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1. Sytuacja ekonomiczno-finansowa i istotne zdarzenia w | pétroczu 2020 r.

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

Przedmiotem dziatalnosci Spotki sa:

e Dziatalnos¢ holdingéw finansowych (PKD 64.2)

e Pozostata dziatalnos¢ ustugowa, z wylgczeniem ubezpieczen i funduszy emerytalnych (PKD 64.9)

e Pozostata dziatalno$¢ wspomagajgca ustugi finansowe, z wylgczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych
(PKD 66.19)

e  Kupno i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek (PKD 88.1)

e  Wynajem lub zarzadzanie nieruchomosciami wiasnymi lub dzierzawionymi (PKD 68.2)

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

e Dziatalnos¢ firm centralnych (head offices) i holdingdw z wylgczeniem holdingéw finansowych (PKD 70.1)

e Doradztwo zwigzane z zarzagdzaniem (PKD 70.2)

e Dzialalno$¢ zwigzana z zarzgdzaniem funduszami (PKD 66.3)

Private Equity Managers S.A. jest spdtkg dominujacg w grupie kapitatowej wyspecjalizowang w zarzgdzaniu
réznymi klasami aktywow. Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A. (dalej ,GK PEM”) skupia
sie na zarzgdzaniu aktywami funduszy typu private equity, venture capital oraz mezzanine debt. W | pétroczu 2020
r. spotki z GK PEM zarzgdzaty nastepujgcymi funduszami/subfunduszami:

Subfundusz typu private equity, ktérego aktywa lokowane sg w spétki Sredniej wielkosci
m EI zbranz: TMT, ustug finansowych i dla biznesu, e-commerce, dystrybucji, BPO
i infrastruktury, posiadajgce ugruntowang pozycje rynkowg lub bedgce wiodgcymi
podmiotami w danym obszarze dziatalno$ci z Polski, Europy Srodkowo-Wschodniej i Turcji.

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

mCI Subfundusz koncentruje sie na inwestycjach w spdtki z branz: ustugi internetowe

Fundusz specjalizujgcy sie w instrumentach dtuznych: mezzanine i junior/2nd lien debt z

|||| m B I preferencjg dla spotek technologicznych, finansowanie dtuzne dla funduszy venture
capital/growth capital, inwestycje w obligacje wysoko rentowne (high yield bonds) i jednostki
uczestnictwa/certyifkaty inwestycyjne.

rm\HELIX Fundusz inwestujacy w projekty na wczesnych etapach rozwoju — typu early stage —
</ venTUuRES W sektorach nowoczesnych technologii informatycznych i elektronicznych na polskim rynku,
A PARTNERS FIZ . . . .
z koncentracja na obszarze cloud computing, Internet, software, technologie mobilne
i bezprzewodowe (B2B).

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

Obecnie gtéwnym inwestorem (limited partner) w funduszach inwestycyjnych zarzgdzanych przez spoétkiz GK PEM
jest MCI Capital S.A.
Zrédtem przychodéw GK PEM jest wynagrodzenie za zarzgdzanie aktywami w formie:
e wynagrodzenia statego (management fee) stanowigcego (podobnie jak dla wiekszosci funduszy
inwestycyjnych) okreslony procent warto$ci zarzgdzanych aktywow (max 4,5%);
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e wynagrodzenia zmiennego uzaleznionego od wynikow inwestycyjnych (carried interest) i obliczanego jako
procent przyrostu wartosci aktywow netto na jeden certyfikat inwestycyjny, jezeli przyrost ten przekroczy
okreslony dla danego funduszu inwestycyjnego prog (moze sigga¢ nawet do 40% wypracowanego
wyniku).

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

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

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

wynagrodzenie state wynagrodzenie zmienne komentarz

Fundusz (max zgodnie ze statutem)  (max zgodnie ze statutem)
w zaleznosci od serii
certyfikatu 25% nadwyzki
ponad 10% prég wyniku lub
Subfundusz o 20% od catosci zysku, gdy . . .
MCI.EuroVentures 1.0. 3,25% przekroczony zostanie 10% \ggizgz?d(zjggs \?Vta(iz:alcl)(;ii?anli é'eztd
prog wyniku, lub 25% od wartoéciyakt wéwynettg e
nadwyzki ponad 7% prog Y
vay;ellll(:znoéci od seri wynagrodzenie zmienne naliczane
- L jest na kazdy dzien wyceny
certygkatg 42’(‘;/3/”“"".{(2“; b oficjalnej (jesli jest podstawa do
po?a prog 777 wyniku 'u naliczenia wynagrodzenia) z
Subfundusz 19% od catosci zysku, gdy zastosowaniem reguly high water
MCl.TechVentures 3,25% przekroczony zostanie 12,5% mark
1.0.* prog wyniku, lub 25% od
catosci zysku, gdy
przekroczony zostanie 8%
prog wyniku
wynagrodzenie state naliczane jest
20%/15%/10% od zysku, gdy " kaZdy dzien wyceny oficjainej od
. przekroczony zostanie 5% y
MCI.CreditVentures 3250 r6q wyniku lub 20%
2.0.FIz e970 prog wyn o wynagrodzenie zmienne naliczane
nadwyzki ponad 5% prog jest na kazdy dzien wyceny
wyniku s . ;
oficjalnej z zastosowaniem reguty
high water mark
Helix Ventures Partners 4.50% 20% ponad IRR 7,5% W 2020 roku nie zostato pobrane

Flz wynagrodzenie

wynagrodzenie state naliczane jest
zgodnie z budzetem operacyjnym w
taki sposob, aby tgczna wartos¢
pobranego wynagrodzenia nie
przekroczyta sredniorocznie 3%
tacznych wptat do funduszu.

Internet Ventures FIZ warto$¢ kwotowa 20% ponad IRR 6,33%

W pierwszym pétroczu 2020 r. GK PEM poniosta strate netto w wysokos$ci 0,4 min zt. Na poniesiong strate netto
ztozyty sie gtéwnie: (1) state wynagrodzenie z tytutu zarzgdzania aktywami funduszy w kwocie 14,8 min zt oraz (2)
zmienne wynagrodzenie z tytutu zarzadzania aktywami funduszy na poziomie 0,5 min zt, skompensowane przez
(3) koszty dziatalnosci podstawowej w wysokos$ci 0,7 min zt, (4) koszty ogdlnego zarzadu na poziomie 14,3 min zt
oraz (5) koszty finansowe w kwocie 1 min zt. Suma bilansowa ksztattowata sie na poziomie 119,4 min zt, z czego
77,9% stanowity aktywa trwate. Kapitat wtasny na 30 czerwca 2020 r. wynosit 48,8 min zt. Na zobowigzania GK
PEM skfadaty sie gtéwnie zobowigzania z tytutu kredytu bankowego (53,3% zobowigzan ogdtem), rezerwy z tytutu
wynagrodzen zmiennych z tytutu wyj$cia z inwestycji (carry fee) (17,7% zobowigzanh ogétem), zobowigzania z tytutu
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weksli (12,6% zobowigzan ogétem), zobowigzanie handlowe oraz pozostate (12,7% zobowigzahn ogétem) oraz
zobowigzania z tytutu leasingu (2,1% zobowigzan ogdtem). Aktywa pod zarzgdzaniem zmniejszyly sie 0 227,4 min
PLN, tj. 8,7% w stosunku do konnca 2019 r. Wskaznik marzy EBITDA wynidst 8%, a strata netto GK PEM
przypadajgca na jedng akcje wyniosta 0,11 zt.

Potencjat wzrostu wartosci GK PEM jest $cisle zwigzany z dynamikag wzrostu poziomu aktywow pod zarzgdzaniem.
W ocenie Zarzadu Spotki skuteczna strategia rozwoju, oparta na modelu pozyskiwania srodkdw na inwestycje
(gtéwnie poprzez emisje obligacji lub pozyskiwanie kredytéw bankowych oraz pozyskiwanie kapitatu od duzych
inwestorow instytucjonalnych/podmiotéw majacych szerokg i ugruntowang wiedze z zakresu rynkéw kapitatowych,
w tym rynku private equity, a takze duze mozliwos$ci w zakresie dostarczania kapitatu na inwestycje) oraz potencjale
wzrostu wartosci spotek portfelowych, pozwoli na wzrost poziomu aktywéw pod zarzgdzaniem.

Istotne zdarzenia w | péiroczu 2020 w Grupie Kapitatowej i Spoétce Private Equity Managers S.A.

Szacowany wplyw pandemii koronawirusa na sytuacje finansowa GK PEM

Nalezy mie¢ na uwadze, ze w zwigzku z epidemig koronowirusa COVID-19 oraz rosngca niepewnoscig, dotyczaca
jej skutkéw, istnieje ryzyko spadku aktywéw funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez GK PEM, przede
wszystkim jako efekt obnizenia si¢ wycen spoétek portfelowych. Na chwile obecng wida¢ spowolnienie w
szczegolnosci w branzy turystycznej (co ma negatywne przetozenie na wyceny spotek takich jak Tatilbudur i
Travelata), jak rowniez nalezy spodziewac sie utrudnien w zakresie gospodarki magazynowej oraz logistyki w
spotkach z branzy e-commerce. W perspektywie kolejnych 3-6 kwartatow spodziewamy sie utrzymania perturbaciji
na rynkach kapitatowych i w realnej gospodarce. Pandemia przyczynia si¢ do zmniejszenia aktywnosci w
transakcjach M&A, Private Equity i IPO, jednoczesnie wptywa na przyspieszenie transformac;ji i dysrupcji cyfrowej
oraz osiggniecie punktu przegiecia handlu elektronicznego i ustug cyfrowych w CEE. W rezultacie moze prowadzi¢
to do zmniejszenia sie wolumendow nowego finansowania, stagnacji na rynku diugu oraz mozliwego wydtuzenia
proceséw wyjs¢ z inwestycji przez fundusze, jednakze GK PEM spodziewa sie braku istotnego wptywu
koronawirusa na realizowanie przez fundusze nowych inwestycji i proces zarzgdzania portfelem. Poza spotkami z
sektora turystycznego, spotki funduszy sg w dobrej pozycji, aby uchwyci¢ i wykorzystaé zmiany w otoczeniu
gospodarczym. Wida¢ to na przyktadach spétek takich jak Morele/Pigu, AGAN oraz Answear, ktére w czasie
pandemii istotnie poprawity swoje wyniki i, co bardzo wazne, operacyjnie znakomicie sobie dzi$ z nowg sytuacjg
radzg. Z tego wzgledu w perspektywie diugoterminowej (przekraczajgcej 1 rok) GK PEM spodziewa sie
pozytywnego lub neutralnego wptywu skutkéw pandemii na inwestycje funduszy.

Zarzad jednostki dominujgcej GK PEM na biezgco monitoruje potencjalny ilosciowy i jakosciowy wplyw epidemii na
sytuacje finansowg i przyszte wyniki finansowe Grupy PEM, a takze na biezgco podejmuje wszelkie mozliwe
dziatania mitygujgce w celu ztagodzenia negatywnego wptywu na dziatalnos¢ Grupy PEM. Wprowadzenie stanu
zagrozenia epidemicznego nie stworzyto jak dotad bezposredniego zagrozenia dla ciggtosci dziatalnosci spotek z
Grupy PEM, a dziatalnos$¢ operacyjna catej Grupy prowadzona jest bez wiekszych przeszkdd.

Umowa przelewu wierzytelnosci

W dniu 21 stycznia 2020 r. zostata zawarta umowa przelewu wierzytelnosci pomigdzy MCI Capital TFI S.A. oraz
ING Bank Slaski S.A., na mocy ktérej MCI Capital TFI S.A. jako cedent zabezpiecza sptate wierzytelnoéci ING Bank
Slgski S.A. wobec Spétki z tytutu umowy kredytowej z dnia 26 lipca 2017 r. w formie przelewu na rzecz banku
swoich wierzytelnosci wynikajgcych z naleznych do pobrania opfat za zarzgdzanie funduszami do wysokosci
zadtuzenia z tytutu umowy kredytowej wraz z odsetkami, prowizjami i innymi kosztami, zwigzanymi z umowa
kredytowg. Umowa zostata zawarta w zwigzku z powrotem zarzadzania catoscig portfeli inwestycyjnych funduszy
z dniem 10 grudnia 2019 r. do MCI Capital TFI S.A.

Zawiadomienie Tomasza Czechowicza o zamiarze posredniego stania si¢ podmiotem dominujacym spétki
MCI Capital Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Dnia 6 kwietnia 2020 r. Urzad Komisji Nadzoru Finansowego udzielit Tomaszowi Czechowiczowi zezwolenie na
objecie kontroli nad MCI Capital TFlI S.A. Szczegdtowe informacje w Nocie 21 do skréconego $rédrocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego ,,Sprawy sagdowe i postepowania administracyjne”.
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Rezygnacja z funkcji i powotanie czlonka Zarzadu

W zwigzku z wygasajgca kadencjg Prezesa Zarzadu Tomasza Czechowicza, Rada Nadzorcza Spétki uchwatg z
dnia 9 czerwca 2020 r., odwotata Tomasza Czechowicza z Zarzadu Spétki oraz nastepnie powotata Tomasza
Czechowicza do Zarzadu Spéfki na kolejng piecioletnig kadencje, powierzajgc mu funkcje Prezesa Zarzadu.

W zwigzku z wygasajgca kadencjg Wiceprezesa Zarzadu Ewy Ogryczak, Rada Nadzorcza Spotki uchwatg z dnia
9 czerwca 2020 r., odwotata Ewe Ogryczak z Zarzadu Spotki oraz nastepnie powotata Ewe Ogryczak do Zarzadu
Spotki na kolejna piecioletnig kadencje, powierzajac jej funkcje Wiceprezesa Zarzadu.

W dniu 9 czerwca 2020 r. Krzysztof Konopinski ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Zarzgdu PEM oraz
spotki zaleznej od PEM — PEM Asset Management Sp. z 0.0.

Zatwierdzenie sprawozdania finansowego i podziat zysku Spétki za 2019 r.

W dniu 29 czerwca 2020 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzito sprawozdanie finansowe
Spotki za rok 2019 oraz sprawozdanie z dziatalnosci Spotki za rok 2019. Jednoczesnie Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy postanowito, ze strata netto poniesiona w 2019 roku w kwocie 59.720.450,79 zt
zostanie pokryta z kapitatu zapasowego Spotki.

Rezygnacja z funkcji i powotanie cztonkéw Rady Nadzorczej

W dniu 29 czerwca 2020 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Private Equity Managers S.A. podjeto nastepujace
uchwaty:

- uchwata o odwotaniu Pana Mariusza Grendowicza z stanowiska Czionka Rady Nadzorczej w zwigzku z
wygasajgcg kadencja.

- uchwata o odwotaniu Pana Jarostawa Dubinskiego z stanowiska Cztonka Rady Nadzorczej w zwigzku z
wygasajgcg kadencja.

- uchwata o odwotaniu Pana Przemystawa Gtebockiego z stanowiska Cztonka Rady Nadzorczej w zwigzku z
wygasajgcg kadencja.

- uchwata o odwotaniu Pana Piotra Czapskiego z stanowiska Czlonka Rady Nadzorczej w zwigzku z wygasajaca
kadencja.

- uchwata o odwotaniu Pana Franciszka Hutten-Czapskiego z stanowiska Czlonka Rady Nadzorczej w zwigzku z
wygasajgcg kadencjg oraz otrzymanym przez Spotke dnia 29 czerwca 2020 roku oswiadczeniem o nieubieganie
sie o wybodr na kolejng kadencje.

- uchwata o powotaniu Pana Mariusza Grendowicza na stanowisko Cztonka Rady Nadzorczej na piecioletnig
wspolng kadencje ze skutkiem od 30 czerwca 2020 r. (wtacznie)

- uchwata o powotaniu Pana Jarostawa Dubifnskiego na stanowisko Czlonka Rady Nadzorczej na piecioletnig
wspolng kadencje ze skutkiem od 30 czerwca 2020 r. (wtacznie)

- uchwata o powotaniu Pana Piotra Czapskiego na stanowisko Czlonka Rady Nadzorczej na piecioletnig wspolng
kadencje ze skutkiem od 30 czerwca 2020 r. (wigcznie)

- uchwata o powotaniu Pana Przemystawa Gtebockiego na stanowisko Cztonka Rady Nadzorczej na piecioletnig
wspolng kadencje ze skutkiem od 30 czerwca 2020 r. (wtgcznie)

- uchwata o powotaniu Pana Marcina Kasinskiego na stanowisko Czlonka Rady Nadzorczej na piecioletnig wspoing
kadencje ze skutkiem od 30 czerwca 2020 r. (wigcznie)

Wydarzenia, ktére wystgpily po dniu 30 czerwca 2020

Od dnia bilansowego do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania wystgpity ponizsze istotne wydarzenia, ktore
majg wptyw na dziatalno$¢ Spotki lub innych podmiotéw z GK PEM:

1) Transakcje sprzedazy przez cztonkéw Zarzgdu i Rady Nadzorczej PEM akcji PEM:

- w dniu 6 lipca 2020 r. Jarostaw Dubinski, cztonek Rady Nadzorczej PEM, zawart z MCI Capital S.A. umowe
zobowigzujgcg do sprzedazy 11 788 akcji PEM. Wtasnos$¢ akcji zostata przeniesiona w dniu 7 lipca 2020 r.

- w dniu 6 lipca 2020 r. Ewa Ogryczak, Wiceprezes Zarzadu PEM, zawarta z MCI Capital S.A. umowe
zobowigzujgcg do sprzedazy 14 185 akcji PEM. Wtasnos$¢ akcji zostata przeniesiona w dniu 7 lipca 2020 r.
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-w dniu 31 lipca 2020 r. Franciszek Hutten-Czapski, byly cztonek Rady Nadzorczej PEM, zawart z MCI Capital S.A.
umowe zobowigzujgcg do sprzedazy 20 467 akcji PEM. Wiasnos¢ akcji zostata przeniesiona w dniu 3 sierpnia
2020 .

Powyzsze transakcje sprzedazy akcji PEM spowodowatly, ze fgczny udziat spotek MCI Capital S.A. i MCI
Management Sp. z 0.0. oraz posredni udziat Tomasza Czechowicza w akcjonariacie PEM przekroczyty prog 50%
(zmiana facznego udziatu MCI Capital S.A. i MCI Management Sp. z o0.0. oraz posredniego udzialu Tomasza
Czechowicza z 48,93% do 50,29%).

2) W dniu 31 sierpnia 2020 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie PEM powzieto uchwate w sprawie przyjecia
polityki wynagrodzen Cztonkéw Zarzgdu i Cztonkdéw Rady Nadzorczej Spotki.

2. Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz
wynikébw na dany rok, w sSwietle wynikow zaprezentowanych w raporcie kwartalnym
w stosunku do wynikéw prognozowanych

GK PEM nie publikowata prognozy jednostkowych i skonsolidowanych wynikéw finansowych na 2020 rok.

3. Przewidywany rozwoj Spotki w roku 2020 i latach nastepnych

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

Ponizej opisane przewidywane kierunki rozwoju wptyng na wzrost wartosci aktywoéw pod zarzgdzaniem.

Potencjat wzrostu wartosci GK PEM jest Scisle zwigzany z dynamikg wzrostu poziomu aktywéw pod zarzgdzaniem,
jakoscig portfeli inwestycyjnych oraz ich zarzadzaniem. W ocenie Zarzgdu PEM, odpowiednie wzrosty wartosci
aktywow funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez Towarzystwo wptywajg na odpowiednie wzrosty wartosci
netto zarzgdzanych aktywoéw, co z kolei jest podstawg do wyptaty wynagrodzenia zmiennego za zarzadzanie dla
spotek z GK PEM.

Fundusze inwestycyjne zarzgdzane przez GK PEM angazujg $rodki w wybranych przedsiebiorstwach i starajg sie,
aby wzrost wartosci danej inwestycji umozliwit osiggniecie jak najwyzszej stopy zwrotu. W okresie trwania
inwestyciji, ktory przecietnie wynosi od 3 do 7 lat, wspomagajg one przedsiebiorstwa fachowg wiedzg i budujg ich
wartosé, tak aby po tym okresie wychodzac z inwestycji méc zrealizowaé zyski. Kapitat PE/VC najczesciej trafia do
przedsiebiorstw w celu sfinansowania: rozwoju nowych produktoéw i technologii, zwiekszenia kapitatu obrotowego
lub realizacji fuzji i przejec.

W chwili obecnej GK PEM zarzgdza nastepujgcymi funduszami inwestycyjnymi:

- MCl.PrivateVentures FIZ z wydzielonymi subfunduszami: MCI.EuroVentures 1.0 i MCl.TechVentures 1.0,
- MCI.CreditVentures 2.0 FIZ,

- Helix Ventures Partners FIZ,

- Internet Ventures FIZ,

GK PEM w najblizszych latach zamierza w dalszym ciggu skupia¢ sie na zarzadzaniu aktywami funduszy typu
private equity, venture capital i mezzanine debt, przy czym nalezy mie¢ na uwadze ponizsze aspekty oraz zmiany
zwigzane z kierunkowg dziatalnoscig GK PEM:

- w zwigzku ze zmiang statutu funduszu MCI.PrivateVentures FIZ, dotyczacg subfunduszu MCl.TechVentures 1.0.
w grudniu 2019 r., czas trwania subfunduszu MCl.TechVentures 1.0. zostat ograniczony do 5 lat (z mozliwoscig
przedtuzenia okresu zycia subfunduszu dwa razu po 1 roku, pod warunkiem uzyskania zgody wiekszosci 2/3 gtosow
inwestorow).

- w przypadku funduszy Internet Ventures FIZ oraz Helix Ventures Partners FIZ planowana jest likwidacja tych
funduszy w 2021 r., co jest zgodne z zapisami statutowymi funduszy — oba te fundusze zostaty powotane do zycia
na czas okreslony.

- subfundusz MCI.EuroVentures 1.0. pozostaje subfunduszem dziatajgcym na czas nieokreslony, praktycznie w
catosci nalezy do Grupy Kapitatowej MCI Capital S.A. (wedtug stanu na 30 czerwca 2020 r. Grupa Kapitatowa MCI
Capital S.A. posiadata 99,27% udziat w aktywach netto subfunduszu).
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- fundusz MCI.CreditVentures 2.0 FIZ pozostaje funduszem dziatajgcym na czas nieokreslony, przy czym GK PEM
zamierza stopniowo wygaszaé dziatalno$¢ tego funduszu w perspektywie kilkuletniej.

Docelowo powyzsze dziatania doprowadzg do sytuacji, w ktérej GK PEM bedzie skupia¢ sig na zarzadzaniu jednym
subfunduszem, tj. MCl.EuroVentures 1.0., reprezentujgcym strategie typu buyout, natomiast obecnie celem
Towarzystwa jest realizacja 1 — 2 inwestycji rocznie w ramach tego subfunduszu o wielkosci 100 — 200 min PLN
(wartos¢ equity/equity ticket). W sferze zainteresowania pozostajg lokalni liderzy gospodarki cyfrowej z regionu
Europy Srodkowo-Wschodniej z szansg na transgraniczng ekspansje (strategia digital buy & build). Towarzystwo
zaktada realizacje wyjscia do globalnych/europejskich strategéw i firm private equity.

Grupa planuje dalszg ekspansje w ramach prowadzonej dziatalnosci i w tym celu w perspektywie kilkuletniej planuje
uruchomienie instytucji zbiorowego inwestowania, utworzonej zgodnie z przepisami prawa Wielkiego Ksiestwa
Luksemburga, bedacej alternatywnym funduszem inwestycyjnym — planowana docelowa kapitalizacja Funduszu to
okoto 400 mIn euro, a inwestorami Funduszu byliby, w przewazajgcej cze$ci, miedzynarodowi inwestorzy
instytucjonalni oraz subfundusz MCI.EuroVentures 1.0. Zbieranie kapitatu do Funduszu miatoby odbywac¢ sie na
warunkach oferty prywatnej, natomiast Partnerem Zarzadzajgcym Funduszu (General Partner) miataby zostac
spotka prawa luksemburskiego zalezna od Private Equity Managers S.A.

W 2019 r. Grupa spisata aktywowane wydatki poniesione w zwigzku z realizowanymi pracami majgcymi na celu
uruchomieniem instytucji zbiorowego inwestowania. Decyzja zostata podjeta z uwagi na brak postepéw w zakresie
finalizacji tego projektu do chwili zatwierdzenia sprawozdania finansowego za 2019 r. spowodowanego niepewnym
otoczeniem (epidemia koronawirusa oraz postepowanie prokuratorskie), trudnym do przewidzenia przez Grupe
rozwojem sytuacji w wielu obszarach i zwigzang z tym niepewnoscig co do przysztosci — czynniki te miaty i majg
przetozenie na wzrost prawdopodobienstwa braku utworzenia instytucji zbiorowego inwestowania w bliskim
horyzoncie czasowym. Jednoczes$nie Grupa podkresla, ze nie ulegty zmianie plany Grupy w zakresie uruchomienia
instytucji zbiorowego inwestowania. Tym samym Grupa bedzie podejmowata dalsze prace i starania w celu
ekspansji prowadzonej dziatalnosci.

4. Opis gtownych rodzajow ryzyka i zagrozen zwigzanych z dziatalnoscia Spétki

RYZYKO INWESTYCYJNE
Ryzyko inwestycji typu venture capital

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

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

Ryzyko zwigzane z wyceng portfela aktywow pod zarzadzaniem

Przychody i wyniki GK PEM, uzaleznione sg od poziomu i zmian wartosci aktywdw wchodzgcych w sktad portfeli
funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez podmioty z GK PEM. Od okoto 78% aktywdw netto GK PEM
otrzymuje wynagrodzenie state, obliczane kwartalnie jako procent wartosci aktywdéw netto danego funduszu
inwestycyjnego. GK PEM moze réwniez otrzyma¢ wynagrodzenie zmienne, obliczane procentowo, jesli przyrost
wartosci aktywow netto przypadajgcy na jeden certyfikat inwestycyjny wyemitowany przez fundusz inwestycyjny
przekroczy okreslony dla tego funduszu prog.

Zmiennos¢ wyceny portfeli aktywdw pod zarzgdzaniem moze negatywnie wptywac na przychody i wyniki GK PEM.

Ryzyko konkurencji zwigzane z pozyskaniem nowych projektéw inwestycyjnych

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

Ryzyko koncentracji inwestycji

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

Jednoczesnie Fundusze konsekwentnie realizujg polityke dywersyfikacji lokat pod wzgledem geograficznym i
sektorowym. Fundusze nabywajg udziaty i akcje przedsiebiorstw dziatajgcych w Polsce, ale takze w krajach
centralnej i wschodniej Europy (CEE), krajach niemieckojezycznych (DACH), krajach bytego ZSRR (CIS), Turcji, a
takze w Izraelu. Dywersyfikacja geograficzna pozwala na rozproszenie ryzyka inwestycyjnego funduszy (spadek
dochodowosci poprzez pogorszenie sytuaciji ekonomicznej na jednym rynku moze zosta¢ zminimalizowane z uwagi
na dobrg sytuacje na innym ryku) oraz na czerpanie korzysci ze wzrostu wartosci lokat na rynkach rozwijajgcych
sie. Dodatkowo Fundusze dywersyfikujg lokaty ze wzgledu na segment dziatalnosci spoétek, w ktérych udziaty/akcje
dokonywane s3 inwestycje. Fundusze lokujg srodki inwestoréw w przedsiewziecia od tych na bardzo wczesnym
etapie rozwoju (start up/seed) poprzez spoiki rozwijajgce sie (growth) i duze, dojrzate przedsiebiorstwa
(buyout/expansion).

Wieksza koncentracja inwestycji w zarzgdzanym portfelu niesie wigksze ryzyko dla przychodoéw i wynikow GK PEM
w przypadku pogorszenia sie koniunktury dla danej branzy lub na wybranym rynku i w konsekwencji spadku wyceny
takiego aktywa.

Ryzyko zwigzane z kadrg menedzerska

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

Ryzyko kursowe

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

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

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem przychodoéw od kluczowego klienta

Udziat kluczowego klienta — Grupy MCI — w catosci aktywow zarzgdzanych przez GK PEM jest znaczny (na dzien
30 czerwca 2020 r. wynosit ok. 70%). Model biznesu GK PEM charakteryzuje bardzo niskie ryzyko odptywu
aktywow pod zarzgdzaniem, zwigzane z dtugoterminowym charakterem zaangazowania inwestoréw. Grupa MCI
jest publicznie notowang, jedng z najstarszych i najwiekszych grup private equity, skoncentrowanych na
inwestycjach w regionie Europy Centralnej i Wschodniej. Ponadto, uregulowanie zasad dtugoterminowej
wspotpracy jest przedmiotem Porozumienia Tréjstronnego pomiedzy Spoétkg, MCI Capital S.A. oraz MCI TFI. Nie
mozna jednak wykluczy¢ ryzyka obnizenia przychodow GK PEM w nastepstwie zgdania wyptaty czesci dochododw,
umorzenia czesci certyfikatow inwestycyjnych, posiadanych obecnie przez Grupe MCI, czy tez innego obnizenia
aktywow funduszy inwestycyjnych, w ktérych gtéwnym uczestnikiem jest Grupa MCI. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka,
ze Grupa MCI nie bedzie obejmowac¢ nowych certyfikatow inwestycyjnych w funduszach, zarzadzanych przez
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GK PEM, lub tez bedzie obejmowaé nowe certyfikaty inwestycyjne za kwoty mniejsze, niz planowata GK PEM.
Strategia GK PEM zaktada aktywne pozyskiwanie kapitatu inwestoréw spoza Grupy MCI, w tym gtéwnie poprzez
pozyskiwanie kredytow bankowych oraz pozyskiwanie kapitatu od duzych inwestoréw instytucjonalnych/podmiotow
majacych szeroka i ugruntowang wiedze z zakresu rynkéw kapitatowych, w tym rynku private equity, a takze duze
mozliwosci w zakresie dostarczania kapitatu na inwestycje. Nalezy zauwazy¢, ze na koniec czerwca 2020 r. udziat
Grupy MCI w cato$¢ aktywdw zarzadzanych przez GK PEM wynosit ok. 70% w stosunku do 69% na koniec 2019
r. Wzrost przychoddéw i wynikéw GK PEM uzalezniony jest w duzej mierze od pozyskiwania nowych funduszy pod
zarzadzanie.

Ryzyko utraty zaufania inwestoréw do funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez MCI TFI

Wartos¢ aktywow funduszy inwestycyjnych, w znaczgcym stopniu, zalezy od zaufania obecnych uczestnikow
i potencjalnych uczestnikobw funduszy i prowadzonej przez nie dziatalnosci. W szczegdlnosci stabe wyniki
inwestycyjne funduszy mogg zniechgca¢ do dokonywania inwestycji i powodowac¢ odptyw aktywéw pod
zarzgdzaniem GK PEM. W konsekwencji, moze to spowodowaé obnizenie wartosci wynagrodzenia pobieranego
przez MCI TF| za zarzgdzanie funduszami inwestycyjnymi.

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

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

Ryzyko zwigzane z pozyskiwaniem i utrzymywaniem aktywéw pod zarzadzaniem

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

Ryzyko tempa wzrostu wartosci spotek portfelowych

Wzrost przychodoéw GK PEM uzalezniony jest od wzrostu wartosci aktywdw pod zarzgdzaniem, w tym od wzrostu
wyceny poszczegolnych spoétek portfelowych. Istnieje ryzyko spadku tempa wzrostu aktywdéw portfelowych w
wyniku pogorszenia si¢ koniunktury na rynkach kapitatowych, spadku wycen na rynkach nowych technologii, gdzie
inwestujg fundusze inwestycyjne, ktérych portfele inwestycyjne zarzadzane sg przez GK PEM,
a takze w wypadku nieudanych inwestycji, ktére nie przyniosg zaktadanych stép zwrotu. Spowolnienie tempa
wzrostu aktywow portfelowych moze mie¢ negatywny wptyw na perspektywy dziatalnosci, przychody i wyniki GK
PEM. GK PEM w ramach zarzadzania ryzykiem tempa wzrostu wartosci spoétek portfelowych planuje
skoncentrowa¢ sie na inwestycjach realizowanych za posrednictwem subfunduszu MCI.EuroVentures 1.0.
(strategia typu buyout), natomiast celem Towarzystwa jest realizacja 1 — 2 inwestycji rocznie o wielkosci 100 — 200
min PLN (wartos¢ equity/equity ticket).

Dodatkowo w planach GK PEM, w perspektywie kilkuletniej, jest takze uruchomienie zagranicznego funduszu
commitmentowego z udzialem zagranicznych inwestoréw instytucjonalnych, gdzie Partnerem Zarzadzajgcym
Funduszu (General Partner) miataby by¢ spoétka prawa luksemburskiego zalezna od Private Equity Managers S.A.

Jednoczesnie nalezy podkreslic, ze we wrzesniu 2019 r., aby zmniejszy¢ obcigzenia subfunduszu
MCI.TechVentures 1.0., Towarzystwo wdrozyto nowg formute wynagrodzenia za zarzgdzanie, tj. wynagrodzenie
state za zarzgdzanie MCl.TechVentures 1.0. przypadajace na certyfikaty inwestycyjne serii O i nastepnych
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(certyfikaty bedace w posiadaniu gtéwnie uczestnikdw niezwigzanych z MCI Capital S.A.) bedzie pobierane
wylgcznie wowczas, kiedy stopa zwrotu MCIl.TechVentures 1.0. dla danej serii certyfikatow inwestycyjnych za dany
okres, rowniez po pobraniu wynagrodzenia statego, bedzie dodatnia. Oznacza to, ze w kolejnych okresach, w
sytuacji niewygenerowania sie dodatniej stopy zwroty w subfunduszu MCI.TechVentures 1.0., Towarzystwo nie
pobierze wynagrodzenia za zarzadzanie od wyzej wymienionych serii certyfikatdw inwestycyjnych, co bedzie miato
wptyw na spadek przychoddw z zarzadzania Towarzystwa i wyniki finansowe Grupy PEM.

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

Model biznesu GK PEM obejmuje prowadzenie dziatalnosci w silnie sformalizowanej, regulowanej i nadzorowanej
branzy funduszy inwestycyjnych. Dziatalnos¢ MCI TFl wymaga posiadania zezwolenia KNF na prowadzenie
dziatalnosci przez towarzystwo funduszy inwestycyjnych. Dziatalnos¢ MCI TFI, funduszy inwestycyjnych
utworzonych przez MCI TFI (oraz PEM Asset Management Sp. z 0.0. jako podmiotu zarzgdzajacego do 10 grudnia
2019 roku portfelami inwestycyjnymi funduszy inwestycyjnych) podlega nadzorowi KNF. W szczegolnosci, MCI TFI
obowigzane jest do unikania konfliktdéw intereséw, kiére mogg mie¢ wptyw na sytuacje uczestnikéw funduszy
inwestycyjnych zarzgdzanych przez MCI TFI.

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

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

Ryzyko zmian w systemie prawnym, podatkowym, regulacyjnym i gospodarczym

W otoczeniu GK PEM mogg nastgpi¢ zmiany w systemie prawnym, podatkowym, regulacyjnym i gospodarczym.
Moze to skutkowa¢ zmianami sytuacji gospodarczej, takimi jak wzrost stép procentowych, pogorszenie koniunktury
lub sytuacji w branzy, w ktérej dziata lub inwestuje podmiot bedgcy przedmiotem inwestycji i inne zmiany
regulacyjne wptywajgce na opodatkowanie przychodéw osiaganych przez GK PEM. Zjawiska te moga mie¢
niekorzystny wptyw na wyniki GK PEM.

Ryzyko pogorszenia si¢ koniunktury w obszarze innowacyjnych technologii

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

Ryzyko polityczne

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

CZYNNIKI RYZYKA WEWNETRZNEGO
Ryzyko ptynnosci

Grupa zarzadza ryzykiem ptynnosci poprzez monitorowanie termindéw pfatnosci oraz zapotrzebowania na $rodki
pieniezne w zakresie obstugi ptatnosci (transakcje biezgce monitorowane w okresach tygodniowych) oraz
zapotrzebowania na gotéwke. Zapotrzebowanie na gotéwke poréwnywane jest z dostepnymi zrédtami pozyskania
Srodkow (w tym zwtaszcza poprzez ocene zdolnosci pozyskania finansowania w postaci kredytéw, pozyczek,
obligacji) oraz konfrontowane jest z inwestycjami wolnych srodkow.
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Od 14 lipca 2015 r. w ramach Grupy funkcjonuje system ,,Cash pool” tj. ustuga finansowa umozliwiajgca wzajemne
bilansowanie sald rachunkoéw spétek z Grupy. Systemem Cash pool objeta jest spdtka PEM S.A. oraz jej spotka
zalezna PEM Asset Management Sp. z 0.0. Grupa posiada takze kredyt w rachunku biezgacym oraz kredyt
terminowy w ING Banku Slgskim S.A. (strong umowy kredytowej jest PEM S.A.).

Spotka PEM S.A. jako spétka holdingowa w Grupie zarzgdzajgcej aktywami nie generuje klasycznych przychodow
operacyjnych. Przychody te sg generowane po stronie MCI Capital TFI S.A. (przychody z tytutu wynagrodzenia za
zarzadzanie otrzymywane od funduszy inwestycyjnych w cyklach kwartalnych). Towarzystwo natomiast podzlecato
zarzgdzanie do spotki PEM Asset Management Sp. z o.0. (spotka 100% zalezna od PEM S.A.; outsourcing funkc;ji
zarzadzania na podstawie podpisanej umowy). Taki model biznesowy funkcjonowat do dnia 10 grudnia 2019 r.,
kiedy to nastgpit powr6t zarzadzania do MCI Capital TFI S.A., co oznacza, ze Towarzystwo od tego czasu
samodzielnie zarzagdza portfelami inwestycyjnymi funduszy, zachowujgc przy tym wynagrodzenie za zarzgdzanie
po swojej stronie. Umowa miedzy Towarzystwem a PEM Asset Management Sp. z o0.0. zostata natomiast
utrzymana w mocy wytgcznie w zakresie niezbednym do rozliczenia wynagrodzenia spotki zarzadzajgcej z tytutu
zakonczenia inwestycji funduszy, ktdre byty przez nig zainicjowane i zarzadzane.

Do dnia 10 grudnia 2019 r., poprzez system Cash pool, PEM S.A. miat dostep do $rodkéw pochodzgcych z
zarzadzania funduszami, ktére trafiaty do spotki zarzadzajgcej PEM Asset Management Sp. z o0.0. Jednoczesnie
spotka zarzgdzajgca wyptacata dywidendy do swojego jedynego udziatowca PEM S.A., co prowadzito do
wzajemnych rozliczen w ramach Cash pool.

Po 10 grudnia 2019 r., z chwilg powrotu zarzadzania do MCI Capital TFI S.A., Spotka PEM S.A. pozyskuje $rodki
na regulowanie swoich biezgcych zobowigzan, w tym zobowigzan z tytutu kredytu, gtéwnie z dywidend od
podmiotéw zaleznych lub w formie finansowania wewnetrznego.

Grupa PEM S.A. ma takze w planach umarzanie certyfikatow inwestycyjnych funduszu MCI Partners FIZ oraz jego
likwidacje. Jedynym uczestnikiem funduszu jest spdtka z GK PEM, tj. spétka PEM Seed Private Equity Managers
S.A. sp.k (spotka 100% zalezna od PEM S.A.), co powoduje, ze $rodki pochodzgce z umorzenia certyfikatow
inwestycyjnych trafig w catosci do Grupy PEM.

Grupa regularnie monitoruje wskazniki ptynnosci oparte na pozycjach bilansowych, analizuje poziom aktywow
ptynnych w relacji do przeptywéw pienieznych oraz utrzymuje dostep do réznych zrédet finansowania
(zewnetrznego oraz wewnetrznego).

Proces zarzadzania ptynnoscig jest zoptymalizowany poprzez scentralizowane zarzgdzanie srodkami finansowymi
w ramach Grupy, gdzie plynne nadwyzki $rodkéw pienieznych wygenerowane przez poszczegolne spotki
wchodzgce w sklad Grupy sg inwestowane w pozyczki i inne instrumenty emitowane przez podmioty z Grupy
(mniejsze ryzyko kredytowe). Nadwyzki sSrodkéw pienieznych spétek w Grupie inwestowane sg w krétkoterminowe
ptynne instrumenty finansowe np. depozyty bankowe.

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

Ryzyko kredytowe

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

Ryzyko stopy procentowej

Narazenie GK PEM na ryzyko rynkowe wywotane zmianami stép procentowych dotyczy przede wszystkim lokat
bankowych, zaciggnietych kredytéw oraz wyemitowanych wtasnych papieréw wartosciowych (weksli i obligaciji).

GK PEM nie zabezpiecza ryzyka stopy procentowej za pomocg pochodnych instrumentéw finansowych.
Ryzyko walutowe

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 r. PEM nie zwierat transakgji, ktére by jg narazaty na ryzyko walutowe.

5. Informacja o nabyciu akcji wlasnych Private Equity Managers S.A.

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 r. Spdétka nie nabywata akcji wkasnych.
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6. Informacja o posiadanych przez Private Equity Managers S.A. oddziatach

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 r. jak rowniez na dzien sporzgadzenia niniejszego sprawozdania Private
Equity Managers S.A. nie posiadata zadnych oddziatow.

7. Opis istotnych dokonan lub niepowodzen Spétki w okresie, ktérego dotyczy raport, wraz
z wykazem najwazniejszych zdarzen dotyczacych Spofki

Opis istotnych dokonan lub niepowodzen Spotki i GK PEM w okresie, ktérego dotyczy raport, wraz z wykazem
najwazniejszych zdarzen dotyczgcych Spotki i GK PEM zostata opisany w nocie nr 19 skroconego srédrocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

8. Informacja o zawartych znaczacych umowach dla dziatalnosci Grupy Kapitatowej Private
Equity Managers S.A.

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 r. Spdtka nie zawarta znaczacych umow dla dziatalnosci Grupy
Kapitatowej Private Equity Managers S.A.

9. Opis istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi
Obligacje

Zobowigzania Private Equity Managers S.A. z tytulu obligacji zostaly opisane w nocie nr 7 skroconego
$rodrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego.

Poreczenia i gwarancje

Na dzien 30 czerwca 2020 r. Spoétka posiadata otrzymane poreczenia od PEM Asset Management Sp. z 0.0. do
kwoty 54.000.000 zt do dnia 31 grudnia 2025 r. w celu zabezpieczenia kredytu udzielonego Spétce przez ING Banki
Slgski S.A.

Ponadto, na dzien 30 czerwca 2020 r. Spétka posiadata otrzymane poreczenia od MCI Capital S.A. do kwoty
18.000.000 zt do dnia 31 grudnia 2025 r. w celu zabezpieczenia Transzy B finansowania udzielonego Spoétce przez
ING Banki Slgski S.A. w wysokos$ci 15.000.000 zt.

Szczegotowe informacje na temat poreczen otrzymanych przez Spoétke zostaly zawarte w nocie 24 skréconego
srodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Spotka Private Equity Managers S.A. nie zawierafa transakcji z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz
rynkowe. Transakcje z podmiotami powigzanymi zostaty opisane rowniez w nocie 17 skroconego srodrocznego
jednostkowego sprawozdania finansowego.

10. Informacje o zaciagnietych kredytach, o umowach pozyczek, z uwzglednieniem terminéw ich
wymagalnosci, oraz o udzielonych poreczeniach i gwarancjach stanowigcych co najmniej
10% kapitalow wiasnych spotki dominujacej

Do zobowigzan bilansowych oraz pozabilansowych GK PEM przekraczajacych 10% kapitatow wiasnych spotki
dominujgcej nalezg zaciagniete kredyty przez Private Equity Managers S.A. w ING Bankiem Slgskim S.A. oraz
weksel wystawiony przez Private Equity Managers S.A. objety przez LoanVentures Sp. z 0.0.

Dnia 26 lipca 2017 r. zawarta zostala umowa kredytowa pomiedzy Private Equity Managers S.A. jako
Kredytobiorcg, PEM Asset Management Sp. z o.0. jako Poreczycielem oraz ING Bankiem Slgskim S.A. jako
Kredytodawcg. Kredytodawca udostepnit Kredytobiorcy kredyty w tgcznej kwocie 30.000.000 zt (w tym 5.000.000
zt w postaci kredytu w rachunku biezgcym oraz 25.000.000 zt w postaci kredytu terminowego (Transza A)), ktérych
przeznaczeniem jest finansowanie biezgcego kapitatu obrotowego w toku zwyktej dziatalnosci oraz finansowanie
zaptaty na wykup obligacji imiennych Serii C przez Kredytobiorce. Dnia 21 listopada 2018 r. zawarty zostat aneks
do umowy kredytowej pomiedzy Private Equity Managers S.A. jako Kredytobiorca, PEM Asset Management Sp. z
0.0.i MCI Capital S.A. jako Poreczycielami oraz ING Bankiem Slgskim S.A. jako Kredytodawcg. W ramach aneksu
Kredytobiorca zwiekszyt dostepny kredyt dla Kredytobiorcy o kwote 15.000.000 zt.
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Szczegotowe informacje na temat udzielonych kredytéw przez ING Bank Slaski S.A. zostaty zawarte w nocie 11
skroconego $rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Szczegdtowe informacje na temat
poreczen otrzymanych przez Private Equity Managers S.A. w celu zabezpieczenia tych kredytow zostaly zawarte
w nocie 24 skroconego $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Szczegotowe informacje na temat weksla wystawionego przez Private Equity Managers S.A. i objetego przez
LoanVentures Sp. z 0.0. zostaty zawarte w nocie 12 skréconego $rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego

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

Na dzien 30 czerwca 2020 roku GK PEM nie posiadata udzielonych pozyczek oraz porgczen i gwarancji
udzielonych jednostkom spoza GK PEM.

12. Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych

Informacje dotyczgce powigzan organizacyjno-kapitatowych w Private Equity Managers S.A. zostaty opisane
w skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Znaczacy akcjonariusze wedlug stanu na dzien publikacji niniejszego raportu:

Udziat w kapitale zakladowym Udziat w ogdlnej liczbie gloséw na WZ
Liczba akcji w Udziat w kapitale Liczba gtosow na Igzifolia: :I:sgéovlln:ix
szt. zakladowym WZA WZA
MCI Management Sp. z 0.0.* 1296 159 37,86% 1296 159 37,86%
CKS Inwestycje Sp. z 0.0.** 341 005 9,96% 341 005 9,96%
MCI Capital S.A. 425 483 12,43% 425 483 12,43%
AMC Il Moon B.V. 277921 8,12% 277 921 8,12%
Pozostali*** 1083 201 31,63% 1083 201 31,63%
3423769 100,00% 3423769 100,00%

*Spétka zalezna od Tomasza Czechowicza

**Spotka zalezna od Cezarego Smorszczewskiego. Wedtug stanu na 21 grudnia 2018 r.

***Akcjonariusze, ktorych udziat w kapitale zaktadowym, wedtug informacji posiadanych przez Spodtke, nie
przekracza 5%

Znaczacy akcjonariusze wedlug stanu na dzien publikacji ostatniego raportu kwartalnego:

Udziat w kapitale zakladowym Udzial w ogdlnej liczbie gloséw na WZ
Liczba akcji w Udziat w kapitale Liczba gtoséw na I:i:c;t)lia(: ;";’sgéov:’ngja
szt. zakladowym WZA WZA
MCI Management Sp. z 0.0.* 1296 159 37,86% 1296 159 37,86%
CKS Inwestycje Sp. z 0.0.** 341 005 9,96% 341 005 9,96%
MCI Capital S.A. 379 043 11,07% 379 043 11,07%
AMC Ill Moon B.V. 277 921 8,12% 277 921 8,12%
Pozostali*** 1129 641 32,99% 1129 641 32,99%
3423769 100,00% 3423769 100,00%

*Spotka zalezna od Tomasza Czechowicza

**Spétka zalezna od Cezarego Smorszczewskiego. Wedtug stanu na 21 grudnia 2018 r.

***Akcjonariusze, ktorych udziat w kapitale zaktadowym, wedtug informacji posiadanych przez Spoétke, nie
przekracza 5%

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

Spotka Private Equity Managers S.A. jako jednostka dominujgca sporzadza skrécone skonsolidowane
sprawozdanie finansowe zgodnie z MSR 34.

13



Grupa Kapitatlowa Private Equity Managers S.A.
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci w okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 r.

Skitad Grupy PEM S.A.

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

Spotki zalezne:

— MCI Capital TFI S.A.
Towarzystwo zarzgdzajace funduszami inwestycyjnymi, majgce siedzibe w Polsce i bezposrednio zalezne od
PEM (PEM posiada 100% udziat w spotce)

— PEM Asset Management Sp. z 0.0. (dalej PEM AM)
Do 9 grudnia 2019 r. spotka zarzadzajgca funduszami: MCI.PrivateVentures FIZ, MCI.CreditVentures 2.0 FIZ,
Helix Ventures Partners FIZ, Internet Ventures FIZ na podstawie umowy o zarzgdzanie zawartej z MCI Capital
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. Od 10 grudnia 2019 r. zarzgdzanie funduszami powrécito do MCI
Capital Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. PEM AM jest spotkg bezposrednio zalezng od PEM (PEM
posiada 100% udziat w PEM AM).

— PEM Seed Capital Private Equity Managers Spotka Akcyjna Spéotka Komandytowa
Spétka posiadajagca certyfikaty inwestycyjne funduszu MCI.Partners FIZ. PEM jest komplementariuszem,
natomiast PEM AM jest komandytariuszem spéitki.

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

— MCI Asset Management Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia w likwidacji
Na dzieh sporzadzania sprawozdania finansowego spétka nie prowadzita aktywnej dziatalno$ci operacyjnej.
Komplementariusz spotki MCI Asset Management Sp. z 0.0. V S.K.A. w likwidacji. W dniu 12 listopada 2019 r.
zostata rozpoczeta likwidacja spoétki. Jedynym udziatowcem spotki jest MCl.Partners FIZ

— MCI Asset Management Spotka z ograniczong odpowiedzialnosciag V S.K.A. w likwidacji
Na dzien sporzgdzania sprawozdania finansowego spoétka nie prowadzita aktywnej dziatalnosci operacyjnej. W
dniu 29 pazdziernika 2019 r. zostata rozpoczeta likwidacja spétki. MCl Asset Management Spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscia w likwidacji jest komplementariuszem, natomiast MCl.Partners FIZ jest
akcjonariuszem spofki.

Ponadto, w dniu 30 lipca 2020 r. Zgromadzenia Wspolnikéw ponizszych spotek podjety decyzje o zakonczeniu ich
likwidaciji:

— Energy Mobility Partners Sp. z 0.0. w likwidacji
Spétka bezposrednio zalezna od PEM (PEM posiadat 100% udziat w spétce).
— Helix Ventures Asset Management Sp. z 0.0. w likwidacji
Spétka bezposrednio zalezna od PEM AM, w ktorej PEM AM posiadat 100% udziatéw.

We wszystkich wymienionych powyzej spotkach zaleznych PEM posiada bezposrednio lub posrednio 100%
akcji/udziatéw oraz 100% praw gtosu.

Informacje o zmianach w GK PEM

W pierwszym pétroczu 2020 r. nie miaty miejsca zmiany w strukturze organizacyjnej GK PEM, w tym w wyniku
potgczen jednostek gospodarczych, przejeé, sprzedazy jednostek grupy kapitatowej, podziatu, restrukturyzaciji,
zaniechania dziatalnosci, itp. W lipcu 2020 r. Zgromadzenia Wspolnikéw spotek Energy Mobility Partners Sp. z o.0.
w likwidacji oraz Helix Ventures Asset Management Sp. z 0.0. w likwidacji podjety decyzje o zakonczeniu likwidacji
tych spotek.

13. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sagdem, organem wlasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej, ktérych wartosé¢ przekracza 10%
kapitatow wtasnych

W 2020 roku do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania nie toczyly sie postepowania dotyczgce zobowigzan
albo wierzytelnosci Private Equity Managers S.A. lub jednostki od niej zaleznej, w tym takich, ktérych wartosé
stanowi co najmniej 10% kapitatow wtasnych Spotki.

14. Emisja akcji i wykorzystanie przez emitenta wpltywoéw z emisji

W 2020 roku Private Equity Managers S.A. nie dokonywata emisji nowych akcji.
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15. Ocena zarzgdzania zasobami finansowymi

Grupa Kapitatlowa Private Equity Managers S.A. otrzymuje przychody z tytutu zarzadzania aktywami funduszy
w formie gotéwkowej, a takze posiada dostepne linie kredytowe. Posiadane zasoby finansowe zapewniajg jej
bezpieczenstwo finansowe i pozwalajg na biezace, terminowe regulowanie zobowigzan. Wolne $rodki finansowe
sg lokowane w instrumenty finansowe o minimalnym ryzyku kredytowym i lokaty bankowe.

16. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

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

Zarzad Spotki zwraca jednak uwage, iz strategicznym celem GK PEM jest dalsza ekspansja w ramach prowadzonej
dziatalnosci polegajgcej na zarzadzaniu funduszami inwestycyjnymi. Spdétka planuje uruchomienie instytucji
zbiorowego inwestowania, utworzonej zgodnie z przepisami prawa Wielkiego Ksiestwa Luksemburga, bedacej
alternatywnym funduszem inwestycyjnym.

17. Wskazanie czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wptyw na wynik z dzialalnosci Private
Equity Managers S.A.

Nietypowym zdarzeniem wptywajgcym na dziatalnosci PEM S.A. oraz Grupy Kapitatowej Private Equity Managers
S.A. jest rozpoczete postepowanie prokuratorskie. W dniu 3 lipca 2019 roku cztonkowie zarzgdu Spétki udostepnili
i przekazali na zyczenie Komendy Stotecznej Policji, dziatajgcej w ramach dziatan procesowych, na zlecenie
Prokuratury Okregowej w Warszawie, dokumentacje majgcg na celu wyjasnienie sprawy w ramach toczgcego sie
sledztwa dotyczgcego nabywania przez osoby inwestujgce certyfikatow subfunduszu MCI.TechVentures 1.0.,
wydzielonego w ramach MCI.PrivateVentures FIZ. Ponadto, w dniu 30 kwietnia 2020 r. MCI Capital TFI S.A. na
prosbe Prokuratury Okregowej w Warszawie, w zwigzku z prowadzonym sledztwem, przekazato do Prokuratury
Okregowej aktualng ewidencje uczestnikow funduszu MCI.PrivateVentures FlZ, zestawienie wnioskéw o wykupow
skierowanych do MCI.PrivateVentures FIZ oraz uchwaty zarzgdu MCI Capital TFI S.A. w sprawie wykupu
certyfikatow inwestycyjnych MCI.PrivateVentures FIZ. Grupa PEM, ani zadna ze spotek wchodzacych w skiad
Grupy PEM, nie jest strong w toczacym sie postepowaniu. Jak wynika z informacji podanych do publiczne;j
wiadomosci przez Prokurature Okregowg w Warszawie, sledztwo prowadzone przez te prokurature dotyczy
nabywania przez osoby inwestujgce certyfikatdow subfunduszu MCl.TechVentures 1.0., wydzielonego w ramach
MCI.PrivateVentures FIZ.

18. Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie Spoétki beda mialy wplyw na osiagniete wyniki
w perspektywie kolejnego okresu

Potencjat wzrostu wartosci GK PEM jest Scisle zwigzany z dynamikg wzrostu poziomu aktywdéw pod zarzgdzaniem.

Znane tendencje i czynniki, ktére poprzez ich wptyw na warto$¢ aktywow pod zarzgdzaniem, a w konsekwencji na
wartos¢ przychodéw za zarzadzanie, mogg mie¢ znaczacy wptyw na perspektywy rozwoju GK PEM, byly
nastepujgce:

1. Epidemia koronowirusa - rosngcg niepewnos¢, dotyczacg skutkdw obecnie trwajgcej pandemii
koronawirusa COVID-19. Szczegdtowa ocena wplywu COVID-19 na Spotke zostata przedstawiona w
Punkcie 2 ,Wydarzenia majace istotny wptyw na dziatalnos¢ MCI w | pétroczu 2020 r.”;

2. rekordowy, prawie siedmiokrotny wzrost wartosci aktywow netto funduszy inwestycyjnych rynku
niepublicznego w Polsce w latach 2011 — 2019, z 14,1 mld z na koniec 2010 r. do 97,0 mld zt na koniec
czerwca 2020 r. W latach 2019-2020 r. nastgpit wzrost aktywow netto funduszy inwestycyjnych rynku
niepublicznego w Polsce po istotnym spadku w 2018 r. Fundusze rynku niepublicznego obejmujg fundusze
aktywow niepublicznych (w tym private equity), fundusze sekurytyzacyjne oraz fundusze nieruchomosci.
Aktywa netto pod zarzadzaniem MCI TFI nie ulegly istotnej zmianie w pierwszym poétroczu 2020 r. i sg na
poziom 2,2 mid zt na dzien 30 czerwca 2020 r.;
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Wykres: Aktywa netto funduszy rynku niepublicznego w Polsce w latach 2007-06.2020 (mld PLN)
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Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych IZFA

3.

dominujgcy udziat funduszy aktywow niepublicznych (w tym private equity) w rynku — na dzien 31 grudnia
2019 r. udziat tych funduszy w aktywach ogoétem funduszy inwestycyjnych w Polsce wynidst 38% (wedtug
danych udostgpnianych przez IZFA);

nieznaczny spadek rynku fuzji i przeje¢ na swiecie do 551 miliardéw dolaréw w 2019 r. (spadek 0 9% w
stosunku do 2018 r. i jednoczesnie pigty najwyzszy wynik w historii - rynek fuzji i przeje¢ wygenerowat
istotnie wiekszg wartos¢ transakcji jedynie w latach 2006-2007 oraz 2016 i 2018 r. oraz takg samg wartos¢
w 2017 r., przy stabilnej liczbie transakcji na poziomie okoto 3 600 w skali roku (na podstawie raportu Bain
& Company ,Global Private Equity Report 2020”);

spadek wartosci rynku fuzji i przeje¢ w regionie CEE, ktoéry w 2019 r. osiggnat wartos¢ 19,6 mid euro
(spadek w stosunku do 2018 r. 0 17%) oraz stabilny poziom liczby transakcji na poziomie okoto 480
transakcji w skali roku. Spadek wartosci transakcji wynika przede wszystkim z nadzwyczaj duzych wartosci
transakcji w poprzednich latach, przede wszystkim w 2016 r., kiedy to zostata odnotowana najwieksza
wartos¢ transakcji w regionie CEE na poziomie bliskim 40 min euro. Dodatkowymi czynnikami
powodujgcymi spadek wartosci rynku jest niepewnos¢ zwigzana ze sporem handlowym pomiedzy USA i
Chinami, trwajgcym procesem wystepowania Wielkiej Brytanii z Unii Europejskiej, przysztoscig strefy euro
oraz spowolnieniem gospodarczym w Niemczech. Pomimo powyzej wskazanego zmniejszenia aktywnosci
na rynku fuzji i przeje¢ w 2019 r. zarzadzajacy funduszami sg optymistycznie nastawieni co do perspektyw
na lata kolejne w zwigzku z prognozami wzrostu gospodaczego w panstwach regionu CEE, stabilnoscig
polityczng wynikajgca z integracji w ramach Unii Europejskiej i cztonkowstwem w NATO (na podstawie
raportu Wolf Theiss Corporate Monitor FY 2019 ,M&A Spotlight: CEE”);

Pod wzgledem wartosci transakcji na rynku fuzji i przeje¢ Polska wyprzedzita w 2019 r. Austrie i zajmuje
pierwsze miejsce w regionie CEE z 27% udziatem w rynku z fagczng warto$cig zrealizowanych transakcji
w wysokosci 11,6 mid euro w latach 2018-2019 (na podstawie raportu Wolf Theiss Corporate Monitor FY
2019 ,M&A Spotlight: CEE”);

bardzo dobre postrzeganie regionu CEE przez inwestorow — 89% inwestorow wskazuje, ze ich
dotychczasowe doswiadczenie w inwestowaniu w regionie CEE zacheca ich do poszukiwania i realizacji
kolejnych inwestycji na tym rynku. Jednoczesnie 68% przedsigbiorstw i 78% funduszy private equity
zadeklarowato, ze spodziewa sie przeprowadzi¢ kolejng inwestycje w regionie CEE w horyzoncie
nastepnych dwdch lat (na podstawie raportu Wolf Theiss Corporate Monitor FY 2019 ,M&A Spotlight:
CEE”);

w ocenie inwestorow najbardziej atrakcyjnymi sektorami w regionie CEE w kolejnych dwunastu
miesigcech bedzie rynek farmaceutyczny, medyczny i biotechnologiczny (60% respondentéw),
konsumpcji i wypoczynku (56% respondentéw) oraz TMT (50% respondentéw) (na podstawie raportu Wolf
Theiss Corporate Monitor FY 2019 ,M&A Spotlight: CEE”);
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9. wysokie, 13 miejsce Polski w zestawieniu najszybciej rosngcych rynkéw e-commerce na $wiecie zgodnie
z najnowszymi danymi z raportu Statista DigitalMarket Outlook. Wedtug analiz eMarketera wartosé
globalnego rynku e-commerce wzrosnie w 2019 r. o 20,7% do 3,535 biliona dolaréw. Oznacza to spadek
dynamiki w poréwnaniu z poprzednimi dwoma latami, gdy wyniosta ona 28,0% w 2017 r. i 22,9% w 2018
r., ale analitycy spodziewajg sie, ze do 2021 r. globalna warto$¢ rynku i tak osiagnie 5 bilionéw dolarow.
77% Polakéw korzysta z internetu. 62% populaciji online robi zakupy w sieci i wydaje $rednio 651,50 euro
rocznie. Prognozowana warto$¢ polskiego rynku handlu w sieci juz w 2020 r. skoczy z 50 mld zt. wydanych
w 2019 r. do nawet 70 mld z. (na podstawie Raportu interaktywnie.com — E-commerce - styczen 2020
roku);

10. nadal rosnaca liczba uzytkownikéw Internetu w Polsce — dostep do Internetu posiada 83,4% populacji w
Polsce (na podstawie Raportu interaktywnie.com — E-commerce - styczen 2020 r.);

11. stale rosnaca liczba internautéw, deklarujgcych dokonywanie zakupow przez Internet — kupujgcy online
stanowig ponad potowe (62%) wszystkich badanych internautéw, z czego 60% internautéw deklaruje
zakupy w polskich e-sklepach, a 26% kupuje w zagranicznych sklepach internetowych (na podstawie
Raportu interaktywnie.com — E-commerce - styczen 2020 r.);

12. stabilna ocena przysztosci rynku fuzji i przeje¢ z uczestnictwem funduszy Private Equity w Europie — 39%
inwestorow oczekuje zmniejszenia liczby transakcji wobec 29% inwestoréow oczekujgcych przeciwnego
trendu. Jednakze oczekiwania réznig sie istotnie w zaleznosci od rynku — w panstwach Skandynawii,
Wioszech, Grecji i Polsce oczekiwany jest wzrost aktywnosci fuzji i przeje¢ w 2020 r. w stosunku do 2019
r. przekraczajacy 1 p.p., podczas gdy najmniej optymistyczne perspektywy widoczne sg dla Hiczpanii i
Portugalii, krajow Beneluxu, Wielkiej Brytanii, panstw CEE (poza Polskg) oraz Niemiec, Austrii i
Szwwaijcarii oraz Francji (na podstawie raportu Roland Berger ,European Private Equity Outlook 2020”);

13. wedtug ekspertéw z branzy private equity czynnikami o najwiekszym negatywnym wptywie na liczbe
transakg;ji fuzji i przeje¢ w 2020 r. w stosunku do 2019 r. sg bedg: pagarszajaca sie sytuacja ekonomiczna
(okoto 58% ekspertéw z branzy private equity w Europie oczekuje pogorszenia sytuacji ekonomicznej w
2020 r.), dostepnos¢ atrakcyjnych spotek do przejecia, dostepnos¢ taniego finansowania. Jednoczesnie
okoto 70% ekspertow z branzy private equity przygotwuje sig¢ na spowolnienie gospodarcze (na podstawie
raportu Roland Berger ,European Private Equity Outlook 2020”);

14. wydtuzanie obecnego finansowania oraz zdobywanie nowego finansowania sg planowanymi gtéwnymi
celami dziatalnosci funduszy Private Equity w 2020 r. (na podstawie raportu Roland Berger ,European
Private Equity Outlook 2020”);

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

19. Zasady zarzadzania Spotkg oraz zmiany w skladzie osob zarzadzajacych i nadzorujacych
Private Equity Managers S.A.

Sktad osobowy Zarzadu Private Equity Managers S.A. na dzien 30 czerwca 2020 r. oraz na dzien publikacji
niniejszego sprawozdania:

e Tomasz Czechowicz — Prezes Zarzadu
e Ewa Ogryczak — Wiceprezes Zarzadu

W dniu 9 czerwca 2020 r. Krzysztof Konopinski ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Zarzgdu PEM oraz
spotki zaleznej od PEM — PEM Asset Management Sp. z 0.0.

Sktad osobowy Zarzadu Private Equity Managers S.A. na dzien 31 grudnia 2019 r.:

e Tomasz Czechowicz — Prezes Zarzadu
e Ewa Ogryczak — Wiceprezes Zarzadu
e  Krzysztof Konopinski — Cztonek Zarzagdu

Sktad Rady Nadzorczej Private Equity Managers S.A. na dzien 30 czerwca 2020 r. oraz na dzien publikacji
niniejszego sprawozdania:

e  Mariusz Grendowicz — Czionek Rady Nadzorczej
e Jarostaw Dubinski — Czionek Rady Nadzorczej
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e Marcin Kasinski
e Przemystaw Gtebocki
e Piotr Czapski

— Cztonek Rady Nadzorczej
— Cztonek Rady Nadzorczej
— Czlonek Rady Nadzorczej

Sktad Rady Nadzorczej Private Equity Managers S.A. na dzien 31 grudnia 2019 r.:

Mariusz Grendowicz — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Jarostaw Dubinski — Wiceprzewodniczagcy Rady Nadzorczej
Franciszek Hutten-Czapski  — Czionek Rady Nadzorczej
Przemystaw Glebocki — Cztonek Rady Nadzorczej

Piotr Czapski — Czlonek Rady Nadzorczej

20. Umowy zawarte miedzy Private Equity Managers S.A. a osobami

zarzadzajacymi,

przewidujace rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego

stanowiska

W | pétroczu 2020 roku Private Equity Managers S.A. nie zawarto umow z osobami zarzgdzajgcymi.

21. Zatrudnienie / petnienie funkcji w jednostce dominujgcej

Stan na dzien
30.06.2020

Liczba
pracownikow

Zarzad
Rada Nadzorcza
Pracownicy operacyjni

Stan na dzien

31.12.2019
Liczba
pracownikow
3

5

4

12

22. Informacje o lacznej wartosci wynagrodzen, nagréd lub korzysci, w tym wynikajacych
z programéw motywacyjnych (w pienigdzu, naturze lub innej formie), wyptaconych lub
naleznych, odrebnie dla oséb zarzadzajgcych i nadzorujgcych w przedsiebiorstwie emitenta,
bez wzgledu na to, czy byly one zaliczane w koszty, czy tez wynikaty z podzialu zysku,
a w przypadku, gdy emitentem jest jednostka dominujgca — oddzielnie informacje o wartosci
wynagrodzen i nagréd otrzymanych z tytulu petnienia funkcji we wiladzach jednostek

podporzadkowanych

taczne wynagrodzenie (brutto) wyptacone oraz nalezne za | potrocze 2020 roku dla Cztonkéw Zarzgdu oraz Rady

Nadzorczej jednostki dominujacej PEM S.A. przedstawia ponizsza tabela:

Wynagrodzenie wyptacone
za okres

od 01.01.2020
do 30.06.2020

Wynagrodzenie nalezne

za okres

od 01.01.2020
do 30.06.2020

Zarzad PLN’000 PLN’000
Tomasz Czechowicz 0 134
Ewa Ogryczak 0 (250)
Krzysztof Konopinski 136 (113)

136 (229)
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Wynagrodzenie wyptacone Wynagrodzenie nalezne

za okres za okres

od 01.01.2020 od 01.01.2020

do 30.06.2020 do 30.06.2020

Rada Nadzorcza PLN’000 PLN’000
Mariusz Grendowicz 52 52
Jarostaw Dubiriski 23 23
Franciszek Hutten-Czapski (do 29 czerwca 2020 roku) 23 23
Marcin Kasinski (od 30 czerwca 2020 roku) B .
Przemystaw Gtebocki 24 24
Piotr Czapski 24 24
146 146

tgczne wynagrodzenie (brutto) wyptacone oraz nalezne za | pétrocze 2020 roku dla Cztionkéw Zarzadu jednostki
dominujacej z tytutu petnienia przez nich funkcji/zasiadania w zarzgdach jednostek zaleznych (MCI Capital TFI S.A.
oraz PEM Asset Management sp. z 0.0.) przedstawia sie nastepujgco:

Wynagrodzenie wyptacone Wynagrodzenie nalezne

za okres za okres

od 01.01.2020 od 01.01.2020

do 30.06.2020 do 30.06.2020

Zarzad PLN’000 PLN’000
Tomasz Czechowicz 2124 2156
Ewa Ogryczak 611 736
Krzysztof Konopiriski 4747 4790
7 482 7 682

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

Dodatkowo wynagrodzenie kluczowego personelu zostato szczegdtowo opisane w nocie nr 15 skroconego
$rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

¥ 3czne wynagrodzenie (brutto) wyptacone oraz nalezne za | pétrocze 2019 roku dla Cztonkéw Zarzgdu oraz Rady
Nadzorczej jednostki dominujacej PEM S.A. przedstawia ponizsza tabela:

Wynagrodzenie wyptacone Wynagrodzenie nalezne

za okres za okres

od 01.01.2019 od 01.01.2019

do 30.06.2019 do 30.06.2019

Zarzad PLN’000 PLN’000
Tomasz Czechowicz 1643 927
Ewa Ogryczak 0 0
Krzysztof Konopiriski 137 137
1779 1064
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Wynagrodzenie wyptacone Wynagrodzenie nalezne

za okres za okres

od 01.01.2019 od 01.01.2019

do 30.06.2019 do 30.06.2019

Rada Nadzorcza PLN’000 PLN’000
Mariusz Grendowicz 53 53
Jarostaw Dubinski 23 23
Franciszek Hutten-Czapski 23 23
Przemystaw Gtebocki 24 24
Piotr Czapski 24 24
146 146

t gczne wynagrodzenie (brutto) wyptacone oraz nalezne za | potrocze 2019 roku dla Cztonkéw Zarzadu jednostki
dominujacej z tytutu petnienia przez nich funkcji/ zasiadania w zarzadach jednostek zaleznych (MCI Capital TFI
S.A. oraz PEM Asset Management sp. z 0.0.) przedstawia sie nastepujaco:

Wynagrodzenie wyptacone Wynagrodzenie nalezne

za okres za okres

od 01.01.2019 od 01.01.2019

do 30.06.2019 do 30.06.2019

Zarzad PLN’000 PLN’000
Tomasz Czechowicz 357 357
Ewa Ogryczak 436 666
Krzysztof Konopiriski 701 951
1494 1974

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

Dodatkowo wynagrodzenie kluczowego personelu zostato szczegdtowo opisane w nocie nr 15 skréconego
$rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
23. Akcje w posiadaniu oséb zarzadzajgcych i nadzorujacych Private Equity Managers S.A.

Wedtug stanu wiedzy Private Equity Managers S.A. na dzieh zatwierdzenia sprawozdania finansowego liczba akcji
posiadanych przez osoby zarzgdzajgce Spotka przedstawiata sie nastepujgco:

Zarzad
Liczba posiadanych akcji
Tomasz Czechowicz poprzez MCl Management Sp. z 0. 0.* 1296 159
Ewa Ogryczak** -

*MCI Management Sp. z 0.0. — spoétka kontrolowana przez Tomasza Czechowicza
**w zwigzku z zawartg w dniu 6 lipca 2020 r. przez Ewe Ogryczak z MCI Capital S.A. umowg zobowigzujgca do
sprzedazy 14 185 akcji PEM, w wyniku ktorej wiasnos$¢ akcji zostata przeniesiona w dniu 7 lipca 2020 r., na dzien
zatwierdzenia sprawozdania finansowego Ewa Ogryczak nie posiadata akcji PEM

Wartos¢ nominalna jednej akcji wynosi 1 zt
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Rada Nadzorcza

Liczba posiadanych akcji
Mariusz Grendowicz -
Jarostaw Dubinski* -
Marcin Kasinski -
Przemystaw Gtebocki -
Piotr Czapski 17 359

*w zwigzku z zawartg w dniu 6 lipca 2020 r. przez Jarostawa Dubinskiego z MCI Capital S.A. umowa zobowigzujgca
do sprzedazy 11 788 akcji PEM, w wyniku ktdérej wtasno$¢ akcji zostata przeniesiona w dniu 7 lipca 2020 r., na
dzien zatwierdzenia sprawozdania finansowego Jarostaw Dubinski nie posiadat akcji PEM

Wartos¢ nominalna jednej akcji wynosi 1 z

Stan posiadania akcji Czlonkéw Zarzadu oraz Rady Nadzorczej na dzien zatwierdzenia sprawozdania finansowego
ulegt nastepujgcym zmianom w stosunku do stanu posiadania akcji na dzieh zatwierdzenia sprawozdania
finansowego za | kwartat 2020 r.:

- w dniu 6 lipca 2020 r. Jarostaw Dubinski, Cztonek Rady Nadzorczej PEM, zawart z MCI Capital S.A. umowe
zobowigzujgcg do sprzedazy 11 788 akcji PEM. Wtasnos¢ akcji zostata przeniesiona w dniu 7 lipca 2020 r.

- w dniu 6 lipca 2020 r. Ewa Ogryczak, Wiceprezes Zarzgdu PEM, zawarla z MCI Capital S.A. umowe
zobowigzujgcg do sprzedazy 14 185 akcji PEM. Wtasnos¢ akcji zostata przeniesiona w dniu 7 lipca 2020 r.

24. Opis gtéwnych cech stosowanych w przedsiebiorstwie emitenta systeméw kontroli
wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan
finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych

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

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

25. Oswiadczenia Zarzadu zgodnie z § 68 ust. 1 pkt. 4 oraz § 69 ust. 1 pkt. 4 Rozporzadzenia
Ministra Finansoéw z dnia 29.03.2018 r.

W zwigzku z § 68 ust. 1 pkt 4 Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie informacji
biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych oswiadczamy, ze wedtug
naszej najlepszej wiedzy, potroczne skrocone jednostkowe sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne
sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy,
rzetelny i jasny sytuacje majgtkowa i finansowg Private Equity Managers S.A. oraz jej wynik finansowy, oraz ze
potroczne sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A., ktorej jednostkg
dominujacy jest Private Equity Managers S.A. zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Private
Equity Managers S.A., w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.
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Grupa Kapitatlowa Private Equity Managers S.A.
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci w okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 r.

W zwigzku z § 69 ust. 1 pkt 4 Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie informacji
biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartoSciowych oswiadczamy, ze wedtug
naszej najlepszej wiedzy, pétroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne
sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy,
rzetelny i jasny sytuacje majgtkows i finansowa Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A. oraz jej wynik
finansowy, oraz ze pétroczne sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A. zawiera
prawdziwy obraz rozwoju i osiagnie¢ oraz sytuacji Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A., w tym opis
podstawowych zagrozen i ryzyka.
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