KOMISIA NADZORU FINANSOWEGO

I)FIHIM(}.BO/J4!7’0513-’14/5/16/86:’.-%(; Warszawa, dnia 24 maja 2016 r,

DECYZJA

Na podstawie art. 6] ust, 4 PR 2 i 3 ustawy z dnia 27 majs 2004 r. o funduszach inwestyeyinveh (Dz U, z
2014 r. poz. 157 7 POZn. zm.} oraz art. 104 & | ustawy z dnia 14 czerwen 1960 r, Kodeks postepewania
administracvinego (Dz. U1, 2 20 (6 0. poz. 23) 7w anej dalej k.pa.” w zwigzky z art. 11 ust, § ustawy z dnin 2|
lipea 2006 r. 0 nadzorze nad rynhiem finansowym (Dz. (1. z 2016 r.poz, [ 74,

PO rozpatrzeniu wniosky zlozonego w dniu 27 czerwea 2013 r. przez Everest Towarzystwa Funduszy
Inwestyevjnyeh Spdtkse Akeyving z siedziba w Warszawie,

Komisja Nadzoru Finansowego orzeka, co nastepuje:

otlmawia udzielenia 7erwolenia

na wykonywanie przcz verest Towarzystwo Funduszy Inwestyveyinveh Spotke Akeyjng 2 siedzibn
w Warszawie dzislalnoge polegajacej wylycznie na worzeniu fundusyy inwestyves juvch lub fundusezy
zagranicznveh i zarzadzaniu nimi, w n'm na podrednictwie w zbywaniv i odkupywaniy Jednostek
uczestniciwa, reprezentowaniu jch wobee vsob (rzecich oraz zarzgdzaniu zbioren m porifelem papieréw

wartosciowyeh,

UZASADNIENIE

W dniu 27 czerwea 2013 . do Kuomisji Nadzoru Finansowegy (dalej réwniez ~Komisja™) wphnal
wiiosek Fveres Towarzystwa Funduszy Inwestvevinych S.A. 2 siedziby w Warszawie {dalej rownier
~Towarzystwoe®, «Wnioskodawea™, WStona”) »  udzielenje zezwolenia na wykonywanie dzialalnosci
polegajacej na tworzeniy funduszy inwestyeyinych lub funduszy zagranicznych, zarzadzaniy nimi, w nm
posrednictwie w zbywanin | odkupywaniu jednostek uczestnictwa, reprezentowaniu ich wobec osob trzecicl
vraz zarzgdzaniu zbiorezym portfelem papierow wartosciowych, Braki formalne wnioska zostaly vzupelnione
dnia 11 lipea 2013 .

W dniu 15 paidziernika 2015 r. Towarzystwao zlozylo wojosek o zaw ieszenie postepowania w
przedmiocic  udzielenia zezwolenia  na wykonyvwanie  dzialainogei Przvz  towarzystwo  funduszy
inwestvevinveh, Po rozpoznaniu przedmiotowego wniosky, Kom isja postanowieniem 2 dnia 23 pazdziernika
2015 r.. sygn. DFU![MOSO-"H/‘)1/!3!141!5&.”86%(?. zawiesila prowadzone Postepowanie. Nastepnie, w dniy
10 marca 2016 r, Towarzvstwo zhozylo wniosek o podigcie postepowania w przedmincie udzielenia
zezwaolenia na wvkonvwanie dzialalnosei przez towarzystwo funduszy inwestyeyinyveh, PO rozpoznaniy
ktorego Komisja, postanowieniemn zdnia 11 kwietnia 2016 r., svan. DFVIIMOSO!M:"93:‘I3.’I4{!55]6:1[-‘86.-','\2’..
nodigha zawieszone pustepowanie.

Na podstawie zgromadzonego w aktach Spravwy materialu dowodowega, Nomisja ustalila nastepizes

stan Taktyczny.

Everest Towaraystwo Funduszy Inwestyeyinyeh S A. zostalo catozone przez Pana Piotra Sieradzany
oraz Pana Akt zawigzania Towarzystwa zostal podpisany dnia 11 grudnia 2012 v, za Rep.
Aonr (343372010, 7 owarzvstwo zostalo wpisane do rejestry przedsigbioredw Krajowego Rejestry Sadowego
dnia 22 kwictnia 2013 . Kapital zakladowy Towarzy stwa winosit L000.000 z1 i dzieli) sie na 1.000.000 akeji
imiennyeh serii A. Akcje bvhv nicuprzyw ilejowane o wartose] nominalngj | 2| kazda. Kapital sakladov
Towaravstwa, zgoduie 7 zatgczonym do wniosku adpisem 7 rejestru przedsiebioredn Krajowego Rejusty
Sydowega, zostal oplacony w jednej crwarte] Jego wysokogel, ti.ow kwacie 250.000 41 Procd zlozeniom preez
Komisji. w ¢dnig =~ czerwea 2013 ¢, Pap Piotr Sieradzan naby! od Pana 7

Foawarrvstwa wnjosky de
akeje Towarzyvstwa, Y. 30 s, akeji (5%0) oplaconyeh w 25

wszysikie posiadane przez niego
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hwotg 12.500 £l W dniu 13 czerwen 2013 1. Pan Piotr Sieradzan wplacil na kapital zakiadowy pozostala
kwote 730.000 71 oplacajac tym samym kapital zakladowy w calodei, W dniu 19 czerwea 2013 r. Pan Piotr
Steradzan sprzedat 30 tys, (5%) akeji Pani } .z kwotg 50,000 z1. W chwili zlozenia
wniosku akcjonariuszami Towarzystwa byly nastgpujace osoby fizyezne:

Pan Piotr Sieradzan. Midry posiadal 950.000 akcji o nominale 1 2zl co stanowila 95% udzialy w
kapitale zakladowym oraz ogélnej liczby ploséw na Walnym Zgromadzeniu Towarzystwa:

Pani t. ktdra posiadala 50.000 akcji 0 nominale 1 21, co stanowilo 5% udzialu

w kapitale zakladowym oraz ogdlnej liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu Towarzysta.

Na poczgtkowym etapie postgpowania Kumisia badala sytuacje finansows Pana Piotra Sieradzana - jako
wiekszosciowego akcjonariusza Towarzystwa, posiadajgcego 95% udzialu w kapitale zakladowym oraz
ogblnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniv Towarzystwa. Z preedstawionego przez Wnioskodaweg
oSwiadczenia Pana Piotra Sieradzana z dnia 30 maja 2004 r. wynikalo, ze w chwili skladania ww.
néwiadczenia Pan Piotr Sieradzan osiggal biezgce dochody w wysokosei " rocznie, w tveo 7 fuiyty
sprawowania funkeji czlonka Rady Nadzorczej W Investments S.A. w wysokosei okolo
miesigeznie : - oraz z tytwlu przychodéw kapitatowych
miesiecznie Ponadto, ustalono, Ze Pan Piotr Sieradzan nic posiadal
caciggnigtych kredytdw ani pozyezek, z wyjgtkiem karty kredytowej, ktérej limit nie byl wykorzystywany.
Dodstkowo. ustalono, ze w skiad wykazanyeh Komisji skladnikow majatkowych posiadanych prezez Pana

Piotra Sieradzana wchodzily:

W oparciu o preedstawione przez Waioskodawee o$wiadezenia ustalono rawnicz. ze Pan Piotr Sieradzan,

w sytuacji. pdyby dzialalnosé Towarzystwa przynosila stratv. a takze pdyby istnialo zagrozenie, e
Towarzystwo mogloby nie spetnia¢ wymogéw kapitatowych okreslonych w art, 49 i S0 ustawy z dnia 27 maja
z 2014 r.. poz. 157 z¢ zm.), zwangj dalej . Ustawy™, byl golowy

2004 r, o funduszach inwestyeyjnyeh (Dz. U
rodki te miah zostad wniesione do

do dofinansowania dzialalnosei Towarzystwa do kwoty
Towarzystwa w gotdwee w zamian 7a akgje nowej emisji. Zrédlem dofinansowania mialy byé Srodki

zgromadzone na rachunky bankowym w mBanku. 2 przedstawionego przez Whioskodawee oswiadezenia
Pana Piotra Sieradzana wynikalo, 7e Pan Piotr Sieradzan nie zamierzal wykorzystywaé  $rodkow
zgromadzonych na jego rachunku bankowym w wysokodei zadeklarowanego dofinansowania Towarzystwa, ij.

. lo innych celéw niz dofinansowanie Towarzystwa. Pan Piotr Sieradzan o$wiadezy! rowniez, ze w
zwigzku z prowadzony przez niego dzialalnoscig gospodarczy nie s zwigzane jakiekolwiek zobowigzanin
finansowe, ktore mialyby wplyw na mozliwoséé dofinansowania Towarzystwa, gdyby istnialo zagrozenie, ze

Towarzystwo nie speltnia wymogdw kapitalowyeh,

Ponadto. w toku postepowania Wnioskodawea prredstawil elektroniczne zestawienia operacji na rachunku
Pana Piotra Sieradzana eMAX PLUS w mBanki (BRE Bank $.A.). zgodnie. z ktérymi w dniu 21 majn 2043 r,
stan $rodkow na rachunku wynosil w dniu 1 wrzednia 2013 . stan srodkéw na rachunky
wynosil aw dniv 17 maja 2014 r. stan $rodkéw na rachunku wynosil

Jednoczednie, w toku prowadzonego pestgpowania Komisja badala rowniez svluacjy majgthowg Pani
— drugicgo akcjonariusza Towarzysiwa. W oparciu o przedstawione dokumenty

Komisja ustalila. ze lagczna wartoéé zaciggnigtych przez Panig kredytow wynosila

. lgezna wartosé placonych przez nig miesi¢cznic rat kredyidw wynosila ok. nalomiast
wysokosc jej miesigeznych dochodéw z tytuly wynagrodzenia za prace wynosila I. Ponadto, ustalono.
. ktorej

ze Pani - prowadzi dzialalnoedé gospodareza
przedmiotem jest komunikacja/zarzgdzanie, w tvm: relacje inwestorskie
dzialulnosci w zakresie public relations. doradztw o w zakresie zarzgdzania przedsighiorstwem,

spolek gictdowych, prowadzenic

zlozyla ofwiadezenie, ze w svtuacji, pdvby deialalnnsé Towarzysiwa
istnialo zagrosenie. Ze Towarzystwo mogloby nie spetniaé wymogdw
hapitafowyeh okreslonyeh w art. 49 i 30 Ustawy, gotows byla do dolinansowania Tow arzystwa do kwoty

« 7k Srodhi e mialy zostaé whiesione do Towarzystwa w gotdwee w zamian za akeje nowej emisji.
Zrodlem dotinansowania mialy by¢ srodki zgromadzone na rachunku bankowym w mBank S.A. Ponadto,
wynikalo. ze $rodkéw zgromadzonyveh na rachunku bankowym

nie zamerza wihorzyst wad do
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przynosila straty. a takze pdyby

oswiadezenia Pani - B
W wysokosei zadeklarowanego dofinansowania Towarzystwa. tj



innyeh celéw niz dofinansowanie Towarzystwa, W oparciu o wyjasnienia Wnioskodawey ustalona, 7e Pani
i © nie posiada innych skiadnikéw majgtku. kidre zamierzalaby przeznaczyé na
dofinansowanic Towarzystwa. W toku postepowania Wnioskodawca przedstawil dodatkowo elektroniczne
zestawienie operacji, zgodnie, z ktérym stan srodkéw na rachunku Paal |
MULTIKONTO AQUARIUS w mBanku S.A. w dniu 21 marca 2014 r. wynosif

Jednoczesnie Pani . . w dniu 29 czerwea 2013 r. (tj. dwa dni po zlozeniu wniosku

do Komisji) zawarls z Panem Piotrem Sieradzanem umow¢ przedwstepng sprzedazy akcji imiennych, w
wyniku kt6rej Pan Piotr Sieradzan zobowigzal sig do nabycia od Pani _ . } . 50 tys. akeji
zwyktych Towarzystwa oraz uifcil juz w tej dacie cene za ww. akcje w kwocie ! zi. W dniu 2 stycznia
2015 r. Pani oraz Pan Piotr Sieradzan zawarli ostateczng umowe sprzedazy

akeji Towarzystwa, ktére posiadala Pani _ Zamiat wyjscia mnigjszodciowego
akcjonariusza z akcjonariaty Towarzystwa nie zostal jednakze przedstawiony Komisji w momencie zawarcia
umowy przedwstepnej i zapiacenia ceny za w/w akeje Towarzystwa. Analiza dokurnentacji przedstawionej
przy wniosku i skladanej w toku postgpowania przez ponad pbltora roku prowadzenia postepowania byls

dokonywana bez $wiadomosci wskazanych zmian w akcjonariacic.

[ Ve

Z uwagi na fakt, iz sytuacja finansowa akcjonariuszy Towarzystwa ustalona w toku postepowania budzila
zastrzezenia Komisji, biorac pod uwage mozliwosci finansowe Pans Piotra Sieradzana w zakresie gotowosci
dokapitalizowania Towarzystwa do kwoty zl, Komisja w piSmie z dnia 15 kwietnia 2014 r. zwrécita
sig o poinformowanie, czy Wnioskodawca rozwazal zmiany w strukturze akejonariatu, ktbre pozwolilyby na
zasilenie Towarzystwa dodatkowymi Srodkami, w tym czy prowadzone byly rozmowy z inwestorami, ktdrzy
mogliby w krotkim czasie dokapitalizowaé Towarzystwo oraz o wyjasnienie czy Wnioskodawca weryfikowal
sytuacjg finansows inwestoréw zamierzajscych dokonaé wplat do tworzonego przez Towarzystwo funduszu,
w tym o wykazanie stosownymi dokumentami, Ze inwestorzy wplacg deklarowane kwoty oraz, 2e faktycznie
posiadaja Srodki w wysokosciach zadeklarowanych wplat do funduszu, a takie, %e sytuacje finansowa tych

podmiotéw jest dobra i nie budzi zastrzezef.

W nasigpstwie powyZszego, pismem z dnia 2 czerwea 2014 r. Wnioskodawea poinformowal. 2e w dniu 8
maja 2014 r. Pan Piotr Sieradzan sprzedal 1 akcje Panu” za kwotg | zl. Pan i
itale zakiadowym oraz ogélnej liczby

posiadat 1 akcje o nominale | 2z}, co stanowito 0.0001% udzialu w kap
zlozy! o$wiadezenic o mozliwosci

gloséw na Walnym Zgromadzeniu, Jednoczesnie Pan )
ewentualnego dokapitalizowania Towarzystwa do kwoty 2 min zi, w sytuacji, gdyby dziatalno$é Towarzystwa

przynosiaby straty, a takze gdyby istnialo zagrozenie, ze Towarzystwo mogloby nie spelnjac WYInogow
kapitafowych okreslonych w art. 49 i 50 Ustawy.

Komisja, w oparciu o pismo Whnioskodawcy z dnis 4 wrzesnia 2014 r. ustalita nastgpnie, e 14 sierpnia
2014 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Towarzystwa podjeto uchwale w przedmiocie podwyzszenia
kapitatu zakladowego Towarzystwa o kwote 105.000 zi, 4. z kwoty 1.000.000 z! do kwoty 1.105.000 zi.
PodwyZszenie kapitatu zakiadowego Towarzystwa nastgpilo w drodze emisji 105.000 akcji imiennych serii B
0 wartosci nominalnej 1 zt katda. Akcje serii B nie byty uprzywilejowane. Cena emisyjna akcji serii B
wynosila 9,50 zt za kazdg akcje. Pan ' objal calosé skierowanej do niego emisji akcji serii B za
taczng ceng 997.500 zi, stajge sie akcjonariuszem Towarzystwa posiadajgcym 9,5 % udziatu na Walnym
Zgromadzeniu Towarzystwa. W oparciu o przedstawione przez Whioskodaweg w dniu 14 listopada 2014 r.
informacje ystalono, Ze w dniu 18 sierpnia 2014 r. Pan i dokonat zaptaty za objete akcje serii B
Towarzystwa w tacznej kwocie 997,500 =i w formie gotowkowej w kasie banku PKO BP S.A. (potwierdzenie
operacji dokonania wpiaty z dnia 18 sierpnia 2014 r. — data wydruku potwierdzenia 27 sierpnia 2014 r.), W
wyniku objgcia akeji przez Pana , struktura akcjonariatu Towarzystwa byla nasi¢pujaca:

Pan Piotr Sieradzan posiadal 949.999 akcii o nominale | i, co stanowito 85.97% udziatu w kapitale

zaktadowym oraz ogélnej liczhy gloséw na Walnym Zgromadzeniu:

- Pani, posiadata 50.000 akeji o nominale 1 zi, co stanowifo 4.52% udzialu w
kapitale zakladowym oraz ogélngj liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu;

- Pan " posiadal 105.001 akeji o nominale 1 zi, co stanowilo 9.5% udziatu w

zaktadowym oraz ogélne; liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu.

kapitale

Whnioskodawca przedstawil lakze o$wiadczenie Pana g z dnig 19 sierpnia 2014 r.. 2
ktdrego wynikalo, ze Pan ) » W sytuacji. gdyby dziafalnesé Towarzystiva przynosita straty. s
takze edyby istniato zagrozenic, 7e Towarzystwo mogloby nie spelniac¢ wymogow kapitatowych okreslonych

.
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@ arl. 49 i 30 Ustawy, jest gotowy do dofinansowania dzialalnosei Towarzystwa do kwoty 1.5 min zl. Srodki
mialyby zosta¢ wniesione do Towarzystwn w gotdwee w zamian za ahcje nowej emisji, Srodki te nie
pochodzilyby 7 kredytdw, poryczek lub nieudokumentowanych Zrodel.

, dnia 4 wrzesnia 2014 roku preedstawil dodatkowo dwie umowy

Wnioskodawea przy  piSmie
ke

inwestycyjne, W tym umuowe zawarly pomiedzy Towarzystwem 4 spolky . 7 dnia 22
sierpnis 2014 r., w ktorej spolka zobowigzala sie, w praypadku podjecia przez Towarzystwa deeyzji o emisji
akeji po uzyskaniu zezwolenia Komisji na prowadzenie dzialalnodei. do objgcia akeii 7= feras cong rivng 15
min zl oraz umowe zawarlg pomigdzy Towdrzysiwem a spolka

x dnia 22 sierpnia 2014 r.. w kidrej spolka ta zobowigzala sig. w przypadku podjgeia przez

Towarzystwo decyzji o emisji akeji, po uzyskaniu zezwolenia Komisji na prowadzenic dziatalnodei, do

objecia akeji za lgeang ceng rdwng 500 tys, zk
_ " wplacit kwotg 997.500 2 na nabycie akeji Towarzystwa oraz z
ioskodawee os$wiadezenic Pana . z dnig 19 sierpnia 2014 r.,
. w sytuacji. pdyby dzialalnos¢ Towarzystwa przynosilaby straty,
e. 7¢ Towarzystwo mogloby nie spelniac wymogow kapitalowych
do dofinansowania dzialalnoéci Towarzystwa do kwaoty 1.5
min zl oraz majge na vwadze fukt, iz przedstawione przez Wnioskodaweg dokumenty nie potwierdzaly, ze
syviuacja finansowa Pana pozwoli na wywigzanie sig 2 wWw, zobowigzan, i jednoczesnie
biorge pod uwagy, iz Par posiadal jedynie 9,5% akeji Towarzystwa, a zadeklarowal gotowosc
dofinansowania Towarzystwa najwicksza kwotg sposrad akcjonariuszy Towarzystwa, tj. 1.5 min zl w tokuw’
postgpowania Komisja dwukrotnie, tj. w dniu 16 pazdziernika 2014 r. oraz 14 stycznia 2015 r. wzywala Pana
do zlozenia zeznarh na pismie w charakferze $wiadka w znkresic osigganych dochodow.
posiadanych $rodkow finansowych oraz Zrodel pochodzenia srodkow przeznaczonych na dofinansowanic
Towarzysiwa, Powy7sze czynnosci zostaly podjete w celu ustalenia. czy sviuacja finansowa Pana
, W fym posiadane w odpowiedniej wysokosei Srodki finansowe. pozwalala na dofinansowarnic
Towarzystwa w deklarowanej wysokosci, W odpowiedzi na wezwarnie z dnia 14 styeznin 2015 r. Komisja
otrzy mala informacjg, ze Pan nie jest juz akcjonariuszem Towarzysiwa.

7 uwagi na fakl, iz Pan’
uwagi na przedstasione przez Wn
7 ktéregoe wynikalo. ze Pan
g takze pdyby istnialo zagroZzeni
ohreslonveh w art. 49 i 50 Ustawy, jest gotowy

W dniu 3 lutego 2015 r. Komisja powzigla inforinacje, ze w skladzie akcjonaristu Towarzystwa zaszly
sassdnicze zmiany — jedynym akcjonariuszem Towarzystwa zostala spolka Everest Investments S.A. (dawniej
WDM Capital §.A.) z siedzibg w Warszawie. ktéra posiada na dzien wydania niniejszej decyzji 100% akeji i
100% glosow na Walnym Zgromadzeniu Towarzystwa. Zbycie akgji zardwno przez Pana Piotra Sieradzana,
jak i Pana . a nastgpnie nabyeie 100% akeji Towarzystwa przez Everest Investments S.A.
bylo elementem szeregu 2darzet praw nyvch, w tym preeksziaicen wiasnosciowyeh w dotychezasowej grupie
kapitalowej obecnego jedynege akcjonariusza Towarzystwa, Na podsiawie zgromadzonego materialu
dowodowego Komisja ustalila nastgpujacy schemat nabycia pakictu akcji Towarzystwa przez Everest

Investments S.A.

Pun Piotr Sieradzan oraz spdlka prawa maltanskiego Invest Group Ltd (nr rej. C 50250) zawiazali spolkg
pod nazwg SIG Limited (zwany dalej ..SIG™), ktora zostala wpisana do rejestru prowadzonego przez Lrzad
Rejestracyjny Spotek na Malcie, zpodnie z prawem Malty w dniu 22 grudnia 2014 r. SIG jest spolky
maltanska z siedzibg w Office M3, Block 12. Tigne Place, Tigne Street, Sliema, Malta, Wedtug stanu na dzien
24 grudnia 2014 r. kapital zakladowy SIG skiadal siy z 1,199 akcji zwyklych serii A 0 wartosei | euro hazda,
ktére objal i posiada Pan Piotr Sieradzan oraz | akeji zwyklej serii B o wartosci | euro, klorg objela i posiada
spotka Invest Group Ltd, W sktad zarzadu S1G, wedlug powolanej daty, wchodzili Pan Plotr Sieradzan oraz
tnvest Group Lid. Spatka Invest Group Lid 2 siedziba w Office M3, Tigne Place, Tigne Street, Sliema, Malta
vostata natomiast wpisana do rejestru prowadzonego przez Urzad Rejestracyiny Spolek na Malcie, zgodnie 2
prawem Malty w dniu 22 lipea 2010 r. Wedlug stanu na dziei 22 stycznia 2015 r. w sklad zarzadu tej spolki

welwdzili Pan oritz Pani
Pan Piotr Sieradzan, ktory w nastepstwic transakeji 2 Panig . _ posiadal 999,999
rii A Towarzystwa., na podstawie umowy zamiany udzialow zawartej w dniu 7 siveznia
2015 1. 7 SIG. wnios! wszvstkie posiadane przez siebie akcie Towarzystwa do SIG w zamian za 100 nowo
wyemitowanych przez t¢ spothe akeji o wartosei nominalnej | euro. uprzy wilgjowanyeh co do wykupu.
W wyniku powolane] rransakeji. Pan Piotr Sieradzan posiadal 1.199 akeji zwyklyeh serii A oraz 100 akeji
uprzywilejowanyeh co do wybupu w spolee SIG, natomiast spolka SIG stala si¢ wighszoscionym
4
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akejonariuszem Towarzystwa, bosiadajacym 999999 serii A, stanowiaeyeh okolo 90,3% udzialy w hapiale
zakfadowym oraz w liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu Towarzysiwa,

dzialania byly bezpogrednio zwigzane z powstala koncepcja
zbudowania przez Pana Piowa Sieradzana grupy Kapitalowej, w Kiérej mialby on petni¢ role podmiotu
pierwotnice dominujacego. zaé porzostake podmioty w strukturze powigzan pomigdzy Panem Piotrem
Sieradzanem a finalnie Towarzystwem mialvby mieé charakter 1zw. spolek holdingowych, nie prowadzacyeh
operacyjoe] dzialalnogei gospodarcze]. Na bazie przediozone] w postepowaniy dokumentacji Komisja ustalila,
7e budowa powolangj struktury zostafa przeprowadzona z wykorzystaniem podmiotéw funkcjonujgeyeh jues
dotychezas w strukturze innej grupy kapitatowej, tj.. grupy kapitatowej Domu Maklerskiego WDM S.A. -
spilek WDM Capital S.A. oraz Arkadia S.A.. kiére popréez szerep czynnodci prawnych zostaly ostatecznic
pregjete przez podmiot w 99_.9% zalezny od Pana Pioira Sieradzana, U.: spétke SIG. Kluczowym elementem
konstrukeyjnym budowanej przez Pana Piotra Sieradzana grupy Kapitalowej jest nalomiast podmiot majacy
status spolki publicznej, tj.: obecny akcjonariusz Towarzystwa — Everest Investments S.A. (dawniej WDM

Capital S.A.).

£ aht postepowania wynika. e upisane

W dniu 25 wrzesnia 2014 r. Komisja Nadzaru inansowego zatwierdzila prospekt emisyjny sporzadzony
przez WDM Capital S.A. z siedzibg we Wroclawin w zwigzku z zamiarem ubiegania si¢ o dopuszczenie do
obrotu na rynku regulowanym akeji serii D. E tego podmiotu. Oferujgeym byl Dom Maklerski WDM S.A.. zas
pierwsze notowanie akcji WDM Capital S.A. na rynku regulowanym prowadzonym preez Gielde Papierow
Wartesciowyeh w Warszawie S.A. (dalej .GPW™) miato miejsce w dniy 26 listopada 2014 r.

Na dziefi zatwierdzenia prospekty cmisyjnego glownym akcjonariuszem WDM Capital S.A. by! Dom
Maklerski WDM S$.A., ktéry posiadad laczaie 12.000.000 akeji serii A, B i C. uprzywilejowanych co do glosu,
uprawniajgeych do 23.000.000 ploséw na Walnym Zgromadzeniu, stanowigeyeh lgeznie 92,31% udzialu w
kapitale zakladowym oraz 95.83% udzialy w glosach na Walnym Zgromadzeniu WM Capital S.A. Prgy
czym Dom Maklerski WDM S.A. bezposrednio posiadal |1.400.000 akeji uprawniajgevch do 21.800.000
gloséw na Walnym Zgromadzeniu, stanowigcych 87.69% udzalu w kapitale zakladowym oraz 90.83%
udziatu w glosach na Walnym Zgromadzeniu oraz podrednio poprzez spotky WDM Autoryzowany Dorades
5P 7 0.0. - 600.000 akcji uprawniajacych da 1.200,000 gloséw na Walnym Zgromadzeniu, stanowiacyveh

4.0.2% udzialu w Kapitale zakladowym oraz 5% udeialy w glosach na Walnym Zgromadzeniu. Pozastali
akejonariusze. 7 kidrych kazdy posiadal ponizej 5% w glosach. posiadali facznie 1.000.000 akcji
uprawniajacych do oddania 1.000.000 glosow na Walnym Zgromadzeni, stanowigeych 7.69% udziatu w

kapitale zakladowym WDM Capital S.A. oraz 4,17% udzialy w glosach na Walnym Zgromadzenin WDA{

Capital $.A.
pital 8.A. oraz dopuszezenia akeji

Po dacie zatwierdzenia przez Romisjg prospektu emisyjnego WDM Ca
* zaszly w strukiurze akejonariaty

objetveh zatwierdzonym prospektem do obrotu na rynku regulowanym GPY
WDM Capital S.A. istotne zmiany.

i WDM Capital S.A. o wartosci nominalnej 1.00 zt kazda, w
tym: (i) 10.400.000 akcji imiennych uprzywilejowanych dajacych prawo do dwéch glosow na Walnym
Zygromadzeniu, (i) 1.000.000 akeji zwyktych na okaziciela, zostalo wniesione przez Dom Maklerski WDM
S. A0 w formie wkiadu niepicnigznego (aportu) do spotki WDM Inwestycje Sp. 2 0.0., Kidra to spélka zostala
wpisana do rejestru przedsicbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego w dniu 12 grudnia 2014 r.. a Jei jedvnym
udziatowcem jest Dom Maklerski WM S.A. Lgczna wartoéé przedmiotu aportu zostala ustalona na kwote
274 win 2l Przeniesienie wlasnosei 10.400.000 akeji imiennveh WDM Capital S.A. na rzecz WDM
Inwesiycje Sp. z 0.0. mialo miejsce w dniu 23 grudnia 2014 r., natomiast przeniesienie wiasnosci pozostatych
1.000.000 akeji zwykiyeh na okaziciela WDM Capital S.A. mialo miejsce w dniy 30 grudnia 2014 r.
Nastgpnic. w dniu 2 stycznia 2015 r. zarzgd WDM Capital S.A. podjal uchwalg nr | o zamianie 11.000.00¢
akcji imiennyel) uprzywilejowanych co do glosu serii A, B oraz C na akcje zwykle na okaziciela serii A, B
oraz C. W konsekweneji opisanych wyZej dziatai Dom Maklerski WDM §.A. stat sig wylgeznie posrednim
ahejonariuszem WM Capital S.A.,, posiadajgeym poprzez:

- podmiot zaleznv WM Autoryzowany Doradea sp. z 0.0, - 600.000 akeji zwyklyeh na ohavicicia
uprawniajaes ch do oddania 600,000 gloséw na Walnym Zgromadzeniu WM Capital §.A., Kore
stanowily ok, 4.62%% wdziahy w kapitale zakdadowym oraz ok. 4.62% udzialu w glosach na Walnym

Zgromadseniu WDM Capital S.A..

W dniu 23 grudnia 2014 r. 11.400.000 akgj



- podmiot zalezny WDM  Inwestycje Sp. 7 o, - 1L400.000 akeji zwyhlveh na okaziciela
uprawniajacych do oddania 11.400.000 gloséw na Walnym Zgromadzenio WDM Capital S.A., ktore
stanowily 87.69% udzialu w kapitale zakladowym oraz ok, 87.09% udzialu w glosach na Walmm

Zgromadzeniu WDM Capital 8.A.
Podmiotern hezposrednio dominujaeym wobece spothi publicznej — WDM Capital S.A. zostala zatem spitha

WDM Inwestyeje Sp. z 0.0,

Jednoczesnie, w dniu 23 grudnia 2014 ¢, w zwigzku z realizacjg procesu zbyeia wigkszosciowepo pakietu
ahgli WDM Capital S A. poza grupg kapitalowg Domu Maklerskiego WDM S.A., spolka WDM Capital §.A.
zbyla na rzecz WDM Ilnwestycje sp. z o.0. wszystkie posiadane aktywa finansowe. W powolanej wysej dacie
spolki WDM Capital 8.A. oraz WDM inwestycje Sp. z 0.0. 2awarly dziewigd odrgbnych umow sprzedazy, t].:
umow ¢ sprzedasy:

1.100.060 akeji spélki Arkadia S.A. o wartosei nominalnej 1.00 zl kaida (stanowigeyeh 100% udzialu
w hapitale zakladowym i 100% udzialu w ogolnej liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu tej
spotki) za taczng kwotg 1.299.715,07 21,

99.997 akeji imiennych spolki Astoria Capital S.A. o warlosei nominalnej 1,00 z! kazda za ljczng
kwote 532.000,00 zt,

2.751.898 akeji zwyklych na okaziciela spotki Astoria Capital S.A. o wartosei nominalngj 1,00 zl
kazda za lgczna kwore 14.640.097,36 2 tstanowigeyeh lacznie ok, 72.62% udzialy w kapirale
zakladowym i ok. 73.30% udzialu w ogélnej liczby glosdw na Walnym Zgromadzeniu tej spolki
Astoria Capital S.AL), ;
5.258.372 akeji zwyktych na okaziciels spolki e-Kancelaria Grupa Prawno-Finansowa S.A. o wartose]
nominalnej 0,10 2§ kazda (stanowigcych ok. 19,69% udzialu w kapitale zaktadowvym i ok. 14.149,
udzialu w ogdinej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu tej spotki) za lgczng kwotg 2.576.602.28

zl.

26.010.000 akeji zwyklych na okaziciela spélki Grupa Emmerson S.A. o wartoscei nominalnej 0,10 21
kazda (stenowiacych ok. 26,01% udzialu w kapitale zakladowym i ok, 25.40% udzialy w ogdlng
liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu tej spoiki) za lyezna kwotg 2.601.000.00 71,

99 000 akeji spotki FLORIDA INVESTORS CLUB Corp. z siedzibg w Tampa na Flonvdze. USA
(stanowigeyeh ok. 49.50% udzialu w kapitale zakladowym i ok, 49,509 udzialu w ngdinegj ficzhie
glosow na Walnym Zgromadzeniu tej spotki) za faczng kwote 7.878.000,00 zt,

250 000 akeji zwyktych na okaziciela spolki Emmerson Ventures S.A. o wartodci nominalnej 0,10 2l
kazda (stanowigcych ok, 23% udzialu w kapitale zakladowym i ok. 25% udziatu w ogodlnegj liczhie
glosow na Walnym Zgromadzeniu tej spdiki) za laczng kwote 1.396.830,00 21,

31.700.000 akeji zwykiych na okaziciela spofki NOVIAN $.A. o wartosci nominalnej 0,05 z1 kazda
(stanowigeych ok. 1.81% udzialu w kapitale zakladowym i ok. 1,81% udzialu w 0gélnej liczhic
glosdw na Walnym Zgromadzeniu tej spolki) za lyczag kwote 317.000.00 2,

=0.834 akeji zwyklych na okazicicla spélki IDM S.A. w upadlosei ukladowej za tgczna ceng 2.708,42
Fd

Umoewy te, w imieniu WDM Capital S.A. zostaly zawarte przez Dom Maklerski WDM S.A. na podstawie
mowy posrednictwa w sprzedazy instrumentéw finansowych zawartej w dniu 22 grudnia 2014 r. W zwigzku
2 powyzszym. na dzien bilansowy 31 grudnia 2014 r, spotka WDM Capital S.A. nie posiadala zadnych
udzialowych instrumenow finansowych innych przedsichiorstw.

Ponadio. w tym samym dniu, 1j.; w dniu 23 grudnia 2014 r. zostalo zawartyeh pomiedzy WDM Capital
S.A.a WDM Inwestycje Sp. z 0.0. szereg umow przejecia diugu, na podstawie ktérych WDM Inwestyeje Sp.
z v.0. przejgl zobowiazania WDM Capital S.A. oraz w tym dniu réwniez zostala zawarta umowa potracenia
celem czgéciowej kompensaty wzajemnych zobowiazan WDM Capital §.A. wobee WDM [nwestycje Sp. z
0.0, wynikajgeych z powolanych umiw przejecia dlugu oraz zobowigzan WDM Inwestyeje Sp. z 0.0, wobec
WDM Capital S.A. z tytulu wymienionyeh wyaej umdéw sprzedazy instrumentéw finansowych oraz umdw
preejgcia dlugu, jakie zawarla WDM Inwestycje Sp. z o.0. z dhuwznikami WDM Capital S.A. W konsekwencii,
caly portfel instrumentdw finansowyceh zostal preeniesiony ze spotki WDM Capital S.A. do spolki WM
Inwestycie Sp. z 0.0, w wyniku bezgotdwhowsj transakeji, czgéeiowo rozliczonej na skutek wzajemnego
potracenia przyslugujgeveh obu stronom wzgledem siebie wierzytetnoed.

Nastgpnie. w dniu 2 styezniz 2015 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spolki Arkadia S.A. podjeto
nehwale w sprawie podwy2zszenia kapitalu zahladowego tej spotki w drodze emisgji 100,423 akeji zwykhch na

(




okuzicicla serii C o wartosci nominalne] 1.00 zl oraz cenie emisyjne] 215.00 2l kazda w celu zaoferowania
akeji nowej emigji w ramach subskrypeji prywatnej spolce WDM Inwestyeje Sp. 2 0.0, Spdtka 2 w tym
samy dniu objela nowoe wycmilowane akeje serii ¢ spolki Arkadia S.A, za laezna ceng emisyjna w
wysokosei 21.590.945.00 z. W wyniku powotanej transakeji oraz transakgji sprzedazy akeji Arkadia S.A.
zawarte] w dniu 23 grudnia 2014 r. z WDM Capital S.A.. spitka WDM Inwestygje Sp. 4 0.0, posiadala
wazystkie wyemilowane dotychczas akcje spotki Arkadia S.A. serii AL B i CL

Jednoczesnic w lym samym daiu. tj.; 2 stycznia 2015 r. spolka Arkadia S.A. oraz spotka WDM Inwestvcje
Sp. z w.0. zawarly umowg sprzedazy akcji zwyklych na okazicicla spétki WDM Capital 8.A., na mocy ktorej
spalka Arkadia S.A. nabyla od WDM Inwestycje Sp. # 0.0, 8.567.000 akeji spotki WDM Capital S.A. z
laczng ceng 21.590.945,00 zi. Bgdgee przedmiotem transakeji §.567.000 akcji spolki WDM Capital S.A
stanowilo 63,9% udzialu w kapitale ¢akladowym i glosach na Walnym Zgromadzeniu spolki WDM Capital
S.A.
W wyniku powyzszego, strony powolanych wyzej transakeji, 4.: Arkadia S.A. oraz WDM Inwestyeje Sp.
2 0.0. 7awarly w dniu 2 stycznia 2015 r. umowg potraeenia celem kompensaty wzajemnych zobowigzan spélhi
WDM Imwestycie Sp. z 0.0. 2 wtuly zawariej umowy objgcia akcji serii C Arkadia S.A. oraz spolki Arkadia
S.A. z tyluly zawartej umowy sprzedaZy akcji spotki WDM Capital S.A. Strony dokonaly potracenia
wzajemnyeh wierzyleinosel wskutek czego, z uwagi na to, iz obie wierzytelnosci byly tej samej wysokosci,

umorzyly sig one nawzajem.

W konsekwencji apisanych wyzej transakcji, podmiotem bezposrednio dominujgeym wobze WDM
Capital S.A. zostaln spdtka Arkadia S.A. posiadajyc 63,9% udziatu w kapitale zakladowym i glosach no
Walnym Zgromadzeniu spotki WDM Capital S.A.

WDM Capital $.A, oraz spotki Arkadia

Finalizacja realizacji procesu zbycia pakietu koutrolnego spoiki
rej posrednim

S.A. poza struktury grupy Kapitalowej Domu Maklerskicgo WDM S.A., w wyniku Kid
wigkszosciowym akcjonariuszem spolki WDM Capital 8§.A. oraz. akcjonariuszem Arkadia S.A. (poprze?
podmioty zalezne) stal si¢ Pan Piotr Sieradzan, nastapita w dniu 12 siyeznia 2015 .

W dniu 12 styeznia 2015 r. spotka WDM Inwestycje Sp. z o.0. zawarla ze spotka S1G umowg sprzedaZy
akeji Arkadia S.A. seriil A 1 B oraz przedwsigpng umowg sprzedazy akeji serii C. Na podstawie powolane]
umowy, WDM Inwestycje Sp. 7 0.0. sprzedala SIG 1.100.000 akeji serit A i B spotki Arkadia S.A. o wartosc)
nominalnej 1,00 zl kazda oraz zobowigzala si¢ do sprzedazy 100.423 akcji seriit C tej spotki o wartosei
nominalnej 1.00 zI kazda w terminie 14 dni od dnia rejestracji przez Sad Rejestrowy podwyzszenia kapitaiu
yakladowego Arkadia S.A. w drodze emisji akcji serii C. Laczna cena sprzedazy 7a wszystkie wskazane wyZe]
akeje serii A. B 1 C wynosila 21.877.083.84 zI. Umowa przyrzeczona sprzedazy 100.423 akcji serii C spolki
Arkadia S.A. zostata zawarta w dniu 3 lutego 2015 1.

Rawnoczesnie w dniu 12 stycenia 2015 r. WDM Inwestycje Sp.  0.0. zawarla ze spolka SIG, za zgoda
WDM Capital S$.A., umowe przgigeia diugn w lgeznej wysokosei 20.590.860,55 zI, na ktory skladala sig czgs¢
wierzvielnosei WDM Capital S.A. wobee WDM  Inwestycje Sp. 7 o.0. % vt sprzedazy  skiywas
finansowych posiadanych przez WDM Capital S.A. oa rzecz WDM Inwestyeje sp. z 0.0. majgce) migjsce w
dnin 23 grudnia 2014 r.. ktore nie zostaly wzajemnie potrgeone na padstawie umowy potrgcenia zawaric)
miedzy tymi podmiotami w dniu 23 grudnia 2014 r. Na mocy ww. umowy przejeein dlugy SIG przejgla
opisany powyzej dlug WDM Inwestycje sp. z 0.0 wobee WDM Capital S.A. w lgcznej wysokosci
20.590.860.55 z] wraz ze wszystkimi zwigzanymi z nim prawami i obcigzeniami. a WDM Inwestycje sp. 2
0.0, zostals zwolniona z¢ splaty przedmiotowego dlugu wzgledem WDM Capital S.A. Zawarta wnowa
preejgeia dlugu okreslala. ze WDM Inwestycje Sp. z o.0. zaplaci na rzecz SIG kwotg w wysokosci
201,590.860.55 4t za przejgeie dlugu.

Ponadio, w dniu 12 stycznia 2015 r. WDM Inwestycje sp. 2 0.0. zawarla z¢ spotkg S1G. 2a 7godg Arkadix
S.A. umawe przejecia diugu w wysokosei 1,287.123.29 4, ktory wynikal z przejetego wezesnig] w dniu 23
grudnia 2014 r. przez WDM Inwestycje sp. 7 v.0. dlugu WDM Capital S.A. wobec Arkadia S.A. z wywhy
umowy pozyczki z dnia 25 lipca 2013 1. Na moty przedmiotowej umawy przejecia diugu SIG przejela dhug w
wysokosci 1.287.123.29 zt wraz ze wszystkimi zwiazanymi 2z nim prawami i obcigzeniami. 8 WDM
Inwestyeje sp. 7 v.0. zostala zwolniona ze splaty przedmiotowego dlugn wzgledem Arkadia S.A. Zawarta
umowa przcigeia dlugu okreslala, ze WDM Inwestycje sp. 2 o.0. zaplaci na rzecz SIG kwotg w wysohosel
1.287.123.29 4 za preejecie dhugu.

W nastepsiwic powyviszepo, zaplata przer SIG na tzecz WM Inwestyeje Sp. 7 v.o. lgezne] ceny
sprzedazy za wszystkic 1.100.000 akeji serii A i B oraz 100.423 akcji serii C spotki Arkadia S.ALw wysokosa
21.877.983.84 z| oraz zaplata przez WIIM Inwestycje Sp. 2 0.0, zobow igzan 7 1yidu wskazany eh wy zej umow
przejecia dlugy w o lacznej wysokosei 21.877.983.84 2l nastgpils W Tormie wergjemmege  potracenia

-
/



wicrzytelnodel ma podstawie umawy potrgeenia zawarte] preez WIDM Investycje Sp. 2 0.0 vraz SIG w dniy

12 styeznia 2015 1,

Na shutek opisanyeh posyie] zdarzen prawnych. spétka SIG. pedmiot bezposrednio zaleiny od Pana
Piatra Sieradzana, nabyla 100 % akeji spothi Arkadia §.A. - podmiotu dominujacego wobee WM Capital
S.AL co spowodowala, iz Pan Piolr Sieradzan stal sig podmiotem posrednio dominujacym wobec spélhi
Arkadia S.A. vraz spalki WDM Capital S.A. a caloéé procesu przeniesienia wlasnosei akeji tveh dwoeh
podmiotow poza grupg kapitalowg Domu Maklerskicgo WIDM S.A. nastypila wylgeznic paprzez system
bezgotdwkowych transakeji, opartych na szeregu  pmodw przejeeia dlugn oraz wzajemnych patracer

wigrzytelnoge],

Ostatecznie. w dniu 19 styeznia 2015 r.. w ramach juz nowo stworzonej grupy kapitalowej Pang Piotra
Sieradzana doszio do zawarcia przez SIG oraz WDM Capital S.A. umowy sprzedazy akeji Everest
Towarzystwa Funduszy Inwestyeyinych S.A.. na mocy ktérej SIG zbyl na rzecz WDM Capital S.A. 999.99y
akeji imiennych serii A Towarzystwa za lgezng ceng 20.590.860,55 1.

Ruozlicznie tef transakeji nastapilo w drodze potracenia na podstawic umowy potrgcenia zawartej rowniez
W dniv 19 stycznia 2015 r. przez SIG oraz WDM Capital S.A. Stosownie do postanowien te] umowy,
potraceniu ulegla wierzytelnosé WDM Capital S.A. wobse SIG w wysokosei 20.590.860,55 4 tytuly
zawartej w dniu 12 styeznia 2015 r. umowy przejgcia diugu, na podstawie ktorej SIG przejgl zadluzenie spolki
WDM Inwestycje Sp. z o.0, wobee WDM Capital S.A. we wskazangj wysokosci 20.590.860.55 zl, oraz
wierzytelnosé SIG wobec WDM Capilal S.A. w wysokosei 20.590.860,55 21 z tytulu zawarte] w dnju 19
stveznia 2015 r. umowy sprzedazy akcji Tow arzysiwa,

Jednoczesnic, w dniu 26 stycznia 2015 r. spolha WDM Capital S.A. nabyla od Pana s
reprezentowanego przy tej transakeji przez Dom Maklerski WDM SA. 105001 akgji imiennyveh
Towarzystwa (1 akeje serii A oraz 105,000 akeji serii B) za laczng ceng w wysokosci 1.000.000 7l Zaplata
ceny za akcje Towarzystwa nastapila rowniez w formie potrgeenia, na podstawie umowy potrgcenia zawartej
w o dniu 29 styeznia 2015 r. we Wroclawiu, pomiedzy Panem _ W n WDM Capital 5.A.
Stosownie do pustanowien lgj umowy, wzajemnemu polraceniu wlegls wierzytelnogé WDM Capital S.A.
I 'w wysokosei 1,000,000 21, wynikajaca z zawartej w dniu 16 styeznia 2015 r,
przeist zadluzenie spolki WM Inwestycje Sp. z

wobee WDM Capital S.A.

2015 r. umowy sprzedazy akeji Towarzystwa.

wobee Pang
umowy przejgeia dhugu. na podstawie Ktérej

o wobee WDM Capital S.A. vraz wierzvielno$é Pana
w wysokosei 1.000.000 24, z tytulu 2awartej w dniu 26 stycznia
Po przeprowadzeniu tej transakeji spdlka WM Capital S.A. stala sie jedynym akcjonarivszem Towarzystwa,
Zauwazy¢ dodatkows nalezy, iz przejety przez Pana’ dlug spitki WDM Inwesty cje Sp. z .o,
wobee WDM Capital S.A. na kwote 1.000.000 zI stanowil czesc zadluzenia WDM Inwestycje Sp. z o.0.
wobee WM Capital 2 tvtutu umowy sprzedazy na rzecz WDM Inwestycje Sp. z 0.0, przez WDM Capilal
$.A. akeji Florida Investors Club Corp.. zawartej w dniu 23 grudnia 2014 r.. bedacej efementem procesu
zbyuia portfela instrumentdw finansowyceh przez WDM Capital na rzecz WDM Inwestyuje Sp. z 0.0,

Rownoczednic z powyzszymi przekszialceniami, w dniy 19 stycznia 2015 r. dokonano zmiany statuty
WDNM Capital S.A. w zakresie m.in. zmiany nazwy tej spdtki na Everest Investments S.A. Oraz przeniesienia
siedziby tej spolki z Wroclawia do Warszawy, kiore to zmiany zostaly zarejestrawane w rejestrze
przedsigbiorcdw KRS w dniu 9 lutego 2015 r, Jednoczesnie w i¥m samym dniv zarejestrowano rownjez
zmiany w skladzie organéw Everest Invesiments S.A. oraz zmiany w zakresie przedmiotu dzialalnosci tej
sphlki. Podobnie, w dniu 2 styeznia 2013 r. dokonano zmiany statutu spotki Arkadia S.A. w zakresje Zmiany
nazwy tej spolki na Everest Investments Holding S.A. oraz przeniesienin siedziby tej spolki z Wroclawia do
Warszawy, ktore to zmiany 7ostaly zarcjestrowane w rejestrze przedsichiorcdw KRS w dniu 30 stycznia
2015 r. Jednoezesnie w tym samym dniu zargjestrowano réwniez informacje o zmianje Jedynepo
akcjonariusza Everest Investments Holding S.A.. ktorvm stal si¢ SIG, zmiany w skladzie orpandw Everest
Investments Holding S.A. oraz zmiany w zakresic przedmiotu dzialalnosci tej spolki,

W nastepstwic opisanyeh transakeji zakunczony zostal proces budowy grupy kapitalowe] Pana Piotra
Sieradzana, w sklad ktorej wehodzg obeenie nastgpujgee podmioty: Pan Piotr Sieradzan Jjake podmiot
piersotnie dominujaes i w kolejnosei - bezposrednio ad niego zalezma spotka SIG. dalej w 100% zalezna od
niei spdlka Everest investments Holding S.A., ktdra pesiada 65.9% udzialu w kupitale zakladowsm i glosach
na Walnym Zgromadzeniu spalki Everest Investments S A, ktére 2zaé staly sig jedynym akcjonariuszen
Everest Towareystwa Funduszy Inwestyeyjnyeh S.A. Powyzsze transakeje, kidre mialy doprowadzié do

]




preejecia kontroli nad Towarzystwem przez spolhe notevwany na rvnku glownym GPW. w celu zapewienia
Jowarzystwy wigksze] transparentnosci. z takze stworzenia moiliwodei publicznego pozyskiwania preez
jedynege akejonariusza Towarzystwa kapitalu, ktory mogthy zostué przeznaczony na dokapitalizowanie
lowarzystwa, zostaty przeprowadzone w calosci w formie bezgotdwkowe] i rozliczone w oparciu o wegjemne
potrgeenia wierzyrelnosei prayslugujgeych poszezegdlny m stronom transakeji wzgledem siebie,

Na tle powyzszego Komisja pragnie zatem wskazaé, ze dla oceny opisancgo powy#ej procesu zaw icrania
umdw sprzedazy badz objecia akeji spofek Everest Investments Holding S.A. oraz Everest Invesuments S.A.
jak réwnie? umow zbycia calosci portfela instrumentéw finansowych przez owezesny WDM Capital S.A. na
rzecz WDM Inwestycje Sp. z 0.0, istotne znaczenie majg powigzane z lymi UMOWAIMi umowy potracenia oraz
umowy przejecia dlugu.

W odniesieniu do umowy potrgeenia z dnia 23 grudnia 2014 r. zawarlej pomigdzy WDM [nwestycje Sp.z
0.0. oraz. WDM Capital S.A. (obecnie Bverest Investments S.A.). ktdra stanowila czgéciowe rozliczenie
opisanych w niniejszym uzasadnieniu uméw zbycia calosci portfela instrumentow finansowych przez
owezesns WDM Capilal S.A., na podstawie zgromadzonego w postgpowaniv maleriafu dowodowepo.
Komisja ustalila, ze na jej podstawie doszio do potrgeenia nastgpujgeych wierzytelnosci obu siron.

Spolka WDM Inwestycje Sp. o.0. przedstawita do potracenia wierzytelnosci prrystugujgce jej wobec
WDM Capital S.A. (obecnie Everest Investments S.A.) o lgcznej wartodei 11.503.067.58 74, z ol

nastgpujgeych umow, zawartych w dniu 23 grudnia 2014 r.:

- przejgcia dlugu z umowy pozyczki z dnia 22.05.2012 r. zawartej pomigdzy WDM Capital S.A. i Astoria
Capital S.A. w wysokosei 100.513,10 2k

- przejecia dlupu z umowy pozyczki z dnia 25.07.2013 r. zawartej pomigdzy WDM Capital 8.A. i

Arkadia S.A. w wysokosci 1.283.671,23 =l

przejecia diupu 2 umows przejgcia dlugu wraz z umowy wzgjemnego potrgeenia wicrzylelnosei z dnia

19.12,2014 r. zawartej pomigdzy WM Capital S.A. { Amisor Limited w wysokosei 115.000.00 zi:

przciecia dhugu 7 umowy przejecia dlugu z dnia 23.01.2013 r, zawartej pomiedzy WDM Capital S.A. i

Domem Maklerskim WDM S.A. w wysokosci 495.000.00 zi:

przejecia diugu z umowy pregjgcia diugu z daia 26.04.2011 r. zawartej pomigdzy WDM Capital S.AL

Damein Maklerskim WDM S.A. w wysokosei 1.277.554.90 zi:

przejecia dlugu z umowy przejgcia dlugu wraz z umowg wzajemnego polracenia wierzytelnoscet £ dnia

19.12.2014 r. zawartej pomigdzy WDM Capital S.A. i Geron Limited w wysokosei | 15.000,00 zk:

preejecia diugu z umowy sprzedazy akcji Emmerson S.A. z dnia 24.06.2013 r. zawartej pomigdzy

WM Capital S.A. i Astoria Capital §.A. w wysokosci 690.000.00 zi:
- przejgeia dhugn z umowy sprzedazy akeji Synkret S.A. z dnia 11.09.2012 1. zawarte] pomigdzy WM
Capital S.A. i Astoria Capital S.A. w wysokosei 500.000.00 zl:
WIIM

- przejecia diugu z umowy sprzedaky akeji Novian S.A. z dnia 26.05.2011 r. zawarte] pomigdzy
Capital S.A. i Domem Maklerskim WM S.A. w wysokosci 426.946,95 zk
preejecia dlugu z umowy pozyvezki z dnia 24.03.2011 r. zawartej pomiedzy WDM Capital S.A. i
Domem Maklerskiin WDM S.A. w wysoka$ei 1.113.208,29 zi:
- przejecia diugn z umowy pozyczki z dnia 18.02.2010 r. zawarte;
Domem Maklerskim WDM S.A. w wysokosci 2.137.146.01 2k
przejecia diugu 7 umowy pozyczki z dnia 14.05.2014 r. zawarej
Domem Maklerskim WDM S.A. w wysokodel 102.931,51
przejecia dlugu z umowy pozyezki z dnia 20.01.2014 r. zawartej
Domem Maklerskim WDM S.A, w wysokosei 156.924.66 z§
przejecia dtugu z umowy pozyczki z dnia 18.42.2013 r. zawarej
Domem Maklerskim WDM S.A. w wysokosei 52.527.40 zi;
przejecia dhugu z umowy pozyeczki z dnia 27.11.2013 r. zawartej
Domem Maklerskim WDM S.A. w wysokosci 32.664.38 z1
przejecia dlugu z umowy pozyczki z dnia 11.04.2013 r. zawartej
Doniemn Maklerskim WDM S.A. w wysokosei 325,438,360 2
. przejecia dlugn z wnowy poiyuezki z daia 14.02.2013 r. zawarte]
Domem Maklerskim WM S AW wysokodel 545.479.45 zit
prrejecia dlugy z umowy pozyezki z  dnia 21.00.2013 r. zawartej pomigdzy WDM Capital S.A.
Domem Maklerskim WDM S A, w wysokoscei 383.561.34 24

pomiedzy WDM Capital S.A. i
pomigdzy WDM Capital S.A. i
pomiedzy WDM Capital S.A. i
pomigdzy WDM Capital S.A. ©
pomigdzy WDM Capital S.A, i
pomigdzy WM Capital S.A. 1

pomigdzy WM Capital S.A. |

u



09.2011 r. wraz z umowg prolongaty platnosci dhuga

- przejgeia dlugu 2 umowy preejecia dlugu z dnia 02
Capital S.A. i Domem Maklerskim WDM S.AC w

, dnia 02.09.2011 r. zaware] pomigdzy WDM
wysohodei 1.020,000,00 2t

- przejeeia dlugu 2 umowy przejgeia diugu 7 dnia
Domem Maklerskim WM S.A, w wysokosei $47.500.00 28

- precjecia dhugu z umowy przejecia diugu 2 dnia 14.09.2012 r. zawarlej pomiedzy WDM Capital 5.A. 1

Domem Maklerskim WM S.A. w wysokodei 62.000.00 zl

14.04.2011 r. zawartgj pomiedzs WDM Capital S.A. i

nie Everest Investments S.A.) przedstawila do potraeenia wierzvtelnosei

Spotka WDM Capital S.A. (obee
o lgeznej wartosci 33.093.928.15 zh z vty

¢j wober WDM Inwestycje Sp. z 0.0.

nastgpujgeych umdw zawartych w dniu 23 grudnia 2014 r.:
- przejecia dlugu z umowy sprzedazy akeji Perma Fix - Medical S.A. z dnia 14.04.2014 r. zawartej

pomigdzy WM Capital S.A. i Emerald Pariners LLC w wysokosei 776,025.00 z1:

- przgjecia dhugu 2 umowy sprzedazy akeji Perma Fix — Medical S.A. z dnia 14.0:4.2014 r, zawartej
pomiedzy WDM Capital $.A. i Diamond Jnvestment Partners L1.C w wysokosei 213.950.00 21

- przejgeia dlugu 7 umowy sprzedazy akcji e ~ Kancelaria Grupa Prawno - Finansowa S$.A. z dnia
30.04.2013 r. zawartej pomigdzy WDM Capital S.A. 1 EMI Consulting Sp. z 0.0, w wysokosci
120.000.00 zh

— przejecia dlugu z umowy sprzedazy akeji

04.12.2014 r. zawartej pomigdzy WDM Capital S.A. i

przejecia dlugu z umowy sprzedazy akcji e ~ Kancelaria Gropa

04.12.2014 r, zawarlej pomigdzy WDM Capital S.A. 1. )

~ sprzedazy na rzecz WDM Inwestycje Sp. 7 0.0. akcji imienn

r. w wysokosei 1.299.715,07 zk

sprzedazy na rzecz WDM Imwestyeje Sp. z v.o. okeji imiennych spolki Ast

23.12.2014 r. w wysokosci 532.000.00 zk

sprzedazy na rzecz WDM Inwesiycje Sp. z o.0. akeji zo yklych na okazicicls spolki Astoria Capital 5.A.

w dniu 23.12.2014 r. w wysokosei 14.640.007.36 71

- spreedazy na rzecz WM Inwestycje Sp. z 0.0, akeji zwykiyceh na okaziciela spolki ¢ — Kancelaria
Grupa Prawno — Finansowa S.A. w dniu 23.12.2014 r. w wysohosci 2.576.602.28 zk

WDM Inwestycje Sp. z o.0. akeji zwyklych na okaziciela sp6lki Grupa Fmmerson

przystugojace

e — Kancelaria Grupa Prawno — Finansowa S.A. z dnia
w wysokosei 370.000.00 z:
Prawno - Finansowa S.A. z dnia
w wysokosei 370.000.00 =k
veh spéthi Arkadia S.A. w dniu 23.12.2014

oria Capital $.A. w dniu

~ sprzedaly na rzece
§ AL wdnin 23.12.2014 r. w wysokodel 2.601.000.00 rAR

~ sprzedazy na rzecz WDM Inwestyeje Sp. 7 o.0. akeji spolki FI.ORIDA INVESTORS CLUB Corp. 7
siedzibg w Tampa na Florydzie, USA w dniu 23.12.2014 r. w wysokosci 7.878.000.00 zt

- spreednzy na rzecz WDM [nwestycje Sp. z 0.0 akcji zwyklych na okaziciela spSlki Emmerson
Ventures S.A. w dniu 23.12.2014 r. w wysokodei 1.396.830.00 zt:

- sprzedazy na rzecz WDM Inwestycje Sp. z o.0. akeji zwyklych na okaziciela spatki NOVIAN S.A. w
diniu 23.12.2014 r. w wysokosel 317.000,00 zt:

- sprzedaZy na rzecz WDM lawestycje Sp. z o.0. akeji zwyklych na okaziciels spalki IDM S.A. »
upadiosei ukladowej w dniu 23.12.2014 r. w wysokosci 2. 708,42 zl.

okonaly potrgeenia wzajemnych wierzytelnoded, ktére ulegly umorzeniu do

Do zaplaty po potraceniu pozostala wierzytelnosc WDM Capital S.A.

z v, w igeznej wysokedel 21.590.860.55 /L

Strony powolanej umowy d
wysokodei wierzytelnosei nizszej.
{obeenic Everest Invesuments S.A.) wohee WDM [nn estycje Sp.
na kiorg skladaly sie wierzytelnosei z tytulu:

- gprzedazy fia rzecz WM Inwestyeje Sp. #

siedzibg w ‘Tampa na Florydzie, USA » dniu 23.12.2
czesciowenu umorzeniu 7 kwoty 7.878.000.00 21 do

0.0, akeji spolki FLORIDA INVESTORS CLUB Corp. z
014 1. w wysokosei 6.418.763.19 zl. kiora ulegla
kwoty 6.418.763.19 2l tj.: 0 kwotg 1.459.2360.81

71
- sprzedazy na rzecz WDM Inwestycje Sp. z v.o. akeji imiennych spolki Astoria Capital .4, w dniu
23122014 r. w wysokogel 332.000.00 21 ktora nie ulegla umorzeniu w 2adnej ezgsei
- spizedaZy na rzecz WDM [nwesty cje Sp. 7 v.0. akeji zwykiveh na okazicicla spolki Asturia Capital S A.
w dnin 23122014 1w wysohogei 14.640,097.36 2, Mora nie uleghy umorzeniv w Zadnej czesed

It



wskazaé nalesv, ze zadhuzenie WM Inwestycje Sp. » 0.0, wobce WM Capital 5.4,

Jednoczesnie
Z wymienionych wyzej nicumorzom ch W Agjennie

tohecnic  Lyeres lnvestments  §.A,). wynikajgee
wicrzytelnosc. zostalo nastepnie preejete od WM Inw estycje Sp. z 0.0, praez;

- Pana "W drodze Umowy praejecia diugy awartej w dniu 16 stveznja 2015 . ua
preejyl zadtuzenie spolki WDM Inwestygje Sp. z v.0. wolee

podstawic Kiorej Pan
igce czesé dlugy z tytul tmowy

WDM Capital S.A. w lacznej kwocie 1.000.000,00 2. stanow
spreedazy aheji spotki FLORIDA INVESTORS CLUIB Corp;
Spotke SIG w drodze Umowy przejecia diugy Zawartej w dniu 12 stycznia 2015 1., na podstawic h1orej
SIG przejela zadluzenie spotki WDM Inwestycje Sp. 2 0.0, wobee W DM Capital $.A, w lgeznej kwocje
20.590.860,55 #. Stanowiace:
G czes¢ dlugu 7 rytuty umowy
Wysoko$ci 5.418.763.19 21
o dlug z vty umowy sprzedazy akcji imiennych spolki Astoria Capital 8.A. w wysokosej
332.000.00 zl:
o dlug z 1ytuly umowy sprzedazy akeji zwyklyeh na okaziciela
wysokosci [4.640.097.36 »J.
Przejecie przez Pana oraz spilke SIG zadtuzenia WDM Inwestycje Sp. 7 0.0, wobee

WDM Capital §.A. (obeenie Everest Investments S.A.) postuiylo nastepnie rozliczeniy:

T Bmowy sprzedady posiadanyeh przez Pang akeji Towarzystwa na rzecz W DM Capital
S.A. (obecnie Everest Investments §.A.). zawanej w dniv 26 stycznia 2015 L. gdzie umowa potrgeenia
wzajemnych wierzytelnodei pomigdzy a WDM Capital S.A, (obeenje Everest
Investments $.A.) zostala zawarta 29 stycznia 2015 r.:

= UmOwW zawartyeh preex spotke SIG:

0 wdniu 12 styeznia 2015 1. - amowy nabyeia od WDM Inwestycje Sp. 7 o.0. akeji serii A i B uraz
przedwstgpne] wmow ¥ nabycia akeji serii spélki Arkadia S.A., gdzie umowa potrgcenia
wzajemny ch wierzvtelnpgei zostala zawarta réwniez w dniy 12 styexnia 2015 . § obejmewals
dodatkowo wierzytelnodd przysiugujaca spolee Arkadia S.A. od WDM Inwestycje Sp, 2 0.0, ktorg
spélka SIG nabyia odrebnie od WDM Inwestycje Sp. z 0.0. na pudstawic umowy przejecia dlugu
7 dnia 12 styeznia 2015 5

& wdniu 19 styeznia 20(5 ¢ —

S.A.) akeji Towarzystwa, gdzie umowa powrgeenia wzajemnych w

WDM Capital 8.A. zostala Zwarta réwniez w dniu 19 styczaia 2015 £

sprzeda?y akeji spotki FLORIDA INVESTORS CLUB Corp w

spolki Astoria Capital §.4. w dnju w

umowy sprzedazy WDM Capital S.A. (ebecnie Everest Investments
lereyielnosei pomigdzy S1G

Uwzgledniajac caloksztatt zdarzen prawnych skladajacych sig na proces budowy przez Pana Piotea
Sieradzana grup Kapitatlowej z wykorzystaniem spéek stanowigeveh element struktury kapitalow ej Domu
Maklerskiego WDM §.A.. Komisja ustalila, iz byt to proces zaplanowany | wykonany przez osoby
reprezentujace Dom Maklerski WM S.A. vraz pelnigee jednoczesnie funkcje w spétkach zaleznych tego

podmioty - WDM Capital S.A, {obecnie Everest Investments S.A.) oraz Arkadia S.A. (obecnic Everes
Investmenty Holding S.A.). Ponadto osoby te dzistajge w imieniu Domu Maklerskiego WDM S.A. ma
podstawie stosownych uméw posrednictwa zawartych przez ten podmiot 7 WDM Capital S.A.. spolky SIG
oraz udzielonego temuy podmiotowi pefnemoenictwa przez Pana « reprezentowaly niekiedy
ohie strony rawieranych transakeji, przy czvm slosowany byl réwniez system  okreslonych, dalszyeh
peomacnictw, Poczynajac analize od W zawieranych kolejno od dnia 23
grudnia 2014 r, Kowmisja ustalila, m.in. jz-
~  umowy zbyeia aktywéw 7 portfel
grudnia 2014 r, zostaly zawarte:
e 7& strony WDM Capital §.A, przez reprezemujzey
dzialajgeych w jego imieniy: Pana
Y (Wiceprezesa Zarzadu) oraz Pang
Zarzadu);
o 7e sttony WDM Inwestycje Sp. z 0.0. przez Pana {Prezesa Zarzgdu)
oraz Pang (Crdonka Zarzgdu):
umony przejecia dlugu oraz umoywa polrgeenia, zaware pomiedzs WDA Capital S.A. oraz WD
Inwestycje Sp. 7z 0.0, w dniu 23 grudnia 2014 1, Zostaly zawarte:
G ze strony WDM Capital S.A. preez pelnomocnika ~ Papg
podstawie petnomacnicowa udziclonego mu przez Pana _
Zarzadu) oraz Paua ' Wiceprezesa Zarzgdu);

a WDM Capiral 5.A. na rzecx WDM Inwestycie Sp. z 0.0. 2 dnia 23
£0 Daom Maklerski WDM S.A

* (Prezesa Zarzgdu). Pany |
(Wiceprezesy

na
{Prezesy

i



ze strony WDV Inwestyeie Sp. 2 0.0, pree? Puna . (Presesa Zarzadu)
(Crlonks Zarzadu):
adia S.A., bvh zawierane ze strony tego podmiotu ce do

{Prezesa Zarzgdu), proy czym:
keji Arkadia $.A. z WDM Inwestycje Sp. z 0.0.. spolke WDM Inwestyeje
(umowa objgeia akeji i

N
oraz Pana _
umowy, ktérych strong byla spotha Ark

rasady przez Pana

< w przypadku transa
Sp. # 0.0, reprezentowal pelnomoenik -~ Pan
umowa potrgcenia z dnia 2 stycznin 2015 1.1

o w przypadku transakeji sprzedazy akeji WDM Capital S.A. przez WDM fnwestyeje Sp. 7 0.0,
na rzecz Arkadia S.A. z dnia 2 styveznia 2015 v, spolkg Arkadia S.A. reprezentowal
pelnomocnik — Pani . na podstawie pefpomocnictwa udziclonego przez

. zaé WDM Inwestycje S.A. bvl reprezentowany przez Dom Maklerski

WDM S.A. i dzialajgcych w jego imieniu: Pana - (Prezesa Zarzgdul,
Pana (Wiceprezesi Zarzgdu) oraz Pana

{Wiceprezesa Zarzgdu).

W efikeie zaplanowanych dzialan pran nych wymienionych wyzej podmiotéw i 056h je reprezentujgeyeh,
tj.: Domu Maklerskiego WDM $.A.. spélek: WDM Insvestycje Sp. z 0.0, WDM Capital S.A. (obecnie Everest
investments S.A.) oraz Arkadia S.A. (obecnie Everest Investments Holding $.A.). spotki SIG oraz Pana Piotra
', zostala wykreowana grupa kapitalowa powigzanych ze suba i zaleznych od
Pana Piotra Sieradzana spolek bez faktycznego zaangazowania zadnych SrodRow finansowych. Za wyjgtkiem
Everest Towarzystwa Funduszy Inwestyeyjnych S.A. — podiniotu uszeregowanegn nujnize] w zbudowane]
srrukturze — zadna ze spélek nie prowadzila wawezas dziatalnosei operacyjnej i nie posiadala zrodel uzyskania
przychodéw innych niz ewentualna dywidenda z tytulu posiadanych akeji spélki zaleznej.

Sieradzana 1’

rupy kapitalonej. do ktérej nalezy Towarzysiwo.
uw zgledniajacg Zmiany ktore zaszly w okresie vawieszenia na wniosek Strony prowadzenia ninigjszego
postgpowania, stwierdzic nalezy. iz jedynym akejonariuszem Everest TFI S.A. jest spdtka publiczna Evercst
Investments $.A, 2 siedzibg w Warszawie, posiadajgca 100% udzialy w kapitale zakladowym i w glosach na
Walnym Zgromudzeniu Towarzystwa. Spolka ta posiada jednoczesnie 100% akeji w kapitale zakladowym
podmiotu Everest Dom Inwestycyiny Sp. z 0.0. $.K.A. (d. Fabryka Zyskdw Sp. z o.0. SKA.) oraz 100%
udzialdw w spolee bydacej komplementariuszem w/w podmiotu. tj.: Everest Dom Inwestyeyjny Sp. z 0.0 (d
Fabryka Zyskow Sp. 2 0.0.1. jak rowniez w spolce Everest Funds LLC z siedziby w Wilnrington, USA.
Ponadto, Everest Investments S.A, posiada 5,26% akeji W kapitale zakladowym oraz 2.7% akeji w plosach na

ment S.A.. bedacej licencjonowanym domem

Walnym Zgromadzeniu spolki Everest Investment Manage
maklerskim, Podmiotem deminujgeym wobec Everest Investments S.A., Aoty jest jedynym ak¢jonariuszem

posiadajacym ponad 5% udzialu w kapitale zakladowym i w glosach na Walnym Zgromadzeniu iej spolKi. jest
spotka Everest Investments Holding S.A. z sicdzibg w Warszawie, kiora wg stanu na dzien 30 czerwea 2015 .
posiadala 8.567.000 akeji zwyklych na okaziciela spolki Everest Investments S.A. o wartosci nominalnegj | 21
kazda, stanowigeych 65.9% w kapitale zakladowym | glosach na Walnym Zgromadzeniu. Jednoczesnie, W
dniu 25 kwietnia 2016 r. Wnioskodawca przedstawil informacje, z ktérych wynika, iz Everest Investments
Holding S.A. posiada 62,01% udzialu w kapitale zakladowym Ev
Walnym Zgromadzeniu, przy sachowaniu takiej samej liczby akei, na skutek rozwodnienia akcji
spawondowanego kolejnymi emisjami akeji serii ¥. G i M tej spolki. Akeje posiadane przez Everest
investments Holding S.A. nie sg uprzywilejowane. Jedynym akejonariuszem spolki Everest Investments
Holding $.A. jest SIG (Sieradzan Investment CGiroup) Lid. z siedzibg na Malcie. kiéra posiada 100% akeji i
glosow na Waloym Zgromadzenin lego podmiotu, Natomiast akcjonariuszem wigkszosciowym spélki SIG jest
Pan Piotr Sieradzan posiadajaey 99.92% udzialy w kapitale tego podmiotu. Akejenariuszem mnigjszosciowym
spolki S1G jest spolka Invest Group L.td. posiadajaea (L08% udziatu w kapitale tego pudmiotu.

Podsumowujge  natomiast obecng strukture g

nych wyze] podmiotéw oraz prowadzonej przez nic

Odnoszace sie do sytuacji finansowe] wymienio
dowodowego. Komisja ustalila

drialalnosei. na podstawie sgromadzonego W postepowaniu  materialu
nastepujacy stan fakiyezny.

finansuwa jedyoegoe akcjonarisza Towarzystwa — Bverest Investments S.A. (wezesnie] WDM
prospektu emisyjinego. ti.: na dzien 25 wrzesnia 2014 .. wynikajaca 7
danmych linansowych przedstawionych W 1vm prospekeie w ujeci skonsolidowanym za lala 2001 = 2013
przedsiaw iala si¢ nasigpujice, Erverest Investments S.A. (wezesnie] WDM Capital $.A.) w roku 2013 usigenal

dodatni wynik finansowy netio na poziomic [4.210.555 21, Na poziomie winiku eperacyjnego netio zanotowal
12
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wynikajged w gldwneg] mierze s¢ straty poniesione] 7 wlu

patomiast strate wo wysohasel [0,561.550 zl
nikiem wplywajgeym na odnowany w 2013 r.ozysk

sprzedazy instrumentaw finansowych. Gléwnym czyn
netto tej spolki byla warosé priy choddw finansewych w kwocie 31.559.550 21, ktdra byla pochodng
instrumentéow  finansowyeh  stanow@eych aklywa Lverest Investments e
08¢ aktywow Everest [nvestments S.A. (wezesnie] WDM Capital 5.A.)
01.652.637 zI stanowily aktywa finansowe wyceniane do
jaty spotek. Kapital wiasny Everest Investments S.A.
miat wartesé 75.708.008 i, wartosc bowigzan
howigzat krotkoterminowych 9,420,528 21

preeszacowania  wyceny
(wezesnie] WDM Capital S.A.). Wart
winiosla na koniec 2013 r. 06.594.177 z1. z czego
wartosci podziwej przez wynik finansowy. tj. akeje i udz
(wesesniej WDM Capital S.A.) na koniec 2013 r.
dhigoterminowych wynosila | 1.465.041 zt a wartosc zo

Zgodnie natomiast 7 informacjami zawartymi w sprawozdaniu pro forma Everest Investments S.A. na

dzicn 28 lutego 2015 roku: :

~  aktywa ogdlem wynosily 2
71).500.861 zt. natomiast érodki pienigzne byly rowne 5.958 zb
kapital wlasny wynosil 21.578.465 71, w tvin kapital zakladowy w wysokosei 13.000.000 zi. kapita}
zapasowy 36.032.263 zl, sirata z Jat ubieghyeh w wysokodei .27.376.808 zl strata biezacego okresu

-76.991 i

strata netto poniesiona w 2014 roku

wszystkich posiadanych przez spollke akly waw
- zabowiazania dlugoterminowe wynosily O 21
zobowigzania krotkoterminowe wynosify 23.215 zL.

1.617.681 21, w tym inne naleznosci od jednostek powigzanych wynosily

w kwouie 27.376.808 2] zwigzana byla przede wszystkim z¢ zbyciem
finansowych na rzecz WM Inweslycje sp. 2 0.0

Zgodnie z informacjami zawartymi w $rodrocznym jednostkewym sprawozdaniu finansowym Everest

Investments S.A. za | kwartal 2013 roku, na dzien 31 marc 2015 roku:
- aktywa ogolem wynosils 27.773.797 21, w tvm akcje Towarzysinwa w kwocie 21.590.861 zi. natomiast
srodki pienigime byhy réwne 790.756 zk:

- kapitat wiasny wynosil 27.630.228 zI. w tym kapital zakladowy w wysokodei 13.000.000 zL kapital
vapasowy 19.975.000 . pozostate K -27.376.80% #i
araz strata okresu biezacego réwna -
strata netlo ponicsiona z lat ubiepivch zw
posiadanych przez spolke aktywow finansowyc
zobowiazania dlugoterminowe wynosily 24 zk
zobowiazania krotkoterminowe wynosily 143.543 zl.

apitaly 17.167.265 zl, niepadzielony wynik finansowy
35.229 zh

inzana byla przede wszystkim ze  zhyciem
h na rzecz WDM Inwestycje sp. z 0.0.:

wszysthich

Zgodnic # informacjami zawartymi w potrocznym jednostkowym sprawuzdaniu finansowym Lverest

Investments S.A.. na dzicn 30 czerwea 2315 roku:

- akiywa ogdlem wynosily 23.095.658 i, w tym ahgje Townrzysiwa w kwocie 22.090.861 z1, natomiast
érodki pienigzne byty rowne 157.594 7l

- kapitat wlasny wynosit 23.075.260 z. w tym kapital zakladowy w wysokosei 13.000.000 zk kapital

zapasowy 19.975.000 zI, pozostale kapitaly 17.921.938 zl, niepodzielony wynik finansowy -27.376.808 zl

oraz strata okresu biezqcego rowna -444.870 I

strala netto poniesiona z lat ubieglych swigzana byla przede wszystkim ze zbyciem wszystkich

posindanych przez spolke aktywow fimansowyeh na rzecz WDM Inwestycje sp. 2 0.0.

- zobowiarania diugoterminowe wynosify 332 zi:

zobowigzania krotkoterminowe wynosi ly 20,066 zl.

Zgodnie z informacjami zawartyti w rocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym: pro forma

Everest luvestments S.A.. na dzien 31 gradnia 2015 roku:

nosily 25.115.280 zt, w tym akeje Towarzysiwa w kwocie

[2.397 z&:

okosei 13.815.294 zIL kapital

- aktvwa ogdlem wy 22.183.425 z1, udzialy lub
akeje w kwoele 1.326.373 zt natomias! srodki pienigzne byly rowne
kapilal wiasny wynosi 24.679.322 zt w tym kapital zakladowy w wys

zapasowy 11.592.392 zl oraz strala bhiezacego okresu réwna -728.363 28

zobowinzania dlugoterminowe wynosity 112.074 24
zobowigzania krotkoterminawe wynosity 183,411 zk

Zeodnie 7 ustaleniami Komisji. dokonanymi na podstawie przediozonegn prze Strone spravwozdania

finansowego pro forma za 2013 rok. Everest Investments §.A. nie wykazal w ivm sprawozdaniu siraty neto
Ay
| >



wyhazany w polroczny m jednosthowsm sprawozgdaniu fingnsowym

poniesione] ¢ kot ubieghyeb, obejmujacei
2015 rohu, niepudzielony wynik finansowy w wysohoscl

Fyerest Investments S.AL na dzied 30 czerwes
.27.376.808 zh

Jednoezesnie. stosownie do  publicznic dostepnych  informacji. przekazywanych przez emientow
instrumentow finansowyeh dopuszezonyeh na obroty na rvnku regulowanym GWP, wynikajgeyeh z raportdw
biezacyeh nr 1972015 oraz ar 2972015, odpuwicdnio w duniv 24 Jutego 2015 1. oraz w dniu 16 tipea 2015 r.
nastgpilo 2akonczenie subskrypeji akeji zwyklyeh na okaziciela serii F i G Everest Investments S.A. Akgje e
zostaly wyemitmvane na podstawie uchwaly nr |1 i 2 Zarzgdu Evercst Investments S.A. Z dnia 11 lutego
2015 1. w sprawie podwyzszenia kapitalu zakladowego spotki w ramach kapitalu docelowego w drodze emisji
akeji zwyklych na okaziciela serii F w ramach subskryvpeji prywatnej z wylgczeniem prawa poboru i zm iany
statutu Spolki vraz w sprawie podwyzszenia Kapitalu zakladowego spotki w ramach kapitalu docelowego w
drodze emisji akeji zwyklyeh na okaziciela serii G w ramach subskrypeji prywatnej z wylgczeniem prawa
Warto§¢ przeprowadzone] subskrypeji akeji serii F wyniosla 2.000.000 z1,
wyniosta 900.000 71. Zapisy na akcje serii F
zloz lo i akeje objglo 2 inwestorow.

poboru i zmiany statutu spitki.
aatomiast warlo§é przeprowadzonej subskrypeji akeji serii G
Auzylo i akeje objglo 15 inweslorow. za$ zapisy na akcje serii G

Ponadio. w dniu 10 marea 2016 r. Towarzystwo przedstawilo raporty biezace 40/2015 i 4172015, 2
ktoryeh wynikalo, Ze na podstawie uchwaly nr 3 Zarzadu Everest [nvestments $.A. z dnia 13 listopada 2015 r.
w sprawie podwyiszenia Kapitalu saktadowego Spotki w ramach hapitatu docelowego w drodze emisji akcji
swykiyel na okaziciela serii H w ramach subsknypeji prywatnej z wylgezeniem prawa puboru i zmiany statutu
Spalki. przeprowadzono emisjg akeji serii M. W wyniku przeprowadzonej subskrypeji akeji serii H objete
ostaly wszystkie oferowane akcje w liczbie 235.294, przy czym warto$c nominalng | akeji winosita 1 zh
natorniast wartedé emisyjna wynosila 4.25 zl za sztuke. Everest Investments S.A. pozyskala w wyniku emisji
akeji serif H 999,099.50 zi.

W wyniku przeprowadzenia subskrypeji prywainych akeji serii F, G 1 H spotha Everest Investments S.A
pozyshata laeznie 3,9 min 2.

prowadzonej dziatalnosci gospodarcze] przez Everest
kiego opisu przedmiotu dziaialnosci wskazanego w
dsighiorcow KRS, Everest Investments 5.A. ftic

Odnoszae sic natomiast do zagadnienia przedmiotu
Investments S.A.. Komisja ustalifa, iz pomimo szero
statucie tej spolki oras zarejestrowdncgo w rejestrze prze
prowadzi dzialalnosci vperacyjnej o znaczjeym charakterze. stanowigeej istotne Zrodio uzyskania przychoddw
i jest to spolka huldingowa. ktora konsoliduje Everest TF1 S.A. Dodatkowo [akt ten polwierdza
zaprezentowany przez Wnioskodawee rachunek wynikéw podmiotu za okres 2013 roku, w ktarym wykazano
wysokodt przychodow netto ze sprzedazy w kwocic 1.770 £L przy jednoczeénie wysigpujgeych kosztach
dzinlalnosei operacyjnej na poziomie 848.474 2l A zatem udzial przychodéw w kosziach dzialalnosci
eperacyjoych jest marginalny. Niemniej jednak. Whioskodswea we wniosku o podjecie  postgpowania
oéwindezvl. ze Everest Investment S.A. rozszerzy swoja dzialainosé i bgdzie prowadzila dzialalnosé o
charakierze pomochiczym i marketingowym dla spotek z jej gropy kapitalowej oraz innych spolek. z ktérymi
bedzic wspdlpracowala. W dalszej korespondencji Wnioskodawca wskazal, ze Everest Investments S.A.
podjela wspdlpracg « podmiotami z grupy kapitalowej oraz ze spolkg Everest Investment Management S.A, w
zakresic 7wigzanym £ wynajniem pomieszezen oraz prowadzeniem wspolnego sckretariatu, Spolka ta planuje
podijecie wspolpracy w tymi podmintami rowniez w znkresie puzyskiwania klientéw do $windezonych uslug.
ale tej wspolpracy jeszeze nie nawigzala. Ponadto, w zakresie posrednictwa finansowego Everest lovestment
§.A. wspdlpracuje z Siemens Finance $p. 7 0.0, odnognie pozyskiwania klientow.

Sytuacja finansowa Everest Investments Holding S.A. (wczesniej Arkadia S.A.). zgodnie z informacjami

awariymi w sprawozdaniu finansowym tej spolhi za 2014 rok wskazywala, ze:
— akmywa ogdlem wynosily 1.333.212 7. w tym dlugoterminowa pozyezKa udzielona WDM Capital S.A.
1.285.151 2t natomiast srodki pienieine rdwne 41.197 zi:

wraz z naliczonymi odsetkemi w hwocie
kapilal wlasny wynosil 1.267.600 zI. w tvm kapital zakladowy w wysokodei 1.100.000 zl. Kapital

zapasowy 126.034 71, zysk biezguego okresu 41.346 2k
zobowigzania dlugoterminowe wy nosity 0 21
~  zobowiazania krétkoterminowe wynosily 43,434 zL.



Sprawordanic finansowe sporzadzone 7a 2014 rok Everest Investments Holding S.A. zostalo zhadane

preez bieglego rewidenta | usvskalo upinie bex zastrzeien.
Judnoczesnie, zgodnie z informacjami zawartymi w sprawordaniu pra forma Everest [ovesuments

Holding S.A. sporzgdzonym na dzien 2% lurego 2015 1.
aktywa ogdélem wynosify 22.879.610 71, w tvm dlugoterminowe aktywa fihansowe w Jjednosthach

powigzanych wynosih 22.867.068 zI, natomiast frodki picnigzne byly réwne 5.678 zl:
= Kapital wlasny wynosil 22.855.988 71, w tym kapital zakladowy w wysckogei 1.200.423 7). k
7apasowy 21.614.948 zl. zysk z lat ubieglych w wysokoscei 41,545 71, strata biezacego okresu -928 z|
- zobowigzania dlugoterminowe wynosity 0 21
zobowiazania krétkoterminowe wynosily 3.443 z1.

apital

Dodatkowo, zgodnie z informacjami zawartymi w sprawozdaniu pro forma za okres 2015 rohy podmiotu

Lverest Investments Holding S.A. sporzgdzonym na dzied 3] grudnia 2015 r.:

- akiywa ogdlem wynosily 22947487 2 w Lym dhlugoterminowe aktywa finansowe w Jednostkach
puwiazanych wynosily 21.590.945 2{. udzielone pozyczki kritkoterminowe w kwocie 1.343.205 4
natomiast $rodki pieniezne hyly rowne 7.818 =1
kapital wlasny wynosil 22.697.540 7. w tvm kapital 2akfadowy w wysokosci 1,200,423 2L kapital
zapasowy 21.614.948 z1, zvsk z lat ubieglych w wysokosei 41.545 z1, sirata biezgeego okresu -1359.376 zf

- zobowigzania dlugolerminowe wynosily 0 zh
zobowigzania krotkoterminowe wynosily 218115 zl.

Odnoszac sig natomiast do zagadnienia preedmiotu prowadzone] dzialalnosc gospodarczej prazcz Cverest
Imvestments Holding S.A.. Komisja ustalila, iz pomimo szerokiego opisu przedmiotu dzialalnogei wskazanego
wostatucie tof spotki oraz ZArEJESrowalego w rejestrze preedsigbioreaw KRS, Everest Investments Holding
S.A. nie prowadzi obecnie Zadnej operacyjnej deiatginosc. Jest o spdlka wy lacznic holdingowa, kidra
Konsoliduje spétki Fverest Investments S.A. oraz Everest TFI S.A. Dodatkowe fakt ien potwicrdza
achunek wynikéw podmioty za okres 2015 roku. w ktorvm wy kazano

Zaprezentowany przez Wnioskodawee 4
dnoczesnie wystepujacych kosztach dzialalnosci operacyinef na

brak przychoddw neto ze sprzedazy pray je
poziemie 168.308 2L

Sytuacja finansowa spdlki SIG Limited. stosownie do informacji zawartych w sprawozdaniu pro terma
SIG Limited na dzien 30 kwietnia 2015 roku. byla nastepujaca:

akty wa vgolem wynosity 5.117.062 euro, w 1ym inwestycje w jednostki zalezne wynosity 5.115.862 euro.
natomiast $rodki pieniezne bytv rowne 1.200 euro:
hapital wilasny wynosil 4.816.086 euro. w tym Kapital wyemitowany w wysokoSei 1.300 euro, rezerwy
315.930 euro oraz zyski zatrzymane 4.498.856 euro:
zobowigzania dlugotenminowe wynosily 0 euro:
zobowigzania krétkoterminowe wynosily 300.976 euro.
Dodatkowo spétka SIG Limited. stosownic do informacji zawartych w sprawozdaniu rocznym pro forma
SIG Limited na dzien 31 grudnia 2015 roku wykazala, ze:
- akivwa ogdlem wynosily 5.115.179 2ure, w lym inwestycje w jednosiki zalezne wynosily 3.113.979 euro.
natomiast srodki pieniczne byly réwne 1.200 euro:
kapital whasny wynosil 4.801.564 euro, w tym Kkapital wvemitowany w wysokosei 1.200 euro, nadwyzka
emisyjna w kwocie 232 989 euro oraz zy ski zaltzymane 4.367.375 euro:
- robowiazania dhugoterminowe wynosily 0 euro:
zobowigzania krétkoterminowe wynosity 313,615 curo.

Odnoszac sie do przedmiotu prowadzone] driatalnoscei gospodarere] przez SIG Limited. Komisja usialila.
i7 spidka ta nie prowadzi obecnie Zadnej operacyjnej dzialalnoge;, Jest to spitka wylgeznie holdingowa, 7
posreduictwem ktorei Pan Piotr Sieradzan sprawuje kontrole nad grupa Lverest. Dodatkowa tukt en
polwierdza zaprezentowany przez W nioskodawee rachunek wynikow podmictu za okres 2015 roku, w ktdrym
“WyKazano zysk w kwocie 4.567.375 7t ktory wynikal ze sprzedazy inwestyeji po cenie WYZsze| niz ceng

zakupu, a KIory nie moze by ¢ utozsamiany z dzialalno$cia operacying.



Syluacja finansowa  Pana Piolra  Sieradzana, badana juz po preepronadzeniu opisanyeh wyze
przehaztateen w akcjonariacie Towdrzysiwa byla nastepujaca. W oparciu o dokpmenty preedstaw ivne przes
Whisshadawee w pismie 2 dnia 7 maja 2015 . oraz. w oparcit o wyjasnienia zluzone przez Wioshodaweg w
pismic z dniy 26 czerwea 2015 r. Komisja ustalila, z¢ Pan Piotr Sieradzan (nie bgdacy na dzien wydania
nintejszej decyzji bezposreduim  akcjonariuszem  [owarzvsiwa jedynie posiadajgey  posrednio akeie
Towarzvstwa) osiagal biezgce dochody w wysokosei rocziie. w lym:
miesiecznie 7 tytwlu pefnienia funkeii w Fverest Investments S.A. 1 okolo miesiecznie z tytulu
przychodow  kapitatowych, brutto miesigeznie z tytulu pelnienia funkcji czlonka Rady
Nadzoreze] W Investments S.A. Ponadto wstalono, Ze Pau Piotr Sicradzan nie posiadal zaciggnigtych
kredytow, ani pozyezek. z wyjatkiem Karty kredytowsj. ktorej limit nie jest obecnie wykorzystywany.
Dodatkowo ustalono, ze w sklad wykazanych Komisji skladnikéw majgtkowych posiadanych przez Pana

Piotra Sieradzana wehorlrihe

W toku postgpowania Wnioskodawca przedstawil réwniez elektroniczne zestawienia operacji na rachunku
pana Piotra Sieradzana eMAX PLUS w mBanku (BRE Bank S.A.1. na podstawie ktdrego ustalono, 2¢ w dniu
25 ezerwea 2015 . stan érodkdw na tym rachunku wynasit

Dodatkowo, Wnioskodawea przedstawil; elektroniczne zestawienie operacji, zgodnie z Kidrym stan
srodkow na rachunku Pana Piotra Sieradzana w mBanku (BRE Bank $.A.) w dniu 25 czerwea 2015 r. wynosil

zestawienie operacji, zgodnie, z klorym stan Srodkéw na rachunku Pana Piotra Sieradzana
mBIZNES KONTO w mBanku (BRE Bank $.A.) w dniu 25 czerwea 2015
operacji, zgodnie z Kidrym stan srodkéw na rachunku Pana Piotra Sieradzana

elektroniczne zestawienie
elektroniczoe

cMAX USD w mBanku {BRE Bank 8.A.) w dniu 25 czerwea 2015 1.
zestawicnie operagji zgodnie, z ktbrym stan sradkow na rachunku Pana Piotra Sieradzana eKONTO w
MBanku (BRI Bank S.A.) w dniu 25 czenwea 2015 r. wynosi

Jednoczednic, w oparciu o o$wiadczenie zlozune precz Pana Piotra Sieradzana w dnio 12 paZdziernika
2015 r. i przekazane w tym dniu Komisji ustalono. 2e jepo biezgee dochody wynoszg rocznic
brutta, w brutte z tytulu pelnienia funkeji Prezesa Zarzgdu Everest Investments S.A.
vras miesiecznie brutto z tytulu preychodéw kapitalowych. Ponadio, Pan Piotr Siersdzan nie posiada
saciqgnigtych kredvidw, ani pozyezek, z wyjgtkiem karty hredytowej, ktorej limit nie jest obecnic
wykorzystywany. Dodatkowo ustalono, Ze @ sklad wykazanych Komisji skladnikéw majgtkowych
posiadenyeh przer Pana Piotra Sieradzana na dzien zlozenia véwiadczenie wchodza:

Panadio, w dniu 25 kwietnia 2016 r. Wnoioskodawea przedstawit o$wiadczenie Pana Piotra Sieradzang 2
20 kwietnia 2016 r.. zgodnie 7 trefeig ktorego biezgee dochody Pana Piotra Sieradzana wynosza okolo
rocznie. w tym z tytulu wynagrodzenia za prace w Everest Investments S.A.
miesigeznic. @ z tytuty przychodéw Kapitalowych Pan Piotr Sieradzan
oéwiadezyl. ze nie posiada kredytéw i pozyezek. za wyjgtkiem karty kredvtowe], ktorej limit nie jest obecnie
wykorzystywany. W zakresie natomiast wybranych skiadnikéw posiadanego maistku, Pan Sieradzan wskazal,

dnia

e nposiada

Na potwierdzenie stanu majgtkowego Pan Piotr Sieradzan przedstawil wycigg z rachunku
bankowego prowadzonego przez mBank - elektroniczne zestawienic operacji za okres od 2016-04-24 do

2016-04-25, zgodnie z ktdrym salde Kofdcowe

Odnoszge si¢ do wykonywanej przez Pana Piotra Sieradzana dzialalnosci, Komisja ustalila. iZ obecnie
pelni on funkejy min. Prezesa Zarzgdu Everest TF I §.A., Everest Investments S.A, oraz Fverest Investments
Holding $.A., & takze wykonuje funkejg dyrektora korporacy jnego spalki SI1G. lgeznic ze spdlkg Invest Group
Limited. Dodatkowo, Pan Piotr Sieradzan prowadzi dzialalnost guspodarczg. kidrej zakres obejmuje szkolenia
oraz doradztwn w zakresie finansow. Ponadto, Pan Piolr Sieradzan pelni obecnic funkeje Wiceprezesa
Zarzydu w spoice Liverest Dom Inwestyeyjny Sp. z 0.0, ‘ovaz funkeje Prezesa Zarzgdu w spidlee Biorenova Sp.
7 v, oraz Dyrektora w spdlee Bverest Funds LLC Delaware. USA. przy czym dwie ostanie spéiki nie
prowadza dziafalnosei gospodarczej. Zgodnic natominst 2 informacjumi preekazamymi przez Wnioskodawee
pray pigmie 2 dnia 23 kwietnia 2016 r., Pan Piotr Sieradzan jest Wiceprezesem Zarzado w Fverest Investment
Management S.A. - padimiocic posiadajgey m zezwolenie na wykony wanie dzialalnodel maklerskial.

Ponadto. w strukturze grupy kapitalowej Everest wystgpujg rownie. nasigpujace podmioty.
l6



Spolka Invest Group Limited w stosunka du ktorej, Komisja ustalita, iz spolka 1a. w zwigekn 7
ku maltafishim oraz zZnajomosciy wmiejszepo sysiemu prawnego i pudatkowego. prowadzi
nia hiezaca vbshige administracy jua i
alizrowane

nhecnodeia na ryn
sseroko pojete doradziwe w dziedzinie prawa i biznesu omz zapew
Limited. Powyzsze aspekty dzialalnosei lovest Group [.inited sg re
funkcji dyrektora korporacyjnego SIG Limited. Porzadek prasm
dnik czionka zarzgdu) przes

ksiggowa dla spdlki SIG
popr/ez sprawowanie przey (¢ spotke
Republiki Malty przewiduje mozliswosc sprawowania funkeji dyrektora {odpuwie
podmiut korporacyjny.

Funds LLC. w odniesieniu do kiorej wskaza¢ nalezy. iz nie prowadzi ona obecric
nioskodawea poinformowal, ze w zwiazke z znangazowaniem kapitalowym w t¢
spalke przez jedynego akejonariusza Towarzystwa, nie istniciy zadne zobowiazania finansowe. kigre moglyby
mieé wplyw na mozliwosc dofinansowania preez Everest Investments S.A. Towarzystwi epdyby jego
dzialalnoéé przynosila straty. badi gdyby istnialo zagrozenie, ze Towarzystwo mogloby nie spelniac
wymogéw kapitatowych. Everest Funds 1 LC jest podmiotem w catosei zaleznym od Everest Investments 5.A.

Spilka Everest
dziatalnosei, jak rownie? W

portu biezgeego nr 322015, przekazanego przes
ze Everest Investments S.A. zawarl w
a w Gaju pod

Na podstawic dostgpnych publicznie informacji, 1j.: ra
Everest Investments S.A. w doiu 14 wrzednia 2015 r.. Komisja ustaliia,
dniu 11 wrzeénia 2015 r. umowg nabycia udzialéw spolki Fabryka Zyskow Sp. z 0.0, z siedzib
2031 Mogilany, woj. malopolskie. stanowigcych 100% pdzialdow spolki orar
Inym Zgromadzeniu spolki. Spolka Fabryka Zyskow Sp. z 0., just
komplementariuszem spdtki Fabryka Zyskéw Sp. z v.o. SKA. Z powolanego raportu wynika rowniez. z& w
dniu 11 wrzesnin 2015 r. Walne Zgromadzenie spolki Fabryka Zyskow Sp. z 0.0. podjelo decyzjg o zmianic
nazwy spiiki na Lverest Dom Inwestycyjny Sp. 2 0.0, oraz o zmianie siedziby spoiki na miasto Warszaw,
Odwolano dotyehezasowy Zarzad Spolki, a w jego miejsce powolano Piotra Sieradzana na Prezesa Zarzadu i

. na Wiceprezesa Zarzgdu, Pouadio, w dniu 11 wrzesnia 2015 r. Walne Zgromadzenie
spitki Fabryka Zyskow Sp. z o.o. SKA podjglo deeyzig 0 zmianie nazwy spéiki na Everest Dom Inwestyeyjny
Sp. 7 0.0, SKA oraz o zmianie siedziby spotki na miasto Warszawa.

adresem ul. Szkolna 2, 3
reprezentujgeych 100% gloséw na Wa

przedstawil na wezwanie Komisji sprawozdanic

Whioskodawea pismem z dnia 25 kwietnia 2016 r.
na Fabryka Zyskéw Sp. z 0.0.) za 2015 rok.

finansawe podmioty Everest Dom Inwestycyjny Sp. z 0.0. {daw
Najwaznigjsze pozycje bilansu ksziattuja sig w nastepujgey sposob:

aktywa ogolem wynosity 3.778 zL w lym dlupoterminowe akiywa finansowe w jednaostkach powigzanycli
wynosily 1.000 zi, srodki picnigzne byly réwne 3.778 zI:

kapital wlasny wynosil 4.508 zl. w tym kapital podstawowy w wysokogei 51.000 71, strata z lat nhicglych
w wysokogei -44.058 z1. strala z bieZzgeego okresu <2432

zobowigzania dlugoterminowe wynosily 0 28

zobowiazania krotkaterminowe wynosily 270 zI.

Majac na uwadze wspomniane powyzej sprawozdanie finansowe oraz informacje przekazane przer
Wnioshodawee stwierdzi¢ nalezy, iz spétha Everest Dom Inwestyeyiny Sp. z 0.0. nie prowadzi operacyjnej
dziatalnosei pospodarczej. pelniac jedynie funkcig komplementariusza w spolce Everest Dom Inwestyeyjny
§p. z 0.0. SKA. Z przekazanych dokumentow finansowych spolki wynika rowniez, ze przychody netto ze
sprzedazy zardwno w okresie 2015 jak 12014 roku byly zerawe,

Jednuczesdnie Wnioskodawea przedstawil na wezwanic Komisji roczne sprawozdanie finansowe podmiotu
Fverest Dom Inwestveyjny Sp. z 0.0. $.K.A, za okres 2015 roku. Najwazniejsze pozycje bilansu ksziatujy sig
W nastepujacy sposob:

aktywa ogdlem wynosily 11,585

picniezne byly rawne 4.439 z[0
Rapital wlasny wy nosil 6,099 zl. w tym kapital podstawowy w wysokodei 91.000 21, hapital zapasowy w

Lwovie 12.643 71, strata 2 lat ubiegtych w wysokosei -16.551 71 strata 7 biezgeego okresu -80.993 71

2. w tym naleznosei krdtkoterminowe wynosily 7.146 zl Srodhi

cobowiazania dlugoterminowe wynosily 0 7k
sobawigzania krotkoterminowe wynosily 5,486 23.
achunek zyskow i stral wskazuje na brak rentownosci na puziomiv

Dodathowoe Komisja ustalila. 2e rd
dzialalnosei operacyjnej w okresie 2002 - 2015 roko. W 2015 roku podmiot wygenerowal 38044 /1
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i oplats za zarzadzanic i

| Koszty dzislalnodci J 373.000 ( 753.000{ 3.898.001)

operacying]

przschodow ze sprzedan (67.341 71 rak w Czedniejszy ), z czego wynik ge sprzedazy ksztahtowal sie na
pazinmic ~17.246 zI a wynik na dzialalnosei vperacyinej w wysohoscei -81.199 21 Strata netto spowaodowala
uszezuplenie zasobow $rodkow pienigznyeh. co doprow adrito do spadhu wiclhosci sumy bilupsow ej o 9239
wostosunku do 2014 roku.

Fyerest Dom Inwestyeyjny Sp. 7 v.e. i Everest Dom Inwestyeviny Sp. z oo, 5.K.A. 1o podmiotsy w
calosei zalezne od Fverest Investments S.A. Everest Dom Inwestyeyjny Sp. 7z .0, S.K.A. wykonuje
dzialalnosc licencjonowang w zakresie posrednictwa w xbywaniu | odkupywaniu jednosteh uczestnictwa
funduszy inwestyeviny ch,

Wabec powylszego. sytuacja finansowa pedmiotds  dominujacych wobec Towarzystwa 2 grupy
hapitatowej Everest, z ktory ch czesé nie prowadzi Zadne; operacyjne] dzialalnodei gospodarezej (SI1G Limited
vraz Lverest Invesiments Holding S.A.). zas bezposredni akcjonariusz - Everest Investments S.A. prowadzi
drialalnosé operacyjng w mikomym zakresie, nie majgey faktyeznego wplvwa na uzyskiwane wynikj
linansowe. oparta jest wylgeznie o posiadane akiywa finansowe, slanowigee inwestycjy danej spalki w tzw.:
Jednosthi zalezne. ezyli kolejne spdiki 2 grupy Everest. Natomiast sytuacja finansowa Pana Piotra Sieradzana
uleglt  nieznacznemu pogorszenin w zakresie uzyskiwanych biezgeych prayehodow kapitatowych oras
wartosci srodkdw zgromadzonych na rachunkach i lokatach bankowych. Ponadto istome Jest podkreélenie, iz
wyeena akivwow finansowyeh poszczegdlnych spolek nulezacych do grupy kapitalowej Everest, a preede
wazystkim aktywow Everest [nvestments S.A., stanowils dotychezas 1 stanowi obecnie w honsekwenji
pochodng wyceny akeji Towarzystwa,

W uzupelnicniu upisangj wyZej struktury podmiolow zaleznych i powigzanych z Panem Piotrem
Sieradzanem istonc jest wskazanic. 7¢ 7 informacji przekazanyeh przez Whaioskodaweg pray pismie z dnia 23
hwietnia 2016 r. wynika, iz Everest [nvestments S.A. posiada 3.27% udziniu w kapitale zokladowym oruz
27% glosow na Walnym Zgromadzeniu  spdlki  Everest Investment Management A, podmiviy
posiadajacego licengjy na wykonyvwanie deidlalnose maklerskiej. Jednoczesnie Pan Piotr Sleradzan pelni
funkgje Wicepresesa Zarzadu w tej spilee. Niemnief z przekazanyeh przez Whioskodawee informacji orar v
Jego stanowiska wy niks. ze Fverest Investment Management $.A. nie wehodzi do grupy kapitalowej Everest.

Ustalenia Komisji w zakresie wyeeny akeji Towarzystwa zostaly oparte o przedstawiony przey
W niaskoduvee raport z w yeeny akeji Towarzysiwa, sporzadzony przez, bieplege rewidents. panig .
.. na podsianie umowy zawartej migdzy Towarzystwem a A. Rombik Rancelariy Bieglepe Rewiden(a

Spo2 0.
Zgodnie 2 informacjami zawartymi w ww. raporcie, Wycena zostaln sporzadzona s podejsein

majutkuwym z zastosowaniem metody zdyskontowanyeh przysziveh strumieni pienigznych, wedlug stanu na
30 listopada 2014 roku.
W yeena zostala wykonana na podstawie:
- infornacji zrodiowyveh pochodzgeych od Towarzs stwa,
= sprawozdania Muansowego Towarzysiwa za 2013 rok,
- niezbadanego bilansu i rachunky zyskow i strat Towarzystwa za okres [.0) 20014 - 300112014,
= prognoz przedstawionych przex kierownictwo Towarzystwa,
= zalozenia v kontynuacji dzialalnosei,
= pozostalych informacji uzyskanyeh od kierownictwa Towarzystwa.

Na polrzeby wyceny prayjeto, iz Towarzystwo uzyska zezwolenie na prowadzenic dzialalnogei w polow e
2015 roku. Wycena zostala oparta na pigcioletnim okresie prognozy od 1.01.2015 do 3 1.12.2019.

Progroza przedstawiona w raporcie bvla nastepujaca,

Wyszezegolnienie
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atodenia wyceny zostaly oparte o nastepujace okolicrnasei:

arzystwo bgdzie kontynuowaln swojat dialalnogé, awiekszajae sukcesvwnie

= pu okresie prognozy Tow
przechody o 1.5%,

- w analizach prrysziej dochodowosei

preeply wow pienigznych,

dla potrzeb prowadzonyeh analiz przyjetn pigcio

grudnia 2019 roku,

7 wigledu na fakt, e Towarzy

dziaialnodci, przesunigto planowane przychody o pil roku.

Z4 podstawe uslalenia wartose] jednostki Przyjeto strumienie pienigzue netty stanowigee réznice wplywin

i wydatkow,

- obliczenia prowadzono na cenach stalych z 30 listopada 2014 roku.

= W obliczeniach zastosowang wspolezynniki sktualizujace przyszie

od roku bazoweygo,

dokonujac wyeeny przedsigbiorsiwa posiuzono sie podstaw

zalozono, #e warlosé przedsigbiorstwa jest rédwna sumie

pienigznveh i zdyskontowanej wartogei rezydualnej,

prayieto, zZe wanogd preeplywdw pienigznyeh w latach Po prognozie bedzie rowna wartosc] 7 Ostatnieyo

roku prognoz powigkszonych o 1.5%.

przedsichiorsnva wykoraystano technike prajeheji wynikaw j

letni preedziat czasowy od [ styeatia 2015 roku do 31

StWo nie dysponowalo  zezwoleniem Komisji na wykonywanie

wiclkosci strumieni pienieznyeh netto

ow g stopg dyskonta na poziomie 15%.
zdyskontowanych rocznyeh sald przephwon

Na podstawie powyzszych zaloZen ustalono, ze wartose rvakowa 1002, akeji Towarzystwa oszacowans

zostala na kwote 49.722.000 2, natomiast wartost 1 akeji na kwote 45 zI,

wyeeny akecji Towarzystwa dokonanej przez bieglego
rewidenta w dniu 12 styeznia 2015 r.. przedstawionego w eeju wskazania przyienych keyteriéw okreslenia
veny zi akeje Towarzystwa, jakg zaplacila spélka Fverest Investments S.A., Komisja ustalila, Z¢ zawariy w
raporcic z wyceny informacja o zakresie przedmioty  dziatalnosci Towarzystwa nie byls zgodna z
hrzekazanym odpisem z rejestru przedsighiorcow Krajowego Rejestry Sgdowego z dnia 1.01.2015 roku. m
KiGry pawolywal si¢ w wa, raporeie biegly rewident, anj 1¢7 2 aktualna informagja odpowiadajycy odpisawi
aktualnemu ¢ rejestru preedsighioreaw Krajowepo Rejestry Sadowego. Whioskodawen wyjasnil, ze _bve
moze” zakres dziatalnosei wskazany w raporcie z wyceny nie jest zgodny z odpisem rejestru przedsigbiorcow
1 powolad sig na fakt wykonania wyceny przez bieglego rewidenta, a faki ten powoduje, Ze Wnioskodawea nic
maze ponosié odpowiedziainosei za tresé dokumentu. Ponadio, istotng niescistoscig w tresc raporty by fo, iz
raport wskazywal, ¢ wartosc poszezegolnych aktywow i pasywow w prognozach bilansy Towarzystwa
LszacOwano na podstawie bilansy zamkniguia na dzied 31.12.2014 r.. podezas gdy wartogd preedsiebiorstwa
zostala oszacowana wedlug stanu ny dzien 30.11.2014 r. Podmiot wyjasnil. ze wycena zostala sporzadzona na
dzien 31.12.2014 1, wedlug danych ze sprawozdania spotki na dzicd 30,11,2014.

W odnicsieniu da przekazanepo raportu z

Jednoczesnie raport nie wskazywal uzasadnienia dla Preyjetego zatozenia zpodnie 2 ktérym, ze wzgledu
na fakt. ze Towarzystwo nie dysponowalo Jeszeze zezwoleniem na wykonywanie dziatalnogei przesusicio
planowane przychody o Pl roku. Konieczne bylo zatem doprecyzowanie terminu rozpoczecia uzyskiwania
pryez. Wnioskodawee preyvehodow zgodnie z zalozeniami przyjetymi na porcachy wyceny. Podobnie, brak byfo
preedstawienia w o raporcie podstaw zatozanego poziomu przyjetej na 2015 rok prognozy przychoddw ze
sprzedazy w hwaocie 2.227.000 zlotych. Fakt ten mial bardzo istotne znaczenie, poniewasz przedstawiona w
posigpowaniu przez Towarzystwo analiza ehonomiczno-finansowa zawierala zalozenie., iz suma przychodow
¢ spreedazn w okresic od uzyskaniz zezwolenia do korica 2015 rokq, L. w okresje pierwszych pieciy miesiecy
dzialalnogei Towarzy stwa wyniesie 700.292 ziotych. Tym samym wskazana w raporcie prognoza Kilkukrotnje
praewyzszala kwote wynikajacy 2 analizy dla analogiczneny okresy, Podkresienia wymaga ponadio, ze kwuta
HZYete] w raporcie progunazy byla nawet wyisza niz wynikajaca z analizy suma przychodow ze sprzedazy w
pierwssym roku dzialalnose] Tawarzystwa, kidra w aktualnej na dwezesny moment wersfi analizy wynosila
2.059.320 zlotveh,

W adpowiedsi na pismao Kumisji Wnioskodawcea ustusunkowal sig do witpliv ogei opisam ch POWYVZR] W
gowniosel o podjecie ninfejszego postepowanis, Wedlug wvinsnien ozonyeh przes
U bieglemu rewidentowi dokenujacemu wyeeny by ia
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sbiezna 7 prognozy zawarty w analizie ci\onumju‘/nu-ﬁmulmuej.jaka byla preedstawiona Komisji w zakresic

pienwszveh 12 miesieey drialalnoscei, Nalezy jednah swricic uwage. i bicgh w swojej wyveenie dokonal
pewnyeh zalozen detyezgeych momentu startu dzialplnosei, Zalozenia te mogly by¢ odmicnne od prayjetyels
gdyz ten w zwigzku z przecigeajacym sk pestgpowaniem zmuszeny hyvi
rozpoczeeia  dzialalnosei.  Réwnier  radania Komisji  dotyezgee
nicuwzgledniania czesei prognozowanyeh preychodiw powodowaly mody likacje ww. prognuz, kiore nic
znalazly swego odzwierciedlenia w wycenie, ktora nje byla aktualizowana. Waioskodawea dodathowo
stwierdzil. ze prognoza Zarzadu TFI w momencic sporzgdzenia zostala przedslawiona, zdaniem Zarzadu, na
podstawie racjonalnej oceny sytuacji | perspektywy  dzialalnogei spolki, Progneza zawarts w analizje
ckonomiczno-{inansowej zalaczonej do wniosku zostala sporzadzona w sposdb bardzo konserwatywny, oparty
na zaleceniach w pismach Komisji. Prognoza Zarzgdu obejmujaca wzrost pravehodéw z wysoka dynamihkg
wyrazong w procentach. kidra to dynamika stopniowo malcje w kolgjnych latach jest absolutnie typowa dla
spolki rozpoczynajgee] dzialalnosé. Stwierdzono, e fak nicuzyskania prrzes Whnioshodaweg zezwolenia na
prowadzenie dzialalnosei nie mial wplywu na prognozowane przychody (wedhig argumentacji podmiotu nie
Jest mozliwe prowadzenie dzialalnosei w zakresie czynnosci ktdre wykonywanic s w apartiu o zezwoleniz,
Jak i nie jest rownies mozliwe czesciowe posiadanie zezwoleniu, tak wige nie mozna bylo w prognozie zalozy ¢
braku posiadania zezwolenia).
Warlos¢ przedsigbiorsiwa uzyskana w procesie wyceny (zakladajgcs usyskanie zezwolenia) wyniosla
49.722.000 zl. 7 uwagi na fakl, ze w momencie okrelenia ceny transakeji Wnioskadawen nie posiadal tego
zegnolenia wostosunko do tego poziomu zastosowano dyskonto w wysohodei 56.6%. W opinii Zarzaduy
dyskonto wlasciwie odzwierciedlalo ryzyko nieuzyskania lub opdZnienia w uzvskaniu zezwolenia,
Uwzpledniajae powyisze wyjasnienia, Komisja stwierdzile, ze wyjasnienia te cechuje wysoki poziom
a na ich podstaw ic smotywowaé przyjecia tak wysokich przyvehaddw w okresie wyceny.
transahey jnej  akeji

W I¥m okresie przes Waioshodawee
do  suhcesywnego  przekladania

ogdlnosed i nie mom
ani wskazanego w wyjasnieniach dyskonta Zzastosowanege do ustalenia wartosei
Towarzysina,

Raport z wyceny akcji Towarzystwa byl praygotowany na podstawie niernanyeh zalozen Zarzadu
Towarzystwa co do prognozy finansowej bedgeej podstawy sporzgdzonej wyceny. Brak by o informacji. na
jakiej podstawic Zorzed Towarsystwa oszacowal poziom  przychodow  ze  spreedazy przyjetyeh  dla
pascezegodlny ch fat objetyeh prognozy. Komisja 2w rocila szezepdlng uwage no fakt. ze prognoza uw zgledniata
zardwnoe wysoki poziom przyvehodow w 2015 roku. jak i znaczny wzrost praychodéw w kolejnych latach, s
m ich zwiekszenie o 151% w 2006, v 93% w 2017 roku. o 67% w 2018 roku oraz v 32% w 2019 roku.

Zwazywszy 7¢ Towarzystwo nie uzyskalo Jeszeze zezwolenia nu wykonywanic dzialalnosui. istotne
przyjecie mozliwosci osiagnigeia praez Towarzystwo przychodow na tah

astrzezenia Komisji budzilo
wysokim poziomie. biorge pod vwage poczgthowy etap dzialalnosei Towarzystwa, a w kensekwendji istotny

wphyw przedmiotowyeh prognoz na wyceng akeji Towarzystwa. Dodathowo w ednicsieniu do pozycji
~Pozostale krotkoterminowe aknywa finansowe wykazane na dziett 30 listopada 2014 roku™, zawarte] w
prognozie bilansu w kwocie 1.007.000 zl, brak bylo jakichkolwiek informacji dotyczgeych ww. pozycji v
rapoergie.

Ostatecznie, Konisja ustalila istotng dysproporcje w zakresie poziomu ceny. wskazanej nu kwote okolo
20.59 min zlotych, za jaka spolka Everest Investments S.A. nabyla 90.5% akeji Towarzystwa, w relacii do
przedstawionej wyceny akeji Towarzystwa sporzadzone] przez bieglego rewidenta, Jak réwniez aktualnej
sytuacji finansowej oraz wynikajgeej z analizy ckonomiczno-linansowej prognozy dla pierwszego roku pu
uzy skaniu preez Towarzystwo zezwolenia na prowadzenie dzialainoger.

Wymienione wyzej okolicznosei Komisja przedstawita Whioskedawey, ktdry nie podzielil stanow jsha
Komisji. wskazal natomiast iz zakres dzialalnose; Towarzystwa opisany przez bieglepo rewidenta jest
uszezegtlowieniem (zgodnmym ze statutem) drialalnode: wpisanegj do KRS. stgd zardwno zapisy PKD
wymienione w KRS, tredé statuty oraz opis preyigly przez bieglego 53 ze soby spdjne. Jednoczenie
Whnioskodawea wyjasnil. ze ewentualne niezgodnosei w raporcic 7 wyceny Towarzystwa przez bivplego
rewidenta wynikajg 7 vezywistyeh omyick pisarskich. Ponadto. Towarzystwo o$wiadezylo, ze nic jest w stanie
wskaza¢ dokladnej daiy rozpoczgeia wzyskiwania przychodéw wobee przedluzajacej siy procedun uzyshania
«ezwolenia. Wskazano rowniez 7e wszelkic rozbiesnosci zos1aly srezegdlowo umowione w mlgezone
analizie ekonumicane - (inansowej, Towarzystwo podniosto. #¢ jedynym dostgpnim  sprawozdaniem
finansowym pro forma hylo sprawozdanie wykonane na dzien 30.11.2014 1., tm niemnie] £ duzgy

raswdopodobmy wynik na driefi 31.012.2014 r. ze wegledu na Ikt iz

dokladnoscia zostal aszacowany
dohumenty finansowe w dnin 12.01.2015 r, byly w dugej mierze zgromadzone. Towarzysiwe wshazalo
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ponadio. i7 petwierdzeniem tego faktn bylo oszacovanie Kesziaw dzialaluosci operacying] w wycenic na
deiei 31.12.2014 1. na kwotg 375 tys. 21 podezas pdy rzeczywiste kosety dziatalnosei operacyingj zeodnie ze
sprawozdanicm finansowym na dzien 31.12.2014 1. wyniosly 354 tvs. 21, Roznica wyniosta zatem jedvme 21
by zloco stanowily blad okolo 3% wskazujgey . adanicm Towarzystwa. na ostroznosé szacowania wyniku
przes biegtego. Dodathowa poinfosmowanu, #e puziom prognozy przychadiéw zgodnic z cadaniem Komisji
#ostal sporsgdzony wooparcin o przyjete w analizie zalozenia zardwno w wersji optymistyeznef. jak

pesy sty croc).

Majac na wwadze natomiast sywacje linansowa Towarzystwa, zwazywszy na poziom  kapitalu
zakladowego tego podmiotu. Komisja ustalita. ze uchwalg Nadzwyczajnepo Walnego Zgromadzenia
Fowarzystwa 7 dnia 9 kwietnia 2015 r. nastgpilo podwyzszenie kapitalu zakladowego Towarzystwa o kwote
S0.000 A, 1. z kwoty 1.105.000 21 do kwoty 1.155.000 zI. Podwyzszenie kapitaiu zakladowego Towarzysiwa
nastgpilo w drodze emisji 30.000 akeji imicnnych serii C o wartosei nominalnej 1 71 kazda, oraz cenie
emisyjnej 10 2l Akcje serii C nie sa uprzywilsjowane. Spolka Everest Investments $.A. objela calose
skierowanej do niej emisji akeji serii C za lgczna ceng 500.000 z1. Kapital zakladowy Towarzysiwa wynusi
zatem obeenie 1.155.000 zl. na co skiuda sig 1.000.000 akeji imiennych serii A. 105,000 akcji imiennych serii
B oraz 50.000 akeji imiennych serii C. o wartosci nominalnej 1 21 kazda. Natomiast lacanie z nadwyzka agio
wartost kapitalu wilasnege Towarzystwa wynosi 2.497.500 zi. Podwyzszenic kapitalu zakladowego zostalo

zargjestrowane w dniu 24 kwictnia 2013 r.

W ooparciu o informacje i oswiadezenia ziozone do akt postgpowania ustalono, Ze srodki. jakie wplacila
spitka Fverest Investments $.A. na objgeie akeji serii C Towarzystwa w lacznej wysokosei 500.000 zl
pochodzify 2 przeprowadzonej emisji akeji serii F. w ramach ktérej jedvny akcjonariusz zebral 2 min 2l
Informacjy tg potwierdzil Wnjoskodawea w przedstawionym oswiadezeniu Everest Investments S.A. 7 dnia 12
pazdziernika 2015 r. Akcje jedvnego akejonariusza serii F objelo 13 inwestardw, w tvm jedna osoba prawna
oraz 14 oséb fizycznych. Wnioskodawea odmowil wskazania konkretnveh inwestorow arpumentujac. ze nic
uzyskal zgody oséb obejmujgeyeh akeje na ujuwnienie ich danych., Odmowe przedstawienia informag)i
Wnioskodawea oparl na przystugujgeej kazdej jednostee ochronie danych osobowyceh stanowiacych cayse
prawa do prs watnosei, htore jest jednym z praw czdowieha oraz dobrem osobistym chronionym prawem.

Dodatkowo Strona 7lo7yta sprawozdanie finansowe Fverest TFI za okres 2015 roku. na kidre skiadaly sig
miedsy innym nastgpujgee pozycje bilansowe. wedlug stanu na dzieq 31 gruduia 2015 r.:
aktywn ogdlem wynosity 1,798.790 71, w tym udziclone pozyczki wynosily 1.039.470 21, srodki pienigzne

byly rowne 716.719 21:
kapital wiasny wynosil 1.783.935 2L w tym kapital podstawowy w wysokosei 1.155.000 21, kapial

zapasowy wwysokosei 1.342,500 zb strata z Jat ubieghych w wysckodel -500.924 74, strata okresu
hiezgeegn -212.630 21

zobowiazania dlugoterminowe wynosily 0 21

zobowigzania krolkoterminowe wynosily 2,155 zt,

W odniesieniu do wskazanych powyzej danych finansowych Komisja ustalifa, na podstawie wyjasnicn
Towarzysiwa zlozonych w uzasadnieniu do wniosku o podjecie preedmiotowego posigpowania. ze pozyvcia
sprawozdania linansowego Towarzystwa .krdtkoterminowe aktywa [inansowe™ zawiera przede wszystkim
weksle na kwotg ponad 1 min 21, wynikajgee z pozveeki udzielonej przez W nioskodaweg innym podmiotom w
ramach lokowania Srodkdw.

Jednoczesnie. zgodnie 7 odwindezeniem Everest Investments S.A. 2 dnia 3 kwietnia 2015 . w svhiragji.
gdyby dzialalnosé Towarzystwa przynosita straty, a takse gdyby ismialo zagrozenie, ze Tawarzvsiwo
muogloby nie speiniac wymogow Kapitalowych okreslonveh w art. 49 | art, 50 ust. Ustawy. spélka Bverest
Investments S.A. jest gotowa do dofinansowania Towarzystwa o kwotg | min 21, Ponadto. w oswiadezeniu
wskazano. Ze srodki na dofinansowanie Towarzystwa nie beda pochodziby z kredytow, pozyczek lub
nicudokumentawanych zréded. Beda pochodzity ze $rodkdw wiasnyeh, htore zostang zebrane w wynihu nowej

vmisji akeji.

Powolana wyze] sytuacji Kapitalowa Towarzystwa stanowi podstawe prognoz [inansowych zawartych o
analiziv ckanamiezno - finansowe]j zozonef preer Waioskodawce do aki postepowania.

21



Z przedstaw jonej w dniu 23 kwictnia 2016 r. prrez Waioskodawcg ostatniej wersji analizy ekonomiczne-
{inansowej wynika, ze BEveresl Tawarzysiwo Funduszy Inwestyeyjnych S.AL bedzie tworzye i znrzadzac
funduszami zamhnigtymi dedyhowany mi okreslone] vsobic lub grupic osGb, gléwnie zamoziym osobom
tizyeanym i preedsighiorcon.

W pierwotng]  wersji analizy  Towarzysiwoe  zalozylo pozyskanic do  fundussu inwestycyjnego
zamknietegn, Ktdrepo utworzenie planowane jest w pierwszym roku dziatalnodci (dalej . Fundusz™). s
pierwszym miesigeu driatalnosei 20 min dolaréw. tf. 66.478.000 /) (przy uwzglednieniu hursu dolara v
poziomic 3.3239 z! z 26 czerwca 2013 roku, tj. ¢ dnia poprzedzajgcego dzieq zlozenia wnioskuj oraz
dodatkowo kwoty 15 min zhotych w siddmym miesigeu dziatalnosci. Lacznie wplaty do Funduszu miaty

wynosic 81 478.000 zl

Suma przychodow przy awezesnyeh zalozeniach byla réwna 2.904.810 21 { skladaly si¢ na nig przychod)
7 wytulu oplaly stalej za zarzadzanie rowne 1.360.552 zl, przychody z tytulu wynagrodzenia zmiennego.
wynikajacego ze wzrostu wartodei aktywow Funduszu, réwne 1.360.552 zh, przychody 2 (ytulu oplaty
dystrybueyjnej w wysokoéei 225.000 zt oraz przychody finansowe w kwocie [8.707 1. Prognozowana sttma
kosztow Towarzystwa w pierwszym roku dziatalnogei wynosila 1.458.890 zI, nalomiast prognozowany zysk
o na koniec pierwszego roku dristalnosci byl rowny 1.219.795 zl.

Kapital zakladowy Towarzysiwa wynosil | min zt. Zgodnie z informacjami zawartymi w analizie,
progrozowany poziom kapitatu wlasnego na moment uzyskania zezwolenia Komisji byt rowny 817.631 2l
natomiast na koniec pierwszeno roku drziatalnoéei wynosit 2.037.426 24 Wymog kapitalowy zostal
oszacowany na poziomie 541.850 zt i byl speliony przez Towarzgy stwo dla kardepo miesigea pierwszego

roku dzialalnosei.

nett

W toku postgpowania, w zwigzku 72 podpisaniem dodatkowych listw intencyjnyveh z potencjalnymi
| zwickszony do poziomu 75 min dolarGw. t-

inwestorami, prognozowan)y poziom w plat do Funduszu zosta
219202500 2. Nastgpnie. jak pointormowat Whioskodawea, w zwiazku z¢ zmianami w skiadzie ahcjonariatu
Towarzystva Oraz rozmowumi 2 svgnatariuszami listow intencyjnych wprowadzono mods fikacje polegajace

na uwzglednieniu listow imencyjnych na laczng kwotg 35 min dolardw. Ostatecznie w dokumencie analizy
ckonomiczno-finansowej prayigie zostaty zatozenia opisane ponizej.

Lgczne przychody Towarzystwa w pierwszym roku jego dziglalnosei zpodnie z przedstawiony W
aktualnej analizic prognozy maja wyniesé 2.066.862 zt. Analiza niv zoktada uzyskiwania przez Towarzysiwo
przychodow w okresie do uzyskania zezwolenia Komisji.

Dokument analizy zakiada utworzenie Funduszu (CEE Emerging Markets Total Return Closed-End Fund
(F1Z3. Towarzystwvo wskazalo, 2o podpisane zosialy listy intencyjne z nasigpujgeymi inwestorami:

- listy. w ktérych inwestor zobowigzal
estveyjnych Funduszu w kwaocie nie mniejszej niz 10 min dolarw nie
poZniej niz w 2 miesigeu po uzvskaniu zezwolenia przez Towarzystwo oraz w kwocie nie mnigjszej niz 40
min dolardw nie pdzniej niz miesige po uzyskaniu zezwolenia przez TowarZystwo;

— list. w ktorym inwestor zobowigzal si¢ do objgria
wocie nie mniejszej niz 10 min dolaréw nie poimicj niz w 2

sig do objecia certyfikatow inw

certy fikatow inwestyeyjnych Funduszu w k
miesigeu po uzyskaniu zezwolenia przez TOWarZystwol

— fist. w kiorymn inwestor zobowigzal si¢ do ohjecia certyfikatGw
inwestyeyjnych Funduszu w kwocie nie mnicjszej niz 25 min dolarow nie pozniej niz w miesige po

uzyskaniu zezwolenia przez Towarzysiwo.

uwzelednione zostaly dwa z ww. listow inteneyjnyeh. 4. list pudpisany z
na kwote 10 min dolardw oraz list podpisamy £
mln dolaréw. Biorge pod uwage prayjety w analizie kurs dolara na

139 721 z 26 czerwea 2013 roku, 1j. z duia poprzedzajgeego dzien ziozenia wninsku prayjgto, ze po
e 25 min dolardw, L.

gen dzialalnosei objgle zostang cerl) fikaly inwestycyjne na kwat
Ganiej niz po dwoch mivsigeach na kwote 10 min dolardsw. . 33.239.000 71. Lgezniv

W analizie

i

1 kwotg 25

poziomie 3.3

pierwszym miesi

§3.097.500 zI. oraz nie p
wplaty do Funduszu bedg réwne | [6.336.500 71.

Komisja na podstaw ie informacji i dokumentow przed

w sposeb wyczerpujgey sytuacii finansowe] powolanych wyzej podmiotow. {(El ,

' uprawdopadabniajacj i potwierdzajgee} mozliwosd dokenania przez nie

wysokosei, zas kwoty neh wplat zostaly wskazane w awalizic

Towarzystwa. Pomimo bowiem
A

kiadanveh przez Wnioskodawee nic mogla ustalic
oraz

wplat do Funduszu w deklarowanej
ckonamiczne - Tinansewej i byly podstawg prognoz funkejonowania



pizedstawienia informacji dotyczacyeh biergeg] syluacji finansowej (oh

iz nie pusiada takich informacji @ nie badaly sytuacji finansowe]
a ohowigzujgee. zdaniem Waioskodawey. standardy biznesowe W

wzywania Wojoskadawey  do
podmiotéw. Towarzystwo wskazywalo,
inwestorow, poniewas wykraczalo to pos
tym obszarze dzialalnosel.

artymi w analizie. od aktywdw zgromadzanych w Funduszu Towarzsstwao
29, wartodei aktywaw rocenie. czyli 0.17% od wartosci
dotu). Przyjeto. iz

Zgodnie 4 infarmacjami zaw
zalozylo pobieranie oplaty sialkg na peziomie
aktvwow netto Funduszu na honiec miesigca rozliczeniowego (platna miesigeznie z
przychody z tytutu oplaty za zarzadzanie w ciggu pierwszych ]2 miesigey wyniosg 2.034.908 zt.

Majae na uwadze polrzeby przyjecia podejicia ostroznosciowego, Towarzysiwo nie uwzgledoilo w
analizie przychoddw z tytuiu oplaty zimienngj, wynikajgeyeh ze wzrostu wartoscl lokat.

Towarzystwu zalozylo rowniez. 2ze bydzie utrzymy waé wighszos¢ srodkow finansowych na lokatach
hankowyeh (w tym srodki z kapitalu akeyjnego Towarzystwa). Przy zaloZeniu oprocentowania 3% p.a., ktdre
w opinii Wnioskodawey odzwiercicdla Srednie stawki rvnkowe, a wige jest to podejscie ostroznosciowe. |
calda $rodkow na lokacie w wysokosei srednio 50%

kapitatow, warlos¢ przychodow finansowvch w
pierwszym roku dzialainosei Towarzysiwa wyniosta 31,954 2l rocznie.

Calkowite koszty Towarzysiwa w pierwszym roku dzialalnosei beda wynosily 1.027.640 zl. Natom iast w
vkresie do uzyskania zezwolenia planowane jest poniesienie kosztow w kwocie 713.974 4. Nalezy zauwuZyc.
iz Towarzystwo w przekazanej w dniu 23 kwietnia 2016 r. r. zaktualizowanej wersji dokumentu analizy
chonomiczno-finansowej wedlug stany na dziefi 31 marca 2016 r. dokonaly przesunigeia prognozowanego
terminu uzyskania zezwolenia z Konca grudnia 2015 r. na konice czerwea 2016 r. Powyisza zmiana nie
spowodowala natomiast zmiany zakladanej wysokosci kosziow ponoszonych przez TowarZysiwo w okresie do

usyskania zezwolenia.

Przewidywany podzial miesiccznych Kosziow wynagrodsenia (kwoly netto) pomiedzy poszezegalne
stanowiska: czlonkowic Zarzgdu 7 (w tym Prezes Zarzgdu zl. Wiceprezes Zarzadu zl
Cezlonek Zarzadu ... #6). doradea inwestySyjny (drugim doradeg jest Pan Piotr Sicradzan),
Inspektor Nadzor- 1. aldwny ksiggowy ksiggowy ! pracownik ds. informatyki J
(zatrudniony na % <tatu). Rada Nadzorcza sekretariat

Terminy zatrudnienia poszczegolnych pracownikow zakiadaju. iz Zarzad peini funkcie od momentu
zawigeania Towarzystwa. pozostali pracownicy zostang zatrudnieni niezwlocznie po uzyskaniu przez
Towarzystwo zezwolenia na wyhonywanie dzialalnogel. za$ do czasu zatrudnienia sekretarki funkejy obslugi
sekretarskiej bedzie wykonywal Prezes Zarzgdu,

Koszty wynagrodzen w pierwszym roku dziatalnosei Towarzvstwa wyniosg z1, natomiast kosziy
whezpieczen spolecznych bedg rowne " dotych,

W okresic do dnia uzyskania zezwolenia na prowadzenic dzialalnosci, kosaty wynagrodzen wyniosa
A. w tym koszty wynagrodzen Czionkow Zarzadu w kwocie zi oraz dodathowa rezerwa w

. natomiast koszty ubezpieczen spolecznych wyniosg | L

Lwocie !

Przewidywane skladniki miesigeznych kosztdw sy ramach ushig obeych: wynajem biura — 2903 2.
ksiggowosé i audyt ~ 1.200 zi, ustugi prawne - 2.000 z} {przewidywany koszt zostal oszacowany na podstanic
szacowanych potrzeb Towarzysiwa w zakresic obstugi prawnej), ustugi notarialne 0 - 20.000 zt (w zaleznosci
od zapotrzebownnia dancgo miesigea, maksymalnic 20.000 zi w skali roku), ushugi bankowe. pocztowu-
kurierskie i rezerwa — 2.250 71 (w tvm rezerwa 2.000 zt). telehomunikacja — 2.000 zi, Bloomberg —  5.500 23
Koszty ustug obcych w picrwszym roku dziatalnodei Towarzystwa wyniosg zatem 210.260 zt Koszty 1o Z88 W
okresie do dnia uzyskania zezwolenia na wykony wanie dzalatnosei wyniosg 228.474 21

Analiza zaklada przewidywane drobne zakupy sprzgtu biurowego i materiatdw biurowych, kidre w
saleznosci od warlosei nabycia bgda od razu ujmowane w kosztach badz beda amortyzowane jake sradhi
trwale. W analizie przyjeta zostala kwota w wysokosei 2,000 z miesigeznie, a wige lgcznie 24.000 zt w
picrwszy m roku dziafalnosci. Koszty w vkresie do dnia uzyskania zezwolenia na prowadzenie dzialalnosci
wyniosa 125000 zL w ym 119.500 zl wyniosa wydatki na eksploatacjg samochoddw i paliwo.

Przewidywane skladoiki micsigeznych pozostalych  kosziow zostaly w analizic oszgcomanc na

nastgpujacym poziomie: podrize stuzbowe - 2.000 zl. reprezentacja i reklama - 2.000 ZL ubezpiecenia

majgtkowe — 0 2L
Koszty pozostalych ustug o
Natomiast w okresic do dnia uzyskania zezwo

facznic 130.000 71,

beveh 'w prerwszym roku dzialalnoser Towarzysiwa beda réwne HR0NG 7.
lenia Komisji na prowadzenie dsialalnodel koszty @ wyniosa



wytosi  1LI33000 2l 1 deelil sig na [LHIRO0G  akgi

Kapital zakladowy Towarzysiwa
Kapital sostal oplacuny w calosei. Dodathewo

nicuprzywilejowanyeh, o wartosel neminalnej 1 zf kozda,
[ owarzystwo posiada kapilal zapasowy w wysokogel 1.342.500 2L
7/ przedstawionej analizs wyniki. z¢ przy tahim poziomie kapitatu wlasncgo, zakladanych przachodach
oraz. prognpzowanych kosztach., Towarzystwo bedzie spelniaé wiymogi kapitalowe w kazdym miesigel
pierwszego roku dzialalnasei. Na moment ndzielenia zezwolenia prognozowany poziom kapital wiasnego
wyniesic 1.783.526 zL Kwota (2 uwzglednia stratg Towarzyslwa za okres do uzyskania zezwolenia w
wysokosei ~713.974 2, kidra to wartosé nie zostala w jakikolwiek sposéb skorygowana w zwigzku 7
priesunigeicm prognozowanege momentu uzyskania zezwolenia przez Towarzystwo.
Nadwyzka prognozowanego kapitalu wlasnegoe nad wymaganym minimalnym poziomem kapitaly

wlasnego na koniee 12 miesigea wyniesie 2.083.446 z1. Prognozowany zysk netto Towarzystwa W pierwszym

roku dzialalnosei bedzie rowny 841.770 zl.

Nalery zauwazy€, 1Z zardwno wynik finansowy T
konsekwengji poziom kapitalu wlasnego Towarzystwa,
pozostaja nic zmienione pomimo priesufiigcia prognozowanego monien
grudnia 2015 r. na koniec czerwea 2016 T,

owarzystwa za okres do uzyskania zezwolenia. jak iw
zgodnie z przyjetymi zalozeniami przez Towarzystwao.
tu uzyskania zezwolenia z honca

wzez Wnioskodawee, w formie tabeli stunowigeej zalgeznik do analizy, skrajnic

Z przedstawiongj |
sika natomiast, iz w przypadku, w Kiornym

ostroznusciowe] wersji analizy ckonomiczno-{inansowej wy1
Towarzystwo nie pozyskaloby do zarsgdzancgo Funduszu zadnveh srodkow finansawyeh w ciagu okresu 12
micsiecy objetych analizg ekonomiczno-finansowy, # Lym samym przychody Towarzystwa  zostang
ograniczone do przychodow finansowy ch z tytalu odsetek od lokat bankowych. przy kosztach funkejonowania
Towarzystwa na poziomie 706.070 zL w okresie 12 miesicey Towarzystwo osiggnie stralg finansowg -~
683.395 zI. a kapital wlasny Towarzystwa spadnie na Koniec dwunastomiesigeznego vkresu do 1L100.131 zL
Przez caly vkres bgdzie natomiast speiniony wymog kapitalowy z art. 50 ust. 2 Ustawy, wynoszgey 341,850
7. a w ostainim miesigeu vhjetym analiza chonomiczno-finansowa nadwyzka poziomu kapitaly wiasnego
Towarzystwa nad poziom minimalny wyniesie 558.281 zL

Nalezy podkresli¢, ze analiza ekonomicznu-{inansowa sporzadzona na dzien 31 mare
oraz jej ksztalt praktycznic nie zmienil si¢ w poréwnaniv z analizq przedstawiong
przed zawieszeniem niniejszego postepowania. Wnioskodawca nie dokonywal zmian W stosunku do ostanie]
wersji tcgo dokumentu zlozonej przed zawieszeniem niniejszege postgpowania, za wyjgtkiem zmian
dotvezacych dat, na ktore prezentowano dane finansowe poszezegolnych wersji analiz ekonomiczno
finansowyeh (odpowiednio korekta na 31 marca 2016 roku oraz na 30 wrze$nia 2015 roku) vraz da
anego uzyskania zezwolenjia Komisji na wykonywanie dzialalnosei (odpowiednio na koniec

a 2016 r. nie zawiera
nowych zalozen wezesniej.

Prognozow
czerwea 2016 roku oraz na koniee grudnia 2015 roku)

Na tle przedstawionych prognoz zwigzanych z funkcjonowaniem Towarzystwa przez pierwsze dwanascle
micsiecy prowadzenia dziatalnosci istotne snaczenie ma rowniez ustalony przez dotychczasowych
wa sklad organow - Zarzadu i Rady Nadzorezej.
nty przedstawione przez Waioskodawcy ustalono, ze Zarzad Towarzysiwa sklada sie
adzorcza na okres wspalnej trzyletniej kadencji.

akejonarinszy Towarzyst

W pparciu o dokume
2 dwoch do trzech czionkéw, powolywanyeh przez Radg N
1.jczbe czionkdw Zarzadu okredla odrgbna uchwala Rady Nadzorczej. Towarzystwo reprezentuja dwaj
czlonkowie Zarzadu dzialajaey fgezaie lub czlonek Zarzadu dzialajgey facznie z prokurentem.

Aktualnie, w zwiazku z tredcig dokumentdw zlozonych wraz z wnioskiem v podjecie przedmiotowego
postgponania, w sklad Zarzadu Towarzysiwa wchodza nastgpujgee osoby: Platr Sieradzan - Prezes Zarzgdu,
Agnieszka Potocka-Otubiee — Wiceprezes Zarzgdu. Konrad Grzebien — czlonek Zarzadu.

W sklad Rady Nadzorczej Towarzystwa wehodzg za$ nastypujgee osoby: Pawel lasinski - czlonek Rady
Nadzorezej, Tadeusz Sieradzan ~ Wiceprzew odniczaey Rady Nadzorczej, Michal Jaskolski ~ czionek Rady
Nadzorcze].

Pan Piotr Sieradzan pelni oproez, funkeji Prezesa Zarzgdu Towarzystwa, takze funkeje Prezesa Zarziydu w
spotkach Everest Investments S.A., Everest [nvestments Holding S.A.. oraz dyrektora korporacyjnego w
spolee SIG (Sieradzan Investment Group) Limited. Ponadto. Pan Piow Sieradzan pelni obecnie funkejy
Wiceprezesa Zarzgdu w spilee Lverest Dom Inwestseviny Sp. z .o, vraz funkeje Prezesa Zarzade w spolee
Biorenova Sp. 7 o.0. oraz Dyreklors w spolce Bverest Funds LLC. Delaware. USA, Zgodnic natomiast z
informaciami przekazanymi przez Wnioskodawceg pro pimic z dnia 25 kwietnia 2016 ¢, Pan Piotr Sieradzan
jest Wiceprezesem Zarzadu w Everest Invesiment Management S.A. Jednoczesnic. Pan Konrad Grzebien

prowadzi jedneosobow g dzialalnose gospudarczi).
2



Duodatkewo, w oparciu o preadstawione Komisji dokuments ustalono. ze celonkami Rady Nadsare s
Tavarzystwa, sg m.in, usoby wehodzaee w skiad Rady Nadzorczej Jedynego akcionariussa towarzysowa
spothi Baverest Investments SAL 8 takze pelnigee funkeje cztonkow Rady Nadzorezej w podmiog e
dominujacym wabec Jedsynego ahcjonariusza 7 owarzystwy ij. spotee Everest Investments Holding %2\,

W toku postgpuwania - Wnioskodawea preedstaw il rownicy nastepujaee dohumenny:  schema
organizacyjny Towarzystwa wray s opisem funkcjonowania poszezegdlnych komaorek organizacyjny ch, apis
procesu podejmowania deeyzji inwesty cyinych w Towarzysiwie, regulamin  zapobiegania tjawnianiy
informagji. ktoryeh wykorzystywanie mogloby naruszac interes uczestnikdw funduszu mwestycyjnego fub
interes  nabywedw papierow wartosciowyeh bedaeyeh  przedmiotem oferty publicznej fuh papicrdw
wartosciowych bedacych preedmintem obrotu na rynku regulowanym. dane osobowe czlonkéw Zarzgdu i
Rady Nadzorezej Towarzystwa wray opisem ich kwalifikacji i doéwiadezes zawodowych oraz informacjami
2 Krajowego Rejestry Karnego, dane osobowe doradedw inwestycyjnych, ktorzy zostang zatrudnien; przer
Towarzystwo wras 7 opisem ich kwalifikacji i dogwiadezen rawodowych oraz informacjami z Krajowepo

Rejestru Karnego. a 1akze oswiadezenia tych osdb o wyrazeniu zgody na zatrudnienie.

W dniu 15 paidziernika 2015 r.. na podstawie ar. 98 § I kpa., Towarzystwo zlozyla whiosel o
zawieszenic poustepowania administracyjnepo, Towarzysiwy podniosto, 7 zamicrza w dalszym zakresie
uzupetnié material dowodowy zgromadzony w aktach SPTEWY. W szezegolnosei zamierzn dokonad dalszv el
mian w skladzie organu zarzadzajgeego. wtakim zakresie. Ktory maglby zostage zakeeptowany precz
Komisjg, przy uwzglednieniu kwalifikacji i doswiadczen zawodowych czionkow Zarzgdu, co, jak podniosio
Towarzysiwo, moze sig wigzaé ze zmianami przedstawionepo w postgpowaniu schematu arganizacy jnega.
Ponadio. Wnioskodawea podnissl, 2e zamierza przckeazad dailsze informacje dotyczgee hiura Wy posazenia
oraz zasobow informatycany ch, by wykazaé, ze Towarzysiwo jest przygotowane do prowadzenia dziatalnose]

preed duiem vzyskania zezwoleniz,

Komisja postanowienien z dnig 23 pazdziernika 206 Fosypn. DEGILA050014/9] 3430088 AG,
sawiesita prowadzone POstepowanic. Naslepnic, w dniy 10 marca 2016 r. Towarzysrwo zozvio wnioseh o
podjgeie postepowania w przedmiocic udzielenia zerwolenia na wykonywanie dzialalnosci przed 1ow arzy sIwe
lunduszy inwestyeyjnych, pu rozpoznaniu kidrego Komisja, postanow ieniem z dnia 11 kwietnia 2016 ., syen.
DFVII030/14/93713714015/1 671 V86/AZ. podicia zaw ieszone PUsIEpowanie.

W urasadnieniv wniosky o podjecie zawieszonego Postgpowania. Stroma poinformowala o oy
siedzibic Towarzystwa oray preedstawila opis warunkgw lokalowych Towarzystwa, Jednoczesnie, Strona
puinl‘m\'m{gm'ala v zmianach w skladzie Zarzadu Towarzystwa_ gdzie Pana (,RZE(QPZQ:P@‘KW@\ apil Kowla)
CR2EBEL a zatem zostal preywrocony skiad osobowy Zarzadu Whioskodawey sprzed zmian dokonanycii pad
koniee wrzesnia 2015 r., preeprowadzonych preed ziozeniem wiiosku o zawieszenie postgpowania. Ponadro.
Strona odniosla si¢ do uwag zglaszanych przez Komisje w toku prowadzonego posiepowania, na ktdre uic
udzielita wyezerpujacej odpowiedzi lub nie wdzielila odpowiedzi w 0gole preed zawieszeniem niniejszega
Postgpuwania oraz przedstawila szereg dokumentow vdnoszaeych sig do przekszaleen w grupie kapitatowej
EVERST. sprawozdanie finansowe Towarzystwa i jego akejonariuszy bezposrednich | pusrednich orar
wydruki raportdw biezgeyeh dotyczgeych emisji prywatnych przeprowadzanych przez Everes Investmenis
S.A,

W zwigzku z wnioskiem i dokumentacja zlozong przes Strong. Komisja wezwata Everest TFI S.A. do
uzupednienia materialu dowodowego niniejsza] Sprawy w szezegdinosei o dokument aktualne] anatizy
ekanomiczno finansowej oraz sprawozdania finansowe pozostalych podmioiéw 2 grupy Rapialowej. jak
edwniez o aktainy Zyciorvs Pana Piotrs Sieradzana uwzgledniajaey wszystkie pelnione przez niego funkeje
oraz informacje o jego majgtku i uzyskiv anych przechodach, a laksze o szezenofowe informacje doryczace
dzialalnogei wykonywanej przez Everest Investments S.A. W odpowiedzi Strong przedstawila zadane
dokumenty i informacje. nienmiej jednak Zyciorys Pana Piotra Steradzana jak | Opis fego sytuac majgtkowe;
nie uwzgledniaky pelnienia preey niego  funkeji w Zarzadzie Everest Investment Management §.A.
Dodatkowo, informacje zwigzane » dzialalnoscig wykonywana przez Fverest Investments §.A., byly bardz

ugdlne i nie pozwalaly na ustalenie e taktyeznyeh ram i dochodowasci,

anu fakiveznepo minieiszef sprawy wzicls

Majge na uwadze pow Yz<ze, Komisja dokonujae ustalenja st
ANIU. zardwno w pierwszej jeg

pod uwage wszysthic materjaly i dokumenty dozone Przez Strong w poste posy
fazie jak i po podjeciu Postepowania cawieszonego na wniosek Strony.
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Zuodnie ¢ art. 38 ust. | Ustawy, towarzystwent funduszy inwesyexjnseh maze byvé wylacznie spialka
ahesina ¢ siedziba na tervtorium Rzeczapospolitej Polskiep. ktora ursskala zemwolenie Komisjii na
wykom wanie dzialalnosel okreslonej w art. 45 ust. 1 Ustawy. lj.: polegajace) wylgeznie na worsenin
funduszy inwestycyjnyeh lub funduszy zagranicznych i zarzgdzaniv nimi, w tym posrednictwic w Zhywaniu i
odkupywaniu jednostek uczestnictwa. reprezentowaniu ich wehee osib trzecich i carzadzaniu zbiorczym

portfelem papierdw wartosciowych.

Siesownie do tresei art. 48 ust. 2a Ustawy, towarzystwo funduszy inwestyeyjnych jest obowigzane
prowadzic dzizlalnosé. o ktorej mowa powyzej w spasob rzetelny i profesjonalny. zgodnie z zasadami
uczeiwego obrutu oraz w najlepiej pojgtym interesie uczesinikow zarzadzanych przez siebie funduszy.

Art. 50 ust. 1. Uslawy slanowi za$, ze Towarzystwo ma obowigzek utrzymywania kapilaly wlasnego na
pozivmic nie nizszym niz 25% réznicy pomigdzy wartoseig kosztéw vgolem a w artoseig zmiennych kosadw
dvstrybucji poniesionych w poprzednim roku obrotowym. wykazanych w sprawozdaniach przekazywanyeh
Komisji na podstawie art. 225 ust. 1 Ustawy, a jezeli towarzystwo nie prowadzilo dzialalnodei lub prowadzilo
ja krécej niz rok -~ na poziomie nie nizszym niz 25% roznicy pomiedzy wantodeiy kosziow ogdlem a wartodeiy
smicnnych kosztow dysirybucji okreslony ch w analizie ekonemiczno-finansowej., o ktdrej mowa w arl. 58 ust.
| pkt 3. 7 zastrzezeniem arl. 50 ust. 2 i 3 Ustawy. Jednoczesnie. zgodnie z wst. 2 powelanego przepisu.
Towarzy stwo jest zobowigzane utrzymywad kapitaly wiasne na poziomie nie nizszym niz okredlony w art. 49
Ustawy .

Zgodnie z art, 61 ust. 4 Ustawy, Komisja odmawin wydania zezwolenia na wykonywanie dzialalnosci
przez towarzysiwo w przypadku gdy:

[} wniosek lub zalaczone do niego dokumenty. o ktoryeh nmowa w art. 58 ust. 1 pkt 1-4 § 6-12a Ustawy. nie
sq rpodne pod wzglgdem tresei 2 przepisami prawa lub ze stanem faktycznym:

whnioskodawea lub osoby, o ktérych mowa w art 58 wst. | pkt 4, 6 © 7 Ustaws. moga wykonywad
dzialalnost £ naruszeniem zasad uczeinego obrou lub w sposob nienaleZyeiv zabezpieczajgey interesy
uezestnikow funduszu. lub osoby wehodzgee w sklad zarzadu towarzystwa nie spelniajg wymogdw, o
ktérveh mowa w art. 42 ust. 2 Jub 3 Ustaws . lub osohy wehodzgee w sklad rady nadzorezej towarzystwa
nie speinizja wymogdw. o ktérych mowa w art. 42 ust. 2 [ub w art, 44 ust. 2 Ustawy:

wplyw osoby posiadajacej bezpoérednio lub posrednio akgje towarzystwa w liczbie zapewniajgeej co
najmniej 10% ogdlnej liczby glosow na walny m zgromadzeniu akcjonarivszy ub 1% udzialu w kapitale
zakladowym moglby okuzué sig nickorzystny dla ostroznego i stabilnego zarzgdzania prrez towarzystwo
funduszami inwestveyjnymi, przestrzegania zasad uerzciwego obrotu lub nalezylego zabezpieczenia
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interesow uczestnikow funduszy;

pozostawanie towarzystwa w bliskich powigzaniach z inmym podmiotems mogloby uniemozliwi¢ Komisji
skuteczne sprawowaniv nadzoru nad towarzvstwem lub gdy sprawowanie takiege nadzoru byloby
utrudnione lub niemozliwe ze wzgledu na przepisy prawa obowigzujuce w miejscu siedziby lub

zamieszkania tego podmiotu.

1)

Biorge za punkt wyjceia przy ocenic Wnioskodawey przedstawiong przez niego analizg ekonomiczno ~
finansowg Komisja badala, zmieniane w toku prowadzonego postgpowania przez Towarzystwo, zaloZenia
dotvezgee prowadzonej przez nie dzialalnosei w okresie pierwszych dwunastu miesigey, w tym zwlaszeza
dotyczgee zarzadzanege Funduszu i planowanych do uzyskania przychodow, wynikajacyeh 7 wielkosce
aktywoéw zgromadzonyeh w Funduszu oraz przewidywanych do poniesienja kosztdw,

Pierwolne zalozenia analizy ekonomiczno-finansowej opieraly si¢ na uzyskaniu wplat do Funduszu w
pierwszym miesigeu dzialalnodei w wysokodei 20 min dolarow. (. 66.478.000 zl (przy uwzglednieniu Kursu
dolara na poziomic 3.3239 z§ z 26 czerwea 2013 roku, . 2 dnia poprzedzajgeegoe dzien zlozenia wnioshu) oraz
dodatkowe kwoty 135 min zlotveh w siddmym miesigeu dzialalnosci. Lacznie wplaty do Funduszu mialyby
wynosic 81.478.000 zL. zgodnie z zalozeniami tej analizy; Suma przychodéw miala by¢ rowna 2.964.810 zl i
skladaly sie na nig przychody z tiule oplaty stalej za varzglizanic réwne 1.360.552 zl, praychody z tviulu
wynagrodzenia zmiennego, wynikajgcepo ze wzrosty warlosci aktywoéw Funduszu. rowne 1,360.352 21,
przychody ¢ tytulu oplaty dy sinybucy jnej w wysokodei 225.000 zf oraz przychody finansowe w hwoeie 18.707
k. Prognozowana sumy Kosziow Towarzystwa w pierwszyn roku dziglalnosei minla wynosi¢ 1.458.890 21,
natoniast proguozowiany  zysh netlo na koniee pierwszego roki dzfatalnosei byl szacowany na Kwotg

1:2)9.795 L.
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W finalne] wersji analizy ckonomiczno - finansowe] Towarsstwo proyielo natomiast, 17w pierwszm
roku driglalnosel pozyska do rzarzgdzanege Funduszu aktywa o rownowanosei 116.336.5300 1. Padana kwota
wywadzila sig 2 listdw intencyjnyeh, jakic Towarzvstwo zawarto 7 {vbjecie
certvfihatow o wartosel min. 10 min USD) oraz . objecie certy katdw o wartasei
min. 23 min USD) dla ktoryeh Towarsystwo previglo kurs USDPLN rédwniez 2 dnia poprzedzajgeego daen
zlvzenia wniosku, {j. 26 czerwea 2013 r. Zalojona, t7 preychody z tytulu oplaty zu zarzadzante wshazanymi
wyvze] akiywami w ciggu pierwszyeh 12 miesigey wyniosg 2.034.908 /L & majae na uwadze potrzebe prayjpeia
podejscin ostroznosciowego, Towarzystwa nie uwzglednilo w analizie przychodow z tytulu optaty zmicnnei.
wynikajgeyeh ze wzrostn wartosei lokat. Jednoczednie, wartodé przychodow finansowyeh w pierwszym roku
dzialalnosei Towarzvstwa pryjeto na poziomice 30.954 zl rocznie. Calkowite kossy Towarzysiva w
plerwszym roku dzialainodei mialvby wynosié 1.027.640 z1, co obejmowatoby m.in. kosaty uslug obeyel w
wysokosei 210,260 £ oraz koszty wynagrodzen w wysokoscl 606.000 zi. Natomiast w okresie do uzyskania
rezwolenia planowane bylo poniesienie kosztéw w kwocie 713974zl Prognozowany zysk netto
Towarzystwa w pierwszym roku dziatalnosel zostal przewidziany na poziomie 841,770 z1.

W ocenie Komisji. zaréwno pierwolne jak 1 finalne zalozenia analizy ekonomiczna - finansowej w
sakresie strony przychodowej 1 preewidywanego wyniku {inansowegn Towarzystwa, zostaly oparte na
znacznych wpimach srodkow finansowych do tworzonego przez Towarzystwo Funduszu, Wplany te. jah
stzlo 10 juz przedsizwione wezesniel. byly ostatecznic deklarowane przez dwa podmmt\ 1

waL Podejmowane przez. Komisje czynnosci majace na celn
ustalenic rzeczywiste] sytuag)i ﬁtmnaqu iych podmmtou w velu uprawdopodobnienia i zaraszem
potwicrdzenia mozliwosel dokonania wplat w deklarowane] w postepowaniu wysokodei. a Iyin samym
informacji przedstawionyeh w dokumencic analizy, nie przyniosh oczekiwany ch rezultatow. Wnioskodaweu
pomimo zadan ze swony Komisji. nie przedstawil bowiem zadnveh dokumentéw finansowyeh (ych
podmiotéw prezentujgeych ich biezgey sytuacje majgtkows, jak rowniez sam nie poczynil dzialan w kierunku
sbadania stanu majutkowegoe wskazanych inwestordw I preedstawienia ich Komisji,

Jednoczesnie zauwazy(¢ nalezy. iz vd poczatku prezentaci danyeh w dokomencie analizy ekonomiczn -
{inansowej koszty gencrowanc przez Towarzystwo byly swykazywane na wysokim poziomie. przy czvm
nalezy zalozyd, z¢ w miarg rozwoju dziatalnosei Towarzysiwa koszty 1 bedg sukcesywnie dalej rosnad,
Licengjonowana  dzialalnodé  towarzystw  funduszy  inwestyeyinyeh  wymaga  bowiem  zatrudnienia
odpowiedpiege personelu, utrzymywania ohreslonyeh systemow i zaberzpieczen rwigzanyeh z charaktercm
provwadronej driatainodei. zardwno z siecig informatycezna jak i zapewnieniem wlasciwyeh warunkow
technicznych i organizacyjnych. W ocenie Komisji, opisane w gnalizie koszry prowadzenia dzinfalnoscei

Towarzystwa bedg wiec sie zwickszad,

Wnioskodawes, pamimo zgdan Komisji. nie prredstawil jakichkolwick dokumentdw dajgeveh mozlinwose
uprawdopodobnienia i potwierdzenia w toku postgpowania danych stanowiacych podstawe zatozen analizy
ekonemiczno - finansowe), 4j.: czy wskazani przer Wnioskodaweg inwestorzy beda w stanie wywigzad sie ze
swaoich zamicrzed zawartych w listach intencyjnych wskazywanych przez Towarzystwoe i dokonac wplats do
Funduszu w wysokosei przez nich zadeklarowanej. Towarzystwo funduszy inwestyeyjnyeh jako uezestnik
obrotu gospodarczego, ma calkowita swobodg w doborze podmiotow z nim wspolpracujgeych. jednakie juho
podmiot profesjonalny, ubiepajacy si¢ o licencje na wykonywanie dzialalnosei licencjonowanej. ma
vhuwigzek dochowanis najwy#sze] starannosci w zakresie rzetelnej i wiarypodnej oceny takich podmioww, |
w efekeie - obowiazek ksztaftowania prognos i analiz dotyezgeyeh prowadzong] dziadalnodei na podstawie
prawdziwyeh i polwierdzonych danyeh. Dokument analizy ekonomiczno — fnansowej jest wiasnie taky
prognoza i jednoczesnic jedyvoa, z punkiu widzenia sprawowanego przez Komisje nadzoru. podstawa oceny
nadrorczej prowadzenia prees Towarzystwo drialalnofei w okresie roku po uzvskaniy zezwolenia. Za
niewlasciwe nalezy wiec uznad¢ aparcie przez Wnioskodawcee dokumentu analizv na niezweryitikowanych
danych f{inansowych obgjmujgeyeh wartosei wplat do Funduszu. nic znajdujacyeh porwierdzenia w zadnych
dokumentach, Dodatkowo, negatywnie nalezy oceni¢ postawe Whnioskodawey, kidry nie wdzielil Komisji
wyezerpujaeyeh wyjasnica. w tvm nie dokonal uwian godnivnia teh podmiotéw ani nie przenrowadzil
odpow iedniej werytikacji ~7v svtuacja finansowa I stan posiadanyeh srodkow przez

Jest \\“\'\YHTL!dJﬁL\’ do dokonania wplat do Funduszu w d:.k[drmwmq W

(3} £194
analizie wysokodei, Zdaniem Komisji nie mozna by o wige przyjué jake wiarygodnyveh zalezen dotyezaey ch
strony prevchudowe] Towarzystwa. Okolicznesd ta w ocenie Kowmisji stanowi istotne  zapgrozenie dla

stabilnosel sytuacii finanspwe] Towargy stwa w przyszlosel,

F
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Jednoczesnie. w kontrontacji £ oceng strony przychoduwej. zasadnicze) uw api wymagal fakt i2 wartose
Rapitalu wlasnego Tewarzystwit na dzien prognozowanego uzyskanis zezwolenia W czerwed 2016 1.,
kenomiczno-finansowy] stanowita 1.783.526 71, ktéra to kwota uwzgledniala strarg
a w wysokogel 713,074 zi 7as nadwyzha prognozoivanega
m kapitohy whisnego na honiec 12 miesisca miala
suniecia terminu uzyskania

wskazanega w analizic ¢
[uwarzystwa z0 ohres do pzyshania zezwoleni
kaupitalu wlasnego nad wymaganym minimalnym poziome
w nies¢ 2.083.446 1. Daodathowo nalesy zaznaczye, ze towarzysiwo pomimo pree
sorsolenia na koniec czerwea 2016, dokonanega w aklualngy wersji analizy ekunomiczno-finansowej wg
canu na dzien 31 marca 2016, nie uwzglednilo juhichholwick kosztow 7wiazanych z [unkejonowaniem
Towarzystwa w okresie od koricea lipca 2015 r. do kofca czerwea 2016 r., w pordwnaniu do warlosei kosztdw

wanyeh w dokumencie analizy ekonomiczno-finansowej zakiadajycej

ohresu do uzyskania zezwolenia przyimo
uzyshanie zezwalenia na koniec grudnia 2015 r., przedstawionej w dniu 12 pazdziernika 2015 r. Koniecznosé
ponoszenia Kosziow W okresie wynikajgeym z przesunigeia prognozowarnej daty uzyskania zezwolenia
wplywalaby na powighszenie straty finansowej za okres dzialalnosei Towarzystwa du uzyskania zezwolenia, a
faby na spadek kapitalu wlasnego Towarzystwa oraz w konschwencji na spadek nadwyzhi
wlasnego ponad minimalny poziom wskazany w Ustawie. Ponadlo, preyjgla przez
analizy. zakladajgea brak jukichkolwiek wplat do Funduszu pokazala. Zv
Towarzyvstwo w pierwszym roku prowadzonej dziafalnosci po uzyskaniu zeawolenia bgdzie spelniato wWyYmogi
Lhapitalowe nawet przy tak pesymistycznym  podejseiu. G zatozeniu braku aktywow w carzadzanym
Funduszu. Komisja jest jednakze zdania, e w preypadko nieosiggnigein zaloZonego w analizie ekonomiczno-
{inansowej poziomu przychodow. bedacego pochodng wartosci zarzgdzanych akiywow, wraz 7 uplywem
czasu svtuacia finansowa Towarzysiwa mogluby si¢ istotnic pugorszy€. Brak wywigzania sig przez
wskazanyeh wyzej inwestordw z podpisanych  listow intencyjnych moglhy bowiem prowadzié do
koniccznosei podejmowania przez Towarzystvoe nieprzew idzianych obecnic deintad w eelu poszukivwania
innych podmiotow zainferesow anvelt pabyciem certy flkatow imwestycyjnych Funduszu, co zas mogloby
dodatkowe T nieujete obecnie w analizic koszty i ryzyka funkcjonowania Towarzysiwa, ktore
nickorzy stny wplyw na syluacjy linansowa Whivskodawey. Komisja jest zatem
sdania. iz obecna, dobra sytuacja finansewa Towarzystwa, wynika wylacznie ze stanu posiadancgo na ten
moment kapitalu wiasnepo i jest warankowana okreglonym zespolem czynnikow. zatem w syluueji istotng]
okolicmosei prowadzenia przez Towarzyshwo dziatlnogei, a zwlaszeza wzrosw kosziow
tfunkejonowania, moglaby ona ulee istotnemu pogorszeniu, ¢o w konsekweneji mogloby generowaé potrzebe
wsparcia finansowego ze strony pkcjonariuszy Towarzystwa. Ponadto. dobra obecnie syluacja fipansows
Towarzystwa i posiadanic nadwyzki finansowej ponad paziom minimalny wymogu kapitelowego nawet w
sytuagji nie zgromadzenia w Funduszu przewidywanej warlosei akiywow, nic moze byé oceniana w
oderwanin od kwustii rzerelnoscei i prawdziwasci danych zaprezeniowanych w analizie.

Jednoczesnic  podhresienia wymaga, 7Ze W sprawozdaniu  finansowym Towarzystwa przekazanym
w zalgezeniu do wnioskut © podjecie niniejszego postgpowania, jak rownieZ w wyjasnieniach zloZzonych w
uzasadnieniu du tege wniosku Stronn wskazala, 2¢ W pozycji sprawozdania finansowego lowarzysiwa
_krotkoterminowe aktywa finansowe™ ujgto przede wszystkim weksle na kwote ponad | mln zl, wynikdjace 2
pozyceki udziclonej przez Whnioskodawee innym podmiotom w ramach lokowania $rodkéw. Zdaniem
Komisji. fakt en istotnie negatywnie wpiywa na oceng sytuacji Ninansowej Towarzysiwa i fakiyezny stan
kapitalu wlasnego. kidrymi Towarzysiwo mogloby dysponowaé w toku wykonywania licencjonowanej
dziglalnoscei. Fakt ulokowania $rodkaw pienigznych podmioty & weksle zamiast zdeponowania na lokacie
hankowe] generuje dodatkowo ryzyko kredytowe, ktore moze zmaterializowad si¢ w postaci braku moiliwosci
wiegzekwowania platnosei 2 ivtelu posiadania wiw, papieréw wartoseiowyeh, Okolicznos$é ta musi zostac
iwnies oceniona negatywnie z punkiu widzenia normy art. 65 ust. | pkt 2 Ustawy, zgodnie z trescig ktorego
funkcjonujace LOWArZYSIWo funduszy inwestycyjnych nie moze, co do zasady., udzielad puzyczek.

{vm samym wplyng¢
poziomu kapitalu
Towarzystwo wersja pesymistyczna

generawad
moglyby mie¢ nasigpnie

Zimiany

imwestyey jaych jest obowigzane prowadzié dzialalnusé s sposob rzetelny 1
m interesie uczestnikow funduszy imwestycyjnych. Ustawowy nakaz dzialania
w interesic uezesinikow zarzadzanych fimduszy jest w ocenie Komisji rownoznaczny 7/ konieczuseiy
onowanej dzialkalnosci rzetelnie, pray dolpzeniu najwyzsze] starannosci, kompetentnie i
profesjonalnie. Nalezyta dbulogé o interes nezestnikdw wymags bowiem po stronie kazdegn towarzysiwy
funduszy inwestyeyjnyel. podejmowania odpowiedzialaych dzialad w zakresie ksztaltowania i realizowania
okreslonyeh projekion inwestyeyjnyeh, w o tvm tworzenin funduszy inwestycyjnych oraz prowadzenia ich
polityki inwestveyjnej. Dzialania te muszy opicraé si¢ na udoknmentowany ch. prawdziwych i potwicrdzony ¢h
analizach. w szezegdlnosei muszg byl poparte badaniem | oeeng pragz lowarzastwo winrygodnoset i
wi placalnosei jego kontrahentdw oraz potengialnyeh imvestorow. waranhujac jednoezesnie minimalizowanic
rvzvka zwinzanego 7 prowadzong dziatalnoseig. w tym ryzvka inwestyveyjiego. Komisja jest bow iem adania.
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7e tylho wotaki sposob towarzystwoe jest w stanie nalezs cie zabezpicezyd interes uezestnikow zarzgdzanyveh
preez sichic funduszy.

Zatem w swietle powyzszego oceniajge. czy Waioskodawea moglby wykom wac dzialalnosdé w sposab
nicnalesyciv  zabegpicerajaes  intercsy  uczestnihdw  Funduszu, zwazvwsszy  ze  Wnioskodawen  przy
sporzgdzaniv dokumentu  analizy ckonomiczno — timansewej posfugival sie niezweryfikowanynu i
niepotwierdzonymi danymi finansowyini i juz na etapic woiosku nie wykazal woli rzetelnego | wiarygodnego
wykonywania dziatalnosci. Komisja stwierdzita, ze Wnioskodawcea nie bedzie w stanie nalezveie zabezpiecrc
interesow ucrestnikow zarzadzanveh funduszy.

Odnoszae sig natomiast do dokonane] przez Komisje oceny sytuacji finansowej akcjonariuszy
Towarzystwa. podkredlenia wymaga, i7 dotyezyla ona podmiotow z grupy Lverest, zaleznyceh od Pana Piotra
Sieradzana. ktdre wesaly do struktury berposredniege i posredniego akcjonariatu Towarzystwa w wyniku
skomplikowanego procesu przehszafcen wlasnodciowyeh 7 udzialem spolek £ grupy Kapitalowej Domu
Maklerskicgo WDM S.A. Ponadto. w zwigzku z nabyciem przez bezposredniego akcjonariusza Towarzystwa
spilek Fverest Dom Inwestyeyjny Sp. z 0.0, | Everest Ddom Inwestycyjny Sp. z 0.0. S.K.A.. ocena sytuacji
finansowej podmiotow z grupy kapitalowej Towarzystwa dotyczyla rowniez podmiotdéw rdwnorzednie
ealenych od Everest Investments S.A. w stosunko do Towarzystwa. ktorveh Kondyeja tinansowa i
prowadzona dzialalnosci mogloby mied wplyw na sytuacje finansowy Everest Investments S A,

Waobee fakiu, 17 sytuacja majatkowa poczgtkowych bezpnérednich akejonariuszy Towarzystwa, 1j. Pana
Piotra Sieradzana. Pani _ . oray Pana -’ nie byla w ocenie Komisji
wystarczajaca dla zagwarantowania dostatecznego wsparcia finansowego Towarzysiwa. jak réwniez 7z uwagi
na brak uwiarygodnienia sytuacji linansowej inwestorow. kidrzy zlozyli listy intencyjne w przedmiocic
objecia certyfikatdw  inwestycyjnych  Funduszu, zasadne, zdaniem Komisji, bylo rozwazenic praez
wickszosciowego akcjonariusza  podwyzszenia  kapitalu  zakladowego Towarzvsiwa., w tym réwniez
wprowadzenia do akgjonariatu Tawarzystwa podmiotu o stabilnej sytuacji majatkowej, bedgeege w stanic w

dostatecznym stopniu dokapitalizowaé Towarzysiwa,

Waloskodawea, w zwigzke 2 stanowiskien Komisji, uznajacym sytvacje majatkowa dotvehezasowych
akcjonariuszy za niewyslarczajgeg dla zagwarantowania dostaleczoego wsparcin finansowego T owarzysiva.
podial dezistaniz zmierzajgee do poprawienia sviuacji akcjonariuszy Towarzystwa | zastapil pierwotny.
kwestionowany precz Komisje pod wzgledem finansowym, sklad akejonariatu Towarzystwa nowoulworzong
grupa kapitalowy. kwrej wysoce skomplikowany proces budowy zostal przedstawiony szezegdlowo we
wezesnicjszej czglei decyzji. Jednakze zastosowany mechanizim stworzenia powolanej grupy kapitatowej.
kidry zostal oparty na schemacie zawierania pomigdzy zainteresowanymi stronami umdw przeieeia diugu. a
masigpnie  dokonywania  wzajemnych  patrgeced. 1w konsekwencji  pozwalajacy na  rozliczanic
wiclomilionowych transakeji bez pouzeby angazowania jakichkolwiek srodidw finansowyeh. doprowadzit w
ocenie Komisji, do wykreowania grupy powigzanych z¢ sobg tzw. spolek holdingowy ch. nie prowadzacych w
tamitym okresie Zadng] operacyjne] dzialalnosei gospodarczej i nie posiadajgeyeh innyeh zrédel vzyskania
przychodow niz ewentuaina dywidenda wyplacana przez spalke zalezng, Komisja pragnie podkreslicé
natomiast, i2 na potrzeby prowadzonego postgpowania administracyjnego acena zmiany struktuny akcjonariam
Wnioskodawey | wprowadzenia do tej struktury dodatkowyeh podmiotéw, dokonywana byla przede
wszystkin z punktu widzenia mozliwosei finansowych nowych bezposrednich i posrednich akejonariuszy
Towarzystwa w zakresie ewentuainepo dokapitalizowania Wnioskodawcey w syluacji., gdyby dzialalnose
Towarzystwa przynosita straty lub gdyby istnialo zagrozenic niespelniania przez Towarzystwo wymogdw
kapitalowych okreslonych w art, 49 i 50 Ustawy oraz swplywu tych akejondriuszy na ostrozne i stahilne
carzadzanic  przez towarzystwo funduszami inwestycyinymi oraz naleZyle zabezpicczenie interesow
ucrestnikow Funduszu. Komisja jest zdania, ze proces budowy siruktury powigzanych ze sobg pudmiotow,
gdzie podmiotem pierwotnie domimggeym zostal Pan Piotr Sieradzan, jest kolejnym dzialaniem. ktére nje
skutkowalo poprawa syvtuacji finansowej akcjonariatu Towarzystwa. Stajge si¢ bowiem dominujacym
akcjonariuszem posrednim. Pan Piotr Sieradzan zwolnil si¢ z obowiazhu ewentualnego bezposredniepo
dokapitalizowania  Towarzystwa, ale  jednoczesnie zachowal wszelki wplyw na  funkcjonowanie
Wioskodawey. Podkreslenia przy tym wymaga, ze sytuacja majgtkowa Pana Piotra Sieradzana nie uolepla
znaczgeej emianie. naledy zas wskazad. ze stan Srodkow finansowyeh aa rachunkach i lokatoch bankow ch

ulegd obnizeniu,

29



W koentehseie powszszego, na seczegdlna unwage zastugufe mechanizin stworzenia graps Kapitalosej
Frverest, wykunany przede wszystkim preez osoby zarzadzajgee grupg kapuafows Domu Maklerskicgo WA
S.A. 7 udostepniony ch Komisji @ ztozonych do akt postgpowania dokumentdw wynika, ze tylko jednego dnia.
23 prudnia 2G04 . te same osoby bg,dd(.t. eodonkaini organéw zaangazowanych w transakeje spolek .

! oraz . dzialajge vsobiscie
lub prres gn.[rmmnunka zawarly ponm;dz:\ T'EPIL.?’L!IEU“RII\HN przes siebie podmiotami £ grupy Domu
Maklerskiegn WDM S.A. dziewied umodw sprzedazy akeji, jedng umowe potrgeenia oraz wwarzvszgee jej
dwadziescia szesé umow praejgcia dlugu, natomisst dwie dodatkowe umowy przejecia dlugu, pdzie podmiot
preejmujgey byl representowany raz preez . a drugi raz przez
(usoby réwniez 2wigzane z grupy Domu Maklerskiego WDM S.A. J zostaly zawarle w dniu 19 grudnia 2014 1.
Nastepnie, holejne etapy catego procesu vdbywaly sig w dnisch: 2 styeznia 2015 r., 12 styeznia 2013 r,, 1Y

styeznia 2015 r., 26 styeznia 2015 r, 29 stycznia 2015 r. oraz ostatecznie 3 lutego 20135 r, kiedy 10 juz takze z
doszlo do zawarcia lacznie szedciu umdw sprzedaly

g 2

udziatem Pana Piotra Sieradzana oraz
badz objecia akeji, trzech umdw potracenia oraz czierech umow przejecia dlugu. Zastrzezenia I\uml\n budzi.

iz w wyniku tvch dzialsn podmiotems pierwotnie dominujacym tej grupy zostala osoba nic dysponujaca
wystarczajgeymi Srodkami finansowymi.

Na skutek w/w zmian w struklurze akejonariatn Wioskodawcey podmiotem bezpoérednio deominujgevm
wobee Towarzystwa, posiadsjacym  100%  udzialu w  kapitnle  zahladowym | glosach na Walnym
Zgromadzeniu stal siy Everest Investmentz S.A. — spdlka publiczna, wezesnie zalezna od Domu Maklerskiego
WM S A. Podmiotern zas dominujgevm wobee Gverest Investments S AL posiadajgeym obecnie 62.01%
udziatu w kapitale zakladowym i glosach na Walnym Zgromadzeniu tej spolki jest Everest Investments
Holding §.A., ktorej jedvnym akcjonariuszem jest natomiast spilka SIG, pedmiot w zaleiny od Pana Piotra
Sicradzana. Jak ju? to zostalo kilkakrownie podhreSlone w niniejsze] decyzi, w elcheie wieloelapowego
provesu. realizowanego z jednej stromy poprzez utworzenie przez Pana Piotra Sieradzana maltafskie] spolki
S1G. a 7 drugiej - wvodrebnienie 7 grupy kapitalowe) Domuo Maklerskicgo WDM S.A. dwoch spolek, tj.:
WM Capital S.A. (obecnie Everest Investments 8.A.) oraz Arkadia S.A. (obeenie Evercst Investments
Holding 8.A.), a takse odkupienia caloscei akeji posiadanyceh przez Pana . duszdo do preejecia
kontroli nad Tewarzystwem przez spotke notowany na rynku gléwnsm GPW, pudrednio zalezng od Pana
Piotra Sieradzana. 7 wyjasnien przedsiawionych przez Wnioskodawcee wynika, ze przeksztoleenin te mialy na
celu zapewnienie Towarzyslwo wighszej transparentnodei. a takZe stworzenic mozliwosei publicznepe
pozyshiwania przer jedynego  akcjonariusza Towarzystwa kapitalu. kidry moglbhy  zostad  nastepnie
preezoaczomy na dokapitalizowanie Towarzystwa. Komisja dokonala jedunak odmiennej oceny. poniewaz na
potstawie caloksziallu zdarzen zaistnialych w niniejszej sprawie siwierdzié naleXy, ze wprowadzenie jaho
akcjonariusza Towarzystwa spolki publiczngj miato charakter jedynie pozornego uwiarygoduienia podmioty
bezposrednio dominujgeego wobee Towarzvsiwa, a jednoczefnie uwiarvgodnienie calej prupy kapitalowej
Fverest w sytuacji. w ktorej jej podmiot pierwvotnie dominujgey i dotvehezasowy wiekszoseiowy akejonariusz
Towarzystwa nie mog! sig wykazac dobrg sytuacjg finansowg. Ostatecznie wige z jednoosobowej spolki
akeyingj. pdzie calodé akeji posiadal Pan Piour Sieradzan, nie dysponujgey w ocenie Komisji majgtkiem
wystarczajacym do zopgwarantowania ewentuninego dokapitalizowania Towarzystwa w stopniu dostateczny m,
Ktory nastepnie wspart sig chwilowo srodkami finansowymi Pana . Towarzysiwo stalo sie
elementem wielopoziomowej grupy kapitalowej, zalesny m posrednio od Pana Piotra Sieradzana.

W zaistnialvm w ninicjsze] sprawic stanie faktycznym zasadnicze znaczenie zdaniem Komisii ma wige nie
sam lakt dokonania przeksztalcen wiasnosciowych w akcjenariacie Towarzastwa. lecz realne skutki taeh
przekszialeen dla sytuaci finansowej Wnioskodawey. Oeena tyeh skutkéw, w tym zwlaszeza ewentualnyeh
korzyéei plyngeych dla Towarzyvstwa z opisanych przeksdateen jest uzalezniona bezposredniv od stanu
majgtkowego i syviuacji finansowe} spolek  bedgeych  bezpodredaimi i posrednimi  akcjonariuszemi
Towarzystwa, poniewaz syluacja majgtkowa podmiotu dominujgeego w grupic ~ Pana Piotra Sieradzana nie

tlegla zmianie.

Bezpodredni akejonariusz Towarzyvstwa — spidha Everest Investments $.A.. do momentu zawieszenia
niniejszego postgpowania nic prowadzil zadiej dzialalnodei operacyjnej. byta spitkg wy lacznie holdingowa, a
w rohu 2014 osigungla strate w wysokosei -27.376.808 2zl na poziomie jednostkowym, w 2015 roku strata
netto 2 biezgeege okresu wyniosla zas -728.363 zL Na posiomie skonsolidowanym, zgodnie 7 danvmi
zawartymi w rovznym skonsolidowanym spravwozdaniu Everest hnestments S.AL za roh 2014, spoilka
odnotowala stralg neno wowyvsokosei 39306368 4 Nnh-:;?v wskasad, ze kapitaly wilasne spolhi Everost
Imvestments S.A. na dzien 30 czenwea 2015 £owynosily Z3.075.260 /. 7 caopo 19975000 21 stanow it kupral
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zapasowy z¢ sprzedazy akcpi powyzej ceny nominalngj. kapital zapasowy powstah z podzialy wyniku
finansowego wynosit 16.057.265 zl, niepodzielony wynik z lat ubieglych wynosil -27.376.808 zf. Wymienione
wyzej skladowe kapitatu whasnego pochadzity z okresu kiedy spétka funkejonowala jake WDM Capital 5.4
Dodatkowo w sklad kapitatu wlasnego na dzien 30 czerwea 2015 r. wehodzil pozostaly kapital rezerwowy 7
tyludu emisji akceji serii F w kwocie 1.864.673 zt oraz wynik fnansowy biezacego okresu w kwocie ~444.870
FAR

Suma bilansowa Everest Investments S.A. na koniee polracza 2015 r. wynosila 23,095,658 zl, z czepo
aktywa zaklasyfikowane zgodnie z polityky rachunkowosci tej spotki jako przeznaczone do sprzedazy mialy
wartos¢ 22.090.861 zl, a srodki pienigine i ich ekwiwalenty miaty wartosé 157.594 zi.

Dodatkowo, w sprawozdaniu finansowym pro forma podmiotu nia dzien 31 grudnia 2015 roku wskazano,
e kapitaly wlasne wynosily 24.655.456 zl, z czego kapital podstawowy wynosil 13.815.294 zi, 11.592.392 z|
stanowil kapital zapasowy, & strata z biezacego okresu wyniosla -728.363 zl. Sprawozdanie to nie zawieralo
wskazania na strate z lat ubiegtych. Na koniec 2015 roku suma bilansowa podmiotu wzrosla do 25.115.280 =l
na kiora w glownej mierze skiadaly sig akeje w jednostkach powigzanych wycenione na 22.183.425 z! orsz
srodki pienigine w wysokogei 12,397 zi,

Przy ocenie danych finansowych spélki Everest Investments S.A. Komisja nie mogla odnieg¢ sie do
danych skonsolidowanych. poniewaz nie dysponowala rocznym skonsolidowanym  sprawozdaniem
finansowym podmiotu za 2015 rok. Niemniej, w odniesieniu do Jjednostkowepo sprawozdania pro forma
Everest Investments S.A. za 2015 r.. ktére zostalo przedstawione Komisji w toku postepowania, na uwagg
zastuguje fakt nie wykazania w tym sprawozdaniu straty netto poniesionej z lat ubieplych, obejmujacej
wykazany w polrocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym Everest Investments S.A.. na dziei 30
czerwea 2015 roku, niepadzielony wynik finansowy wysokosei -27.376.808 z!. Zdaniem Komisji fakt ten
negatywnie wplywa na oceng sytuacji finansowej bezposredniego akcjonariusza Towarzystwa.

W ocenie Komisji. w zwigzku z analizg struktucy i wartosci aktywéw Everest Investments S.A.
podkresienia wymaga. Ze zgodnie z politykg rachunkowosci Everest Investments S.A., opisang w skroconvin
potrocznym sprawozdaniu finansowym za okres I pStrocza 2015 r., aktywa zaklasyfikowane rachunkowo jako
przeznaczone do sprzedazy nalezalo wycenié wedlug wartodei godziwej, ktorg w przypadku instrumentdw
finansowych. dla ktérych nie istnieje aktywny rynek wycenia si¢ w cenie nabycia z uwzglednieniem trwalej
utraty wartosci. W wyniku transakeji przeprowadzonych ze spétka SIG Limited o wartosci 20.590.860.55 71
w dnin 19 styeznin 2015 1., spitka Everest Investmemts S.A. stala sig wiascicielem 999,999 akcji
Towarzystwa. Transakcja miala charakter bezgotéwkowy, gdy? zostala rozliczona potragceniem wierzytelnodcei
Everest Investments S.A. wobec SIG Limited. Jednoczesnie, spéitka Everest Investments S.A. nabyla od Pana

105.001 akcji Towarzystwa za tgczng ceng w wysokosei 1.000.000 zt. na podstawie umowy
sprzedazy zawartej w dniu 26 stycznia 2015 r. Zaplats ceny za wymienione akeje Towarzystwa réwniez
nastgpila w formie potrgcenia. na podsiawie umowy zawartej w dniu 29 stycznia 2015 r. pomigdzy Panem

a Everest Investments S.A. Laczna warlo$é obu transakeji, w wyniku ktdrych spotka
Everest Investments S.A. stala si¢ 100% akcjonariuszem Towarzystwa, wyniosla 21.590.860.55 zi.
Dodatkowo, w dniu ¢ kwietnia 2015 r. sp6tke Everest Investments 5.A. objeta catosé skierowanej do niej
emisji akcji serii C Towarzystwa za {gozng ceng 500.000 2t Wobec powyzszego, wartosé akeji Towarzystwa
bedgcych w posiadaniu Everest Investments $.A., zgodnie z polityks rachunkowosci spotki bedaca
Jednoczesnie warloécig godziwa, odpowiadala wartoéci aktywow przeznaczonych do sprzedazy w bilansie
Everest Investments S.A. WNalezv zatem zauwazyé, iz stanowifo to 95,6% sumy bilansowej Everest
Investments S.A. wg stanu na dziei 30 czerwca 2015 r., a wige praktycznie calosé majgtku jedynego
akcjonarinsza Towarzystwa slanowily wylacznie akeje samego Everest TFI S.A.

lednoczesnie szczegdinej uwagi, zdaniem Kotnisji, wymaga sposdb oszacowania wartogei Towarzystwa,
stanowiges] podstawg ustalenia wysokosci ceny zaplaconej przez spbikg Everest Investments S.A. za akcje
Towarzystwa, tj.: 21.590.860,55 z¢. Znamicnne jest bowiem, ze zgodaie z o$wiadczeniem Wnioskodawey
podstawg okreslenia ceny za akcje Towarzystwa, jaka zaplacila spélka Everest Investments S.A. byia wycena
tych akcji dokonana przez biegiego rewidenta Panig Agnieszke Bakiarz (nr w rejestrze bieglveh rewidentéw:
12469), we stanu na dzied 30 listopada 2014 r. Z przedstawionego w niniejszym postgpowaniu raportu z
powolane] wyceny wynikalo, z¢ warto§é Towarzystwa oszacowana na dzien 30 listopada 2014 r. wynosila
49.722.000 zl. Zaznaczy¢ jednakze nalezy, id sporzadzajac raport z wyceny biegly rewident poczynil szereg
zastrzezens zwigzanych z przeprowadzenymi czynnosciami, W szezegblnoscl hiegly rewident zastrzep! w
raporcie z wyceny. iz wycena ‘Towarzystwa zostalz dokonana ns podstawic proghoz finansowsch |
pozostatyeh informacji przedstawionych wylgcznie przez kierownictwo Towarzystwa. Ponadte biegh
rewident zastrzegd, ze nie wydaje opinii na temat prognozowanych informacji finansowych otrzymanych od
Zarzadu Towarzystwa | wykorzystanyeh do wyceny jego wartosci. a zakres prac zwigzanych z wycena nie
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abejimiwal przeprowadzenia finansowepo due dilligence Everest TF] S A, Biegly rewident zastrzepl takze, ye
w ramach sporzadzong] wiyceeny nie wydaje takze opinii na temat zalozed. w eparciu o ktdre zostala onu
sporzadrona, a lahze ¢zy zalozenia sg poprawne 1 ¢y sostaly praygotowane z nalezyty starannodeiy i
reetelnoscia, Komisja jest zatem zdania, Ze wycena warto$ci Towarzystwa sporzgdzona preez bieglego
rewidenia sprowadzala si¢ jedynie do wyhorzystania danych przedstawionych preez Zarzgd Towarzysiwa w
modelt wyceny, ktorvm w tym preypadku byl powszechnie stosowany model zdyskontowanych strumieni
pienigznych. Zawarte w raporcie z wyeeny prognorowane przychody Towarzystwa v tywulu oplan za
zarzgdzanie i oplaty od wyniku, 8 takze prognozowany wynik finansowy Towarzystwa za lata 2014 - 2019
baly zatem niewervfikowanymi przez bieglego rewidentn zaloZeniami Zarzadu Towarzystwa. Na powyisza
oceng nie wplywa jednoczesnie tresé wyjasnied zlozonych przez Wnioskodawee we wniosku o podjecie
ninicjszepo postepowania. Przedstawiona w tych wyjagnieniach argumentacja ma bardzo ogdlny charakter i
nie moZna na jg podstawie umotywowaé przyjecia tak wysokich przychodow w okresie wyeeny, jak rownier
przyjat 2za uzasadnione wskazanego w wyjasnieniach dyskonta zastosuwanego do ustalenia warlosci
transakceyjnej akeji Towarzystwa na potrzeby przeksztaleen wlasnosSciowyveh prowadzacych do zbudowanin

grupy Kapitalowej Everest.

Qdnoszae sig zatem do stroktuny aktywdéw Everest Investments S A gdzie prakiyceznie calosé majgthu
jedvnego akcjonariusza Towarzystwa stanowig wylgezuic akcje samego Everest TFI S.A.. istnieje w ocenie
Komisji bezpusredni zwigzek pomiedzy wartodeig akeji Towarzystwa. a stanem | wartoscig aktywow Everest
Investments S.A. Nalezy zas zauwazy¢, i7 wyeena ake]i Towarzystwa, a fym samym w przewazajgeej mierze
wycena Everest Investments S.A. opiera sig wylgczoie na szacunkach Zarzgdu Towarzystwa.

W miejscu tvim nalezy dodstkowe zwrdcic vwagg, i7 sytuacji lej zasadniczo nic zmienis faki 2
stosowttie do informacji przekazanych przez Strong, Everest Investments §.A. rozpoczeta prowadzenic
dezialalnosei operavyjnej i podjela wspolprace » podmiotami z grupy kapitalowej oraz ze spdlky Everest
Investment Management S.A. w zakresic zwiazanym z wynajmem pomieszezen oraz  prowadzeniom
wspolnego sckretariatu. Everest [nvestments S A, planuje ponadio pedjecie wspolpracy w tymi pedmiotami w
sakresie pozyshiwania klientow do $wiadczonyeh wstup. ale te] wspdlpracy jeszere nie nawigzata.
Jednovzesnie, w zakresie posrednictwa finansoweygo Everest investment 8.A. wspolpracuje 2 Siemens Finance
Sp. z 0.0. vdnosnie pozvskiwania klientow. Z analizy danveh finansowych przedstawionyeh w sprawozdaniu
finansowym pro forma, sporsgdzonym na dzien 31 grudnia 2015 r., wynika, iz spolka Everest Investment S.A.
nzyskala bardzo nicznaczne srodki # tytulu prowadzenia dzialalnoge operacyjne). W oocenie zatem Komisji. na
obecnym etapie funkcjonowania. podigta przez Everest Investment S.A. dzialalno$¢ opisana powyzej nie moze
micé istotnego znaczenia dla ewentualnej poprawy sytuacji finansowej tej spotki. w tym zwlaszeza dla
wyeliminowania straty, ktorg spolka ta systematycznie generuje w okresach biezacych. Dzialalnosc ta nie jest
rowniez obecnie Zrodlem uzyskania przer Everest Investments S.A. przychoddw na poziomie pozwalajgeym
na dofinansowanie przez 1¢ spolke Towarzystwa, pdvby jego dzialalno$é przyvnosila straty, badZ gdyby istaiato
zagrozenie nie spelniania przez Towarzystwo wymopow kapitalowych.

W kontekscie sytuacji linansowef Everest Investments S.A.. zwlaszeza nadal Scislego powigzania stanu i
wartodel aktywow tej spélki z sywacja Towarzystwa aktualne staje sig szezegélowo analizowane wezesnizg)
zagadnienie mozliwodci wywigzania sie Wnioskodawey z zalozen przyjetych w analizie ekounomiczne —
finansowej. Wartosé przychodow z tyldu zarzadzania Funduszem, ktory zamierza utworgyé Towarzystwo,
wynikajgea z przyiete] w analizie ekonomiczno - finansowej wartosei aktywéw zgromadzonych w tym
Funduszu jest zatem kluczowa zardwno dla wyniku finansowego Towarzystwa. kidry ma bezposredni wplyw
na poziom kapitaléw wiasnyeh Towarzystwa, zdolnodé Towarzystwa do wypelniania minimalnego wymogu
kapitalowego wskazanego w przepisach Ustawy, a takze ma posredni wplyw na wynik wyceny Towarzystwa
za pomocy modelu zdyskomowanych strumieni pieniezoych, jak i ma istotne znaczenie dla sytuacji finansowe;j
Jjedvnego akcjonariusza Towarzysiwa — Bverest Investments S.A. Z uwagl bowiem na fakl., ze Towarzystwo,
wedlug stanu na dzien 31 grodnia 2015 r. stanowile znaczgee aktywo Everest Investments 5.A, (88,3% sumy
bilansoweij).), ktory 1o podmiot nie prowadzil dotychczas jako spolka holdingowa innej dzialalnosci
pospodarczej. za$ prowadzong obecenie dzialalno$é operacyina ma znikomy charakter, syvtuacja finansowa
Everest [nvestments S A, jest wprost uzalezniona od sytuagji linansowej Towsarzvstwa., W ozwigzhu natomiast
2 podnoszong przez Komisje okolicznosein, 17 za njeuprawdopodobnione nalezy prayiaé deklaracgie ztozone
przer inwestorow  w zakresie dokonania przez nich wplat do Funduszu we wskazanych w analizie
wiysohosciach. 8 zatem w zwigzke 2 wysokim prawdopodobienstwen nie osiggniecia przez Towarnvsine
zakladane] wysokodei proyehoddw oraz ewentualnego poniesienia wyzszych Kosziow. moze zajsé potreeha
udzielenia Towarzyslwu przes Lverest lmvestments S5.A. finansowego wsparcia, A zatem to jedym
akejonariusz Towarzystwa powinien zagwarantowad, e w s¥tuagji jakichkolwiek problemow finansowxch
Towarzystwa bedric w stanie wyvasygnowad odpowiednie frodki na dohapitalicowanic Towarzystua, W
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verest Investments S.A. moze by¢ jednak trudne do

atenic Romisji, wywigzanie si¢ 2 tego obowigzku przez E
¢j Towarzystwa z Syluacja fingnsowsy jedynego

srealizowania z uwagi na §ciske powigzanie syluagji finansow
akcjonariusza,

idzenia prowadzonego postgpowania i okolicznogei branvch pod
istotne znaczenic ma fakt nabycia przez Everest
Everest Dom Inwestycyjny Sp. z 0.0, S.K.A.
w spolce bgdace] komplementariuszem wiw

Zaznaczy® rowniez nalezy. iz z punktu w
uwage w momencie wydawania niniejszej decyzji,
Investments S.A. 100%a akeji w kapitale zakladowym podmictu
(d. Fabryka Zyskdw Sp. z 0.0 SKA.) oraz 100% udziatdw
podmiotu, tj.: Everest Dom Inwestycyjny Sp. z 0.0. {(d. Fabryka Zyskéw Sp. z 0.0.), we wrzesniu 2015 r. 2
ktorych to podmioréw Everest Dom Inwestycyjny Sp. z o0.0. S.K.A. prowadzi operacyjng dzialalnosé
gospodarczg polegajgca na dystrybucji jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych orwartych.

Komisja jest zdania. ze skutki finansowego i organizacyjnego zaangatowatiia jedynego akcjonariusza
Towarzysiwa w dzialalno§é prowadzong przez spolke Everest Dom Inwestycyjny Sp. z 0.0. SK.A,, dla
funkcjonowania samego Towarzystwa beds uzaleznione od kondycji finansowej tege podmiotu oraz
osigganyeh wynikow finansowych. W chwili obecnej. majgc na uwadze przedstawione dane finansowe
Everest Dom Inwestycyjny Sp. z o.v. S.K.A. z przedstawionego rachunku zyskéw i strat wynika brak
rentownosci na poziomie dzialalnosci operacyjnej w okresie 2014 — 2015 roku, Dla oceny tego podmiotu
istotne jest, iz w 2015 roku Everest Dom Inwestycyjny Sp. z 0.0. S.K.A. wygenerowal 38.044 z1 przychoddw
ze sprzedazy (67.341 zl rok wezedniejszy), z czego wynik ze sprzedazy ksztaitowal si¢ na poziomie -47.246 zl,
a wynik na dziatalnosci operacyjnej w wysokosci -81.149 zI. Strata netto z biezacego okresu spowodowala

a
uszezuplenie zasobow Srodkaw pienigznych, co doprowadzito do drastycznego spadku wielkosci sumy
bilansowej 0 92.3% w stosunku do 2014 roku. Zwazywszy zatem na informacje wynikajgce z przediozonych

sprawozdaf finansowych. sytuacje finansowg Everest Dom Inwestyeyjny Sp. z 0.0, S.K.A. nalezy uznat jako
niepewna i charakteryzujaca sig tendencjg do pogarszania sig. A zatem w pcenie Komisji. Everest Dom
lawestycyjny Sp. z 0.0. S.K.A. cechuje w ostatnich latach bilansowych znaczgce pogorszenie Sig wynikow
finansowych z podstawowej dzifalnoéci operacyjnej. Zwazywszy wigc na zaangazowanie Everest
lnvestments S.A. w ten podmiot Komisja jest zdania, %e istnieje ryzyko, iz pogarszajgca sig svtuacin
finansowa Everest Dom Inwestycyjny Sp. z 0.0 $.K.A. moze mieé w konsekwencji rowniez negatywny
wplyw na sytuacj¢ Everest Investments S.A. W ocenie Komisji. w zaistniatych okolicznosciach majgc na
uwadze pogarszajacy sie sytvaci¢ finansowg podmiotu Everest Dom Inwestycyjny Sp. z 0.0. S.K.A. moze
mied migjsee koniecznose dofinansowania tego podmiotu przez jego jedynego akcjonariusza, a co za tym idzie
koniccznoéé pozyskania i wydatkowania Srodkow pienigznych przez Everest Investments S.A.

Wobee powyzszego Komisja wzigla pod uwagg, podnoszong przez Whnioskodawcg okolicznosc. iz
Everest Investments S.A jest podmiotem notowanym na rynku gietdowym, a zatem istnigje teoreryczna
mozliwoéé pozyskania kapitalu, ktory mogtby zostaé wykorzystany na dofinansowanie dziatalnogei
Towarzystwa, w drodze emisji akcji. Jak bowiem podkreslala Strona we wniosku © podjgcie przedmiotowego
postepowania, pozyskanie dodatkowych srodkéw w drodze emisji akeji nie bedzie stanowi¢ problemu dla
spotki Everost [nvestments 5.A., pod warunkiem, 2¢ spoika ta bedzie posiadala 100% akcji spolki posiadajacej
licencje towarzystwa funduszy inwestycyjnych. Wnioskodawea podkredlil takZe, Ze z uwagi na fake, iz
inwestorzy podejmujgc decyzje inwestveyjne w ocenie atrakcyjnosci inwestyeyjnej oceniajg calg grupg
kapitalowg. a nie wylacznie emitenta, nie przewiduje sytuacji, w ktdrej, niezalesnie od ceny po jakiej
oferowane beda akcje nowych emisji. Everest Investments S.A nie bedzie w stanic pozyskat dalszego

dofinansowania na funkejonowanie.
Majgc na uwsdze stanowisko Whioskodawey zauwazyé jednakze nalezy, iz kapital pozyskany przez
Everest Investments S.A. w drodze emisji akcji nie mialby na celu rozwoju dzialalnosei inwestycyjng]
lecz stanowilby faktycznie bezzwrotne $wiadczeniv

Towarzystwa poprzez tworzenie nowych funduszy.
akcjonariusza Everest Investments S A. na rzecz Towarzystwa, gwarantujgoe jego dalsze prawidlowe

funkgjonowanie. w tym spetnianie ustawowych wymogdw kapitalowych. Uzasadnione jest zatem zalozenie, iz
moghyby wystapic istothe: trudnodci w pozyskaniu kap

jlalu przez Everest Investments S.A. na rynku
publicznym nie w celu inwestycyjnym, ale w sytuacje zlej kondycji finansowej licencjonowanego podmiotu
pozostajacego w grupie emitenta. Tnna jest bowiem sytuacja prowadzenia emisji akcji spotki publicznej w celu
wykorzystania zgromadzonych w ofercie publicznej bgdz prywatnej srodkéw na dziatalno$é inwestycyina,
nowe projekty i rozwdj podmiotu w 100% zaleznepo od emitenta. posiadajgcepgo licencje towsarzysiwa
funduszy inwestycyjnych. a inna jest svtuacja. kiedy taka emisja bedzie prowadzong w celu zgromadzenia
¢rodkéw na pokrycie Kosztoéw dzialalnodei i poprawg sviuacii finansowej zaleznego od emitenta podmiotu
licencjonowanego. Komisja jest zutem zdan

ia, % rozrozmiajac ke dwie okolicznosci nalezy w sposob dalece
ostrommasciow y prognozowaé zachowania inwestorow i ich sklonnogé do wy

datkowania srodkdw na realizacie
przev emitenta drugiego 7 celow opisanych powyzej.,

tad
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za wigkszosciowym akcjonariuszen - [yerest Imvestment
1ej spalki nie ma udzalu prrzekraczajacepo 3% w
fzeniu baerest Investments S.AL Natomiast sama

Dodatheswo istotne jest podkreslenie, Ze po
Holding S.A.. 7aden 2 podmiotow posiadajgeych akgje
kapitule zakladowym, bgdZ glosach na Walnym /gromac
spolha Lverest lnvestments Holding S.A. nie dyspenuje odpowiedaimi Srodkami finansowy mi. aby dokonac
nabscia aheji nowej emisji Everest Investments SA, W swinzku z nm, zaloZenie pozyshania 7 rynku srodkow
alizowanie Towarzystwa opicra sig d fucte na salozeniu. ze dotinansowanic lowarzysiwa bgdzie
ch akejonariuszy mnigjszodciowych, Zalozenic 10 jest zatem obarczone znacznym
yeh akejonariuszy. posiadajgey dotychczas picznaczne zaangazowanie w
nic bedzie sklonny wplacié do tego podmiotu znacznych grodkow
finansowych tytulem objgcia akeji nowej emisji » celu pozyskania przez tg spolke zasohow finansowych 1
aczenie ich na wsparcie podmiotu od niej zaleznego, U.: dokapitalizowania dzialalnosci Towarzystwa.
espelniania wymogdw kapitalowyceh.

na dokapit
pochodzilo od rozproszony
nzykiem, iz zaden z mnigjszodciow
spolee Everest Investments S.A.

przezn
w syluacji panoszenia preez Towarzystwo strat badz ni

Jednocezesnie istotne jest podkredlenic, iz pozyskiwanie srodkéw w drodze publiczoej emisji akeji jest
zasadniczo procesem dlugotrwalym, zad ewentualne problemy finansowe Towarzystwa mogy wymagac
podjecin przez jego akcjonariusza dzialan natychmiastowych. Brak za§ dostatecznej plynnusei oraz innych
istotnyeh zrodel pozyskiwania srodhow finansowych przez Everest Investments S.A. niz dochody 7 fytuly
posiadanych akeji Towarzystwa, uniemozliwisja zdaniem Komisji. udzielenie adpowiednicgo wsparcia
Towarzystwu przev jego akcjonariusza. Wskazywanie za$ na zdarzenia wysote nicpewne, jak publiczna
emisja akeji. bgdZ nawet prywatna emisja akeji i gromudzenie srodhdw od imwvestoréw zewngtrznych w celn

dokapitalizowania Towarzystwa nie jest, w przekonaniu Komisji. dzialaniem wystarczajgeym.

Odnoszge si¢ natomiast do  pozostalych podiniotow z grupy kapitalowej Towarzystwa bedgeveh
podmiotami posrednio dominujgeymi wobee Towarzystwa, w ocenie Komisji, sytuacja jest analogiczna. jak w
przypadku Everest Investments S.A, Wobee faktu, iz 7aden z tych podmiotéw na poszezegdlnyeh szezeblach
struktury nie prowadzi operacyine] dzislalnosci gospodarczej. gldwne aklywo » grupie kapitalowej stanowiy
aheje Towarzystwa, a ich wycena wplywa kolgjno na wartose aktywaw spolek wyzszego szewebla
konsolidujacyeh spolki nizszego szezebla 7. grupy kapitnjowej Towarzystwa, Wyniki finansowe osiggane
przez. Towarzysiwe stanowig w lakiej struklurze zrodlo potencjaluyeh przychodbw  tyeh podmiotow,
wplvwajgeyeh na wyniki osiggane przacs e podmioly. a w konsekwencji maja wplyw na peziom kapitaiow
wlasnyeh poszezegolnyeh spdlek 2 grupy kapitalowej Towarzystwa, bgdgeych podmiotami donminujgeymi
wobee Towarsy stwa. Sytuacja linansewa grupy kapitalowej Towarzystwa w obecnym stanie jest zatem Scisle
powigzana z sytuacja finansowg samego Towarzystwa, Ostatecznic zatem podmiol. ktoéry wy konujac
licencjonowang dzialalnosé gospodarczg puwinien mie¢ zapewniong mozliwoié finansowego wparcia od
pudnmiotow od siehie dominujgeych, w sytuacji osiggania strat lub w symacji zagroZenia niespelniania
gstawowy ch wymopdw kapitalowych, jest e fucto podmiotem, 7 ktorego dzialalnosci utrzymywac bgdzie sie
grupa kapitatowa, w ktdrej podmioty dominujgee wobee Wnioskodawcey nie posiadajy obecnie samodzieluie
mozliwosei finansowych na dofinansowanie dzialalnosei Towarzystwa., W razie za$ wystgpienia potrzeb
hapitalowych badi zobowiazah po stronie tyeh podmiotéw to Towarzystwo byloby fakivcznie zmuszone
realizowac potrzeby finansowe pudmiotéw wobee siebie dominujgeyeh z grupy Everest. Nastgpiloby wice

odwrocenie stanu pozgdanego preez ustawodaweg.

Na podstawie ustalonego w postepowaniu stanu faktycznego, majac on uwadze dokonane przekszialeenia
W akcjonariacie Towarzysiwa, Kiore doprowadzily do wykreowania. prey Scisle] wispdlpracy  prupy
kapitalowej Domu Maklerskiego WDM S.A., grupy podmiotow zaleznych od Pana Piotra Sieradzana. bez
a w ten proces zadnych drodkow finansowych oraz majge na uwadze faki. i7 zaden z podmiotow
dominujacyeh wobee Towarzystwa nie prowadzi dziatalnogei operacyjnej w zakresie i skali pozwalajaeyeh na
czerpanie z tej dzialalnosei przychodéw o znaczgcym udziale w jego aktywach. i nie posiuda stalych Zridel
uzyskania przychodow innyeh niz ewentualna dywidenda z tytulu posiadanych akeji spotki zalezne]. Komisja
stwierdzila, iz zostals spelnions dyspozycja art. 61 ust. 4 pkt 3 Ustawy. Okalicznosei niniejszej sprawy
wshazuja bowiem, Ze wplyw podmiotow z grupy kapitalowej Everest moglby, w perspekiywie dalszego
a¢ sic nickarzystny dla ostroznego i stabilnego zarzadzania prees

funkejonowania  Towarzystwa. okaz
wwarzystwo funduszami inwestveyinymi, lub nalezytepo zabezpieczenia interesiw uczesinikow funduszy

tworzomyeh i zarzgdzanych przez Towarzystwo.

Faangazowani

Komisja jest howiem zdunia. 7e lowarzystwo funduszy inwestyeyjnyeh jest w o stanic w sposob
i stabilne zarzgdzanie funduszami inwestyeyjnyinic i nalezyie
rzadzamy el funduszy  tylko w praypadku. gdy  posiads onoe
co najmnie] zgednym z v ymogami ohreslonymi w Ustawie oraz gdy
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dlugotrwaly  zapwaraniowad  ostrozne
zabezpicczenic  interesow  uczestnikow
dostatcerne hapitaly wlasne na poziomie



arzysiwo w sposob odpowiedni zabezpiccza sy tuaeja

nyzyka zwigzane z prowadzeniem dzialalnose; przez taw
wesprzed kapilafowo dzialalnogé towarzvstwa, W

finansowa skejonariuszy, potowych w kazdej chwili
zaistniabm  w niniejszej sprawie stanje fakiveznym. okelicznoéciami kluczowymi dla oceny wphywu
podmiotéw  posiadajgcych bezpostednio i posrednio akcje Towarzystwa Jjest symuacja finansowa yeh
podmiotdw i brak faktyczne] mozliwosc] dofinansswania przez 1c podmioty dziatalnosei T OWATZVS(wa 7
sradkow wiasnyeh. Nalezy bowiem wzigé pod uwage brak wystarczajgcego Zapgwnienia mozliwosei wsparcia
finansowego przez Everest Investments S.A. Lwazywszy bowiem, ze udzielane przez Komisje zezwolenie nu
prawadzenie dziafalnosei przez towarzystwo funduszy inwestycyjnych jest zezwoleniem bezterminowym i 2
racji skali »wigzanej z nim dzialalno$ei zaklada funkcjonowanie towarzystwa w dhuzszym hory zoncie
czasowym. konivczne jest wzigcie pod uwage. przy udzielaniu takiego zezwolenia, takse okolicmosci
zwiazanych z prowadzeniem dzialalnosei w kolejnych latach oraz z faktem, i Towarzystwo bedzie zmuszone
du ponoszenia coraz wyzszyvch kosziéw swojepo funkcjonowania 2 uwagi na konieczno$é zapewnicnia
odpowiednich i zgodnych z przepisami warunkdw techniczaych i organizacyjnych proweadzonej dzialalnosei,
zatrudnienia odpowiedniego personelu, wdrozenia odpowiednich systemoéw | przyjecia stosownych regulacii

wewnetrznych.

W kontekscie tym wamme zatem staje sie powigzanie sytuacji Towarzystwa prezentowanej w analizie
ekonpmicimo — finansowej. w tym zwiuszcza przedstawionych przez nie prognoz dotyczacych strony
przychodowej prowadzone| dziatalnogei, z sytuacjg finansowg akcjonariuszy Towarzystwa, w szezegolnosei z
faktem posiadania przez tych akcjonariuszy srodkéw na ewentialne dokapitalizowanie Towarzystwa. Zarem
dobra svtuacja finansowa Towarzystwa, jaka wynika ze zlozonej do akt analizy ekonomiczno — finansowej,
7wWazywszy na poziom posiadanego obecnie kapitatu wiasnego, nie jest wylgeznym  czynnikiem
gwarantujgeym prawidlowe funkcjonowanie tego podmiotu w przysziosei. Réwnie istotna Jjest bowiem
struktura | syiuacja majatkowa akcjonariuszy, Dokonywsane zad zmiany w  skiadzic akcjonariaty
Whnioskodawey w trakeie trwania postepowania o udzielenie zezwolenia, w tym sposéb rozliczania transakeji
¢ tymi zmianami zwigzanych, mialy zdanfem Komisji jedynie na celu zbudowanie pozornego wizerunku
wiarygodnego akejonariusza, bgdacego dodatkowo spotkg publiczng, nie zas poszukiwanie faktycznie silnego
inwestora o siabiinej sytuacji majgtkowsej, pozwalajgeej na wspareie finansowe Towarzystwa, ktérego wyniki
finansowe nic bylyhy wprost uzaleznione od wynikéw finansowych uzyskiwanych przez Towarzystwo,

akcjonariuszy towarzystwa funduszy inwestyeyjnych. na skutek
a sytuacia Wnioskodawcy nie ulegla zmianie, bowiem moiliwasei
Towarzystwa sa réwnie znikome, jak miato to migjsce
Istota natomiast wskazanego prrzez

Majgc zatem na uwadze istotna role
licznych zmian w akcjonariacic Towarzystw
realnego dofinansowania przez obecnego akcjonariusza
W sytuacii, gdy akcjonariuszami byly bezposrednio osoby fizyczne.
Komisje ,.n ickorzystnego wphwy™ bezporedniego i podrednich akcjonariuszy na dzialalnosé Towarzystwa
wynika przede wszystkim z podstawowepo zalozenia ich funkcjonowania, g.; przyjecia charakteru spolek
haldingowych, nie prowadzgeych odrebnej dziatalnosci bperacyingj i jednoczesnie opierania przez te spotki
wiasnych wynikéw finansowych wylgeznie o wyniki finansowe | wartosc akeji spolki zaleznej, w tym przede
wszystkim  Towarzystwa., Fakt podjeciz dzialalnogei operacyjne] przez bezposrednicgo akcjonariuszs
Towarzystwa, w przedmiocie zakresie opisanyeh w pismacly Wnioskodawcy, nie wplywa na oceng Komisji
przedstawiong powyzej. Komisja jest bowiem zdania, 2e Everest Investments S.A. pozostaje na obeenym
ctapie swojego funkcjonowania spblkg holdingows, a prowadzona dzialalnosé¢ operacyjna ma znaczenie
uboczne, nie wplywajac na POPTawe sytuacji finansowej tej spéltki. Zia kondycja finansows i problemy

posrednie negatywne skutki dla tvch spélek. przy czyvm 2z tego

kapilalowe Towarzystwa beda zatem mie¢ bez|
wzgledu 2adna z nich nie bedzie w stanie wspomac finansowo Towarzystwa, co ma istotny negatywny wplyw

na gwarancje jego przysziego prawidlowego funkcjonowania.

Towarzystwo funduszy inwestycyjnych nie nioze bowiem pwarantowaé Ostroznego i stabilnego
zarzadzania funduszami inwestycyjnymi w sytuacii braku mozliwosei skorzystania z bezposredniego wsparcia
& strony swoich akcjonariuszy. Ostrozne i stabilne zarzgdzanie funduszamj inwestycyjnymi wymaga. jak juz
o zostalo podkresione wielokrotnie, ponoszenia znaczacyeh  kosztow zwigzanvch z keniecznoscig
zapewnienia odpowiedniego Wwyposazenia towarzystwa od strony technicznej i organizacyjnej, jak i kadrowej.
Okolicznosel niniejszej sprawy wskazujg jednnkze, 1 rosngee koszty funkcjonowania Towarzystwa. prin
niemoznodei uzyskania zakladanych przychodéw, opartych o niepotwisrdzone wartosci planowanych da
pozyskania aktywdw Funduszu, mogy doprowadzic do realnego spadku kapitaiu wiasnego Towarzystwa,
W zwiazku 7 tym. jezeli Towarzystwo nie bedzie mogto liczy¢ na okreslone wsparcie finansowe ze sirony
Jedynego akejonariusza. nie bedzie w stanic w sposdb rzeteiny, vstroznie | stabilnie zarzadzad funduszami

inwvestyeyinymi.
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Opisany zamkniety krag zaleinogcei linansows ch moze za miee takze istotne negatywne honsekwengcje
dla uczesmikdw zarzgdzanych przez Towarzystwo  funduszy inwestyeyjnyeh, gdzie nvzvko Zwigzane 7
ewentualnymi bledami  zarzgdzgjycyeh i spadkiem ahtywow  zarzadzanych Funduszy,  powodujgevm
cmnigjszenie si¢ przyehodéw Towarzvstwa, a ym samym stanowigeym zagrozenie dla poziomu kapitatu
wlasnego Towarzystwa, nic bgdzic zabezpicczone kapitetem akcjonariusza Towarzystwa, Towarzstwo moze
staC si¢ niewyplacalne, nie bedzie zatem moglo zaspokajac zobuwigzan wobec swoich kontrahentéw. w 1ym
rownicz udzwignaé ewenwalnej vdpowiedzialnosei odszkodowawczej zwigzanej z dyspozyejg normy art, 649
Ustawy. pray czym w akicj svivacii nie bgdzie moglo prawdepodabnie poszukiwaé wsparcia u Jedynega
ahcjonariusza, ktdrego sytuacji finansowa. w zwigzku ze 7ty sytuacjy finansowg Towarzystwa. moze by¢ 1akze
nickorzyvstna.

Dodatkowo, podkresienia wymaga, ze opisany powyizej niekorzystny wplyw na dzialalnodé Towarzs stwa
z¢ strony jego bezposredniego i posrednich akcjonariuszy poteguje fukt, iz we wszystkich spotkach grupy
kapitalowej Towarzystwa funkejy czlonkéw zarzadu i rady nadzorczej pelnig te same osoby. w szezegilnose]
Pan Piotr Sieradzan pelni funkcje prezesa zarzady w kazdej ze spoleh bedgeych w strukturze grupy.
Okolicznos¢ ta, zdaniem Komisji, utrwals preeniesienic ryzvka awigzanepo z prowadzeniem dzialalnogei
lowarzystwy  funduszy inweslveyjnych na wyisze szezeble grupy kapitalowej, poglebia uzaleznianie
funkcjonowania spélek 2z grupy Towarzystwa wzajemnie od siebie i uniemozliwia zobiektywizowang j
rzeczowg aceng przez spotke dominujacq dziatalnogei jej spalki zaleingj,

Komisja, dokenujgc oceny caloksztahu zebranego w postgpowaniu naterialy dowodowego. brata pad
uwage z jednej strony mozliwoéé wywigzywania sig¢ praez Towarzystwo z abowigzkdw, o ktérych mowa w
art. 48 ust. 2a Ustawy, a z drugiej - przestanki odmowy udzielenia zezwolenia na prowadzenie dzialalnogei
przez towarzysiwo funduszy inwestycyinych, opisane w art, 61 usi, 4 Ustawy.

Rozpatrujge sprawe Komisja wzigla pod uwage calos¢ materialu zgromadzonepo w postgpowaniu,
niemnicj przy podejmowaniu decvzji, Komisja oparla sig preede wszyvstkim na kwestiach Zwigzanych 7
sytuacjy finansowa Whioskodawcy. wynikajacg z przedstawionej anafizv ekonomiczno - finansew g,
salozeniami dotyezger i planowany ch przychodéw Towarzystwa, a nastepnic sytuacjy finansowy
shejonuriuszy - Towarzysiwa i

w konsekweneji 7 wplywem jedyvnego akcjortariusza  Towarzystwa oraz
pedmioow wobcee niege dominujgeych, w {ym zwlaszeza Pana Piotra Sieradzan

a na ostrozne i stabilne
sarzydzanie preez Towarzystwo funduszami imwestyeyinymi, oraz na zabezpieczenic interesow uczesinikow
tych funduoszy .

Zwazywszy zatem na fakt poslugiwania slg przer Wninskodawceg, pomimo wiclokrornyeh napommien ve
strony Komisji. w niniejszym postepowaniu niezwerviikowang i nic majgea potwierdzenia w faktach analizy
ekonomiczno - finansows, jak réwniez niepodjecia odpowiednich dzialan puzwalajgeveh potwierdzic i
uwiarygodnic prezentowane w tym dokumencie zalozenia biznesowe, Komisja stwierdzila, iz Wnioskodawea
moze prowadzié¢ dzialalno$é. o kidref mowa w art. 45 ust. | Ustawy. w sposéb nienalezycie zabezpieczajacy
interesy uczestnikow Funduszu, wypelniaige przestanke odmowy uddelenia zezwolenia, o kiorej mowa w art,

61 ust. 4 pkt 2 Ustawy,

Jednoczesnie. uwvgledniajge dokonywane w toky prowadzonego posigpowania przeksztaleenia w
akejonariacie Towarzystwa. kidrych celem w ocenie Komisji, bylo puzorne uwiarygodnienie akcjonariuszy
fakiycznie niedysponujgeych majgtkiem pozwalajacym na ewentualne dokapitalizowanie Towarzvstwa, | ktére
doprowadzily do wykreowania grupy podmiotéw zaleznych od Pana Piotra Sieradzana, bez zpangazowania w
ten proces Zadnyceh srodkéw finansowych oraz majye na uwadze fakt. i7 zaden z podmiotéw dominujgesch
wobee Towarzvstwa nie prowadzi dvialalnosei vperacyinej, w zakresie i skali pozwalajgeych na exerpanie z ]
dzialalnosci przychoddw o znaczgeym udziale w Jego aktywach, i nie posiada stalych zrode) uzyskania
preychodéw innych niz ewentualna dywidenda 7 tytulu pusiadans ch akeji spotki zalezne, stwierdzic nalezalo,
iz wpfyw podmiotow 7 grupy  kapitalowej Everest maglby, w perspektywie dalszego funkejonowania
Towarzystwa, okazac si¢ niekorzystny dla ostroznego 1 stabilnego zarzadzania przez towarzystwo funduszami
inwestyey invmi. oraz nalezytego zabezpieczenia interesow uezestnikaw lunduszy tworzonveh zarzgdzanyeh
preez Towarzestwo, wypelninjge preestanke odmowy wdzielenia zezwolenia. o ktorej mowa w art, 61 ust. !
PRE3 Ustawy,

Nomisja stwierdzila, iz Towarzvetwo Jest podmivtem majgeynt w yvkonswad dzinlainosd licencjonowang.
bedacym jednoczesnic instvtueju zaofania publicznego. stad s eacja finansowa i wiarvzodnost zardw ne
N .
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Washadawey jah i jegn ahcjonarios s s gwarantowac nalesyta jukose wy honswanef daialalnosel hasda
Z przestanch. o Maneh mowa w art. 4] gst J Listawy powinna bye wery fikowang adrgbnie i moge stanow ic
adrebng podstave odimewy udziclenia seswoleni Nie bylo zatem mozline wziclenic Towarsy siwn
seswolenia na wyhonvwanie dsialglnoge, wobee saisthienia dwach opisaiycll powyze przeslanch vdmowy.
Kidre natlezy stosowac IYEOrVsIiveznie,

Bivrac posyzsze pod uwage Komisja orzekla jak w seateneii i admanila udzielenia Fyerest T F| 5.4
zeswalenia na provadzenie dzialalnosei. o Kidrej mowa w art. 45 sy, | Ustawy

POUCZENIE

Strona niczadowolons 7 decyzii moze, zpodnie z ar. 127 § 3 kpaw awiazku 7 art. 11 ust 6 ustawy o
nadzorze nad  rynkicm lnansowym,  »ardeic sie do Komisji Nadsoru Finansowego 2 wajoshiem
W panowne rozpatrzenic sprawy. Zgndnic z art, |29 §2kpa w awizku z art, 127 § 3 in fine h.p.a. wijosck u
ponewhe rozpatrzenie sprawy wnosi sie w termine 14 dni od dnia doreczenia stronje niniejsxej decy i

W inticniu Komisji Nadzoru Finansow egn

s mujer

I Pan Dariuss Malesiy
Pelnomoenik Bveress THIS A
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