywac na wysokos¢ realizowanych przychoddw z tytutu statej i zmiennej optaty
za zarzgdzanie.

24. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Private Equity Managers S.A. i jego grupa
kapitatowa

W 2018 r. nie miaty miejsca zmiany podstawowych zasad zarzadzania obowigzujgcych w Private Equity Managers
S.A. oraz innych spétkach z GK PEM.

25. Umowy zawarte miedzy Private Equity Managers S.A. a osobami zarzadzajgcymi,
przewidujace rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego
stanowiska

Osobami zarzgdzajacymi Spotkg oraz spotkami z GK PEM s3g cztonkowie zarzadéw tych spotek.

Umowy zawarte miedzy Private Equity Managers S.A. a czlonkami Zarzadu Spoétki w 2018 r. nie przewidywaty
rekompensat w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia.

Umowy zawarte miedzy spétkami z GK PEM a cztonkami zarzadu tych spotek w 2018 r. réwniez nie przewidywaty
rekompensat w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia.

26. Zobowigzania wynikajace z emerytu i Swiadczen o podobnym charakterze dla bylych oséb
zarzadzajacych, nadzorujacych albo bylych cztonkéw organéw administrujacych

W 2018 roku nie wystagpity zobowigzania wynikajgce z emerytur i Swiadczeh o podobnym charakterze dla bytych
0sOb zarzadzajgcych, nadzorujgcych albo bytych czionkéw organdéw administrujgcych oraz zobowigzania
zaciggniete w zwigzku z tymi emeryturami.

27. Zatrudnienie / petnienie funkcji w jednostce dominujacej

Stan na dzien Stan na dzien

31.12.2018 31.12.2017

Liczba Liczba

pracownikow pracownikow

Zarzad 3 4
Rada Nadzorcza 5 6
Pracownicy operacyjni 6 5
14 15

28. Informacje o lgcznej wartosci wynagrodzen, nagréd lub korzysci, w tym wynikajacych
z programoéw motywacyjnych (w pienigdzu, naturze lub innej formie), wyptaconych lub
naleznych, odrebnie dla os6b zarzadzajacych i nadzorujgcych w przedsiebiorstwie emitenta,
bez wzgledu na to, czy byly one zaliczane w koszty, czy tez wynikaly z podziatu zysku,
a w przypadku, gdy emitentem jest jednostka dominujgca — oddzielnie informacje o wartosci
wynagrodzen i nagréd otrzymanych z tytutu peinienia funkcji we wiladzach jednostek
podporzadkowanych

taczne wynagrodzenie (brutto) wyptacone oraz nalezne za rok 2018 dla Cztonkéw Zarzadu oraz Rady Nadzorczej
jednostki dominujgcej PEM przedstawia ponizsza tabela:
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Zarzad

Tomasz Czechowicz

Ewa Ogryczak

Krzysztof Konopinski

Pawet Kapica (do 5 kwietnia 2018 r.)

Rada Nadzorcza
Franciszek Hutten-Czapski

Adam Maciejewski (do 22 maja 2018 r.)
Jarostaw Dubinski

Przemystaw Schmidt (do 1 czerwca 2018 r.)
Piotr Czapski (od 28 czerwca 2018 r.)
Przemystaw Gtebocki

Mariusz Grendowicz

Wynagrodzenie
wyptacone
w okresie

od 01.01.2018
do 31.12.2018

Wynagrodzenie
nalezne
za okres

od 01.01.2018
do 31.12.2018

PLN’000 PLN’000
1470 2 496

- (32)

327 311

23 23
1820 2798

Wynagrodzenie
wyptacone
w okresie

od 01.01.2018
do 31.12.2018

Wynagrodzenie
nalezne
za okres

od 01.01.2018
do 31.12.2018

PLN’000 PLN’000
43 43

20 20

47 47

19 19

24 24

a7 a7

101 101

301 301

Powyzsze wynagrodzenie obejmuje dla Cztonkéw Zarzadu: wynagrodzenia state i zmienne, koszty programu
motywacyjnego oraz pozostate swiadczenia; dla Czionkéw Rady Nadzorczej: wynagrodzenia z tytutu posiedzen

Rady Nadzorczej.

Wynagrodzenie wyptacone w 2018 r. obejmuje takze wynagrodzenie z tytutu rozliczenia programéow motywacyjnych

dla Cztonkéw Zarzgdu za rok 2017.

taczne wynagrodzenie (brutto) wyptacone oraz nalezne za rok 2017 dla Cztonkdw Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej

jednostki dominujacej PEM przedstawia ponizsza tabela:

Zarzad

Tomasz Czechowicz

Ewa Ogryczak

Krzysztof Konopinski

Pawet Kapica (od 1 czerwca 2017 r.)

Wynagrodzenie
wyptacone
w okresie

od 01.01.2017
do 31.12.2017

Wynagrodzenie
nalezne
za okres

od 01.01.2017
do 31.12.2017

PLN’000 PLN’000
1094 4 383

- 32

276 292

51 51

1421 4758
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Wynagrodzenie  Wynagrodzenie
wyptacone nalezne
w okresie za okres

od 01.01.2017 od 01.01.2017
do 31.12.2017 do 31.12.2017

Rada Nadzorcza PLN’000 PLN’000
Mariusz Grendowicz 72 72
Jarostaw Dubinski 45 45
Franciszek Hutten-Czapski 40 40
Przemystaw Schmidt 41 41
Przemystaw Gtebocki 42 42
Adam Maciejewski 44 44
Adam Niewinski (do 1 czerwca 2017 r.) 19 19

303 303

Powyzsze wynagrodzenie obejmuje dla Czionkéw Zarzadu: wynagrodzenia state i zmienne, koszty programu
motywacyjnego oraz pozostate $wiadczenia; dla Cztonkéw Rady Nadzorczej: wynagrodzenia z tytutu posiedzen
Rady Nadzorczej.

Wynagrodzenie wyptacone w 2017 r. obejmuje takZze wynagrodzenie z tytutu rozliczenia programéw motywacyjnych
dla Czlonkéw Zarzadu za rok 2016.

Spétka zaréwno w 2018 r. jak i w 2017 r. nie posiadata zadnych zobowigzan wynikajacych z emerytur i Swiadczen
o podobnym charakterze dla bytych osdb zarzgdzajgcych, nadzorujgcych albo bytych cztonkéw organéow
administrujgcych, a takze zadnych zobowigzan zaciggnietych w zwigzku z tymi emeryturami.

¥ 3czne wynagrodzenie (brutto) wyptacone oraz nalezne za rok 2018 dla Cztonkéw Zarzadu jednostki dominujacej
z tytutu petnienia przez nich funkcji/zasiadania w zarzadzie jednostki zaleznej (MCI Capital TFI S.A. oraz PEM
Asset Management sp. z 0.0.) przedstawia sie nastepujgco:

Wynagrodzenie Wynagrodzenie
wyptacone nalezne

w okresie za okres

od 01.01.2018 od 01.01.2018
do 31.12.2018 do 31.12.2018

Zarzad PLN’000 PLN’000
Tomasz Czechowicz 115 113
Ewa Ogryczak 618 619
Krzysztof Konopinski 922 924

1655 1656

taczne wynagrodzenie (brutto) wyptacone oraz nalezne za rok 2017 dla Cztonkdw Zarzadu jednostki dominujacej
z tytutu petnienia przez nich funkcji/zasiadania w zarzadzie jednostki zaleznej (MCI Capital TFI S.A. oraz PEM
Asset Management sp. z 0.0.) przedstawia sie nastepujgco:

Wynagrodzenie Wynagrodzenie

wyptacone

w okresie

od 01.01.2017
do 31.12.2017

nalezne
za okres
od 01.01.2017
do 31.12.2017

Zarzad PLN’000 PLN’000
Tomasz Czechowicz 36 36
Ewa Ogryczak 178 178
Krzysztof Konopinski 216 216

430 430
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Dodatkowo wynagrodzenie kluczowego personelu zostato szczegétowo opisane w nocie nr 17 do jednostkowego
sprawozdania finansowego ,Swiadczenia pracownicze”.

29. Akcje w posiadaniu osob zarzadzajacych i nadzorujgcych Private Equity Managers S.A. oraz
spotek powigzanych

Wedtug stanu wiedzy Private Equity Managers S.A. na dzien publikacji niniejszego sprawozdania liczba akciji
posiadanych przez osoby zarzgdzajace Spétka przedstawiata sie nastepujgco:

Zarzad
Liczba posiadanych akcji
*Tomasz Czechowicz poprzez MCI Management Sp. z 0. 0. 1296 159
Ewa Ogryczak 11788
Krzysztof Konopinski 3816

* MCI Management Sp. z 0.0. (dawniej Alternative Investment Partners Sp. z 0.0.) — spotka kontrolowana przez
Tomasza Czechowicza

Warto$¢ nominalna jednej akcji wynosi 1 zt

Rada Nadzorcza

Liczba posiadanych akcji

Franciszek Hutten-Czapski 20 467
Jarostaw Dubinski 11788
Piotr Czapski 17 359
Przemystaw Gtebocki -

Mariusz Grendowicz -

Warto$¢ nominalna jednej akcji wynosi 1 zt

Od dnia przekazania poprzedniego raportu (raport kwartalny za 3 kwartat 2018 r. zostat przekazany 8 listopada
2018 r.) ulegta zwiekszeniu o 1 660 sztuk akcji liczba akcji Spotki w posiadaniu Tomasza Czechowicza poprzez
MCI Management Sp. z 0. 0. Poza powyzszg zmiang nie wystagpity inne zmiany w strukturze wtasnosci pakietow
akcji posiadanych przez Cztonkéw Zarzadu oraz Rady Nadzorczej.

30. Informacja o umowach, w wyniku ktérych moga w przysziosci nastgpi¢ zmiany w
proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy

Umowa opcji menadzerskich dla Prezesa Zarzadu — Pana Tomasza Czechowicza

Na podstawie umowy opcji menadzerskich zawartej 23 marca 2017 r. pomiedzy Spétkg a Prezesem Zarzadu
Tomaszem Czechowiczem, Spoétka zobowigzata sie umozliwi¢ Tomaszowi Czechowiczowi objecie do 273.900
nowych akcji w kapitale zaktadowym PEM, ktore reprezentowatyby do 8% ogdlnej liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu PEM istniejgcych w dniu podpisania umowy, w okresie od 1 kwietnia 2017 r. do 1 stycznia 2022 r.,
w zamian za wktad pieniezny. Tre$¢ umowy opcji menadzerskich zostata zatwierdzona przez Rade Nadzorczg PEM
w dniu 16 marca 2017 r.

W ramach umowy opcji strony postanowity rozwigza¢ zawartg przez nie w dniu 26 czerwca 2015 r. umowe opcji
menadzerskich.

Cena emisyjna akcji obejmowanych w drodze realizacji uprawnien z warrantéw subskrypcyjnych wynosi 57,61
ztotych za kazdg obejmowang akcje. Program zostat podzielony na cztery réwne transze akcji menadzerskich po
68 475 akcji kazda, przypadajgcych odpowiednio na 2017, 2018, 2019 oraz 2020 rok. Nabycie praw do akcji
menadzerskich z kazdej z transz ma miejsce odpowiednio 1 kwietnia 2017 r., 1 stycznia 2018 r., 1 stycznia 2019 r.
oraz 1 stycznia 2020 r. Okres wykonywania praw z nabytych warrantéw w przypadku transz druga-czwarta uptywa
odpowiednio w ciggu 2 lat od momentu nabycia praw do akgji, natomiast w przypadku transzy pierwszej w dniu 1
stycznia 2019 r.

Wykonanie przez Tomasza Czechowicza praw z warrantdow subskrypcyjnych uzaleznione jest od tgcznego
spetnienia nastepujgcych warunkow: (1) ztozenie pisemnego os$wiadczenia o wykonaniu praw z warrantow

21





Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spoétki i Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A.
za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2018 r.

subskrypcyjnych w ramach rocznej transzy akcji menadzerskich ze wskazaniem liczby warrantow subskrypcyjnych,
z ktérych wykonuje prawa oraz (2) nie zachodzi przypadek Bad Leaver, ktéry nastepuje gdy dojdzie do rozwigzania
kontraktu menadzerskiego przez PEM ze skutkiem natychmiastowym.

Umowa opcji menadzerskich dla wybranych Cztonkéw Zarzadu

W dniu 16 pazdziernika 2018 roku Rada Nadzorcza Private Equity Managers powzigta uchwate w sprawie uchylenia
uchwaty Rada Nadzorcza Private Equity Managers z 2 pazdziernika 2017 r. w sprawie przyjecia programu
motywacyjnego dla dwéch cztonkéw zarzgdu Spétki, w ramach ktérego czionkowie zarzadu uczestniczyli w
programie motywacyjnym poprzez prawo do objecia warrantow subskrypcyjnych serii B3 upowazniajgcych do
zamiany warrantéw na akcje Spotki.

31. Data zawarcia umowy z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, o
dokonanie badania lub przegladu sprawozdania finansowego lub skonsolidowanego
sprawozdania finansowego oraz okresie, na jaki zostata zawarta ta umowa

W dniu 9 czerwca 2017 r. zostata zawarta umowa ze Spotkg KPMG Spédtka z ograniczong odpowiedzialnoscig
sp. k. — podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, o przeprowadzenie badania jednostkowych
i skonsolidowanych sprawozdan finansowych, a takze przeglad skroconych srodrocznych sprawozdan finansowych
w okresie 1 stycznia 2017 r. — 31 grudnia 2018 r. Uchwatg Rady Nadzorczej z dnia 1 czerwca 2017 r. KPMG Spodtka
z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. zostata wybrana na biegtego rewidenta do zbadania i przegladu
jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych Spotki w latach 2017-2018.

32. Wynagrodzenie (brutto) podmiotu dokonujacego przegladu poétrocznych oraz badania
rocznych sprawozdan finansowych spétek Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A.

Za okres:

od 01.01.2018
do 31.12.2018

Za okres:

od 01.01.2017
do 31.12.2017

PLN’000 PLN’000

Badanie rocznych sprawozdan finansowych 391 306
Przeglad pétrocznych sprawozdan finansowych 102 102
Pozostate ustugi 22 146
515 554

33. Oswiadczenie Zarzadu Private Equity Managers S.A. o stosowaniu przez Spétke zasad tadu
korporacyjnego w 2018 r.

Niniejsze Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego w Private Equity Managers S.A. w 2018 r., zostato
sporzadzone na podstawie par. 70 ust. 6 pkt 5 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia z dnia 29 marca 2018 r.
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych oraz
warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim (Dz.U. z 2018 r. poz. 757).

I. Wskazanie zbioru zasad tadu korporacyjnego, ktéremu podlega Spétka, oraz miejsca, gdzie tekst
zbioru zasad jest publicznie dostepny

W 2018 r. Spotka w swojej dziatalnosci podlegata zasadom tadu korporacyjnego zawartym w ,Dobrych Praktykach
Spoétek Notowanych na GPW 2016”, stanowigcych zatacznik do Uchwaty Nr 26/1413/2015 Rady Nadzorczej Gietdy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 13 pazdziernika 2015 r. w sprawie uchwalenia ,Dobrych Praktyk
Spoétek Notowanych na GPW 2016”. Tekst powyzszego zbioru zasad jest publicznie dostepny na stronie
internetowej Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. pod adresem https://www.gpw.pl/dobre-praktyki.
Szczegotowe zasady fadu korporacyjnego, przestrzegane przez Spotke wraz z komentarzem Spétki w zakresie
niestosowania lub ograniczonego stosowania poszczegélnych zasad opublikowane zostaty na stronie internetowe;j
www.privateequitymanagers.pl.
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IIl. W zakresie, w jakim Spétka odstgpita od postanowien zbioru zasad tadu korporacyjnego, wskazanie
tych postanowien oraz wyjasnienie przyczyn tego odstgpienia

Spotka odstgpita od stosowania nastepujacych szczegétowych zasad tadu korporacyjnego wskazanych w ,Dobrych
Praktykach Spoétek Notowanych na GPW 2016”:

Polityka informacyjna i komunikacja z inwestorami

1.Z2.1.16. informacje na temat planowanej transmisji obrad walnego zgromadzenia - nie pozniej niz w terminie 7 dni
przed datg walnego zgromadzenia

Spodtka nie stosuje powyzszej zasady.

Spodtka nie stosuje ww. zasady ze wzgledu na brak mozliwosci technicznych przeprowadzenia transmisji obrad
Walnego Zgromadzenia Spotki oraz z uwagi na aktualna, skoncentrowang strukture akcjonariatu Spétki, ktéra nie
uzasadnia takze z punktu ekonomicznego ponoszenia dodatkowych znacznych kosztéw zwigzanych z organizacjg
transmisji. W ocenie Spotki obecnie stosowane zasady udziatu w Walnych Zgromadzeniach sg zgodne z
obowigzujgcymi w tym zakresie przepisami Kodeksu Spoétek Handlowych i Statutu Spétki, a organizacja ich
przebiegu w sposob wystarczajgcy zabezpiecza interesy wszystkich akcjonariuszy Spotki. Spétka nie wyklucza
prowadzenia w przysziosci transmisji obrad Walnego Zgromadzenia Spoétki, a tym samym mozliwosci
implementowania niniejszej zasady tadu korporacyjnego w przysztosci.

1.2.1.20. zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio lub wideo
Spotka nie stosuje powyzszej zasady.

Spodtka nie stosuje ww. zasady, bowiem w ocenie Spétki obowigzujgce i przestrzegane przez Spotke regulacje
prawne dotyczace organizacji i przeprowadzania Walnych Zgromadzen Spotki, w szczegolnosci przepisy Kodeksu
Spoétek Handlowych i postanowienia Statutu Spotki w wystarczajgcy sposob zapewniajg utrwalenie przebiegu obrad
Walnego Zgromadzenia Spotki i zabezpieczajg interesy wszystkich akcjonariuszy Spotki. Spétka nie wyklucza
mozliwosci implementowania tej zasady fadu korporacyjnego w przysztosci.

Systemy i funkcje wewnetrzne

I11.Z.3. W odniesieniu do osoby kierujgcej funkcjg audytu wewnetrznego i innych oséb odpowiedzialnych za
realizacje jej zadan zastosowanie majg zasady niezaleznosci okreSlone w powszechnie uznanych,
miedzynarodowych standardach praktyki zawodowej audytu wewnetrzneg.

Spotka nie stosuje powyzszej zasady.

Z uwagi na rozmiar i charakter prowadzonej dziatalno$ci w Spdtce nie wyodrebniono osoby kierujacej funkcja
audytu wewnetrznego.

Walne zgromadzenie i relacje z akcjonariuszami

IV.Z.2. Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu spofki, spétka zapewnia powszechnie dostepng
transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym.

Komentarz spétki dotyczgcy sposobu stosowania powyzszej zasady:

Ze wzgledu na brak mozliwosci technicznych oraz z uwagi na aktualng, skoncentrowang strukture akcjonariatu
Spotki, ktéra nie uzasadnia takze z punktu ekonomicznego ponoszenia dodatkowych znacznych kosztéw
zwigzanych z organizacjg transmisji, Spotka nie zapewnia powszechnie dostepnej transmisji obrad Walnego
Zgromadzenia Spotki w czasie rzeczywistym. W ocenie Spdtki obecnie stosowane zasady udziatu w Walnych
Zgromadzeniach Spotki sg zgodne z obowigzujgcymi w tym zakresie przepisami Kodeksu Spétek Handlowych i
Statutu Spdiki, a organizacja ich przebiegu w sposéb wystarczajgcy zabezpiecza interesy wszystkich akcjonariuszy
Spotki. Spotka nie wyklucza mozliwosci implementowania tej zasady tadu korporacyjnego w przysztosci.

IV.Z.16. Dzien dywidendy oraz terminy wyptaty dywidendy powinny by¢ tak ustalone, aby okres przypadajgcy
pomiedzy nimi byt nie diuzszy niz 15 dni roboczych. Ustalenie dtuzszego okresu pomiedzy tymi terminami wymaga
uzasadnienia.

Spoéika nie stosuje powyzszej zasady.

Decyzje w zakresie ustalenia dnia dywidendy oraz terminu wyptaty dywidendy podejmujg akcjonariusze na Walnym
Zgromadzeniu. Spotka nie moze wykluczy¢, ze w danych okolicznosciach Walne Zgromadzenie podejmie uchwate
zgodng z omawiang zasada.
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Konflikt interesow i transakcje z podmiotami powigzanymi

V.Z2.3. Czlonek zarzgdu lub rady nadzorczej nie moze przyjmowacé korzysci, kiére mogltyby mie¢ wptyw na
bezstronnos¢ i obiektywizm przy podejmowaniu przez niego decyzji lub rzutowa¢ negatywnie na ocene
niezaleznosci jego opinii i sgdow.

Spodtka nie stosuje powyzszej zasady.

Cztonkowie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Spotki mogg petni¢ funkcje w innych podmiotach. Spotka nie moze
wykluczy¢, ze w danych okolicznosciach otrzymywanie przez Cztonkéw Zarzadu lub Rady Nadzorczej Spoiki
wynagrodzenie z tytutu sprawowania funkcji w innych podmiotach moze wptywa¢ na ich bezstronno$¢ lub
obiektywizm przy podejmowaniu decyzji lub rzutowa¢ negatywnie na ocene niezaleznosci ich opinii lub saddw.
Niemniej jednak, zgodnie z regulacjami obowiazujgcymi w Spéitce, Cztonkowie Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej
Spotki powinni unika¢ podejmowania aktywnosci zawodowej lub pozazawodowej, ktéra mogtaby prowadzi¢ do
powstawania konfliktu intereséw lub wptywa¢ negatywnie na ich reputacje jako cztonkéw organéw Spotki, a w
przypadku powstania konfliktu intereséw powinni niezwtocznie go ujawnic.

Wynagrodzenia

VI.Z.3. Wynagrodzenie czionkéw rady nadzorczej nie powinno by¢ uzaleznione od opcji i innych instrumentéw
pochodnych, ani jakichkolwiek innych zmiennych sktadnikéw, oraz nie powinno by¢ uzaleznione od wynikéw spétki.

Spotka nie stosuje powyzszej zasady.

Spoétka nie moze wykluczy¢, ze w danych okolicznosciach wynagrodzenie Cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki
uzaleznione od opcji i innych instrumentéw pochodnych oraz innych zmiennych sktadnikow lub od wynikdéw Spotki,
bedzie zgodne ze strategig Spdtki, moze przyczyni¢ sie do rozwoju Spotki oraz wplynaé na efektywniejszego
wykonywania czynnosci przecz Cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki, przy jednoczesnym zachowaniu bezstronnosci
oraz obiektywizm Cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki.

Ill. Opis gtéwnych cech stosowanych w przedsiebiorstwie Spoétki systeméw kontroli wewnetrznej
i zarzgdzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych
i skonsolidowanych sprawozdan finansowych

System kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzgdzania jednostkowych
i skonsolidowanych sprawozdan finansowych realizowany jest w GK PEM poprzez stosowanie jednolitych dla
wszystkich spotek GK PEM zasad rachunkowosci w zakresie wyceny, ujecia i ujawnien zgodnie z MSSF w wers;ji
zatwierdzonej przez UE oraz stosowanie jednolitych wzorcow jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan
finansowych. Ponadto w GK PEM stosowane sg wewnetrzne mechanizmy kontroli polegajgce na rozdziale
obowigzkow, kilkustopniowej autoryzaciji danych, weryfikacji poprawnosci otrzymanych danych oraz stosowane sg
wewnetrzne procedury operacyjne, w tym w szczegdlnosci dotyczgce zasad i kontroli przestrzegania obiegu
dokumentéw finansowo-ksiegowych oraz ich weryfikacji w zakresie merytorycznym, formalnym i rachunkowym.
Ewidencja zdarzen gospodarczych w spotkach GK PEM prowadzona jest przez zewnetrzne biuro ksiegowe w
zintegrowanym systemie finansowo-ksiegowym, ktorego konfiguracja odpowiada obowigzujgcym w GK PEM
zasadom rachunkowosci oraz zwiera instrukcje i mechanizmy kontrolne, zapewniajgce spéjnosc¢ i integralnosé
danych. Dodatkowym narzedziem zarzadzania ryzykiem jest systematyczna, kwartalna kontrola wykonania
budzetu finansowego GK PEM.

W zakresie procesu sporzadzania sprawozdania finansowego realizowany jest w GK PEM proces przydzielania
zadan wraz z okreslonym terminem ich wykonania oraz przyporzgdkowania odpowiedzialno$ci za ich realizacje.
Dodatkowym mechanizmem kontrolnym jest niezalezna ocena rzetelnosci i prawidtowo$ci sprawozdania
finansowego dokonywana przez niezaleznego biegtego rewidenta w formie przegladéw i badan jednostkowych
i skonsolidowanych sprawozdan finansowych. Wyniki przegladoéw i badan sg przedstawiane przez audytora
Zarzadowi i Radzie Nadzorczej.

IV. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji wraz ze
wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udzialu w kapitale
zakladowym, liczby gtoséw z nich wynikajacych i ich procentowego udziatlu w ogdlnej liczbie gloséw
na walnym zgromadzeniu
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Udziat w kapitale zaktadowym Udziat w ogolnej liczbie gtosow na WZ
Liczba akcii w szt Udziat w kapitale Liczba gtoséw na Udziat w ogolnej liczbie

! ’ zaktadowym WZA glosow na WZA
MCI Management Sp. z 0.0.* 1296 159 37,86% 1296 159 37,86%
CKS Inwestycje Sp. z 0.0.** 341 005 9,96% 341 005 9,96%
MCI Capital S.A. 379 043 11,07% 379043 11,07%
AMC Il Moon B.V. 277 921 8,12% 277 921 8,12%
Pozostali*** 1129641 32,99% 1129641 32,99%
3423769 100,00% 3423769 100,00%

*Spotka zalezna od Tomasza Czechowicza
**Wedtu stanu na 21 grudnia 2018 r.
***Akcjonariusze, ktérych udziat w kapitale zaktadowym, wedtug informacji posiadanych przez Spétke, nie przekracza 5%

Do dnia publikacji niniejszego sprawozdania zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spoétke nie byto zmian w
stanie posiadania akcji przez znaczacych akcjonariuszy.

V. Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréow wartosciowych, ktére daja specjalne uprawnienia
kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien

Akcje Spdtki sg akcjami zwykilymi, na okaziciela notowanymi na rynku regulowanym prowadzonym przez Gielde
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. Akcje Spdétki nie sg uprzywilejowane.

Zgodnie z§ 11 ust. 3 Statutu, Czlonkowie Rady Nadzorczej sg powotywani i odwotywani przez Walne
Zgromadzenie z tym zastrzezeniem, ze w okresie do dnia ziszczenia sie pierwszego z nastepujgcych zdarzen:

0] MCI Capital S.A. (wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem
KRS 4542) oraz podmioty zalezne wzgledem MCI Capital S.A., bedg posiadac tgcznie mniej niz 5% (pie¢
procent) ogolnej liczby akcji Spétki oraz ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, lub

(ii) Spotka przestanie by¢ zwigzana umowa, o ktdrej mowa w § 10 ust. 13 pkt j Statutu.

MCI Capital S.A. przystuguje prawo do powotywania i odwotywania (powotanego przez MCI Capital S.A.) jednego
cztonka Rady Nadzorczej Spotki.

Dla celéow wyzej ustepu przez ,podmioty zalezne” nalezy rozumie¢ ,podmioty zalezne” w rozumieniu ustawy z dnia
z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych.

VI. Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu, takich jak ograniczenie
wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gloséw, ograniczenia
czasowe dotyczace wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspotpracy spotki,
prawa kapitalowe zwigzane z papierami wartosciowymi sg oddzielone od posiadania papierow
wartosciowych

Nie istniejg zadne znane Spdice ograniczenia odnosnie do wykonywania prawa gtosu.

VIl. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wilasnosci papierow
wartosciowych Spotki

Nie istniejg zadne znane Spétce ograniczenia dotyczgce przenoszenia prawa wtasnosci papierow wartosciowych
Spoiki.

VIIl. Opis zasad dotyczacych powolywania i odwotywania oséb zarzadzajgcych w jednostce dominujgcej
oraz ich uprawnien, w szczegélnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji

Zarzad sktada sie z co najmniej dwodch cztonkéw, w tym Prezesa Zarzadu - powotywanych i odwotywanych przez
Rade Nadzorczg (za wyjgtkiem pierwszego Zarzadu powotanego przez Zatozyciela). Czionkéw Zarzgdu powotuje
sie na okres wspdlnej kadencji. Mandat cztonka Zarzadu powotanego w toku danej kadencji Zarzadu, wygasa
rébwnoczesnie z wygasnieciem mandatow pozostatych czionkéw Zarzadu. Kadencja czionkéw Zarzadu trwac
bedzie 5 (stownie: pie¢) lat. Do skladania o$wiadczen woli w imieniu Spétki wymagane jest wspotdziatanie dwéch
cztlonkéw Zarzadu lub cztonka Zarzadu tgcznie z prokurentem. Zarzad Spoéiki kieruje dziatalnoscig Spoiki i
reprezentuje jg na zewnatrz. W sprawach nieprzekraczajgcych zwyktych czynnosci Spétki kazdy z czionkow
Zarzadu moze prowadzi¢ sprawy Spoétki samodzielnie. W sprawach przekraczajgcych zakres zwyklych czynnosci
Spoétki zwigzanych z prowadzeniem jej przedsiebiorstwa konieczne jest podjecie uchwaly Zarzadu. Uchwaly
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Zarzgdu zapadajg bezwzgledng wiekszoscig glosow, przy czym w przypadku réwnosci gtoséw decyduje gtos
Prezesa Zarzadu.

W szczegolnosci do zakresu dziatania Zarzgdu nalezy:

a) podejmowanie decyzji w sprawach proceséw i zasad organizacyjnych Spotki oraz ich zmian,

b) podejmowanie decyzji w sprawach obowigzujgcych w Spdice systemow wynagrodzen oraz ich zmian,

c) opracowywanie, zatwierdzanie i realizacja wieloletnich, rocznych, pétrocznych oraz kwartalnych biznes
planéw Spotki,

d) opracowywanie, zatwierdzanie, korygowanie i realizacja rocznych budzetéw Spdiki, a takze monitoring

ich wykonania,
e) ostateczne zatwierdzanie decyzji inwestycyjnych podejmowanych przez Spoétke tj. w szczegdlnosci:
- zatwierdzanie i korygowanie budzetéw na prowadzenie poszczegdlnych projektéw inwestycyjnych,

- zatwierdzanie nowych inwestycji Spotki oraz realizacji kolejnych rund finansowania w istniejgcych juz

inwestycjach,
f) zatwierdzanie zobowigzan finansowych nie ujetych w budzecie Spotki,
Q) podpisywanie i wypowiadanie kontraktéw menedzerskich,
h) opracowywanie zasad promocji pracownikow w Spotce,
i) akceptacja kwartalnej wyceny wartosci aktywow netto Spofki,
) uchwalanie i zmiana Regulaminu Zarzadu,
k) zwotywanie Walnych Zgromadzen Spotki i proponowanie porzgdku obrad Walnych Zgromadzen Spotki,
) sktadanie wnioskéw i proponowanie projektow uchwat Walnego Zgromadzenia Spotki,

m) sktadanie wnioskdéw w przedmiocie zwotania posiedzenia Rady Nadzorczej Spotki,

n) sporzadzania bilansu Spotki oraz rachunku zyskéw i strat oraz skladanie sprawozdan ze swej
dziatalnosci Radzie Nadzorczej Spotki i Walnemu Zgromadzeniu Spotki, a takze wnioskéw co do
podziatu zysku i pokryciu strat,

0) rozpatrywanie ocen i zalecen kontrolnych oraz pokontrolnych jak réwniez ich realizacja,

p) przedktadanie Radzie Nadzorczej Spétki wniosku w sprawie wyboru podmiotu powotanego do badania
sprawozdan finansowych Spotki, zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci,

q) wykonywanie czynnosci wynikajgcych z obowigzkéw rejestracyjnych i informacyjnych Spotki,

r) tworzenie procedur i zasad dotyczgcych kontaktow z mediami oraz prowadzenie polityki informacyjne;j,
zapewniajgcej spojne i rzetelne informacje o Spétce,

S) wykonywanie czynnosci wynikajgcych z obowigzujgcych przepiséw prawa oraz Statutu Spotki.

Zakres praw i obowigzkéow Zarzadu, a takze tryb jego dziatania okresla Regulamin Zarzadu uchwalany przez
Zarzad, a zatwierdzany przez Rade Nadzorcza.

IX. Opis zasad zmiany Statutu

Zmian Statutu dokonuje Walne Zgromadzenie - zgodnie z Kodeksem spotek handlowych oraz Statutem. Uchwata
w sprawie zmiany lub skreslenie postanowienia § 10 ust. 13 pkt j lub § 10 ust. 14 Statutu zapada, o ile za jej
powzieciem oddano gtosy stanowigce co najmniej 75% ogolnej liczby gtoséw przystugujgcych ze wszystkich akgji
w kapitale zaktadowym Spoiki.

X.  Sposob dziatania walnego zgromadzenia w jednostce dominujacej i jego zasadnicze uprawnienia oraz
opis praw akcjonariuszy isposobu ich wykonywania, w szczegélnosci zasady wynikajace
z regulaminu walnego zgromadzenia, jezeli taki regulamin zostat uchwalony, o ile informacje w tym
zakresie nie wynikajg wprost z przepiséw prawa

Sposéb funkcjonowania Walnego Zgromadzenia oraz jego uprawnienia regulujg, oprécz odpowiednich
postanowien Kodeksu spotek handlowych, Statut oraz Regulamin Obrad Walnego Zgromadzenia. Walne
Zgromadzenie moze by¢ Zwyczajne lub Nadzwyczajne.
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Zwotlywanie Walnego Zgromadzenia

Walne Zgromadzenie moze by¢ Zwyczajne lub Nadzwyczajne. Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad
Spotki niezwtocznie po publikacji raportu rocznego Spétki, w kazdym razie nie pdzniej niz w ciggu szesciu miesiecy
po zakonczeniu roku obrotowego. Rada Nadzorcza Spdétki moze zwota¢ Zwyczajne Walne Zgromadzenie, jezeli
Zarzad nie zwota go w terminie okreslonym w zdaniu powyzej. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad.
Rada Nadzorcza moze zwota¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, jezeli jego zwofanie uzna za wskazane.
Akcjonariusze Spotki reprezentujgcy co najmniej potowe kapitatu zakladowego lub co najmniej potowe ogétu gtoséw
w Spotce mogg zwotaé Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie. Akcjonariusze Spotki wyznaczajg Przewodniczacego
tego Zgromadzenia. W przypadku, gdy akcjonariusze dokonajg zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia,
Zarzad Spotki bedzie zobowigzany do niezwtocznego wykonania czynnosci, o ktérych mowa w art. 402'-4022
Kodeksu spotek handlowych, dotyczgcych ogtoszenia o zwotaniu Walnego Zgromadzenia. Rada Nadzorcza oraz
akcjonariusz lub akcjonariusze Spdiki, reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zakladowego, moga
zgda¢ zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad
tego zgromadzenia. Zgdanie zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia ztozone przez Rade Nadzorczg
lub akcjonariusza (akcjonariuszy) Spotki winno okresla¢ sprawy wnoszone pod jego obrady oraz zawierac
uzasadnienie zadania. W przypadku, gdy zgdanie zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia nie zawiera
wskazania spraw wnoszonych pod obrady Walnego Zgromadzenia lub uzasadnienia Zarzad lub Przewodniczgcy
Zgromadzenia wzywa wnioskujgcego o stosowne uzupetnienie zadania w terminie siedmiu dni od daty otrzymania
pisma Zarzadu lub Przewodniczgcego Zgromadzenia. W przypadku niewskazania spraw wnoszonych pod obrady
Zarzad poinformuje pisemnie zadajgcego o braku mozliwosci zwotania Walnego Zgromadzenia, a dodatkowo gdy
zgdajacym jest akcjonariusz (akcjonariusze) Spotki przekaze takg informacje do wiadomosci Rady Nadzorczej. W
przypadku nieuzupetnienia przez zgdajgcego swojego wniosku o wymagane uzasadnienie Zarzad zwota Walne
Zgromadzenie i w zawiadomieniu o zwofaniu Walnego Zgromadzenia poinformuje akcjonariuszy Spotki o
2adajgcym i braku uzasadnienia zgdania dla zwotania Walnego Zgromadzenia. Zgdanie zwotania Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia nalezy ztozy¢ Zarzadowi Spotki na pismie lub w postaci elektroniczne;.

Jezeli w terminie dwdch tygodni od dnia przedstawienia zgdania Zarzgdowi Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
nie zostanie zwotane, sad rejestrowy moze upowazni¢ do zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
akcjonariuszy Spotki wystepujgcych z tym Zzadaniem. Sad wyznacza Przewodniczacego tego Zgromadzenia.
Akcjonariusz lub akcjonariusze Spdiki, reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziestag kapitatu zaktadowego, moga
73da¢ umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia. Zgdanie powinno
zosta¢ zgtoszone Zarzadowi Spoitki nie pdzniej niz na dwadziescia jeden dni przed wyznaczonym terminem
Walnego Zgromadzenia. Zgdanie powinno zawieraé uzasadnienie lub projekt uchwaty dotyczacej proponowanego
punktu porzadku obrad. Zgdanie moze zostaé ztozone w postaci elektronicznej. Zarzad jest obowigzany
niezwtocznie, jednak nie pdzniej niz na osiemnascie dni przed wyznaczonym terminem Walnego Zgromadzenia,
ogtosi¢ zmiany w porzgdku obrad, wprowadzone na zgdanie akcjonariuszy Spotki. Ogtoszenie nastepuje w sposob
wiasciwy dla zwotania Walnego Zgromadzenia. Akcjonariusz lub akcjonariusze Spotki, reprezentujgcy co najmniej
jedng dwudziesta kapitatu zakladowego, moga przed terminem Walnego Zgromadzenia zgtaszaé Spétce na pismie
lub przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej projekty uchwat, dotyczace spraw wprowadzonych do
porzadku obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktére majg zosta¢ wprowadzone do porzgdku obrad. Spétka
niezwtocznie ogtasza projekty uchwat na stronie internetowej, www.privateequitymanagers.pl. Kazdy z
akcjonariuszy Spotki moze podczas Walnego Zgromadzenia zgtasza¢ projekty uchwat dotyczace spraw
wprowadzonych do porzadku obrad. W przypadku, gdy Zzadanie umieszczenia danej sprawy w porzadku obrad
Walnego Zgromadzenia przekazane przez akcjonariusza Spotki lub akcjonariuszy Spétki nie zawiera uzasadnienia,
Zarzad lub Przewodniczacy Zgromadzenia zwraca sie o stosowne uzupetnienie zadania w terminie siedmiu dni od
daty otrzymania pisma Zarzadu lub Przewodniczgcego Zgromadzenia. Walne Zgromadzenie zwotuje sie przez
ogtoszenie dokonywane na stronie internetowej Spétki www.privateequitymanagers.pl oraz w sposob okreslony dla
przekazywania informacji biezgcych zgodnie z przepisami o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych.

Ogloszenie powinno by¢ dokonane co najmniej na dwadziescia sze$¢ dni przed terminem Walnego Zgromadzenia.
Wymogi formalne ogloszenia o zwotaniu Walnego Zgromadzenia okresla art. 4022 Kodeksu spdétek handlowych.
Walne Zgromadzenie powinno odby¢ sie w miejscu i terminie umozliwiajagcym udziat w obradach jak najwiekszej
liczbie akcjonariuszy Spétki. Walne Zgromadzenia odbywaja sie w Warszawie.

Uczestnictwo w Walnym Zgromadzeniu

W Walnym Zgromadzeniu majg prawo uczestniczy¢ tylko osoby bedgce akcjonariuszami Spétki na szesnascie dni
przed datag Walnego Zgromadzenia (dzien rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu). Dzien rejestracji
uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu jest taki sam dla wszystkich rodzajéw akcji Spoétki. Uprawnieni z akcji
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imiennych i $wiadectw tymczasowych oraz zastawnicy i uzytkownicy, ktérym przystuguje prawo gtosu, majg prawo
uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu, jezeli sg wpisani do ksiegi akcyjnej w dniu rejestracji uczestnictwa w
Walnym Zgromadzeniu. Akcje na okaziciela majgce postaé dokumentu dajg prawo uczestniczenia w Walnym
Zgromadzeniu, jezeli dokumenty akcji zostang ztozone w Spoéice nie pdzniej niz w dniu rejestracji uczestnictwa w
Walnym Zgromadzeniu i nie bedg odebrane przed zakohczeniem tego dnia. Zamiast akcji moze by¢ ztozone
zaswiadczenie wydane na dowdd ztozenia akcji u notariusza, w banku lub firmie inwestycyjnej majgcych siedzibe
lub oddziat na terytorium Unii Europejskiej lub panstwa bedgcego strong umowy o Europejskim Obszarze
Gospodarczym, wskazanych w ogloszeniu o zwotaniu Walnego Zgromadzenia. W zaswiadczeniu wskazuje sie
numery dokumentéw akcji i stwierdza, ze dokumenty akcji nie bedg wydane przed uptywem dnia rejestracji
uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu. Akcje na okaziciela zdematerializowane dajg prawo uczestnictwa w
Walnym Zgromadzeniu Spdfki, jezeli znajdg sie na wykazie sporzgdzonym przez Krajowy Depozyt papieréw
Wartosciowych S.A. i wydanym Spétce w trybie i w terminach okreslonych w stosownych przepisach Kodeksu
spotek handlowych. Na zadanie akcjonariusza Spétki uprawnionego ze zdematerializowanych akcji na okaziciela
zgtoszone nie wczesniej niz po ogtoszeniu o zwotaniu Walnego Zgromadzenia Spétki i nie pdzniej niz w pierwszym
dniu powszednim po dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu, podmiot prowadzacy rachunek
papierow wartosciowych wystawia imienne zaswiadczenie o prawie uczestnictwa akcjonariusza Spotki w Walnym
Zgromadzeniu Spotki. Liste uprawnionych z akcji na okaziciela do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu ustala
Zarzad (,Lista Uprawnionych”).

Lista Uprawnionych powinna zawierac:
a) imiona i nazwiska albo firmy (nazwy) uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu,
b) miejsce ich zamieszkania lub siedzibe firmy,
c) liczbe i rodzaj akcji, numery akcji oraz ilo$¢ przystugujacych im gtosow.

Akcjonariusz Spotki moze przeglgdaé liste uprawnionych do udzialu w Walnym Zgromadzeniu oraz zgdaé jej
odpisu. Akcjonariusz Spodtki moze zada¢ przestania mu odpisu listy uprawnionych do udziatu w Walnym
Zgromadzeniu nieodptatnie pocztg elektroniczna, wskazujac Spodice stosowny adres poczty elektronicznej. Prawo
uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu (w szczegdlnosci) obejmuje prawo akcjonariusza do gtosowania, zgtaszania
wnioskéw i innych wypowiedzi w toku obrad walnego Zgromadzenia oraz prawo zgtaszania sprzeciwéw do uchwat
Walnego Zgromadzenia. W Walnym Zgromadzeniu uczestniczg z prawem zabierania gtosu cztonkowie Zarzadu i
Rady Nadzorczej. Czlonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej powinni uczestniczy¢é w obradach Walnego
Zgromadzenia w sktadzie umozliwiajgcym udzielenie merytorycznej odpowiedzi na pytania zadane podczas
Walnego Zgromadzenia. W Walnym Zgromadzeniu mogg uczestniczy¢ goscie, w szczegolnoéci biegty rewident
badajgcy sprawozdanie finansowe Spoétki, zaproszeni przez organ Spotki zwotujgcy Walne Zgromadzenie lub
zaproszeni przez akcjonariuszy zwotujgcych Walne Zgromadzenie. Przedstawiciele medidw moga uczestniczyé w
Walnym Zgromadzeniu. Statut ani Regulamin Obrad Walnego Zgromadzenia nie przewidujg mozliwosci udziatu
akcjonariusza w Walnym Zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej, jak réwniez
korespondencyjnego oddawania gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Akcjonariusze Spétki mogg uczestniczyé w
Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywac¢ prawo gtosu osobiscie lub przez petnomocnikow. Petnomocnictwo
powinno by¢ udzielone na pismie lub w formie elektronicznej i zostaje nastepnie dotgczone do protokotu obrad
Walnego Zgromadzenia. Udzielenie pethomocnictwa w postaci elektronicznej nie wymaga opatrzenia bezpiecznym
podpisem elektronicznym weryfikowanym przy pomocy waznego kwalifikowanego certyfikatu. Akcjonariusz Spoétki
moze by¢ reprezentowany na Walnym Zgromadzeniu przez nieograniczong liczbe petnomocnikéw. Petnomocnik
wykonuje wszystkie uprawnienia akcjonariusza na Walnym Zgromadzeniu, chyba Ze co innego wynika z tresci
petnomocnictwa. Petnomocnik moze udzieli¢ dalszego petnomocnictwa, jezeli wynika to z tresci petnomocnictwa.
Akcjonariusz Spoétki moze gtosowac¢ odmiennie z kazdej posiadanej akcji. Peinomocnik moze reprezentowaé na
Walnym Zgromadzeniu wigcej niz jednego akcjonariusza i gtosowaé odmiennie z akcji kazdego akcjonariusza
Spotki. Akcjonariusz Spétki posiadajacy akcje zapisane na wiecej niz jednym rachunku papieréw wartosciowych
moze ustanowi¢ oddzielnych petnomocnikdéw do wykonywania praw z akcji zapisanych na kazdym z rachunkow.
Petnomocnictwo udzielone w formie elektronicznej przez akcjonariusza Spdftki, bedgcego osobg fizyczng powinno
zawiera¢ dane umozliwiajgce identyfikacje akcjonariusza Spoétki, w tym: imie i nazwisko, adres zamieszkania i
PESEL akcjonariusza Spétki oraz dane z dokumentu tozsamosci akcjonariusza Spoétki: numer dokumentu, date
wydania i wskazanie organu wydajgcego dokument. Petnomocnictwo udzielone w formie elektronicznej przez
akcjonariusza Spditki, nie bedgcego osobg fizyczna, powinno zawieraé dane okreslone w zdaniu powyzej oraz dane
(jak wyzej) dotyczgce oso6b, udzielajacych w imieniu takiego akcjonariusza Spétki petnomocnictwa. Zawiadomienie
0 udzieleniu petnomocnictwa przez akcjonariusza Spétki w formie elektronicznej powinno by¢ przestane Spoétce
pocztg elektroniczng na adres e-mail wskazany w ogfoszeniu o zwotaniu Walnego Zgromadzenia. Do
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zawiadomienia nalezy dotgczy¢ skan dokumentu lub dokumentéw tozsamosci akcjonariusza Spotki lub oséb go
reprezentujgcych (akcjonariusz Spotki niebedacy osobg fizyczng).

Sposoéb prowadzenia obrad Walnego Zgromadzenia

Przewodniczgcy Rady Nadzorczej, a w razie jego nieobecnosci, Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej otwiera
obrady Walnego Zgromadzenia i niezwlocznie przeprowadza wybér Przewodniczacego Zgromadzenia sposrod
0s0b uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu. W przypadku nieobecno$ci osob wymienionych w
zdaniu powyzej obrady Walnego Zgromadzenia obrady otwiera Prezes Zarzadu lub osoba wyznaczona przez
Zarzad Spotki. Osoba otwierajgca obrady Walnego Zgromadzenia nie moze wykona¢ zadnych innych czynnosci
poza przeprowadzeniem wyboru Przewodniczgcego Zgromadzenia. Kazdy akcjonariusz Spétki, a w przypadku
akcjonariusza Spétki nie bedacego osobg fizyczng dotyczy osoby go reprezentujacej, ma prawo kandydowacé na
Przewodniczgcego Zgromadzenia oraz zgtosi¢ do protokotu nie wiecej niz jedng kandydature na stanowisko
Przewodniczgcego. Zgtoszony kandydat zostaje wpisany na liste po ztozeniu o$wiadczenia o zgodzie na
kandydowanie. Liste kandydatéw sporzadza i ogtasza otwierajgcy Walne Zgromadzenie. Lista jest zamknigta z
chwilg ogtoszenia. Wyboru Przewodniczgcego Zgromadzenia dokonuje Walne Zgromadzenie w gtosowaniu tajnym.
Kandydatury glosowane sa w kolejnosci alfabetycznej. Otwierajgcy Walne Zgromadzenie czuwa nad prawidtowym
przebiegiem gftosowania oraz ogtasza jego wynik. Przewodniczacym Zgromadzenia zostaje kandydat, ktéry
otrzymat najwyzsza ilos¢ gtoséw. Przejmujgc prowadzenie obrad Przewodniczgcy Zgromadzenia niezwitocznie
zarzadza sporzadzenie i podpisywanie listy obecnosci zawierajgcej spis uczestnikbw Walnego Zgromadzenia z
wymienieniem liczby akcji, ktore kazdy z nich przedstawia i stuzgcych im gtoséw. Lista obecno$ci zostaje podpisana
przez Przewodniczagcego Zgromadzenia i jest wytozona podczas obrad tego Walnego Zgromadzenia. Lista
obecnosci jest przygotowywana przez osoby wyznaczone przez Zarzad Spoétki w oparciu o Liste Uprawnionych.
Przy sporzadzaniu listy obecnosci nalezy:

a) dokonac¢ sprawdzenia tozsamosci akcjonariusza Spotki lub petnomocnika;

b) dokona¢ sprawdzenia uprawnienia akcjonariusza Spotki do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu;
c) dokonac¢ sprawdzenia prawidtowosci petnomocnictwa;

d) uzyskac podpis na liScie akcjonariusza Spotki lub petnomocnika;

e) wydac akcjonariuszowi Spotki lub petnomocnikowi dokument (dokumenty) stuzgcy do gtosowania na
Walnym Zgromadzeniu.

Odwotania dotyczace uprawnienia do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu rozpatruje Walne Zgromadzenie. Na
wniosek akcjonariuszy Spdiki, posiadajgcych jedng dziesigta kapitatu zakladowego reprezentowanego na tym
Walnym Zgromadzeniu, lista obecnosci powinna by¢ sprawdzona przez wybrang w tym celu komisje, ztozong co
najmniej z trzech oséb. Wnioskodawcy maja prawo wyboru jednego cztonka komisji. W przypadku, gdy w Walnym
Zgromadzeniu uczestniczy mniej niz trzy osoby Przewodniczgcy Zgromadzenia nie dokonuje wyboru komisji, a lista
obecnosci jest sprawdzana wspdlnie przez Przewodniczacego, wnioskodawce w obecnosci notariusza
sporzadzajgcego protokét Walnego Zgromadzenia. Przewodniczacy Zgromadzenia prowadzi obrady Walnego
Zgromadzenia, a w szczegolnosci:

a) zapewnia sprawny i zgodny z obowigzujgcym prawem przebieg obrad Walnego Zgromadzenia;
b)  zapewnia petng realizacje ogtoszonego i zatwierdzonego przez Walne Zgromadzenie porzadku obrad;

c) przeciwdziala naduzywaniu uprawnien przez niektérych uczestnikdw Walnego Zgromadzenia w celu
poszanowania i respektowania praw wszystkich akcjonariuszy Spdtki, a zwlaszcza akcjonariuszy
mniejszosciowych;

d) czuwa narzeczowym przebiegiem obrad,;

e) wydaje stosowne zarzgdzenia porzadkowe na sali obrad;

f)  udziela gtosu uczestnikom i gosciom Walnego Zgromadzenia;
g) zarzadza przerwy w obradach;

h) zarzgdza glosowanie i czuwa nad jego prawidtowym przebiegiem oraz podpisuje wszystkie dokumenty
zawierajgce wyniki glosowania;

i) rozstrzyga samodzielnie lub przy pomocy ekspertéw watpliwosci regulaminowe, dotyczace przebiegu
obrad Walnego Zgromadzenia,
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) podpisuje protokét Walnego Zgromadzenia.

Przewodniczgcy Zgromadzenia, prowadzac obrady, przestrzega zasady, ze jego decyzjami nie moga byc¢
rozstrzygane sprawy, ktére moga lub powinny by¢ przedmiotem orzeczen sgdowych. Nie dotyczy to jednak takich
dziatan Przewodniczacego Zgromadzenia, do ktdrych jest uprawniony lub zobowigzany z mocy przepiséw prawa i
Regulaminu Obrad Walnego Zgromadzenia. Przewodniczgcy Zgromadzenia nie ma prawa, bez zgody Walnego
Zgromadzenia, usuwaé lub zmienia¢ kolejnosci spraw zamieszczonych w porzgdku obrad. Przewodniczgcy
Zgromadzenia ma prawo, z wtasnej inicjatywy, na wniosek uczestnika Walnego Zgromadzenia, cztonka Zarzgdu
lub czionka Rady Nadzorczej, zarzadzaé krétkie, nieprzekraczajgce trzydziestu minut, przerwy w obradach
Walnego Zgromadzenia, jezeli sg one uzasadnione konieczno$cig dodatkowego przygotowania lub wyjasnienia
sprawy rozstrzyganej w toku obrad lub dokonania uzgodniefh miedzy uczestnikami Zgromadzenia lub ze wzgledu
na konieczno$¢ spozycia positku przez z uczestnikow Zgromadzenia albo ze wzgleddw higienicznych. W kazdym
innym przypadku niz wymieniono w zdaniu powyzej, zarzadzenie przerwy w obradach Walnego Zgromadzenia
moze by¢ dokonane uchwatg Walnego Zgromadzenia podjetg wiekszoscig dwdch trzecich gtosoéw, z tym Ze tak
zarzadzane przerwy nie moga trwac fgcznie dtuzej niz trzydziesci dni. Przerwa w obradach Walnego Zgromadzenia
moze mie¢ miejsce jedynie w szczegolnych sytuacjach, kazdorazowo wskazanych w uzasadnieniu uchwaty w
sprawie zarzgdzenia przerwy, sporzgdzanego w oparciu o powody przedstawione przez akcjonariusza Spotki
wnioskujgcego o zarzadzenie przerwy. Uchwata Walnego Zgromadzenia w sprawie zarzgdzenia przerwy wskazuje
wyraznie termin wznowienia obrad, przy czym termin ten nie moze stanowi¢ bariery dla wziecia udziatu we
wznowionych obradach przez wiekszos¢ akcjonariuszy Spotki, w tym akcjonariuszy mniejszosciowych Spotki.

Decyzje uprawnionych organéw Spodtki o odwofaniu Walnego Zgromadzenia, zmianie terminu Walnego
Zgromadzenia lub zarzadzeniu przerwy w obradach Walnego Zgromadzenia, powinny by¢é podejmowane w taki
sposob, aby nie uniemozliwiaty lub nie ograniczaty akcjonariuszom Spoétki wykonywania prawa do uczestnictwa w
Walnym Zgromadzeniu. W razie potrzeby Przewodniczacy Zgromadzenia moze wybraé osobe, ktéra bedzie stuzyta
mu pomocg w prowadzeniu Zgromadzenia oraz bedzie petni¢ funkcje sekretarza Zgromadzenia. Osobe taka
Przewodniczgcy przedstawia uczestnikom Walnego Zgromadzenia i podlega ona wpisowi do protokotu
Zgromadzenia. Przewodniczgcy Zgromadzenia ma prawo udzielania gtosu ekspertom zaproszonym na Walne
Zgromadzenie. Przewodniczgcy Zgromadzenia nie powinien, bez waznych i uzasadnionych powodéw rezygnowac
z petnionej funkcji. Przewodniczgcy Zgromadzenia nie powinien bez uzasadnionych powodéw opdznia¢ podpisanie
protokotu Walnego Zgromadzenia. Walne Zgromadzenie moze powotaé z grona uczestnikédw Zgromadzenia
trzyosobowe komisje, w tym komisje mandatowo-skrutacyjng. Kazdy akcjonariusz Spoétki (przedstawiciel
akcjonariusza nie bedgcego osobg fizyczng) ma prawo kandydowac do sktadu komisji oraz zgtosi¢ do protokotu
nie wiecej niz jedng kandydature do sktadu komisji. Zgtoszony kandydat zostaje wpisany na liste po ztozeniu
odwiadczenia o zgodzie na kandydowanie. Liste kandydatow sporzgdza i ogtasza Przewodniczgcy Zgromadzenia.
Lista jest zamknieta z chwilg ogtoszenia. Wyboru cztonkéw komisji dokonuje Walne Zgromadzenie w gtosowaniu
jawnym. Kandydatury gtosowane sg w kolejnosci alfabetycznej. Zadaniem komisji mandatowo-skrutacyjnej jest
udzielenie pomocy Przewodniczgcemu Zgromadzenia przy sprawdzeniu wazno$ci i prawidtowosci dokumentéw o
zwotaniu Walnego Zgromadzenia, sktadanych przez uczestnikow $wiadectw depozytowych i petnomocnictw, w celu
stwierdzenia przez Przewodniczgcego Zgromadzenia o prawidtowosci zwotania Zgromadzenia i waznosci jego
obrad oraz obliczanie wynikéw gtosowania nad kazdg uchwata podejmowang przez Walne Zgromadzenie i wynikow
wyboréw do organéw Spotki. Komisje nie sg powotywane, jezeli tak zdecyduje walne Zgromadzenie oraz gdy w
Walnym Zgromadzeniu uczestniczy trzech lub mniej akcjonariuszy Spétki. W takim przypadku wszystkie czynnosci
komisji mandatowo — skrutacyjnej wykonuje Przewodniczacy Zgromadzenia. Kazda komisja wybiera ze swego
grona przewodniczgcego. Z czynno$ci komisji sporzgdza sie protokét podpisany przez przewodniczacego komisji,
ktory zostaje przekazany Przewodniczacemu Zgromadzenia i zatgczony do protokotu obrad. Po przedstawieniu
sprawy zamieszczonej w porzadku obrad Przewodniczgcy Zgromadzenia otwiera dyskusje udzielajgc gtosu
uczestnikom Walnego Zgromadzenia w kolejnosci zgtoszen. W razie koniecznosci Przewodniczacy Zgromadzenia
moze zarzadzi¢ dokonanie zgtoszen do dyskusji na piSmie z podaniem imienia i nazwiska zgtaszajgcego sie.
Wystapienia w dyskusji nie powinny trwaé diuzej niz pie¢ minut. W przypadku duzej ilosci zgtoszen Przewodniczacy
Zgromadzenia moze ograniczyé czas wystgpien. Za zgodg Walnego Zgromadzenia dyskusja moze by¢
przeprowadzona nad kilkoma punktami obrad tgcznie. Cztonkom Zarzadu, Rady Nadzorczej przystuguje prawo
zabrania gtosu poza kolejnoscig uczestnikow zgtaszajgcych sie do dyskusji, jezeli moze to wyjasni¢ lub
doprowadzi¢ do rozstrzygniecia kwestii lub omawianej sprawy. Przewodniczgcy Zgromadzenia ma prawo zwrdcic
uwage uczestnikowi dyskusiji, ktéry odbiega od tematu dyskusji lub przekracza czas przeznaczony do wystgpienia.
Uczestnikowi, ktéry nie zastosuje sie do uwag Przewodniczacy Zgromadzenia ma prawo odebraé gtos.
Przewodniczgcy Zgromadzenia ma prawo odebrac¢ lub nie udzieli¢ gtosu uczestnikowi, ktéry w danej sprawie juz
przemawiat. W sprawach formalnych i porzadkowych, dotyczacych przebiegu obrad, Przewodniczacy
Zgromadzenia udziela gtosu poza kolejnoscig. Za wnioski w sprawach formalnych i porzadkowych uwaza sie
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whnioski w przedmiocie sposobu obradowania i gtosowania, jezeli ich rozstrzygniecie nie wptywa na wykonywanie
praw przez uczestnikdow Walnego Zgromadzenia. Wnioskami w sprawach formalnych i porzadkowych sg w
szczegolnosci wnioski odnoszgce sie do:

a) ograniczenia, odroczenia lub zamkniecia dyskusji,
b)  zamkniecia listy mowcow;

Cc) ograniczenia czasu wypowiedzi,

d) sposobu prowadzenia obrad,

e) zarzadzenia przerwy w obradach,

f)  kolejnosci uchwalania wnioskow.

Przewodniczacy Zgromadzenia zarzgdza gtosowanie nad wnioskami formalnymi i porzadkowymi w toku obrad
walnego Zgromadzenia. Dyskusja nad wnioskami formalnymi i porzagdkowymi powinna by¢ otwarta bezposrednio
po ich zgtoszeniu. W dyskusji nad wnioskami w sprawach formalnych i porzgdkowych mogg zabiera¢ gtos jedynie
dwaj moéwcy jeden za wnioskiem i drugi przeciw wnioskowi — chyba ze Walne Zgromadzenie postanowi inaczej.
Bezposrednio po dyskusji Przewodniczgcy Zgromadzenia poddaje wniosek w sprawie formalnej lub porzgdkowej
pod gtosowanie. Whniosek jest przyjmowany zwyklg wiekszo$cig gtosow. We wszelkich innych sprawach i
sktadanych wnioskach gtosowanie moze by¢ zarzadzone przez Przewodniczgcego Zgromadzenia, jezeli sprawa
byta objeta porzadkiem obrad. Nie dotyczy to glosowania nad wnioskiem o zwofanie Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia, ktéry zostat zgtoszony w toku obrad. Whnioski uczestnikow Walnego Zgromadzenia w sprawach
nieobjetych porzadkiem obrad sg wprowadzane do protokotu Zgromadzenia, jezeli dotyczg spraw mogacych by¢
przedmiotem obrad kolejnego Walnego Zgromadzenia. Inne wnioski i oswiadczenia uczestnikow wprowadza sie
do protokotu tylko w przypadku wyraznego zgdania uczestnika i w sytuacji, gdy dotycza one przebiegu obrad lub
Spotki albo organdéw Spotki, a ich zamieszczenie nie naruszy prawnie chronionego interesu innej osoby albo
obowigzujacych przepiséw prawa. Walne Zgromadzenie moze podjgé uchwate o zaniechaniu rozpatrywania
sprawy umieszczonej w porzadku obrad jedynie w przypadku, gdy przemawiajg za tym istotne i rzeczowe powody,
a w szczegolnosci w sytuacji, gdy nie bedzie watpliwosci uczestnikéw Walnego Zgromadzenia, Ze podjecie uchwaty
jest bezprzedmiotowe. Wniosek o podjecie uchwaly, o ktérej mowa w zdaniu powyzej, powinien by¢ szczegdtowo
uzasadniony. Zdjecie z porzadku obrad bgdz zaniechanie rozpatrywania sprawy umieszczonej w porzgdku obrad
na wniosek akcjonariuszy wymaga podjecia uchwaty Walnego Zgromadzenia, po uprzednio wyrazonej zgodzie
przez wszystkich obecnych akcjonariuszy, ktorzy zgtosili taki wniosek, popartej 75% gtoséw Walnego
Zgromadzenia. Kazdy akcjonariusz Spotki ma prawo zadawania pytan w kazdej sprawie objetej porzadkiem obrad.
Cztonkowie Rady Nadzorczej i Zarzadu oraz biegty rewident udzielajg, w ramach swoich kompetencji i w zakresie
niezbednym dla rozstrzygniecia sprawy przez Walne Zgromadzenie odpowiedzi na pytania akcjonariuszy Spotki,
sktadajg wyjasnienia i przedstawiajg informacje dotyczgce Spdiki. Wyjasnienia i odpowiedzi, udzielane przez
cztonkdéw Zarzadu na pytania uczestnikéw Walnego Zgromadzenia, powinny by¢ dokonywane przy uwzglednieniu
faktu, iz Spotka jako spotka publiczna wykonuje swoje obowigzki informacyjne w sposéb wynikajgcy z przepiséw
prawa o publicznym obrocie papierami wartosciowymi oraz ze udzielanie niektorych informacji nie moze by¢
dokonywane z naruszeniem tych przepiséw prawa. W pozostatym zakresie do odpowiedzi i wyjasnien czionkow
Zarzadu majg odpowiednie zastosowanie art. 428 i 429 Kodeksu spétek handlowych. Postanowienia Regulaminu
Obrad Walnego Zgromadzenia nie wytaczajg stosowania trybu odpowiedzi pisemnej przewidzianego stosownymi
przepisami Kodeksu spotek handlowych. Odpowiedz uznaje sie za udzielong, jezeli odpowiednie informacje sg
dostepne na stronie internetowej Spoétki w miejscu wydzielonym i przeznaczonym na zadawanie pytan przez
akcjonariuszy i udzielanie im odpowiedzi. Zarzad powinien prezentowa¢ Walnemu Zgromadzenia wyniki finansowe
Spoiki oraz inne istotne informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym podlegajgcym zatwierdzeniu przez Walne
Zgromadzenie. Uchwaly Walnego Zgromadzenia powinny by¢ formutowane przez Przewodniczacego
Zgromadzenia w sposdb jasny i zrozumiaty dla kazdego uczestnika. Wszelkie watpliwosci dotyczace tresci uchwaty
powinny by¢ wyjasniane i rozstrzygane przed zarzgdzeniem gtosowania nad uchwata, w tym takze przy udziale
obstugi prawnej zapewnionej przez Zarzad. Uczestnikom zgtaszajgcym sprzeciw do podjetej uchwaty
Przewodniczgcy Zgromadzenia zapewnia mozliwo$é jego zamieszczenie w protokole obrad wraz z krétkim
uzasadnieniem. Kazdy akcjonariusz Spotki ma prawo wnoszenia propozycji zmian i uzupetnien do projektow uchwat
objetych porzadkiem obrad Walnego Zgromadzenia do czasu zamkniecia dyskusji nad punktem porzgdku obrad
obejmujgcym projekt uchwalty, ktérej taka propozycja dotyczy (takie samo uprawnienie ma takze organ zwotujgcy
Walne Zgromadzenie i formutujgcy projekty uchwat - prawo do autopoprawek). Na zarzgdzenie Przewodniczacego
Zgromadzenia propozycje, o ktérych mowa w zdaniu powyzej, powinny by¢ sktadane na piSmie, na rece
Przewodniczgcego Zgromadzenia, wraz z krotkim uzasadnieniem. Projekty uchwat Walnego Zgromadzenia
powinny zawiera¢ uzasadnienie, jezeli utatwi to akcjonariuszom Spétki podjecie uchwaty z nalezytym rozeznaniem.
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W istotnych sprawach lub mogacych budzi¢ watpliwosci akcjonariuszy Spétka przekaze uzasadnienie, chyba ze w
inny sposob przedstawi akcjonariuszom Spotki informacje, ktére zapewnig podjecie uchwaty z nalezytym
rozeznaniem. Przy powotywaniu przez Walne Zgromadzenie cztonkéw Rady Nadzorczej komisja mandatowo —
skrutacyjna (albo Przewodniczacy Zgromadzenia) sporzgdza liste kandydatéw na podstawie zgtoszen
dokonywanych przez uczestnikéw Zgromadzenia. Przewodniczgcy Zgromadzenia zamyka liste kandydatéw na
cztonkéw Rady Nadzorczej po stwierdzeniu braku zgtoszen kolejnych kandydatur. Liczba kandydatéw na
zamknietej liscie nie powinna by¢é mniejsza od ilosci do obsadzenia w Radzie Nadzorczej. Karty do gtosowania
tajnego przygotowuje komisja mandatowo-skrutacyjna (albo Przewodniczgcy Zgromadzenia) przy wykorzystaniu
technicznej pomocy zapewnionej przez Zarzad. Przed zarzgdzeniem tajnego gtosowania Przewodniczacy
Zgromadzenia informuje o tresci karty do glosowania tajnego i przedstawia uczestnikom szczegotowe zasady
gtosowania tajnego. Powyzsze zasady dotyczgce przygotowania kart do gtosowania i zasad gtosowania stosuje sie
odpowiednio przed przystgpieniem przez Walne Zgromadzenie do podejmowania uchwat w trybie gtosowania
tajnego oraz do powotania cztonkéw Rady Nadzorczej w drodze gtosowania oddzielnymi grupami, jezeli inne
przepisy Regulaminu Obrad Walnego Zgromadzenia nie stanowig wyraznie inacze;j.

Glosowanie na Walnym Zgromadzeniu

Jezeli przepisy Kodeksu spotek handlowych nie stanowig inaczej Walne Zgromadzenie jest wazne bez wzgledu na
ilos¢ reprezentowanych w nim akcji. Kazda akcja Spétki daje na Walnym Zgromadzeniu prawo do jednego gtosu,
o ile Statut nie stanowi inaczej. Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajg bezwzgledng wiekszoscig oddanych
glosow, o ile przepisy Kodeksu spotek handlowych lub postanowienia Statutu nie przewidujg inaczej. Uchwaty
Walnego Zgromadzenia powinny zapewnia¢ zachowanie niezbednego odstepu czasowego pomiedzy decyzjami
powodujgcymi okreslone zdarzenia korporacyjne, a datami, w ktérych ustalane sg prawa akcjonariuszy Spotki
wynikajace z tych zdarzen korporacyjnych. Uchwata Walnego Zgromadzenia w sprawie emisji akcji Spotki z prawem
poboru powinna precyzowaé cene emisyjng albo mechanizm jej ustalenia, badZz zobowigzywaé organ do tego
upowazniony do ustalenia jej przed dniem prawa poboru, w terminie umozliwiajgcym podjecie decyzji inwestycyjne;.
Uchwata Walnego Zgromadzenia o podziale warto$ci nominalnej akcji Spotki nie powinna ustala¢ nowej wartosci
nominalnej akcji Spotki na poziomie nizszym niz 0,50 zi, ktéry mogtby skutkowac bardzo niskg jednostkowg
wartoscig rynkowg tych akcji, co w konsekwencji mogtoby stanowi¢ zagrozenie dla prawidtowo$ci i wiarygodnosci
wyceny Spotki na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. Dzien dywidendy oraz terminy wyptaty
dywidendy powinny by¢ tak ustalone, aby okres przypadajgcy pomiedzy nimi byt nie diuzszy niz 15 dni roboczych.
Ustalenie dtuzszego okresu pomiedzy tymi terminami wymaga uzasadnienia. Uchwata Walnego Zgromadzenia w
sprawie wyptaty dywidendy warunkowej moze zawierac tylko takie warunki, ktérych ewentualne ziszczenie nastgpi
przed dniem dywidendy. Gtosowanie nad uchwatami jest jawne. Tajne gtosowanie zarzadza sie przy wyborach oraz
nad wnioskami o odwofanie czionkéw witadz Spoitki lub likwidatorow Spéiki, badz o pociggniecie ich do
odpowiedzialnosci, jak réwniez w sprawach osobowych. Poza tym tajne gtosowanie nalezy zarzadzi¢ na zadanie
chocéby jednego z akcjonariuszy obecnych lub reprezentowanych na Walnym Zgromadzeniu. Walne Zgromadzenie
moze powzigé uchwate o uchyleniu tajnosci gtosowania w sprawach dotyczacych wyboru komisji powotywanej
przez Walne Zgromadzenie. Akcjonariusz Spotki nie moze osobiscie ani przez petnomocnika glosowaé nad
powzieciem uchwat dotyczgcych:

a) jego odpowiedzialnosci wobec Spotki z jakiegokolwiek tytutu, w tym udzielania absolutorium,
b)  zwolnienia z zobowigzania wobec Spotki
c) sporu pomiedzy nim a Spoétka.

Akcjonariusz Spdétki moze gtosowac jako petnomocnik przy powzigciu uchwat dotyczacych jego osoby, o ktdrych
mowa w zdaniu powyzej. Po zamknieciu dyskusji nad kazdym z punktéw porzadku obrad, przed przystgpieniem do
gtosowania, Przewodniczgcy Zgromadzenia podaje do wiadomosci, jakie wnioski wptynety oraz ustala kolejnosé
ich glosowania. Gtosowanie nad wnioskami odbywa sie w kolejnosci ich zgtaszania. Zgtaszajgcym sprzeciw wobec
uchwaty zapewnia sie mozliwo$¢ zwieztego uzasadnienia sprzeciwu. Przewodniczgcy Zgromadzenia zamyka
obrady Walnego Zgromadzenia po stwierdzeniu, ze zostaty wyczerpane wszystkie sprawy objete porzgdkiem
obrad. Uchwaty Walnego Zgromadzenia sg zamieszczone w protokole sporzgdzonym przez notariusza pod
rygorem ich niewaznosci. Protokét zostaje sporzadzony zgodnie z tredcig stosownych przepiséw Kodeksu spotek
handlowych. Spoétka w terminie tygodnia od zakonczenia Walnego Zgromadzenia ujawnia na swojej stronie
internetowej wyniki glosowan nad poszczegolnymi uchwatami podjetymi (nie podjetymi) przez Walne
Zgromadzenie. Dowody zwofania Walnego Zgromadzenia, wraz z petnomocnictwami udzielonymi przez
akcjonariuszy Zarzad powinien dotgczy¢ do ksiegi protokotéw. Odpis protokotu Walnego Zgromadzenia Zarzad
dofgcza do ksiegi protokotow. Akcjonariusze mogg przeglada¢ ksiege protokotéw, a takze Zzgda¢ wydania
poswiadczonych przez Zarzad odpiséw uchwat.
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Kompetencje Walnego Zgromadzenia

Zgodnie ze Statutem do kompetencji Walnego Zgromadzenia oprécz spraw okreslonych w Kodeksie spoétek
handlowych i innych przepisach prawa, naleze¢ beda:

XI.

a.

rozpatrzenie i zatwierdzenie rocznego sprawozdania finansowego wraz ze sprawozdaniem Zarzadu z
dziatalnosci Spditki za ubiegty rok obrotowy;

udzielenie cztonkom organow Spéiki absolutorium z wykonania przez nich obowigzkow;
podziat zysku lub pokrycie straty;

nabycie, zbycie i wydzierzawienie przedsigbiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz ustanowienie
na nich ograniczonego prawa rzeczowego;

nabycie lub zbycie przez Spoétke nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci;

emisja obligacji zamiennych na akcje lub z prawem pierwszenstwa oraz emisja warrantéw
subskrypcyjnych;

powotywanie i odwotywanie cztonkdw Rady Nadzorczej;

uchwalanie regulaminu obrad Walnego Zgromadzenia i regulaminu Rady Nadzorczej oraz uchwalanie
zmian tych regulaminow;

ustalanie zasad wynagradzania cztonkéw Rady Nadzorczej;

wyrazanie zgody na zmiane oraz na rozwigzanie przez Spotke porozumienia zawartego w Warszawie w
dniu 23 grudnia 2014 r. pomiedzy Spétkg, MCI Capital Spdtka akcyjna z siedzibg w Warszawie oraz MCI
Capital Towarzystwem Funduszy Inwestycyjnych Spotka akcyjng z siedzibg w Warszawie.

Sktad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszly w ciggu ostatniego roku obrotowego, oraz opis dziatania

organow zarzadzajacych, nadzorujgcych lub administrujgcych Spétki oraz ich komitetow

Sklad osobowy Zarzadu w 2018 r.:

Tomasz Czechowicz: Prezes Zarzadu (caty 2018 r.)
Ewa Ogryczak: Wiceprezes Zarzadu (caty 2018 r.)
Krzysztof Konopinski: Cztonek Zarzadu (caty 2018 r.)
Pawel Kapica: Cztonek Zarzgdu (do 5 kwietnia 2018 r.)

Sktad osobowy Rady Nadzorczej w 2018 r.:

Mariusz Grendowicz: Przewodniczgcy Rady Nadzorczej (caty 2018 r.)
Jarostaw Dubinski: Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej (caty 2018 r.)
Przemystaw Gtebocki: Cztonek Rady Nadzorczej (caty 2018 r.)
Przemystaw Schmidt: Cztonek Rady Nadzorczej (do 1 czerwca 2018 r.)
Adam Maciejewski: Cztionek Rady Nadzorczej (do 22 maja 2018 r.)
Franciszek Hutten-Czapski: Czionek Rady Nadzorczej (caty 2018 r.)
Piotr Czapski: Cztonek Rady Nadzorczej (od 28 czerwca 2018 r.)

Komitet Audytu:

Przemystaw Gtebocki (caty 2018 r.)
Przemystaw Schmidt (do 1 czerwca 2018 r.)
Mariusz Grendowicz (caty 2018 r.)

Adam Maciejewski (do 22 maja 2018 r.)

Franciszek Hutten—Czapski (od 3 wrzesnia 2018 r.)

Komitet Nominacji i Wynagrodzen:

Mariusz Grendowicz (caty 2018 r.)

33





Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki i Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A.
za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2018 r.

—  Jarostaw Dubinski (caty 2018 r.)
- Przemystaw Gtebocki (caty 2018 r.)
Opis dziatania Zarzadu

Sposob funkcjonowania Zarzadu oraz jego uprawnienia regulujg, oprécz odpowiednich postanowien Kodeksu
spotek handlowych: Statut, Regulamin Zarzadu oraz inne akty wewnetrzne. Statut oraz Regulamin Zarzadu
dostepne sg na stronie internetowej Spoétki: www.privateequitymanagers.pl/dopobrania. Przy podejmowaniu decyzji
w sprawach Spétki Czionkowie Zarzgdu powinni dziata¢ w granicach uzasadnionego ryzyka gospodarczego. To
znaczy, ze decyzje powinny by¢ podejmowane przez Zarzad po rozpatrzeniu wszystkich informacji, analiz i opinii,
ktore w rozsadnej ocenie Zarzadu i zgodnie z przepisami prawa i Statutu Spoétki oraz zasadami jej organizacji
powinny by¢ w danym przypadku wziete pod uwage ze wzgladu na interes Spotki. Przy ustalaniu interesu Spotki
nalezy bra¢ pod uwage uzasadnione w diugookresowej perspektywie interesy akcjonariuszy, wierzycieli,
pracownikow Spotki oraz innych podmiotéw ioséb wspdtpracujgcych ze Spodtkg w zakresie jej dziatalnosci
gospodarczej a takze interesy spotecznosci lokalnych.

Przy dokonywaniu transakcji z akcjonariuszami oraz innymi osobami, ktérych interesy wptywajg na interes Spoiki,
Zarzad powinien dziata¢ ze szczegdlng starannoscig, aby transakcje byty dokonywane na warunkach rynkowych.

Opis dziatania Rady Nadzorczej i jej Komitetow

Zasady dziatania Rady Nadzorczej oraz jej uprawnienia reguluja, oprécz odpowiednich postanowien Kodeksu
spotek handlowych, Statut oraz Regulamin Rady Nadzorczej, ktére dostepne sa na stronie internetowej Spotki:
www.privateequitymanagers.pl/dopobrania.

Rada Nadzorcza sktada sie z co najmniej 5 czionkdéw.

Zgodnie z § 11 ust. 3 Statutu Cztonkowie Rady Nadzorczej sg powotywani i odwotywani przez Walne Zgromadzenie
z tym zastrzezeniem, ze w okresie do dnia ziszczenia sie pierwszego z nastepujacych zdarzen:

() MCI Capital S.A. (wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem
KRS 4542) oraz podmioty zalezne wzgledem MCI Capital S.A., beda posiadac tgcznie mniej niz 5% (pieé
procent) ogolnej liczby akcji Spétki oraz ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, lub

(i) Spotka przestanie by¢ zwigzana umowa, o ktérej mowa w § 10 ust. 13 pkt j Statutu.

MCI Capital S.A. przystuguje prawo do powotywania i odwotywania (powotanego przez MCI Capital S.A.) jednego
cztonka Rady Nadzorczej Spotki.

Przez ,podmioty zalezne” nalezy rozumie¢ ,podmioty zalezne” w rozumieniu ustawy z dnia z dnia 29 lipca 2005 r.
o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spotkach publicznych.

Rada Nadzorcza sprawuje staly nadzér nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci.
Organizacje i spos6b wykonywania czynnosci przez Rade Nadzorczg okresla Regulamin Rady Nadzorczej.

Podstawowe obowigzki Rady Nadzorczej wynikajace ze Statutu:
1) ocena sprawozdania finansowego Spétki za ubiegty rok obrotowy;

2) ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki w ubieglym roku obrotowym oraz wnioskéw Zarzadu
co do podziatu zysku lub pokrycia straty;

3) sktadanie Walnemu Zgromadzeniu dorocznych sprawozdan z wynikéw ocen, o ktérych mowa w pkt. 1)
i 2);
4)  powolywanie i odwotywania Cztonkéw Zarzadu Spotki;

5) zawieszanie z waznych powodéw w czynnosciach poszczegdlnych cztonkéw lub catego sktadu Zarzadu;

6) delegowanie czionkéw Rady Nadzorczej, na okres nie dluzszy niz 3 miesigce do czasowego
wykonywania czynnosci cztonkdow Zarzadu, ktorzy zostali odwotani, ztozyli rezygnacje albo z innych
przyczyn nie mogg sprawowac swoich czynnosci;

7) wybdr i odwotywanie biegtego rewidenta przeprowadzajgcego badanie sprawozdania finansowego
Spotki;

8) zatwierdzanie regulaminu Zarzadu i zmian tego regulaminu;
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9)

10)

11)

12)

13)

14)

15)

16)
17)

reprezentowanie Spotki w umowach i sporach z czionkami Zarzgdu; w umowie o prace albo innej
umowie, na podstawie ktérej cztonek Zarzgdu $wiadczy prace dla Spoiki; Spétke reprezentuje
Przewodniczgcy Rady Nadzorczej albo inny cztonek Rady Nadzorczej upowazniony do tego uchwatg
Rady;

ustalanie lub zmiana zasad wynagradzania Prezesa Zarzadu oraz ustalanie lub zmiana zasad
wynagradzania pozostatych Cztonkéw Zarzgdu na wniosek Prezesa Zarzadu;

wyrazanie zgody na zajmowanie sie przez czionkdéw Zarzadu interesami konkurencyjnymi oraz
uczestniczenie cztonkow Zarzadu w spotkach konkurencyjnych jako wspdlnik jawny lub czionek wtadz;

wyrazanie zgody na zawieranie przez Spotke umow istotnych z podmiotami gospodarczymi, w ktérych
uczestniczg cztonkowie Zarzgdu jako wspdlnicy (akcjonariusze), wiasciciele (wspotwtasciciele) lub
cztonkowie organow tychze podmiotéw;

wyrazanie zgody na zaciggniecie przez Spotke zobowigzan, z wyjatkiem poreczen i gwarancji, badz
dokonanie rozporzadzenia o wartosci przekraczajgcej w jednej transakcji bgdz w dwu lub wiekszej ilosci
transakcji zawieranych w ciggu tego samego roku obrotowego z tym samym kontrahentem, 10 (dziesiec)
% wartosci aktywow netto Spétki wedtug sprawozdania finansowego na koniec poprzedniego poétrocza;

wyrazanie zgody na udzielenie poreczenia lub gwarancji finansowej o wartosci przekraczajgcej w jednej
czynnosci bgdz w dwu lub wigkszej ilosci czynnosci, w ciggu tego samego roku obrotowego, na rzecz
tej samej osoby, 15 (pietnascie) % wartosci aktywow netto Spotki wedtug sprawozdania finansowego na
koniec poprzedniego potrocza;

z zastrzezeniem art. 15 kodeksu spétek handlowych - wyrazanie zgody na zawieranie przez Spodtke
umow z: (a) cztonkiem Rady Nadzorczej (cztonek Rady Nadzorczej ktdérego sprawa dotyczy obowigzany
jest wstrzymac sie od gtosu); (b) prokurentem lub likwidatorem, za wyjgtkiem umowy o prace badz innej
umowy, na podstawie ktérej prokurent badz likwidator Swiadczy prace dla Spétki; (c) osobami
najblizszymi osoéb, o ktérych mowa wyzej pod lit. (a) i (b); osoba najblizsza jest matzonek, wstepny,
zstepny, rodzenstwo, powinowaty w tej samej linii lub stopniu, osoba pozostajgca w stosunku
przysposobienia oraz jej matzonek, a takze osoba pozostajgca we wspolnym pozyciu (konkubent);

wyrazanie zgody na zawieranie przez Spoétke umoéw istotnych z osobami najblizszymi cztonkéw Zarzadu;

wydawanie, na wniosek Zarzgdu Spotki, zgody na zawarcie przez Spotke umowy istotnej z
akcjonariuszem Spotki posiadajgcym co najmniej 5% ogolnej liczby gloséw w Spoétce lub podmiotem
powigzanym, innych niz transakcje typowe i zawierane na warunkach rynkowych w ramach prowadzonej
dziatalnosci operacyjnej przez Spétke z podmiotami wchodzgcymi w sktad grupy kapitatowej Spotki.

Dla potrzeb Statutu ,umowa istotna”, o ktérej mowa w pkt 16) i pkt 17), to umowa, ktéra prowadzi do podjecia przez
Spotke zobowigzania lub prowadzi do rozporzadzenia majgtkiem Spotki o rownowartosci w ztotych polskich kwoty
wyzszej niz 2% przychodow ze sprzedazy Spoétki wykazanych w ostatnim rocznym zbadanym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym grupy kapitatowej tworzonej przez Spotke.

Od momentu wprowadzenia akcji Spotki do obrotu regulowanego lub do alternatywnego systemu obrotu i tak dtugo
jak akcje Spdftki pozostawaé bedg w tym obrocie - Rada Nadzorcza poza czynnosciami wynikajgcymi z przepisow
prawa raz w roku sporzadza i przedstawia Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu:

a)

b)

ocene sytuacji Spotki, z uwzglednieniem oceny systemow kontroli wewnetrznej, zarzadzania ryzykiem,
compliance oraz funkcji audytu wewnetrznego o ile zostaty one wdrozone w Spéice; ocena ta obejmuje
wszystkie istotne mechanizmy kontrolne, w tym zwlaszcza dotyczgce raportowania finansowego i
dziatalnosci operacyjnej;

sprawozdanie z dziatalnosci Rady Nadzorczej, obejmujace co najmniej informacje na temat:

- sktadu Rady Nadzorczej i jej komitetow,

- spetniania przez cztonkdéw Rady Nadzorczej kryteriéw niezaleznosci, o ktérych mowa w § 11 ust. 5,
- liczby posiedzeh Rady Nadzorczej i jej komitetow w raportowanym okresie,

- dokonanej samooceny pracy Rady Nadzorczej;

ocene sposobu wypetniania przez Spotke obowigzkéw informacyjnych dotyczacych stosowania zasad
tadu korporacyjnego;
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d) ocene racjonalnosci prowadzonej przez Spodtke polityki w zakresie prowadzonej przez Spotke
dziatalnosci sponsoringowej, charytatywnej lub innej o zblizonym charakterze albo o informacje o braku
takiej polityki.

Na potrzeby postanowienia pkt. 17) przyjmuje sie definicje podmiotu powigzanego okreslong w miedzynarodowych
standardach rachunkowosci przyjetych zgodnie z rozporzgdzeniem (WE) nr 1606/2002 Parlamentu Europejskiego
i Rady z dnia 19 lipca 2002 r. w sprawie stosowania miedzynarodowych standardéw rachunkowo$ci.

Komitety Rady Nadzorczej

W ramach Rady Nadzorczej w 2018 r. dziataly nastepujgce organy wewnetrzne: Komitet Audytu, Komitet Nominaciji
i Wynagrodzen. Cztonkowie Komitetu Audytu oraz Nominacji i Wynagrodzen.

Komitet Audytu

Sktad Komitetu na 31 grudnia 2018 roku

—  Mariusz Grendowicz — Przewodniczacy Komitetu (caty 2018 r.)

—  Przemystaw Gtebocki — Cztonek Komitetu (caty 2018 r.)

- Franciszek Hutten — Czapski - Cztonek Komitetu (od 3 wrze$nia 2018 r.)
Opis dziatania oraz kompetencje Komitetu Audytu

W skfad Komitetu Audytu wchodzi co najmniej 3 Czlonkéw Rady Nadzorczej. Czionkowie Komitetu Audytu
wybierani sg spos$réd Czionkéw Rady Nadzorczej uchwalg Rady Nadzorczej, podjeta w gltosowaniu jawnym.
Kandydatéw do Komitetu Audytu przedstawia Radzie Nadzorczej jej Przewodniczgcy. Czionek Komitetu Audytu
moze zostaé w kazdej chwili odwotany z jego sktadu uchwatg Rady Nadzorcze;j.

Do zadan Komitetu Audytu nalezy:

a) monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowe;j,

b) monitorowanie skutecznosci systemow kontroli wewnetrznej, audytu wewnetrznego oraz zarzgdzania
ryzykiem, o ile zostaly wdrozone w Spoice,

c) monitorowanie wykonywania czynnosci rewizji finansowej,

d) monitorowanie niezaleznosci biegtego rewidenta i podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych,

e) nadzor i monitorowanie przestrzegania przez Spoétke przepiséw prawa i regulacji dotyczgcych spoétek
publicznych majgcych zastosowanie do Spofki.

Cztonkowie Komitetu Audytu wykonujg powierzone zadania w szczegolnosci poprzez:

a) monitorowanie rzetelnosci informacji finansowych przedstawianych przez Spétke, w szczegolnosci w
drodze przegladu stosownosci i konsekwencji stosowania metod rachunkowosci przyjetych przez Spotke
i jej grupe (w tym kryteria konsolidacji sprawozdan finansowych Spoétki w grupie),

b) dokonywanie przegladu, przynajmniej raz w roku, systemow kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem
funkcjonujgcych w Spofce, pod katem zapewnienia, ze gtéwne ryzyka (w tym zwigzane z przestrzeganiem
obowiagzujgcych przepiséw prawa i regulaciji) sg prawidtowo identyfikowane, zarzgdzane i ujawniane,

c) dokonywanie oceny koniecznosci wprowadzenia w Spofce funkcji audytu wewnetrznego, przynajmniej raz
w roku,

d) wydawanie rekomendacji Radzie Nadzorczej Spétki w sprawach dotyczgcych wyboru, mianowania i
ponownego mianowania oraz odwotywania podmiotu petnigcego funkcje biegtego rewidenta oraz
warunkoéw jego zaangazowania przez Spodtke,

e) monitorowanie niezaleznosci i obiektywnosci podmiotu petnigcego funkcje biegtego rewidenta w
szczegolnosci pod katem zmiany biegtego rewidenta, przestrzegania przez niego zasad i wytycznych
obowigzujgcych biegtych rewidentéw, poziomu otrzymywanego wynagrodzenia, wymogdéw regulacyjnych
w tym zakresie i innych powigzan ze Spotka,
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f)  kontrola charakteru i zakres ustug $wiadczonych przez biegtego rewidenta, niemieszczacych sie w
zakresie rewizji finansowej, w szczegolnosci na podstawie ujawnienia przez biegtego rewidenta sumy
wszystkich optat wniesionych przez Spoétke i jej grupe na rzecz biegtego rewidenta i podmiotéw z nim
zwigzanych (jego sieci), pod katem zapobiezenia istotnej sprzecznosci intereséw na tym tle, w tym
formutowanie i realizowanie formalnej polityki okreslajgcej rodzaj ustug $wiadczonych przez biegtego
rewidenta, niemieszczgcych sie w zakresie rewizji finansowej, ktérych wykonywanie na rzecz Spéiki jest
(i) wykluczone, (ii) dozwolone po ich przegladzie przez Komitet Audytu, (iii) dozwolone bez konsultacji z
Komitetem Audytu,

g) weryfikowanie skutecznosci pracy podmiotu petnigcego funkcje biegtego rewidenta, monitorowanie
dziatan podjetych przez Spoétke w zwigzku z zaleceniami lub rekomendacjami przedstawionymi Spétce
przez biegtego rewidenta,

h) badanie przyczyn rezygnacji lub odwotania podmiotu petnigcego funkcje biegtego rewidenta oraz
wydawanie zaleceh w sprawie wymaganych czynnosci,

i)  biezacy kontakt z audytorami wewnetrznymi oraz przedstawicielami podmiotu petnigcego funkcje biegtego
rewidenta Spotki,

j)  dokonywanie przeglgdu procesu wypetniania przez Spotke wymogow istniejgcych przepisow odnosnie do
mozliwosci zgtaszania przez pracownikéw istotnych nieprawidtowosci w Spétce, w formie skarg albo
anonimowych doniesien oraz zapewnienie mechanizmu proporcjonalnego i niezaleznego badania takich
spraw w celu podjecia ewentualnych srodkéw zaradczych

k) monitorowanie skutecznosci systemow kontroli wewnetrznej, zarzadzania ryzykiem, compliance oraz
funkcji audytu wewnetrznego,

I) systematyczne przedstawianie Radzie Nadzorczej informacji o dziatalnosci i wynikach prac Komitetu
Audytu, w szczegodlnosci poprzez sktadanie Radzie Nadzorczej sprawozdania z dziatalnosci Komitetu
Audytu przynajmniej raz na pét roku, w terminach zatwierdzania rocznych i pétrocznych informacji
finansowych Spotki.

Kryterium niezaleznosci oraz posiadane kompetencje Cztonkéw Komitetu Audytu

Mariusz Grendowicz oraz Franciszek Hutten-Czapski spetniajg kryteria niezaleznosci od Spétki zgodnie z ustawg
o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz o nadzorze.

Wszyscy czionkowie Komitetu Audytu posiadajg wiedze i umiejetnosci z zakresu rachunkowosci lub badania
sprawozdan finansowych, zdobyte w nastepujgcy sposéb:

Mariusz Grendowicz:

Ukonczone studia wyzsze — International Banking Diploma przyznany przez The Chartered Institute of
Bankers, w ramach ktérych Cztonek Komitetu Audytu m.in. studiowat przez dwa lata rachunkowos$é

Ponad 30-letnie doswiadczenie pracy w instytucjach finansowych, w tym w latach 1995-2014 na stanowiskach
czionka zarzadu, badz prezesa zarzadu, na ktérych regularnie wykorzystywana byta praktyczna wiedza w
zakresie przygotowania i weryfikacji sprawozdan finansowych oraz wspotpracy z biegtymi rewidentami

Czitonkostwo od roku 1993 do chwili obecnej, komitetéw kredytowych, badz inwestycyjnych, wielu instytucji
finansowych, immamentng czes$¢ kitdrego stanowita analiza sprawozdan finansowych potencjalnych
kredytobiorcow oraz podmiotéw, w ktdre instytucja miaty zainwestowac

Przemystaw Giebocki:

Ukonczone studia wyzsze magisterskie na kierunku Finanse i Bankowos¢ w Szkole Gtéwnej Handlowej w
Warszawie (2003)

Stypendium naukowe programu Socrates Erasmus na kierunku International Management w Radboud
University Nijmegen (2001-2002)

Praca w Ernst & Young Audyt sp. z 0. 0. w latach 2002-2003
Praca w Ernst & Young Audyt Corporate Finance sp. z 0. 0 2003-2005
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- Praca na rzecz Mezzanine Management — doradcy funduszy inwestujgcych w rejonie Europy Srodkowe;j i
Wschodniej — w latach 2005-2017 (dyrektor zarzgdzajgcy od stycznia 2011)

- Czionek Rad Nadzorczych Private Equity Managers S.A., Netia S.A., Fucar S.A., Dominium S.A.,
Primocollect, Invia a.s., Travelplnet S.A., Zabert S.A.

Franciszek Hutten-Czapski:
- Senior Partner & Managing Director The Boston Consulting spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig

Przemystaw Glebocki oraz Franciszek Hutten-Czapski posiadajg wiedze i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktorej
dziata emitent, zdobyte w sposéb analogiczni jak wiedza i umiejetnosci z zakresu rachunkowosci lub badania
sprawozdan finansowych.

Posiedzenia Komitetu Audytu

W 2018 roku Komitet Audytu odbyt cztery posiedzenia w dniach: 22 lutego 2018 roku, 22 maja 2018 roku, 24
sierpnia 2018 roku, 16 pazdziernika 2018 roku.

Komitet Nominacji i Wynagrodzen
Skiad Komitetu na 31 grudnia 2018 roku
—  Mariusz Grendowicz (caty 2018 r.)

—  Jarostaw Dubinski (caty 2018 r.)

—  Przemystaw Gtebocki (caty 2018 r.)

Opis dziatania oraz kompetencje Komitetu Nominacji i Wynagrodzen

W skitad Komitetu Nominacji i Wynagrodzern wchodzi co najmniej 3 Cztonkéw Rady Nadzorczej. Czionkowie
Komitetu Nominacji i Wynagrodzen wybierani sg sposréd Czlonkéw Rady Nadzorczej uchwatg Rady Nadzorcze;j
podjetej w gtosowaniu jawnym. Kandydatow do Komitetu Nominacji i Wynagrodzen przedstawia Radzie Nadzorczej
jej Przewodniczgcy. Cztonek Komitetu Nominacji i Wynagrodzen moze zosta¢ w kazdej chwili odwotany z jego
sktadu uchwatg Rady Nadzorcze;.

Do zadan Komitetu Nominacji i Wynagrodzen nalezy wspomaganie osiggania celoéw Spétki poprzez przedstawianie
Radzie Nadzorczej opinii i wnioskdw w sprawie ksztattowania systemu wynagrodzen oraz struktury i sktadu Zarzadu
Spotki oraz kluczowej kadry kierowniczej Spotki. W szczegolnosci do zadan Komitetu Nominacji i Wynagrodzen
nalezy:

a) przedstawianie Radzie Nadzorczej propozycji dotyczgcych odpowiednich form umowy z Czionkami
Zarzgdu Spdéiki i kluczowej kadry kierowniczej Spotki,

b) stuzenie Radzie Nadzorczej pomoca w nadzorowaniu procesu, zgodnie z ktérym Spotka przestrzega
obowigzujgcych przepiséw dotyczgcych obowigzkéw informacyjnych w zakresie wynagrodzen (w
szczegolnosci stosowanych zasad wynagradzania i wynagrodzen przyznanych Czionkom Zarzadu Spoétki
i kluczowej kadry kierowniczej Spotki),

c) monitorowanie poziomu i struktury wynagrodzen kluczowej kadry kierowniczej Spotki na podstawie
odpowiednich informacji przekazywanych przez Cztonkéw Zarzadu,

d) w odniesieniu do opcji na akcje Spofki lub innych bodzcéw motywacyjnych opartych na akcjach Spotki,
ktére mozna przyzna¢ Czionkom Zarzadu Spotki i kluczowej kadry kierowniczej lub innym pracownikom
Spotki:

— analizowanie ogolnych zasad realizowania takich systemow, w szczegdlno$ci opcji na akcje, i

przedstawianie Radzie Nadzorczej propozycje w tym zakresie,

—  dokonywanie przegladu informacji na ten temat, zawartych w sprawozdaniu rocznym Spotki i
przedstawionych na Walnym Zgromadzeniu Spoiki,

- przedstawianie Radzie Nadzorczej propozycji dotyczacych wyboru pomiedzy przyznaniem opcji
zapisu na akcje Spotki lub opcji zakupu akcji Spotki, z podaniem powodéw wyboru i jego
konsekwenciji,

e) konsultowanie z Prezesem Zarzadu Spotki stanowiska odnos$nie wynagrodzen innych Cztonkéw Zarzadu
Spdaiki i kluczowej kadry kierowniczej Spotki,
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f) przedstawianie Radzie Nadzorczej kandydatur na Cztonkéw Zarzgadu Spoiki i kluczowej kadry kierowniczej
Spoiki;

g) analizowanie i przedstawianie Radzie Nadzorczej rekomendacji w zakresie struktury, liczby cztonkdw,
sktadu i wynikdow Zarzgdu Spotki oraz i kluczowej kadry kierowniczej Spotki;

h) dokonywanie oceny umiejetnosci ,wiedzy i doswiadczenia poszczegdinych Cztonkéw Zarzgdu Spofki i
kluczowej kadry kierowniczej Spotki i przedstawianie wynikow tej analizy Radzie Nadzorczej;

i) systematyczne przedstawianie Radzie Nadzorczej informacji o dziatalnosci i wynikach prac Komitetu
Nominacji i Wynagrodzen.

Postanowienia wspolne dotyczace Komitetu Audytu oraz Komitetu Nominacji i Wynagrodzen

Cztonkostwo w komitecie utworzonym w Radzie Nadzorczej (dalej zwanym: ,Komitetem”) ustaje wraz z
wygasnieciem mandatu Czionka Rady Nadzorczej. Czlonek Komitetu moze zrezygnowaé z czionkostwa w
Komitecie w kazdym czasie, poprzez ztozenie swojej rezygnacji Przewodniczgcemu Rady Nadzorczej, a w
przypadku, gdy rezygnacje z czionkostwa w Komitecie sktada Przewodniczagcy Rady Nadzorczej -
Wiceprzewodniczagcemu Rady Nadzorczej. Rada Nadzorcza powotuje i odwotuje sposréd Cztonkéw danego
Komitetu Przewodniczgcego tego Komitetu. Przewodniczacy Komitetu kieruje pracami Komitetu, sprawuje nadzor
nad pracg Komitetu, w szczegdlnosci nad organizacjg i przebiegiem posiedzen komitetu oraz wykonuje inne
czynnosci, okreslone w postanowieniach regulujgcych zasady dziatania poszczegdlnych Komitetow. Komitety
wykonujg swoje zadania na posiedzeniach bgdz poza posiedzeniami, w szczegdlnosci przy wykorzystaniu srodkéw
bezposredniego porozumiewania sie¢ na odlegtos¢. Posiedzenia zwotywane sg w miarge potrzeby przez
Przewodniczgcego Komitetu, a w razie jego nieobecnosci — przez wskazanego przez Przewodniczagcego Komitetu
Cztonka Rady Nadzorczej. Uchwaly Komitetu podejmowane sg zwyklg wiekszoscig gtoséw. W przypadku rowne;j
ilosci gtoséw, gtos Przewodniczacego Komitetu jest decydujgcy. Uchwaty Komitetu sg podejmowane na
posiedzeniach, w drodze pisemnego gtosowania lub w drodze glosowania z wykorzystaniem $rodkow
bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢. Do takiego trybu podejmowania uchwat stosuje sie odpowiednio
postanowienia dotyczgce trybu podejmowania uchwat przez Rade Nadzorczg. W kwestiach nieuregulowanych w
przepisach dotyczgcych komitetow Rady Nadzorczej, stosuje sie odpowiednio przepisy Regulaminu dotyczgce
Rady Nadzorczej. Dziatalno$¢ Komitetu Audytu oraz Komitetu Nominacji i Wynagrodzen reguluje Regulamin Rady
Nadzorczej.

Swiadczenie ustug niebedacych badaniem

W 2018 roku firma audytorska KPMG Audyt spo6tka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k., Swiadczyta na rzecz
Spotki dozwolone ustugi niebedace badaniem. Komitet Audytu Rady Nadzorczej dokonat oceny niezaleznosci firmy
audytorskiej oraz wyrazit zgode na $wiadczenie tych ustug.

Gtéwne zatozenia polityki wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania ustawowego
sprawozdan finansowych Spoétki

Wyboru firmy audytorskiej uprawnionej do przeprowadzania przegladu $rodrocznego jednostkowego oraz
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz badania i sporzgdzania sprawozdania z badania rocznego
jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego (dalej zwanej ,Podmiot Uprawniony”) dokonuje
Rada Nadzorcza.

Komitet Audytu przy udzielaniu Radzie Nadzorczej rekomendacji dotyczgcej wyboru Podmiotu Uprawnionego oraz
Rada Nadzorcza przy wyborze Podmiotu Uprawnionego, biorg pod uwage nastepujgce kryteria dotyczgce:

a) podejscia Podmiotu Uprawnionego do prowadzonej dziatalnosci (np. profil Podmiotu Uprawnionego i
jego system nadzoru, prawidtowe stosowanie wewnetrznych procedur zapewniajgcych zachowanie
niezaleznosci i przestrzeganie innych istotnych zasad) oraz podejscia do badania (np. opis metod,
ktorych stosowania oczekuje sie od biegtego rewidenta, obszary o szczegdlnym znaczeniu i podejscie,
jakie Podmiot Uprawniony bedzie stosowa¢ do badania tych obszaréw, przedstawienie planu badania,
wiedza i doswiadczenie w zakresie dziatalnosci prowadzonej przez Emitenta, zasady zapewniajgce staty
kontakt z kluczowym bieglym rewidentem w razie potrzeby uzyskania réznego rodzaju wyjasnien
(telefonicznych) czy organizaciji krétkich spotkan w ciggu roku).

b) reputacjii etycznego postepowania (np. za pomocg referencji lub publicznie dostepnych informacji).

c) jakosci badania (np. poprzez weryfikacje systemu wewnetrznej kontroli jakosci Podmiotu
Uprawnionego na podstawie prezentacji przedstawionej przez Podmiot Uprawniony i dostepnej
dokumentacji).
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d) skladu zespotu Podmiotu Uprawnionego, majgcego przeprowadza¢ badanie (np. poprzez ocene
kwalifikacji i doswiadczenia cztonkow zespotu, ktéry miatby przeprowadzi¢ badanie, aktywnos$é
ekspertbw z poszczegdlnych dziedzin, jak na przyktad podatki, ustugi aktuarialne itd., ktorzy
zapewnig wyzszg jakos¢ badania, ocene dostepnosci kluczowego biegtego rewidenta w trakcie
badania).

e) wysokos¢ ubezpieczenia Podmiotu Uprawnionego.

f)  ceny (ocena ceny powinna uwzglednia¢: (i) dostepnos¢ kluczowych cztonkdéw zespotu majgcego
przeprowadzi¢ badanie oraz zasobow, jakimi dysponuje Podmiot Uprawniony, (ii) fachowa wiedze i
kwalifikacje personelu, (iii) ilos¢ godzin pracy oczekiwanej od poszczegolnych kategorii ekspertow oraz
(iv) podejscie do ryzyka i metodologia badania.

Glowne zatozenia polityki Swiadczenia przez firme audytorska przeprowadzajgca badanie, przez podmioty
powigzane z tg firma audytorska oraz przez cztonka sieci firmy audytorskiej dozwolonych ustug
niebedacych badaniem

Spotka powinna zapewni¢, aby Podmiot Uprawniony ani zaden z czionkéw sieci, do ktérej nalezy Podmiot
Uprawniony, nie $wiadczyt bezposrednio ani posrednio na rzecz Spotki, jego jednostki dominujgcej ani jednostek
zaleznych zadnych ustug zabronionych niebedacych badaniem sprawozdan finansowych w nastepujgcych
okresach:

a) w okresie od rozpoczecia badanego okresu do wydania sprawozdania z badania; oraz

b)  w roku obrotowym bezposrednio poprzedzajacym okres, o ktérym mowa w lit. a) w odniesieniu do ustug
prawnych obejmujgcych: udzielanie ogolnych porad prawnych, negocjowanie w imieniu Spotki oraz
wystepowanie w charakterze rzecznika w ramach rozstrzygania sporu.

Przed powierzeniem Podmiotowi Uprawnionemu ustug innych niz ustawowe badanie Komitet Audytu dokonuje
oceny zagrozen i zabezpieczen niezaleznosci, o ktérej mowa w art. 69—73 ustawy o biegtych rewidentach, firmach
audytorskich oraz nadzorze publicznym. Wnioski z oceny powyzej powinny zostaé przekazane Radzie Nadzorczej
i Zarzgdowi jednoczes$nie z rekomendacjg co do Swiadczenia przez Podmiot Uprawniony ustug innych niz ustawowe
badanie.

Firma audytorska

Rekomendacja Komitetu Audytu dotyczaca wyboru firmy audytorskiej KPMG Audyt spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp.k. do przeprowadzenia badania sprawozdan finansowych Spétki za rok obrotowy konczacy
sie 31 grudnia 2018 roku, spetniata obowigzujgce warunki oraz zostata sporzgdzona w nastepstwie zorganizowanej
procedury wyboru spetniajgcej obowigzujgce na dzien wyboru firmy audytorskiej kryteria.
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Warszawa, dnia 17 kwietnia 2019 roku

Informacja Zarzadu Private Equity Managers Spétka Akcyjna dotyczaca wyboru firmy
audytorskiej

Zarzad Private Equity Managers Spoétka Akcyjna (,Spotka”) na podstawie § 70 ust. 1 pkt 7 oraz §

71 ust. 1 pkt 7 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie

informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych

oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem cztonkowskim, w zwigzku z przeprowadzeniem przez KPMG Audyt
spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. (,Firma Audytorska”), badania jednostkowego
sprawozdania finansowego Spétki za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2018 roku oraz

skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A.

za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2018 roku (,Sprawozdania”) o$wiadcza, Ze wyboru

Firmy Audytorskiej dokonano zgodnie z przepisami, w tym dotyczacymi wyboru i procedury

wyboru firmy audytorskiej oraz, Ze:

a) Firma Audytorska oraz cztonkowie zespotu wykonujacego badania spetniali warunki do
sporzadzenia bezstronnych i niezaleznych sprawozdan z badania Sprawozdan zgodnie z
obowigzujacymi przepisami, standardami wykonywania zawodu i zasadami etyki
zawodowej,

b) s3 przestrzegane obowigzujace przepisy zwiagzane z rotacjg firmy audytorskiej i kluczowego
biegtego rewidenta oraz obowigzkowymi okresami karencji,

c) Spoéika posiada polityke w zakresie wyboru firmy audytorskiej oraz polityke w zakresie
Swiadczenia na rzecz Spo6tki przez firme audytorska, podmiot powiagzany z firma audytorska
lub cztonka jego sieci dodatkowych ustug niebedacych badaniem, w tym ustug warunkowo

zwolnionych z zakazu $wiadczenia przez firme audytorska.
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Drawozaanie niezaiezneg
20Ied0 rewidenta 7 badania

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Private

Equity Managers S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania

finansowego

Opinia

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego
rocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej Private
Equity Managers S.A. (,Grupa Kapitatowa”),
w ktorej jednostka dominujgca jest Private
Equity Managers S.A. (,Jednostka
dominujaca”), ktére zawiera:

— skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji
finansowej na dzien 31 grudnia 2018 r.;

sporzgdzone za rok obrotowy od 1 stycznia
do 31 grudnia 2018 r.:

— skonsolidowane sprawozdanie z zyskéw
lub strat i innych catkowitych dochodoéw;

— skonsolidowane sprawozdanie ze zmian
w kapitale wiasnym;

— skonsolidowane sprawozdanie
Z przeptywow pienieznych;

oraz

— informacje dodatkowg zawierajgca
istotne zasady rachunkowosci oraz inne
informacje objasniajgce

(,skonsolidowane sprawozdanie
finansowe”).

Naszym zdaniem, zatgczone
skonsolidowane sprawozdanie finansowe
Grupy Kapitatowe;j:

— przedstawia rzetelny i jasny obraz
skonsolidowanej sytuacji majatkowej
i finansowej Grupy Kapitatowej na dzien
31 grudnia 2018 r., skonsolidowanych
finansowych wynikéw dziatalnosci oraz
skonsolidowanych przeptywéw
pienieznych za rok obrotowy
zakonczony tego dnia zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej
zatwierdzonymi przez Unie Europejska
oraz przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci;

— jest zgodne, we wszystkich istotnych
aspektach, co do formy i tresci
Z obowigzujgcymi Grupe Kapitatowg
przepisami prawa oraz statutem
Jednostki dominujace;j.

Niniejsza opinia jest spdjna z naszym sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu, ktére

wydalismy dnia 17 kwietnia 2019 r.

KPMG Audyt spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.
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Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

— Miedzynarodowych Standardéw Badania
w wersji przyjetej jako Krajowe Standardy
Badania przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentow (,KSB");

— ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych
rewidentach, firmach audytorskich oraz
nadzorze publicznym (Dz. U. z 2017 r. poz.
1089 z pbzniejszymi zmianami) (,ustawa
o biegtych rewidentach”);

— rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia
2014 r. w sprawie szczegoétowych
wymogow dotyczgcych ustawowych badan
sprawozdan finansowych jednostek

Niezaleznos¢ i etyka

Jestesmy niezalezni od Grupy Kapitatowej
zgodnie z Kodeksem etyki zawodowych
ksiegowych Miedzynarodowej Federaciji
Ksiegowych (,Kodeks IFAC”), przyjetym
uchwatami Krajowej Rady Biegtych
Rewidentéw oraz z innymi wymogami
etycznymi, ktére majg zastosowanie do
badania sprawozdan finansowych w Polsce.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére
wediug naszego zawodowegdo osgdu byty
najbardziej znaczace podczas naszego
badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za biezgcy okres
sprawozdawczy. Obejmujg one najbardziej
znaczace ocenione rodzaje ryzyka istotnego
znieksztatcenia, w tym ocenione rodzaje
ryzyka istotnego znieksztatcenia

interesu publicznego, uchylajgcego
decyzje Komisji 2005/909/WE (Dz. Urz. UE
L 158 z 27 maja 2014 r., str. 77 oraz Dz.
Urz. UE L 170 z 11 czerwca 2014 r., str.
66) (,rozporzadzenie UE”);

— innych obowigzujgcych przepiséw prawa.

Nasza odpowiedzialno$¢ zgodnie z tymi
regulacjami zostata opisana w sekcji
Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta za
badanie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére
uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie,
aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii.

Spetniamy wszystkie obowigzki etyczne
wynikajace z tych wymogdw i Kodeksu IFAC.
W trakcie badania kluczowy biegty rewident
oraz firma audytorska pozostali niezalezni od
Grupy Kapitatowej zgodnie z wymogami
niezaleznosci okreslonymi w ustawie

o biegtych rewidentach oraz w rozporzadzeniu
UE.

spowodowanego oszustwem. Do spraw tych
odniesliSmy sie w kontekscie naszego badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego
jako catosci, a przy formutowaniu naszej opinii
podsumowali§my naszg reakcje na te rodzaje
ryzyka. Nie wyrazamy osobnej opinii na temat
tych spraw. ZidentyfikowaliSmy nastepujgce
kluczowe sprawy badania:

Ujmowanie przychodéw z tytutu zarzadzania aktywami

W 2018 r. Grupa Kapitatowa osiggneta 52 005 tys. zt. przychodéw z tytutu zarzgdzania aktywami, a

w 2017 r. — 47 652 tys. zt.

Odniesienie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego: nota 1 ,Przychody z tytutu
zarzgdzania" oraz nota 25. Opis wazniejszych stosowanych zasad rachunkowosci" punkt

,Przychody z tytutu zarzgdzania" .

Kluczowa sprawa badania

Nasze procedury

Przychody z tytutu zarzgdzania aktywami
(,przychody z tytutu zarzadzania") stanowig
zasadniczg cze$¢ przychodéw z dziatalnosci
operacyjnej Grupy Kapitatowej oraz, zgodnie
z odpowiednimi postanowieniami
umownymi, wptywajg na wysokosc¢ optat

Nasze procedury badania, obejmowaty
miedzy innymi:

e zapoznanie sie i ocene polityki
rachunkowosci Grupy w zakresie
ujmowania przychodéw z tytutu
zarzgdzania zgodnie z wymogami






KPMG'

dystrybucyjnych, stanowigcych najbardziej
istotng pozycje kosztow dziatalnosci
podstawowej Grupy Kapitatowej. W zwigzku
z powyzszym, wysokos¢ osiggnietych w
roku obrotowym przychodéw z tytutu
zarzadzania jest kluczowg pozycjg
wptywajacg na skonsolidowane wyniki
finansowe i przeptywy pieniezne Grupy
Kapitatowe;.

Ponadto kalkulacja przychodéw z tytutu
zarzadzania ma ztozony charakter,
wynikajacy m. in. z faktu wykorzystywania
danych wejsciowych z kilku zrédet oraz
zréznicowania stawek wynagrodzenia w
zalezno$ci od kategorii certyfikatow
inwestycyjnych i ich zmian w trakcie roku.

Z powyzszych wzgledéw kwestia ta uznana
zostata przez nas za kluczowa sprawe
badania.

odpowiednich standardow

sprawozdawczosci finansowej;

e ocene zaprojektowania i wdrozenia
kontroli wewnetrznych w obszarze
kalkulacji przychodoéw z tytutu
zarzadzania,;

o testy szczegdtowe obejmujgce m.in.
ocene poprawnosci i kompletnosci
parametréw przyjetych do kalkulacji
wynagrodzenia za zarzgdzanie, w tym:
o wartosci aktywdéw netto funduszy na

dany dzieh poprzez uzgodnienie do
potwierdzen Banku Depozytariusza;

0 stawek wynagrodzenia za
zarzadzanie poprzez ich
uzgodnienie do statutow
zarzgdzanych funduszy oraz
odpowiednich uchwat Zarzgdu MCI
Capital TFI S.A,,

0 niezalezne przeliczenie przychodéw
z tytutu zarzgdzania, poréwnanie
wyniku przeliczenia do przychodow
ujetych w sprawozdaniu finansowym
Grupy oraz wyjasnienie
zidentyfikowanych istotnych réznic,

e ocene poprawnosci oraz kompletnosci
ujawnien w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym w zakresie
przychodow z tytutu zarzadzania
aktywami wymaganych przez
odpowiednie standardy
sprawozdawczosci finansowe;.

Wartosci firmy - ocena pod katem utraty wartosci

Wartos$¢ bilansowa warto$ci firmy na dzieh 31 grudnia 2018 r. wyniosta 83 969 tys. zt, a na dzien

31 grudnia 2017 r. 83 969 tys. zt.

Odniesienie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego: nota 6 ,Wartos¢ firmy" oraz Nota 25
,Opis wazniejszych stosowanych zasad rachunkowosci" punkt ,Warto$¢ firmy".

Kluczowa sprawa badania

Nasze procedury

Wartos¢ firmy wykazana w
skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji
finansowej powstata z tytutu nabycia przez
Grupe Kapitatowg w latach ubiegtych spotek
MCI Capital TFI SA oraz PEM Asset
Management Sp. z o.0.

Zgodnie z wymogami odpowiednich
standardéw sprawozdawczosci finansowej,
Grupa Kapitatowa przeprowadza test na

utrate wartosci nie rzadziej niz raz w roku. W

ramach omawianego testu, warto$¢ firmy

Nasze procedury badania obejmowaty
miedzy innymi:

e ocene zaprojektowania i wdrozenia
kontroli wewnetrznych Grupy
Kapitatlowej w procesie testowania
wartosci firmy pod katem utraty wartosci,
w tym w szczegolnosci w zakresie
terminowosci sporzadzania testu na
utrate wartosci firmy oraz analizy i
zatwierdzania wynikéw testu przez
osoby do tego uprawnione;
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przypisywana jest do poszczegdinych
osrodkéw wypracowujgcych srodki
pieniezne (,OWSP"), ktére, zgodnie z
oczekiwaniami, majg odnies¢ korzysci z
tytutu synergii uzyskanej w wyniku takiego
pofgczenia. Warto$¢ bilansowa powyzszych
OWSP jest nastepnie poréwnywana z ich
wartoscig odzyskiwang, szacowang
zasadniczo na podstawie wartosci uzytkowe;j
poszczegdlnych OWSP, tj. biezacej,
szacunkowej wartosci ich przysztych
przeptywow pienieznych.

Oszacowanie wartosci uzytkowej jest
procesem ztozonym i wymaga zastosowania
istotnych osgdéw oraz zatozeh dotyczgcych
przysztych przeptywéw pienieznych, stopy
dyskonta, w tym stopy wolnej od ryzyka,
premii za ryzyko rynkowe, premii za
wielko$¢ spotki oraz stopy wzrostu w okresie
rezydualnym. Prognozy te obarczone sg
znaczgcg niepewnoscig ze wzgledu na
zmieniajgce sie warunki ekonomiczne.

Z powyzszych wzgledow kwestia ta uznana
zostata przez nas za kluczowg sprawe
badania.

e oceneg poprawnosci osgdow Grupy
Kapitatowej w zakresie przypisania
wartosci firmy do poszczeg6inych
OWSP;

e przy wsparciu naszych wewnetrznych
specjalistow z zakresu wycen, ocene
czy model wykorzystywany przez Grupe
Kapitatowg do szacowania warto$ci
uzytkowej OWSP spetnia wymogi
odpowiednich standardéw sprawo
zdawczosci finansoweyj;

e krytyczng ocene poprawnosci przyjetych
przez Grupe Kapitatowg zatozen i
dokonanych szacunkow stuzgcych
okresleniu wartosci uzytkowej
poszczegdlnych OWSP, do ktérych
przypisano wartos¢ firmy, w tym:

0 oceneg prognozowanych
wynikéw finansowych poprzez
odniesienie do historycznych
wynikow oraz jako$ci procesu
budzetowania w okresach
poprzednich;

0 ocene przedstawionych modeli
kalkulacji wartosci uzytkowej
(pod katem matematycznej
poprawnosci oraz logicznej
spéjnosci) oraz ocene
racjonalnosci przyjetych przez
Grupe Kapitatowg zatozen
makroekonomicznych, w tym
zatozen dotyczacych stopy
dyskonta (stopy wolnej od
ryzyka, premii za ryzyko
rynkowe), premii za wielkos¢
spotki oraz stopy wzrostu w
okresie rezydualnym.

e ocene poprawnosci oraz
kompletnos$ci ujawnien w
skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym w zakresie wartosci
firmy oraz jej testowania pod katem
utraty warto$ci wymaganych przez
odpowiednie standardy
sprawozdawczosci finansowe;.

Odpowiedzialno$¢ Kierownika i Rady Nadzorczej Jednostki dominujgcej za skonsolidowane

sprawozdanie finansowe

Kierownik Jednostki dominujgce;j jest
odpowiedzialny za sporzadzenie
skonsolidowanego sprawozdania finansowego
przedstawiajgcego rzetelny i jasny obraz
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej
zatwierdzonymi przez Unie Europejska,

przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci
oraz z obowigzujgcymi Grupe Kapitatowa
przepisami prawa i statutem Jednostki
dominujacej, a takze za kontrole wewnetrzng,
ktéra Kierownik Jednostki dominujgcej uznaje
za niezbedng, aby zapewni¢ sporzgdzenie
skonsolidowanego sprawozdania finansowego
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niezawierajacego istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajgc skonsolidowane sprawozdanie
finansowe Kierownik Jednostki dominujgcej
jest odpowiedzialny za ocene zdolnosci Grupy
Kapitatowej do kontynuowania dziatalno$ci,
ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie, kwestii
zwigzanych z kontynuacjg dziatalnosci oraz za
przyjecie zatozenia kontynuaciji dziatalnosci
jako podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem
sytuacji kiedy Kierownik Jednostki dominujgce;j
albo zamierza dokona¢ likwidacji Grupy
Kapitatowej, zaniecha¢ prowadzenia
dziatalnosci, albo gdy nie ma zadnej realnej

alternatywy dla likwidacji lub zaniechania
prowadzenia dziatalnosci.

Zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowosci (Dz. U. z 2019 r. poz. 351)
(,ustawa o rachunkowosci”), Kierownik oraz
cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki
dominujgcej sg zobowigzani do zapewnienia,
aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe
spetniato wymagania przewidziane w tej
ustawie. Cztonkowie Rady Nadzorczej
Jednostki dominujgcej sg odpowiedzialni za
nadzor nad procesem sprawozdawczosci
finansowej Grupy Kapitatowe;j.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie skonsolidowanego sprawozdania

finansowego

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej
pewnosci czy skonsolidowane sprawozdanie
finansowe jako cato$¢ nie zawiera istotnego
znieksztatcenia spowodowanego oszustwem
lub btedem oraz wydanie sprawozdania

z badania zawierajgcego naszg opinie.
Racjonalna pewnos¢ jest wysokim poziomem
pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie
przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze
wykryje istniejace istotne znieksztatcenie.
Znieksztatcenia mogg powstawac na skutek
oszustwa lub btedu i sg uwazane za istotne,
jezeli mozna racjonalnie oczekiwagé, ze
pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptyngé na
decyzje ekonomiczne uzytkownikéw
podejmowane na podstawie skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co
do przysztej rentownosci Grupy Kapitatowej ani
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia jej
spraw przez Kierownika Jednostki dominujgce;j
obecnie lub w przysztosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy
zawodowy osad i zachowujemy zawodowy
sceptycyzm, a takze:

— identyfikujemy i szacujemy ryzyka
istotnego znieksztatcenia
skonsolidowanego sprawozdania
finansowego spowodowanego oszustwem
lub btedem, projektujemy
i przeprowadzamy procedury badania
odpowiadajgce tym ryzykom i uzyskujemy
dowody badania, ktére sg wystarczajgce
i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla
naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztatcenia wynikajgcego z oszustwa
jest wieksze niz istotnego znieksztatcenia
wynikajgcego z btedu, poniewaz oszustwo

moze obejmowac¢ zmowe, fatszerstwo,
celowe pominiecie, wprowadzenie w btad
lub obejscie systemu kontroli wewnetrznej;

— uzyskujemy zrozumienie kontroli
wewnetrznej stosownej dla badania w celu
zaprojektowania procedur badania, ktore
sg odpowiednie w danych okolicznosciach,
ale nie w celu wyrazenia opinii na temat
skuteczno$ci dziatania kontroli
wewnetrznej Grupy Kapitatowej;

— oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych
zasad (polityki) rachunkowosci oraz
zasadnosc¢ szacunkow ksiegowych oraz
powigzanych z nimi ujawnienn dokonanych
przez Kierownika Jednostki dominujgcej;

— wyciggamy wniosek na temat
odpowiedniosci zastosowania przez
Kierownika Jednostki dominujgcej zasady
kontynuaciji dziatalnosci jako podstawy
rachunkowosci oraz, na podstawie
uzyskanych dowodow badania, oceniamy
czy istnieje istotna niepewno$¢ zwigzana
ze zdarzeniami lub okolicznosciami, ktére
mogg poddawaé w znaczgcag watpliwosé
zdolnos$¢ Grupy Kapitatowej do kontynuacji
dziatalnosci. Jezeli dochodzimy do
whniosku, ze istnieje istotna niepewnos¢,
wymagane jest od nas zwrécenie uwagi
w sprawozdaniu z badania
skonsolidowanego sprawozdania
finansowego na powigzane ujawnienia
w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sg
nieodpowiednie, modyfikujemy naszg
opinie. Nasze wnioski sg oparte na
dowodach badania uzyskanych do dnia
sporzgdzenia sprawozdania z badania
skonsolidowanego sprawozdania
finansowego. Przyszte zdarzenia lub
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warunki mogg spowodowac, ze Grupa
Kapitatowa zaprzestanie kontynuacji
dziatalno$ci;

— oceniamy 0golng prezentacje, strukture
i tres¢ skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, w tym ujawnienia, a takze
czy skonsolidowane sprawozdanie
finansowe odzwierciedla stanowigce ich
podstawe transakcje i zdarzenia w sposéb
zapewniajacy rzetelng prezentacje;

— uzyskujemy wystarczajgce i odpowiednie
dowody badania odnosnie informacji
finansowych jednostek lub dziatalnosci
gospodarczych wewnatrz Grupy
Kapitatowej w celu wyrazenia opinii na
temat skonsolidowanego sprawozdania
finansowego. Jestesmy odpowiedzialni za
kierowanie, nadzor i przeprowadzenie
badania Grupy Kapitatowej i pozostajemy
wytgcznie odpowiedzialni za naszg opinie
z badania.

Przekazujemy Komitetowi Audytu Jednostki
dominujgcej informacje miedzy innymi

o planowanym zakresie i terminie
przeprowadzenia badania oraz znaczacych
ustaleniach badania, w tym wszelkich
znaczgcych stabosciach kontroli wewnetrznej,
ktore zidentyfikujemy podczas badania.

Inne informacje, w tym sprawozdanie z dziatalnosci

Inne informacje

Na inne informacje sktadajg sie informacje

zawarte w skonsolidowanym raporcie rocznym

Grupy Kapitatowej, za wyjgtkiem

Przekazujemy Komitetowi Audytu Jednostki
dominujgcej odwiadczenie, ze
przestrzegaliSmy stosownych wymogow
etycznych dotyczgcych niezalezno$ci oraz
informujemy o wszystkich powigzaniach

i innych sprawach, ktére mogtyby by¢
racjonalnie uznane za stanowigce zagrozenie
dla naszej niezaleznosci, a tam gdzie ma to
zastosowanie, informujemy o zastosowanych
zabezpieczeniach.

Sposrod spraw przekazywanych Komitetowi
Audytu Jednostki dominujgcej wskazalismy te
sprawy, ktére byty najbardziej znaczace
podczas badania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za biezgcy okres
sprawozdawczy uznajac je za kluczowe
sprawy badania. Opisujemy te sprawy

w naszym sprawozdaniu z badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
chyba ze przepisy prawa lub regulacje
zabraniajg ich publicznego ujawnienia lub gdy,
w wyjgtkowych okolicznosciach, ustalimy, ze
sprawa nie powinna by¢é komunikowana

W haszym sprawozdaniu, poniewaz mozna
bytoby racjonalnie oczekiwac, ze negatywne
konsekwencje wynikajgce z jej ujawnienia
przewazytyby korzysci takiej informacji dla
interesu publicznego.

skonsolidowanego sprawozdania finansowego
oraz naszego sprawozdania z badania (,Inne
informacje”).

Odpowiedzialnos¢ Kierownika i Rady Nadzorczej Jednostki dominujgcej

Kierownik Jednostki dominujgcej jest
odpowiedzialny za Inne informacje zgodnie
Z majgcymi zastosowanie przepisami prawa.

Kierownik oraz czitonkowie Rady Nadzorczej
Jednostki dominujgcej sg zobowigzani do
zapewnienia, aby Sprawozdanie Zarzadu

z dziatalnosci Spétki i Grupy Kapitatowej

Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego nie obejmuje
Innych informaciji.

W zwigzku z badaniem skonsolidowanego
sprawozdania finansowego naszym
obowigzkiem jest zapoznanie si¢ z Innymi
informacjami, i czynigc to, rozwazenie czy nie
sg one istotnie niespodjne ze skonsolidowanym

Private Equity Managers S.A. za rok obrotowy
konczacy sie 31 grudnia 2018 r.
(,Sprawozdanie z dziatalnosci”), wraz

z wyodrebnionymi cze$ciami, w tym
oswiadczeniem o stosowaniu fadu
korporacyjnego, spetniaty wymagania
przewidziane w ustawie o rachunkowo$ci.

sprawozdaniem finansowym, z naszg wiedzg
uzyskang w trakcie badania, lub w inny sposéb
wydajg sie by¢ istotnie znieksztatcone. Jezeli
na podstawie wykonanej pracy stwierdzimy
istotne znieksztatcenie w Innych informacjach,
to jesteSmy zobowigzani poinformowac o tym
W naszym sprawozdaniu z badania.
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Naszym obowigzkiem zgodnie z wymogami
ustawy o biegtych rewidentach jest réwniez
wydanie opinii, czy Sprawozdanie

Z dziatalnosci zostato sporzgdzone zgodnie

Z majgcymi zastosowanie przepisami prawa
oraz czy jest zgodne z informacjami zawartymi
w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym.

Ponadto zgodnie z wymogami ustawy
o biegtych rewidentach jeste$my zobowigzani

Opinia o Sprawozdaniu z dziafalno$ci

Na podstawie pracy wykonanej w trakcie
badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, naszym zdaniem, Sprawozdanie
z dziatalnosci, we wszystkich istotnych
aspektach:

do wydania opinii, czy Grupa Kapitatowa

w odwiadczeniu o stosowaniu tadu
korporacyjnego zawarta informacje wymagane
przepisami prawa lub regulaminami, a w
odniesieniu do okreslonych informacji
wskazanych w tych przepisach lub
regulaminach stwierdzenie, czy sg one zgodne
Z majagcymi zastosowanie przepisami prawa

i informacjami zawartymi w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym.

— zostato sporzgdzone zgodnie z majgcymi
zastosowanie przepisami prawa; oraz
— jest zgodne z informacjami zawartymi
w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym.

Opinia o0 o$wiadczeniu o stosowaniu fadu korporacyjnego

Naszym zdaniem, w oswiadczeniu

o stosowaniu tadu korporacyjnego, ktére jest
wyodrebniong czescig Sprawozdania

z dziatalnosci, Grupa Kapitatlowa zawarta
informacje okreslone w paragrafie 70 ust. 6
punkt 5 rozporzgdzenia Ministra Finanséw

z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papieréow wartosciowych oraz
warunkow uznawania za rbwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim (Dz. U. z 2018 r. poz. 757)
(,rozporzadzenie”).

Oswiadczenie na temat Innych informaciji

Ponadto oswiadczamy, ze w swietle wiedzy o
Grupie Kapitatowej i jej otoczeniu uzyskanej

podczas naszego badania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego nie stwierdziliSmy

Ponadto naszym zdaniem informacije
okreslone w paragrafie 70 ust. 6 punkt 5 lit. c-f,
h oraz lit. i rozporzadzenia zawarte

w odwiadczeniu o stosowaniu fadu
korporacyjnego, we wszystkich istotnych
aspektach:

— zostaty sporzgdzone zgodnie z majgcymi
zastosowanie przepisami prawa, oraz
— sg zgodne z informacjami zawartymi
w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym.

w Sprawozdaniu z dziatalnos$ci oraz
pozostatych Innych informacjach istotnych
znieksztatcen.

Sprawozdanie na temat innych wymogéw prawa i regulacji

Oswiadczenie na temat swiadczenia ustug niebedacych badaniem sprawozdania finansowego

Zgodnie z naszg najlepszg wiedzg

i przekonaniem oswiadczamy, ze nie
SwiadczyliSmy zabronionych ustug
niebedacych badaniem, o ktérych mowa w art.
5 ust. 1 akapit drugi rozporzgdzenia UE oraz
art. 136 ustawy o biegtych rewidentach.

Ustugi niebedgce badaniem sprawozdan
finansowych, ktére swiadczyliSmy na rzecz
Grupy Kapitatowej w badanym okresie zostaty
ujawnione w nocie 21 skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.
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Wybaor firmy audytorskiej

Zostalismy wybrani po raz pierwszy do badania rocznego skonsolidowanego

badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok zakonczony
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej 31 grudnia 2018 r. Catkowity nieprzerwany
uchwatg Rady Nadzorczej z dnia 27 maja okres zlecenia badania wynosi 5 lat poczgwszy
2014 r. oraz ponownie w kolejnych latach, w od roku obrotowego zakonczonego 31 grudnia
tym uchwatg z dnia 1 czerwca 2017 r. do 2014 r. do 31 grudnia 2018 r.

W imieniu firmy audytorskiej
KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag sp.k.
Nr na liscie firm audytorskich: 3546

Podpisano kwalifikowanym Podpisano kwalifikowanym

podpisem elektronicznym podpisem elektronicznym

Justyna Zan Stacy Ligas

Kluczowy biegty rewident Czlonek Zarzadu KPMG Audyt Sp. z o.0,,
Nr w rejestrze 12750 Komplementariusza KPMG Audyt Spotka z
Komandytariusz, Petnomocnik ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.

Warszawa, 17 kwietnia 2019 r.






Raport roczny Grupy Kapitatowe;

Private Equity Managers S.A. za rok
obrotowy zakonczony 31 grudnia 2018 r.





Raport roczny zawiera:

List Prezesa Zarzadu

Wybrane dane finansowe

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatlowej Private Equity Managers S.A.
Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania sprawozdania finansowego
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki 1 Grupy Private Equity Managers S.A.
Oswiadczenie Zarzadu w sprawie rzetelnosci sporzadzenia sprawozdania finansowego

Oswiadczenie Zarzadu w sprawie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych

Ocena Rady Nadzorczej dotyczaca sprawozdan

Oswiadczenie Rady Nadzorczej dotyczace Komitetu Audytu






Zatqcznik do Uchwaty numer 1 Rady Nadzorczej Private Equity Managers Spotka Akcyjna z dnia 17
kwietnia 2019 roku

Warszawa, dnia 17 kwietnia 2019 roku

Oswiadczenie Rady Nadzorczej Private Equity Managers Spdtka Akcyjna dotyczace
wyboru firmy audytorskiej

Rada Nadzorcza Private Equity Managers Spotka Akcyjna (,Sp6tka”) na podstawie § 70 ust. 1 pkt

7 oraz § 71 ust. 1 pkt 7 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie

informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych

oraz warunkoéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem cztonkowskim, w zwigzku z przeprowadzeniem przez KPMG Audyt
spo6tka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. (,Firma Audytorska”), badania jednostkowego
sprawozdania finansowego Spétki za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2018 roku oraz

skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A.

za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2018 roku (,Sprawozdania”) oswiadcza, Ze wyboru

Firmy Audytorskiej dokonano zgodnie z przepisami, w tym dotyczacymi wyboru i procedury

wyboru firmy audytorskiej oraz, ze:

a) Firma Audytorska oraz cztonkowie zespotu wykonujacego badania spetniali warunki do
sporzadzenia bezstronnych i niezaleznych sprawozdan z badania Sprawozdan zgodnie z
obowigzujacymi przepisami, standardami wykonywania zawodu i zasadami etyki
zawodowej,

b) sa przestrzegane obowigzujace przepisy zwigzane z rotacja firmy audytorskiej i kluczowego
biegtego rewidenta oraz obowigzkowymi okresami karencji,

c) Spoétka posiada polityke w zakresie wyboru firmy audytorskiej oraz polityke w zakresie
$wiadczenia na rzecz Spoéiki przez firme audytorska, podmiot powiagzany z firmg audytorska
lub cztonka jego sieci dodatkowych ustug niebedacych badaniem, w tym ustug warunkowo

zwolnionych z zakazu $wiadczenia przez firme audytorska.






Zatqcznik do Uchwaty numer 2 Rady Nadzorczej Private Equity Managers Spotka Akcyjna z dnia 17
kwietnia 2019 roku

Warszawa, dnia 17 kwietnia 2019 roku

Oswiadczenie Rady Nadzorczej Private Equity Managers Spotka Akcyjna dotyczace
funkcjonowania Komitetu Audytu Rady Nadzorczej Spoiki

Rada Nadzorcza Private Equity Managers Spétka Akcyjna (,Sp6tka”) na podstawie § 70 ust. 1 pkt
8 oraz § 71 ust. 1 pkt 8 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych
oraz warunkoéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedgcego panstwem cztonkowskim, oswiadcza, Ze:

- w Spétce s3g przestrzegane przepisy dotyczace powotania, sktadu i funkcjonowania Komitetu
Audytu Rady Nadzorczej Spo6tki, w tym dotyczace spetnienia przez jego cztonkéw kryteriow
niezalezno$ci oraz wymagan odnos$nie do posiadania wiedzy i umiejetnosci z zakresu branzy,
w ktorej dziata Spo6tka, oraz w zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan finansowych,

- Komitet Audytu Rady Nadzorczej Spo6tki, wykonywat zadania komitetu audytu przewidziane
w obowiazujacych przepisach.






Zatqcznik do Uchwaty numer 3 Rady Nadzorczej Private Equity Managers Spétka Akcyjna z dnia 17
kwietnia 2019 roku

Warszawa, dnia 17 kwietnia 2019 roku

Sprawozdanie Rady Nadzorczej Private Equity Managers S.A. (,Spd6tka”) z wynikéw oceny
jednostkowego sprawozdania finansowego Spo6iki za rok obrotowy konczacy sie 31
grudnia 2018 roku, skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej
Private Equity Managers S.A. za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2018 roku oraz
sprawozdania Zarzadu z dzialalnosci Spéiki i Grupy Kapitatowej Private Equity Managers
S.A. za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2018 roku oraz zgodnosci przedmiotowych
sprawozdan z ksiegami i dokumentami Sp61ki oraz stanem faktycznym

Rada Nadzorcza Sp6tki dziatajac na podstawie art. 382 § 3 Kodeksu spétek handlowych (,KSH”),
§ 70 ust. 1 pkt 14) oraz § 71 ust. 1 pkt 12) Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca
2018 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papieréow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedacego panistwem cztonkowskim (,Rozporzadzenie”) dokonata
oceny nastepujgcych dokumentéw:

1) Jednostkowego sprawozdania finansowego Spotki za rok obrotowy konczacy sie 31
grudnia 2018 roku,

2) Skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatlowej Private Equity
Managers S.A. za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2018 roku,

3) Sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci Spoétki i Grupy Kapitatowej Private Equity Managers
S.A.

Przedmiotowa ocena dotyczyta réwniez zgodnos$ci powyzszych dokumentéw z ksiegami i
dokumentami Sp6tki oraz stanem faktycznym.

I. Ocenajednostkowego sprawozdania finansowego Spotki za rok obrotowy konczacy sie
31 grudnia 2018 roku

Rada Nadzorcza Spétki dziatajagc na podstawie art. 382 § 3 KSH oraz § 70 ust. 1 pkt 14)
Rozporzadzenia dokonata oceny przedtozonego przez Zarzad Spoétki jednostkowego
sprawozdania finansowego Spo6tki za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2018 roku
sktadajacego sie z:

- sprawozdania z zyskow lub strat i innych catkowitych dochodéw za rok obrotowy konczacy
sie 31 grudnia 2018 roku wykazujacego zysk netto w kwocie 7 158 tys. zt oraz catkowite
dochody netto w kwocie 7 158 tys. zi,

- sprawozdania z sytuacji finansowej na dzien 31 grudnia 2018 roku wykazujgcego po stronie
aktywow i pasywéw kwote 223 775 tys. zt,





- sprawozdania ze zmian w kapitale witasnym za rok obrotowy koniczacy sie 31 grudnia 2018
roku wykazujacego zmniejszenie kapitatu wtasnego o kwote 2 238 tys. z},

- sprawozdania z przeptywow pienieznych za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2018
roku wykazujacego zmniejszenie stanu Srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw o kwote
31 tys. zt,

- informacji dodatkowej zawierajacej opis przyjetych zasad rachunkowosci i inne informacje
objasniajace.

Rada Nadzorcza Spo6tki, po analizie jednostkowego sprawozdania finansowego Spétki za rok
obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2018 roku, uzyskaniu niezbednych wyjasnien od Zarzadu
Spéiki, a takze po zapoznaniu sie ze sprawozdaniem z badania ww. sprawozdania finansowego
przez bieglego rewidenta - firme KPMG Audyt sp6tka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp.k., na
podstawie tej analizy, wyjasnien i uzyskanej opinii biegtego rewidenta bez zastrzezen, pozytywnie
ocenia przedmiotowe sprawozdanie, w tym w zakresie jego zgodnosci z ksiegami i dokumentami
Spéiki oraz stanem faktycznym, a takze potwierdza, ze w ocenie Rady Nadzorczej Spétki zawiera
ono informacje wtasciwie oddajace sytuacje majatkowa Spotki.

Ponadto, Rada Nadzorcza Spéiki stwierdza na podstawie analizy, wyjasnien i uzyskanej opinii
biegtego rewidenta bez zastrzezen, ze przedmiotowe sprawozdanie finansowe zostato
sporzadzone zgodnie z obowigzujacymi przepisami.

II. Ocena skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej Private
Equity Managers S.A. za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2018 roku

Rada Nadzorcza Spétki dziatajac na podstawie art. 382 § 3 KSH oraz § 71 ust. 1 pkt 12)
Rozporzadzenia dokonata oceny przedtozonego przez Zarzad Spotki skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej Private Equity Managers S.A. za rok obrotowy
konczacy sie 31 grudnia 2018 roku sktadajgcego sie z:

- skonsolidowanego sprawozdania z zyskéw lub strat i innych catkowitych dochodéw za rok
obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2018 roku wykazujacego zysk netto w kwocie 8 574 tys.
zt oraz catkowite dochody netto w kwocie 8 574 tys. z,

- skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej na dzien 31 grudnia 2018 roku
wykazujacego po stronie aktywow i pasywow kwote 112 974 tys. 7,

- skonsolidowanego sprawozdania ze zmian w kapitale wtasnym za rok obrotowy konczacy
sie 31 grudnia 2018 roku wykazujacego zmniejszenie kapitatu wtasnego o kwote 822 tys.
71,

- skonsolidowanego sprawozdania z przeptywdw pienieznych za rok obrotowy koniczacy sie
31 grudnia 2018 roku wykazujacego zwiekszenie stanu S$rodkéw pienieznych i ich
ekwiwalentéw o kwote 2 989 tys. z,

- informacji dodatkowej zawierajacej opis przyjetych zasad rachunkowosci i inne informacje
objasniajace.

Rada Nadzorcza Spotki, po analizie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej Private Equity Managers S.A. za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2018 roku,





uzyskaniu niezbednych wyjasnien od Zarzadu Spoétki, a takze po zapoznaniu sie ze
sprawozdaniem z badania ww. sprawozdania finansowego przez biegtego rewidenta - firme
KPMG Audyt spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k., na podstawie tej analizy, wyjasnien
i uzyskanej opinii biegtego rewidenta bez zastrzeZzen, pozytywnie ocenia przedmiotowe
sprawozdanie, w tym w zakresie jego zgodnosci z ksiegami i dokumentami Spétki oraz ksiegami i
dokumentami spétek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A. oraz
stanem faktycznym, a takze potwierdza, ze w ocenie Rady Nadzorczej Spéiki zawiera ono
informacje wtasciwie oddajace sytuacje majatkowa Spotki oraz Grupy Kapitatowej Private Equity
Managers S.A.

Ponadto, Rada Nadzorcza Spoéitki stwierdza na podstawie analizy, wyjasnien i uzyskanej opinii
bieglego rewidenta bez zastrzezen, ze przedmiotowe sprawozdanie finansowe zostato
sporzadzone zgodnie z obowigzujgcymi przepisami.

III. Ocena sprawozdania Zarzadu z dzialalnos$ci w roku obrotowym konczacym sie 31
grudnia 2018 roku

Rada Nadzorcza Spo6itki dziatajac na podstawie art. 382 § 3 KSH, § 70 ust. 1 pkt 14) oraz § 71 ust.
1 pkt 12) Rozporzadzenia dokonata oceny przeditozonego przez Zarzad Spéiki sprawozdania
Zarzadu z dziatalnos$ci w roku obrotowym konczacym sie 31 grudnia 2018 roku.

Po analizie sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci w roku obrotowym konczacym sie 31 grudnia
2018 roku i uzyskaniu niezbednych wyjasnien od Zarzadu Spétki, Rada Nadzorcza Spotki na
podstawie analizy, wyjasnien i uzyskanej opinii biegtego rewidenta bez zastrzezen, pozytywnie
ocenia przedmiotowe sprawozdanie w zakresie jego zgodnoSci z ksiegami i dokumentami Spoétki
oraz stanem faktycznym. Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalno$ci w roku obrotowym konczacym sie
31 grudnia 2018 roku, w ocenie Rady Nadzorczej Sp6tki przedstawia w sposéb prawidtowy i
kompletny obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacje finansowa i wyniki Spétki oraz Grupy
Kapitatowej Private Equity Managers S.A.





