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Drodzy Akcjonariusze,

W imieniu Zarzadu Private Equity Managers S.A., przekazuje Panstwu Skonsolidowany
i Jednostkowy Raport Roczny Private Equity Managers (,,PEM”) za rok obrotowy konczacy sie
31 grudnia 2017 roku.

W 2017 roku fundusze zarzadzane przez PEM pozyskaty ze sprzedazy aktywodw,
rekapitalizacji i dywidend tgcznie 240 min zt i 70 min zt z emisji obligacji. Transakcje sprzedazy
przyniosty funduszom ponad 110 min zt. Zrealizowalismy pierwsze petne wyijscie z inwestycji
w obszarze finansowania dfuznego udzielonego spotce Spearhead w wysokosci 44,5 min zt
przez fundusz MCl.CreditVentures. Fundusz MCl.EuroVentures sprzedat cze$¢ posiadanych
akcji notowanej na gietdzie w Stambule spotki Index na kwote ponad 36 min zt, a na poczatku
2017 roku finalnie rozliczyta sie transakcja sprzedazy akcji Wirtualnej Polski na kwote ponad
31 min zt. Z tytutu rekapitalizacji spotek eCard/Dotpay i NaviExpert fundusze pozyskaty prawie
100 min zt i otrzymaty takze 14,4 min zt dywidend. Fundusze przez nas zarzagdzane byty réwniez
bardzo aktywne po stronie zakupowej. ZaczeliSmy rok od 50 min zt dtuznego wsparcia w
przejeciu najwiekszej internetowej spétki w regionie — Allegro, nastepnie MCl.EuroVentures o
31 min zt zwiekszyt swoje zaangazowanie w spétke ATM S.A. Transakcyjnie rok 2017
konczylismy bardzo pracowicie finalizujgc zakup wegierskiego lidera rynku insurtech — spétke
Netrisk.hu za kwote 79 min zt. Tak wiec w ciggu trzech lat — z uwzglednieniem transakcji w
ramach funduszu MCl.TechVentures — zbudowalismy od zera portfel spotek fintechowych,
ktéry ma dzis wartos¢ ponad 150 min euro. W 2018 roku fundusz MCI.EuroVentures, ktory
skupia sie na dojrzatych spdtkach zwigzanych z gospodarka cyfrowg badz tez z potencjatem
digitalizacji modelu biznesowego, pozostanie aktywny zaréwno w obszarze sprzedazy obecnie
posiadanych aktywow jak i nowych inwestycji.

Inwestycje private equity sg inwestycjami o dtugim horyzoncie czasowym, w ktérych
bardzo wazine jest aktywne podejscie do budowania wartosci poszczegdlnych inwestycji, a
takze systematycznos$é. Wyniki naszych funduszy powinny by¢ oceniane w dtuzszym okresie.
Niemniej jednak sam rok 2017 zakonczyt sie bardzo dobrymi wynikami wszystkich naszych
strategii. Fundusz MCl.TechVentures dostarczyt swoim inwestorom srednio powyzej 5% netto,
fundusz MCI.EuroVentures powyzej 11%, a MCl.CreditVentures 6%. Od poczatku dziatalnosci
nasze fundusze zrealizowaty tgcznie ponad 60 projektéw inwestycyjnych oraz ponad 30 wyjs¢
z inwestycji, osiggajac srednioroczng stope zwrotu na poziomie ok. 24%. Ten wynik bardzo
mnie satysfakcjonuje, gdyz plasuje nas w czotéwce sektora w Europie. Konsekwentnie
inwestujemy w spétki technologiczne o silnej ekspozycji na rozwdj internetu. Dalej bedziemy
sie trzymac tego sektora, dobrze znamy sie na nowych technologiach i digitalizacji, dzieki
czemu od lat dostarczamy naszym inwestorom stabilne i wyrdzniajgce sie na tle branzy stopy
zwrotu. Nie mielismy jednorazowych wielkich sukceséw, takich jak Uber, Facebook czy Skype,
za to systematycznie gromadzimy w portfelu i rozwijamy dobre spétki, ktdre zapewniajg nam
i naszym inwestorom regularne zyski. Nasze podejscie pozwala nam unikngc¢ spektakularnych
porazek.



Dzieki zarzadzaniu 5 funduszami inwestycyjnymi, Grupa wypracowata w 2017 roku
16,8 min zysku brutto, czyli o 27% wiecej niz w roku 2016. W zwigzku ze zmienionymi
przepisami prawa podatkowego, Grupa chcac realizowaé¢ polityke transparentnosci
podatkowej, zdecydowata sie na korekte podatku odroczonego rozpoznanego na historycznej
transakcji sprzedazy przedsiebiorstwa (spo6tki zarzgdzajacej aktywami w Grupie), przez co zysk
netto zostat obnizony do poziomu 5,3 min zt (kwota korekty 9,6 min zt). Korekta miafa
charakter jednorazowy (nie gotéwkowy) i nie ma przetozenia na wyniki Grupy w przysztosci.
Na koniec roku 2017 zarzadzaliSmy aktywami wynoszgacymi 2.290 min zt. W ciggu ostatnich
czterech lat przychody z optaty statej za zarzadzanie rosty w tempie 23% sredniorocznie: z 19,7
min zt w roku 2013 do 45,1 min zt w roku 2017. tgczne przychody z tytutu zarzgdzania wyniosty
w 2017 roku 47,6 min zt i byty 0 8% wyzsze niz w poprzednim okresie. W minionym roku w
sierpniu Spoétka wykupita przed terminem wykupu wszystkie obligacje objete przez AMC Il
MOON B.V. o tagcznej wartosé nominalnej 5,9 min EUR, pozyskujgc na ten cel finansowanie
bankowe i tym samym trwale zmniejszajgc koszty finansowe o nieco ponad 1 min zt rocznie.
Jednoczesnie uwzgledniajgc pozytywne wyniki dziatalnosci Grupy w 2017 roku (wynik
gotéwkowy na poziomie okoto 13 min PLN), planujemy wyptaci¢ dywidende dla naszych
akcjonariuszy w wysokosci nie mniejszej niz 10 min zt.

Biorac pod uwage obecny bufor ptynnosci naszych funduszy i potencjalne transakcje
wyjscia z inwestycji, nad ktérymi pracujg zarzadzajagcy funduszami, jesteSmy gotowi do
szybkiej reakcji, gdy pojawig sie atrakcyjne projekty inwestycyjne.

Stale pracujemy nad rozwojem nowych funduszy. Jestem podekscytowany ogromnymi
mozliwosciami, ktére czekajg na nas w najblizszej przysztosci.

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

Z powazaniem,

Tomasz Czechowicz
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Grupa Kapitatlowa Private Equity Managers S.A.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe
za rok obrotowy konczacy sie 2017 r.

Dla akcjonariuszy Private Equity Managers S.A.

Zgodnie z rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za
réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem czionkowskim
(Dz. U. z 2014 r. Nr 133 z podzniejszymi zmianami), Zarzad jednostki dominujgcej jest zobowigzany
zapewni¢ sporzgdzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z obowigzujgcymi
zasadami rachunkowosci oraz odzwierciedlajgcego w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje
majatkowa i finansowa Grupy Private Equity Managers S.A. oraz jej wynik finansowy za rok obrotowy
od 1 stycznia do 31 grudnia 2017 r.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji i podpisane przez Zarzad
Spoiki.

Imie i Nazwisko Stanowisko/Funkcja Podpis
Tomasz Czechowicz Prezes Zarzadu

Ewa Ogryczak Wiceprezes Zarzadu

Krzysztof Konopinski Cztonek Zarzadu

Pawel Kapica Czlonek Zarzadu

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

Warszawa, 27 marca 2018 r.
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Skonsolidowane sprawozdanie finansowe
za rok obrotowy konczacy sie 2017 r.

WYBRANE DANE FINANSOWE

Przychody z tytutu zarzgdzania

Zysk z dziatalnosci operacyjnej

Zysk przed opodatkowaniem

Zysk netto

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej
Zwigkszenie/(zmniejszenie) netto srodkéw pienieznych
i ich ekwiwalentéw

Aktywa razem

Zobowigzania dtugoterminowe
Zobowigzania krotkoterminowe
Kapitat wtasny

Kapitat podstawowy

Liczba akcji (w szt.)

Srednia wazona liczba akgji (w szt.)

Zysk na jedng $redniowazong akcje zwykta (w zt / EUR)
Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt / EUR)

Za okres:

od 01.01.2017
do 31.12.2017

PLN’000
47 652
18 195
16 803

5339
9 537
(65)

(8 468)

1004

Stan na dzien
31.12.2017
PLN’000

108 389
35902
30541

41 946

3424

3423 769
3423 769
1,56
12,25

Dane
przeksztatcone

Za okres:

od 01.01.2016
do 31.12.2016

PLN’000
44 103
17 700
13218
14 024
26 053

540

(33 430)

(6 837)

Dane
przeksztatcone

Stan na dzien
31.12.2016
PLN’000

109 144

35 205

28 028
45911

3424

3423 769
3394 197
4,13
13,41

Za okres:

od 01.01.2017
do 31.12.2017

EUR’000
11 226
4287
3959
1258
2247
(15)

(1 995)

237

Stan na dzien
31.12.2017
EUR’000
25987

8 608

7322

10 057

821

3423 769
3423 769
0,37
2,94

Dane
przeksztatcone

Za okres:

od 01.01.2016
do 31.12.2016

EUR’000
10 079
4045
3021
3205
5954
123

(7 640)

(1 562)

Dane
przeksztatcone

Stan na dzien
31.12.2016
EUR’000
24671

7 958

6 335

10378

774

3423 769
3394 197
0,94
3,03

Przedstawione powyzej wybrane dane finansowe stanowig uzupetnienie do sprawozdania finansowego

sporzadzonego zgodnie z MSSF UE i zostaty przeliczone na EURO wedtug nastepujacych zasad:

- poszczegolne pozycje aktywow i pasywow na dzien bilansowy — wedtug sredniego kursu obowigzujgcego
na ostatni dzien bilansowy, ogtoszonego przez Narodowy Bank Polski; odpowiednio na dzieh 31 grudnia
2017 roku — 4,1709, a na dzieh 31 grudnia 2016 roku — 4,4240;

- poszczegodlne pozycje sprawozdania z zyskéw lub strat i innych catkowitych dochoddéw oraz
sprawozdania z przeptywow srodkéw pienieznych za okres od 1 stycznia do 31 grudnia danego roku —
wedtug kursu sredniego, obliczonego jako srednia arytmetyczna kursow ogtaszanych przez Narodowy
Bank Polski na ostatni dzien miesigca w danym okresie; odpowiednio za okres od 1 stycznia do 31
grudnia 2017 roku — 4,2447 oraz od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 roku — 4,3757.




Grupa Kapitatlowa Private Equity Managers S.A.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe

za rok obrotowy konczacy sie 2017 r.

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z ZYSKOW LUB STRAT | INNYCH CALKOWITYCH DOCHODOW

za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2017 r.

Dziatalno$¢ kontynuowana
Przychody z tytutu zarzgdzania
Koszty dziatalnosci podstawowej
Zysk brutto z dziatalnosci podstawowej
Koszty ogélnego zarzgdu
Pozostate przychody operacyjne
Pozostate koszty operacyjne
Zysk z dzialalnosci operacyjnej
Przychody finansowe

Koszty finansowe

Zysk przed opodatkowaniem
Podatek dochodowy**

Zysk netto

Przypadajacy:
- wtascicielom jednostki dominujgcej

- na udziaty niekontrolujgce

Inne catkowite dochody netto

Inne catkowite dochody

Zysk przypadajacy na jedna akcje
Podstawowy

Rozwodniony

NOTY

Za okres:

od 01.01.2017
do 31.12.2017

Dane
przeksztatcone*

Za okres:

od 01.01.2016
do 31.12.2016

PLN’000 PLN’000
47 652 44103
(9 916) (10 285)
37736 33818

(19 483) (16 192)

157 205
(215) (131)
18 195 17 700
1899 58
(3 291) (4 540)
16 803 13218
(11 464) 806
5 339 14 024
5339 14 024
5 339 14 024
5339 14 024
1,56 413
1,56 4,53

*Zmiana danych poréwnawczych zostata szczegétowo opisana w punkcie Zmiana danych poréwnawczych

na stronie 9.

**W pozycji Podatek dochodowy zostat ujety odpis podatku odroczonego w wysokosci 8,7 min PLN
rozpoznany w stosunku do transakcji z przesztych okresow. Szczegoty zostaty opisane w Nocie 5 Podatek

dochodowy.

Skonsolidowane sprawozdanie z zyskéw lub strat i innych catkowitych dochoddw nalezy analizowac tgcznie
z wybranymi danymi objasniajgcymi i notami do skonsolidowanego sprawozdania finansowego na stronach

7 do 47.




Grupa Kapitatlowa Private Equity Managers S.A.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe
za rok obrotowy konczacy sie 2017 r.

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ
na dzien 31 grudnia 2017 r.

Dane Dane
przeksztatcone* przeksztatcone*

Stan na dzien Stan na dzien Stan na dzien

31.12.2017 31.12.2016 01.01.2016
NOTY PLN’000 PLN’000 PLN’000
AKTYWA
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 787 885 101
Wartosci niematerialne 27 15 17
Wartos¢ firmy 7 83 969 83 969 83 969
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 5 5073 11 001 10 194
Naleznosci handlowe oraz pozostate 8 7 187 390
89 863 96 057 94 671
Aktywa obrotowe
Naleznosci handlowe oraz pozostate 8 15 368 10933 22 153
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 9 3158 2154 9010
18 526 13 087 31163
Aktywa przeznaczone do likwidacji - - 562
Aktywa razem 108 389 109 144 126 396
PASYWA
Kapitat wiasny
Kapitat podstawowy 10 3424 3424 3335
Kapitat zapasowy 10 381 40 413 35391
Pozostate kapitaty rezerwowe 10 10 747 6 727 4074
Niepodzielony wynik z lat ubiegtych 22913 (17 881) (17 735)
Zysk netto 5339 14 024 48 927
Akcje wiasne (62) - -
Inne catkowite dochody (796) (796) (796)
41 946 45911 73 196
Zobowiazania dtugoterminowe
Zobowigzania z tytutu obligacji 12 - 20 652 19 228
Pozyczki i kredyty bankowe 16 24 000 - -
Rezerwy 14 11 902 14 553 24911
35902 35205 44 139
Zobowiazania krotkoterminowe
Zobowigzania handlowe oraz pozostate 13 9720 10 958 5161
Zobowigzania z tytutu obligacji 12 - 2314 2 847
Pozyczki i kredyty bankowe 16 5682 13 -
Zobowigzania z tytutu weksli 15 13738 14 133 -
Rezerwy 14 1401 610 1053
30 541 28 028 9061
Pasywa razem 108 389 109 144 126 396

*Zmiana danych poréwnawczych zostata szczeg6towo opisana w punkcie Zmiana danych poréwnawczych
na stronie 9.

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej nalezy analizowaé tgcznie z wybranymi danymi
objasniajgcymi i notami do skonsolidowanego sprawozdania finansowego na stronach 7 do 47.




Grupa Kapitatowa Private Equity Managers S.A.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe

za rok obrotowy konczacy sie 2017 r.

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2017 r.

PLN’000

Stan na dzien 01.01.2016***

Zmiana danych poréwnawczych*

Stan na dzien 01.01.2016 dane przeksztatcone*
Przeniesienie wyniku*

Wyptata dywidendy

Rozliczenie programéw motywacyjnych na bazie
akcji

Objecie akcji w zwigzku z realizacjg programu
motywacyjnego — agio

Wynik okresu przeksztatcony*

Stan na dzien 31.12.2016 dane przeksztalcone*

Stan na dzien 01.01.2017 dane przeksztatlcone*
Przeniesienie wyniku

Wyptata dywidendy

Pokrycie straty kapitatem zapasowym

Wykup obligacji zamiennych na akcje (seria C)
Programy motywacyjne na bazie akcji
Rozliczenie Programu Motywacyjnego dla Rady
Nadzorczej 2012

Skup akcji wlasnych

Wynik okresu

Stan na dzien 31.12.2017

*Zmiana danych poréwnawczych zostata szczegétowo opisana w punkcie Zmiana danych poréwnawczych na stronie 9.

Pozostate
Kapitat zapasowy** kapitaty Kapitaty
. rezerwowe Niepodzielony . Inne przypadajace Kapitaty
ocli(satg:,tvagw Emisja akcji Wycena wynik z lat fé/tstl(() wAlggf e catkowite wiascicielom wiasne
P y powyzej elementu Podziat | Program opcji ubiegtych dochody jednostki razem
wartosci kapitatowego zysku menadzerskich dominujacej
nominalnej obligacji
3335 23 360 3611 8420 4074 (17 735) 49 643 - (796) 73912 73912
- - - - - - (716) - - (716) (716)
3335 23 360 3611 8420 4074 (17 735) | 48927 - (796) 73 196 73 196
- - - - - 48 927 | (48 927) - - - -
- - - - - (49 073) - - - (49 073) (49 073)
- - - - 2742 - - - - 2742 2742
89 5022 - - (89) - - - - 5022 5022
- - - - - -| 14024 - 14 024 14 024
3424 28 382 3611 8420 6 727 (17 881) 14 024 - (796) 45911 45911
3424 28 382 3611 8420 6 727 (17 881) 14 024 - (796) 45911 45911
- - - 887 - 13 137 | (14 024) - - - -
- - - - - (10 032) - - - (10 032) (10 032)
- (28 382) -1 (9307) - 37 689 - - - - -
- - (3 230) - - - - - - (3 230) (3 230)
- - - - 4113 - - - - 4113 4113
- - - - (93) - - - - (93) (93)
- R - - - - - (62) - (62) (62)
- - - - - - 5339 - - 5339 5339
3424 - 381 - 10 747 22913 5339 (62) (796) 41 946 41 946

**Kapitat zapasowy w sprawozdaniu jednostkowym rézni sie od kapitatu zapasowego jednostki dominujgcej, co wynika z ré6znic w poziomach wynikéw jednostkowych i skonsolidowanych.
***Dane wedtug zatwierdzonego sprawozdania finansowego za 2016 r.

Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym nalezy analizowa¢ fgcznie z wybranymi danymi objasniajgcymi i notami do skonsolidowanego sprawozdania finansowego na

stronach 7 do 47.




Grupa Kapitatlowa Private Equity Managers S.A.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe
za rok obrotowy konczacy sie 2017 r.

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2017 r.

Dane
przeksztatcone*

Za okres: Za okres:

od 01.01.2017 od 01.01.2016
do 31.12.2017 do 31.12.2016

PLN’000 PLN’000
Przeptywy pienigzne z dzialalnosci operacyjnej
Zysk netto okresu raportowego 5339 14 024
Korekty:
Amortyzacja rzeczowych aktywoéw trwatych 378 40
Réznice kursowe na obligacjach (879) 836
Programy motywacyjne na bazie akcji 4020 2741
Przychody z tytutu odsetek - 4)
Koszty odsetek 2242 3301
Podatek dochodowy zaptacony (4 203) (56)
Inne korekty 4065 (279)
Zmiana stanu rezerw (1 860) (10 801)
Zmiana stanu naleznosci handlowych oraz pozostatych (4 255) 11 423
Zmiana stanu zobowigzan handlowych oraz pozostatych (1 238) 5797
Zmiana stanu aktywéw i zobowigzan z tytutu podatku odroczonego 5928 (969)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 9537 26 053
Przeptywy pienigzne z dziatalnosci inwestycyjnej
Whydatki na zakup podmiotéw zaleznych 2 -
Woydatki na zakup majatku trwatego (69) (15)
Inne wptywy i wydatki inwestycyjne 2 555
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (65) 540
Przeptywy pienigzne z dziatalnosci finansowej
Woptywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentéw, kapitatéw oraz doptat do kapitatu - 4753
Wydatki na skup akcji wtasnych (62) -
Emisja weksli wlasnych - 14 000
Sptata zobowigzan finansowych wraz z odsetkami (27 990) (3111)
Zaciagnigcie zobowigzan finansowych 29 676 -
Prowizja od kredytow (62) -
Wyptata dywidendy (10 032) (49 072)
Pozostate 2 -
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci finansowej (8 468) (33 430)
Zwigkszenie/(zmniejszenie) netto sSrodkow pienieznych i ich ekwiwalentow 1004 (6 837)
Saldo otwarcia $rodkéw pienigznych i ich ekwiwalentow 2154 9010
Zmiana stanu $rodkéw pienigznych z tytutu réznic kursowych - (19)
Saldo zamknigcia srodkow pienieznych i ich ekwiwalentow 3158 2154

*Zmiana danych poréwnawczych zostata szczegotowo opisana w punkcie Zmiana danych poréwnawczych
na stronie 9.

Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdw pienieznych nalezy analizowac tgcznie z wybranymi danymi
objasniajgcymi i notami do skonsolidowanego sprawozdania finansowego na stronach 7 do 47.
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WYBRANE DANE OBJASNIAJACE
Informacje ogélne

Spotka Private Equity Managers S.A. (zwana dalej ,Sp6tkg” lub ,PEM”) postanowieniem Sgdu Rejonowego
dla m.st. Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, dnia 25 listopada 2010 r.
zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr 0000371491. Spétce nadano:

— REGON: 142695638

—  NIP: 525-24-93-938

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

—  Czas trwania Spdfki jest nieoznaczony

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

Grupa PEM nie posiada wewnetrznych jednostek organizacyjnych.

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

Sktad Grupy Kapitatlowej Private Equity Managers S.A. na 31 grudnia 2017 r.

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

Spolki zalezne:

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

— PEMSA Holding Limited
Spotka prawa cypryjskiego z siedzibg na Cyprze, posiadajgca certyfikaty funduszu MCI.Partners FIZ

—  MCI.Partners FIZ
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety aktywéw niepublicznych dedykowany dla podmiotéw z Grupy

— MCI Asset Management Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Spétka Jawna
(dalej MCI Asset Management Sp. z 0.0. sp.j.)
Spotka zarzadzajgca funduszami: MCI.PrivateVentures FIZ, MCI.CreditVentures 2.0 FIZ, Helix Ventures
Partners FIZ, Internet Ventures FIZ do dnia 29 pazdziernika 2015 r.

— MCI Asset Management Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
(dalej MCI Asset Management Sp. z 0.0.)
Komplementariusz spétki MCI Asset Management Sp. z o.0. Il S.KKA. w likwidacji, MCI Asset
Management Sp. z 0.0. IV S.K.A. w likwidacji, MCI Asset Management Sp. z 0.0. V S.K.A.

— MCI Asset Management Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Il S.K.A. w likwidacji
(dalej MCI Asset Management Sp. z 0.0. Il S.K.A. w likwidacji). Uchwata o likwidacji spotki zostata podjeta
20 lipca 2017 r.

— MCI Asset Management Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig IV S.K.A. w likwidacji
(dalej MCI Asset Management Sp. z 0.0. IV S.K.A. w likwidacji) Uchwata o likwidacji spétki zostata podjeta
16 stycznia 2017 r.

— MCI Asset Management Spoétka z ograniczong odpowiedzialnosciag V S.K.A.
(dalej MCI Asset Management Sp. z 0.0. V S.K.A))
Spotka posiadajgca w swoim portfelu spétke MCI Asset Management Sp. z 0.0. sp.j.

— PEM Asset Management Sp. z 0.0.
(dalej PEM AM)
Spotka zarzadzajgca funduszami: MCI.PrivateVentures FIZ, MCI.CreditVentures 2.0 FIZ, Helix Ventures
Partners FIZ, Internet Ventures FIZ (spétka prowadzi dziatalno$¢ od 23 kwietnia 2015 r.)

— MCI Ventures Sp. z o0.0.
Spotka, ktorej przedmiotem dziatalnosci jest doradztwo zwigzane z zarzgdzaniem oraz dziatalnosé
holdingéw finansowych (od 20 pazdziernika 2016 r. w strukturach GK PEM)

— Helix Ventures Asset Management Sp. z 0.0.
Spotka posrednio zalezna od PEM oraz bezposrednio zalezna od PEM AM, w ktérej PEM AM posiada
65% udziatow. Na dzien sporzadzania sprawozdania finansowego spoétka nie prowadzita dziatalnosci
operacyjnej.
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We wszystkich wymienionych powyzej spoétkach zaleznych (za wyjatkiem Helix Ventures Asset Management
Sp. z 0.0.) PEM posiada bezposrednio lub posrednio 100% akcji/udziatéw oraz 100% praw gtosu.

Podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej w wersji zatwierdzonej przez Unie Europejskg (,MSSF”). MSSF
obejmujg standardy i interpretacje wydane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci
(,RMSR”) oraz Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej (,KIMSF”)
i wigczane do prawa Unii Europejskiej (,UE”) w formie rozporzgdzen wykonawczych Komisji Europejskiej.

Data sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego za biezacy rok obrotowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przez Zarzad Spotki w dniu 27 marca
2018r.

Data zatwierdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego za poprzedni rok obrotowy

Sprawozdanie finansowe za okres ubiegty, tj. od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. zostato zatwierdzone
przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 29 czerwca 2017 r. Dnia 26 lipca 2017 r.
sprawozdanie finansowe za rok 2016 zostato ztozone do Sgdu Rejonowego dla Miasta stot. Warszawy celem
dokonania wpisu aktualizacyjnego w KRS Spotki.

Waluta funkcjonalna i waluta prezentacji

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

Dla spotki PEMSA Holding Limited — walutg funkcjonalng jest EUR. Dla celéw konsolidacji sprawozdanie
finansowe jest przeliczane na ztoty polski.

Na dzien bilansowy wyrazone w walutach obcych sprawozdania finansowe podlegajgce konsolidacji przelicza
sie na walute polskg wedtug nastepujgcych zasad:

— poszczegodlne pozycje aktywow i pasywow bilansu, z wyjgtkiem kapitatow wiasnych, przelicza sie
wediug ogtoszonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski kursu $redniego na dzien
bilansowy,

— poszczegOlne pozycje rachunku zyskow i strat przelicza sie po kursie stanowigcym $rednig
arytmetyczng Srednich kurséw na dzien konczgcy kazdy miesigc roku obrotowego,

— kapitaty wtasne jednostki, przeliczone wedtug ich stanu na dzien objecia kontroli przez jednostke
dominujgcy, na podstawie kursu sredniego ogtoszonego na ten dzieh przez Narodowy Bank Polski.

Dokonane osady i szacunki

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

Wszystkie osady, zatozenia, a takze oszacowania, jakie zostaty dokonane na potrzeby niniejszego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, sg prezentowane w wymaganych ujawnieniach odnoszacych
sie do poszczegolnych pozycji tego sprawozdania, w notach uzupetniajgcych do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, ktore stanowig jego integralng czes¢. Oszacowania i osgdy poddawane sg
biezgcej weryfikacji. Wynikajg one z dotychczasowych doswiadczen, w tym przewidywan co do przysziych
zdarzen, ktére w danej sytuacji sg zasadne oraz nowych informac;ji.

Ponizej przedstawiono gtowne =zatozenia dotyczgce przysztosci oraz inne podstawowe przyczyny
niepewnosci szacunkéw na dzien bilansowy.
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Przychody z tytutu zarzgdzania aktywami

Wynagrodzenie z tytutu zarzadzania aktywami ustalane jest w oparciu o wartos¢ aktywow netto funduszy
zarzadzanych przez Grupe. Wycena aktywow netto funduszy oparta jest o szacunek wartosci godziwe;j
inwestycji dokonanych przez fundusze w akcje i udziaty w spoétkach portfelowych. Istotny wptyw na szacunek
tej wartosci majg przyjete zatozenia i modele wyceny.

Test na utrate wartosci firmy

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

wyceny.
Ptatnosci na bazie akcji

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

Wynagrodzenie z tytutu wyjscia z inwestycji (Carry fee)

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

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

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

Polityka rachunkowosci

Zasady rachunkowosci stosowane w niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sg takie same
jak te zastosowane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Spotki na dzien i za rok zakonczony
31 grudnia 2016 r.

Zmiana danych poréwnawczych

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wprowadzono nastepujgce zmiany danych poréwnawczych:
1) Korekta z tytutu rozrachunkéw VAT — korekta btedu

W ramach kalkulacji wskaznika stuzgcego do obnizenia kwoty podatku naleznego o kwote podatku
naliczonego zgodnie z Art. 90 Ustawy o podatku od towardw i ustug na 2017 rok Grupa zidentyfikowata
nieprawidtowe podejscie do identyfikacji transakcji zakupu towardéw i ustug, ktére stuzg do wykonywania

czynnosci opodatkowanych. W zwigzku z powyzszym Grupa przeprowadzita weryfikacje wskaznika za lata
historyczne, w wyniku ktorej zidentyfikowata konieczno$¢ zmiany historycznie zastosowanych wskaznikow
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oraz w zwigzku z tym skorygowata historyczne deklaracje VAT. W rezultacie Grupa dokonata przeksztatcenia

danych poréwnawczych dotyczgcych lat 2015-2016 w ponizej przedstawiony sposéb.

Sprawozdanie z zyskéw lub strat i innych catkowitych dochodéw

Za okres od 01.01.2016 do 31.12.2016

Przychody z tytutu zarzgdzania
Koszty dziatalnosci podstawowej
Zysk brutto z dziatalnosci podstawowej
Koszty ogdlnego zarzadu
Pozostate przychody operacyjne
Pozostate koszty operacyjne
Zysk z dzialalnosci operacyjnej
Przychody finansowe

Koszty finansowe

Zysk przed opodatkowaniem
Podatek dochodowy

Zysk netto

Za okres:

od 01.01.2016
do 31.12.2016

PLN’000

@

Za okres:

od 01.01.2016
do 31.12.2016

PLN’000

Dane przeksztatcone w

Zatwierdzone Korekta z tytutu  niniejszym sprawozdaniu
sprawozdanie finansowe rozrachunkéw VAT finansowym
44 103 - 44 103

(10 285) - (10 285)
33818 - 33818

(15 811) (381) (16 192)
236 (31) 205

(131) - (131)

18 112 (412) 17 700

58 - 58

(4 540) - (4 540)
13630 (412) 13218

806 - 806

14 436 (412) 14 024

10
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Sprawozdanie z sytuacji finansowej wedlug stanu na dzien 31.12.2016

Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate
Wartosci niematerialne
Wartos¢ firmy

Aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego

Naleznosci handlowe oraz pozostate

Aktywa obrotowe
Naleznosci handlowe oraz pozostate

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Aktywa razem

Kapital wiasny
Kapitat podstawowy

Kapitat zapasowy

Pozostate kapitaty rezerwowe
Niepodzielony wynik z lat ubiegtych
Inne catkowite dochody

Zysk netto

Zobowiagzania dtugoterminowe
Zobowigzania z tytutu obligacji

Rezerwy

Zobowiagzania krotkoterminowe
Zobowigzania handlowe oraz pozostate
Zobowigzania z tytutu obligacji
Zobowigzania z tytutu pozyczek
Zobowigzania z tytutu weksli

Rezerwy

Pasywa razem

Stan na dzien
31.12.2016
PLN’000

(€3]

Stan na dzien
31.12.2016
PLN’000

Dane przeksztatcone w

Zatwierdzone Korekta z tytutu  niniejszym sprawozdaniu
sprawozdanie finansowe rozrachunkéw VAT finansowym
737 148 885

15 - 15

83 969 - 83 969
11 001 - 11 001
187 - 187

95 909 148 96 057
12 101 (1 168) 10933
2154 - 2154
14 255 (1 168) 13 087
110 164 (1 020) 109 144
3424 - 3424
40 413 - 40 413
6 727 - 6 727
(17 165) (716) (17 881)
(796) - (796)
14 436 (412) 14 024
47 039 (1128) 45911
20 652 - 20 652
14 553 - 14 553
35 205 - 35 205
10 850 108 10 958
2314 - 2314
13 - 13

14 133 - 14 133
610 - 610

27 920 108 28 028
110 164 (1 020) 109 144

11
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Sprawozdanie z sytuacji finansowej wedlug stanu na dzien 01.01.2016

Stan na dzien Stan na dzien
01.01.2016 1) 01.01.2016
PLN’000 PLN’000
Dane
przeksztatcone w
Zatwierdzone niniejszym
sprawozdanie Korekta z tytutu sprawozdaniu
finansowe rozrachunkéw VAT finansowym
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 101 - 101
Wartosci niematerialne 17 - 17
Wartosc¢ firmy 83 969 - 83 969
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 10 194 - 10 194
Naleznosci handlowe oraz pozostate 390 - 390
94 671 - 94 671
Aktywa obrotowe
Naleznosci handlowe oraz pozostate 22 153 - 22 153
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 9010 - 9010
31163 - 31163
Aktywa przeznaczone do likwidacji 562 - 562
Aktywa razem 126 396 - 126 396
Kapital wiasny
Kapitat podstawowy 3335 - 3335
Kapitat zapasowy 35391 - 35391
Pozostate kapitaty rezerwowe 4074 - 4074
Niepodzielony wynik z lat ubiegtych (17 735) - (17 735)
Inne catkowite dochody (796) - (796)
Zysk netto 49 643 (716) 48 927
94 657 (716) 73196
Zobowiazania dtugoterminowe
Zobowigzania z tytutu obligacji 19 228 - 19 228
Rezerwy 24911 - 24911
44139 - 44139
Zobowiazania krotkoterminowe
Zobowigzania handlowe oraz pozostate 4 445 716 5161
Zobowigzania z tytutu obligacji 2847 - 2 847
Rezerwy 1053 - 1053
8 345 716 9 061
Pasywa razem 126 396 - 126 396

12
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NOTY DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2017 r.

1.

Przychody z tytutu zarzgdzania

Przychody Grupy stanowig przede wszystkim:

Wynagrodzenie state — wynagrodzenie to naliczane jest w dniu nastepujgcym po dniu wyceny aktywéw
netto danego funduszu jako procent wartosci aktywow netto tego funduszu z dnia wyceny i naliczane jest
za kazdy dzien roku. Wynagrodzenie state pobierane jest kwartalnie. W przypadku subfunduszy
MCI.EuroVentures 1.0. oraz MCl.TechVentures 1.0. wydzielonych w ramach MCI.PrivateVentures FIZ
oraz funduszu MCI CreditVentures 2.0 FIZ wynagrodzenie state naliczane od wartosci aktywéw netto na
koniec poprzedniego kwartatu (lub ostatniej wyceny). W przypadku funduszu Helix Ventures Partners FIZ
wynagrodzenie state naliczane jest od kwoty faktycznie zainwestowanej, pomniejszonej o wartos¢ (wg
ceny nabycia) papieréw wartosciowych przedsiebiorcéw, ktére zostaty zbyte lub odpisane w straty. Statut
funduszu Helix Ventures Partners FIZ okresla maksymalng warto$¢ wynagrodzenia za zarzadzanie.
Wartos¢ ta zostata juz przekroczona, w zwigzku z tym 2017 r. nie zostata naliczona opfata za
zarzgdzanie. Wynagrodzenie state dla funduszu Internet Ventures okreslone jest kwotowo na podstawie
statutu funduszu.

Wynagrodzenie zmienne — wynagrodzenie, ktdre uzaleznione jest od wzrostu wartosci aktywéw netto
danego funduszu przypadajacych na jeden certyfikat inwestycyjny powyzej okreslonej wartosci.
Wynagrodzenie zmienne naliczane jest na kazdy dzien wyceny (jesli jest podstawa do naliczenia
wynagrodzenia zmiennego). Progi, powyzej ktorych naliczane jest wynagrodzenie zmienne, okreslone

sg w statutach funduszy dla kazdej serii certyfikatow inwestycyjnych osobno.

Za okres:

od 01.01.2017
do 31.12.2017

Za okres:

od 01.01.2016
do 31.12.2016

PLN’000 PLN’000
Wynagrodzenie stale za zarzagdzanie funduszami:
Subfundusz MCl.TechVentures 1.0. 25039 22 580
Subfundusz MCI.EuroVentures 1.0. 14 195 15935
MCI.CreditVentures 2.0 FIZ 2913 1616
Internet Ventures FIZ 2973 1781
Helix Ventures Partners FIZ - (35)
Razem 45120 41 877
Wynagrodzenie zmienne za zarzadzanie funduszami:
Subfundusz MCl.TechVentures 1.0. 186 562
Subfundusz MCI.EuroVentures 1.0. 32 387
MCI.CreditVentures 2.0 FIZ 2314 1084
Razem 2532 2033
Pozostate przychody
Optata manipulacyjna - 63
Inne przychody - 130
Razem - 193
Razem przychody z tytutu zarzadzania 47 652 44103

Wyzsza warto$¢ przychodéw z tytutu zarzgdzania w 2017 r. w poréwnaniu do ubiegtego roku wynika
gldwnie z istotnie wyzszego wynagrodzenia statego za zarzadzanie funduszami. Wynagrodzenie state jest
Scisle zwigzane z wartoscig aktywow netto zarzgdzanych funduszy, ktérych srednia wartos¢ byta wyzsza w

2017 r. w poréwnaniu do okresu porownawczego.
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Wartos¢ aktywow netto pod zarzadzaniem

Stan na dzien

Stan na dzien

31.12.2017 31.12.2016

PLN’000 PLN’000

*Subfundusz MCl.TechVentures 1.0 864 301 990 248
**Subfundusz MCI.EuroVentures 1.0 842 271 789 807
***MCI.CreditVentures 2.0 FIZ 201 559 185 894
***|nternet Ventures FIZ 55 452 47 898
*+*Helix Ventures Partners FIZ 8 100 9574
1971683 2023421

na podstawie wycen sprawozdawczych funduszy/subfunduszy

*Spadek wartosci aktywow netto funduszu wynikat gtdwnie z umorzen certyfikatow inwestycyjnych w trakcie
roku, efekt ten zostat czeSciowo skompensowany wzrostem wartosci lokat subfunduszu

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

***Gtownym czynnikiem wzrostu wartosci aktywow netto byt wzrost wartosci lokat funduszu, powiekszony o
emisje certyfikatow inwestycyjnych

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

*eekkGlownym czynnikiem spadku wartosci aktywow netto byt spadek wartosci lokat funduszu

2. Koszty dzialalnosci podstawowej i koszty ogélnego zarzadu

Koszty dziatalnosci podstawowej

Za okres:

od 01.01.2017
do 31.12.2017

Za okres:

od 01.01.2016
do 31.12.2016

PLN’000 PLN’000
Optaty dystrybucyjne ponoszone przy sprzedazy certyfikatéw inwestycyjnych (8 660) (8 988)
Koszty ponadlimitowe funduszy pokrywane przez TFI (301) (590)

Koszty z tytutu czynnos$ci pomocniczych zwigzanych z prowadzeniem ewidenc;ji
“ 1 (194) (164)

uczestnikow funduszy
Pozostate koszty (760) (543)
(9 916) (10 285)
Koszty ogélnego zarzadu

Dane
przeksztatcone
Za okres: Za okres:

od 01.01.2017
do 31.12.2017

od 01.01.2016
do 31.12.2016

PLN’000 PLN’000

Amortyzacja srodkéw trwatych i warto$ci niematerialnych (378) (40)
Zuzycie materiatow i energii (93) (85)
Ustugi obce, w tym: (4 907) (4 149)
- koszty ustug doradczych i prawnych (570) (915)

- koszty czynszu (1 045) (823)

- koszty ksiggowe (403) (370)

- koszty marketingu, w tym konferencji (361) (315)

- koszty ustug audytorskich (575) (468)

- koszty obrotu publicznego (121) (170)

- koszty rekrutacji (260) (30)

- koszty serwiséw informacyjnych (152) (223)

- koszty reklamy (261) (160)
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- pozostate ustugi
Podatki i optaty
Wynagrodzenia, w tym:
- wynagrodzenia state*
- wynagrodzenia zmienne
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia
Pozostate koszty

(1 159) (675)
(107) (33)
(12 413) (10 615)
(8 233) (6 242)
(4 180) (4 373)
(364) (344)
(1221) (926)
(19 483) (16 192)

*Wzrost kosztéw wynagrodzen statych w 2017 r. wynika przede wszystkim ze wzrostu zatrudnienia w spétce

PEM AM, a takze wzrostu poziomu wynagrodzen.
3. Pozostale przychody i koszty operacyjne

Pozostate przychody operacyjne

Przychody z tytutu podnajmu
Korekta kosztéw wynagrodzen z tytutu programu motywacyjnego

Inne przychody operacyjne

Pozostate koszty operacyjne

Koszty refakturowane
Opfaty, odsetki karne i kary
Odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci

Inne koszty operacyjne

Za okres:

od 01.01.2017
do 31.12.2017

Dane
przeksztatcone
Za okres:

od 01.01.2016
do 31.12.2016

PLN’000 PLN’000
- 7

- 181

157 17

157 205

Za okres: Za okres:

od 01.01.2017
do 31.12.2017

od 01.01.2016
do 31.12.2016

PLN’000 PLN’000
- (6)

(136) -
(12) 97)

(67) (28)
(215) (131)
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4. Przychody i koszty finansowe

Przychody finansowe

Odsetki z krotkoterminowych depozytéw bankowych
Przychody z tytutu odsetek od obligacji

Zyski z tytutu réznic kursowych*

Rozliczenie wykupu obligacji zamiennych na akcje (seria C)**

Pozostate przychody finansowe

Za okres:

od 01.01.2017
do 31.12.2017

Za okres:

od 01.01.2016
do 31.12.2016

PLN’000 PLN’000
17 54
4
1014
863
5
1899 58

*Zysk z tytutu réznic kursowych wygenerowany na wyemitowanych przez Spotke obligacjach serii C w
zwigzku z umocnieniem sie kursu PLN w stosunku do waluty EUR w okresie od 1 stycznia 2017 r. do

4 sierpnia 2017 r. (dzien wykupu obligac;ji).

**Zysk zrealizowany na przedterminowym wykupie obligacji serii C w dniu 4 sierpnia 2017 r. stanowigcy

réznice pomiedzy wartoscig bilansowa i wartoscig godziwg obligacji serii C na dzien wykupu.

Koszty finansowe

Koszty odsetek od:
Wyemitowanych weksli
Kredytéw bankowych*
Wyemitowanych obligacji**
Zyski i straty z tytutu réznic kursowych***
Prowizja od kredytu

Pozostate koszty finansowe

Za okres:

od 01.01.2017
do 31.12.2017

Za okres:

od 01.01.2016
do 31.12.2016

PLN’000 PLN’000
(638) (133)
(575) (174)

(1857) (3 388)
(836)

(64)
(157) 9)
(3 291) (4 540)

*Wzrost kosztow odsetkowych od kredytow bankowych w zwigzku z zaciggnieciem nowych kredytow w ING
Bank Slaski S.A. Szczegdty zostaty opisane w Nocie 16 ,,Pozyczki i kredyty bankowe”.
**Spadek kosztéw odsetkowych od wyemitowanych obligaciji w zwigzku z wykupem obligacji serii C w dniu 4
sierpnia 2017 r. oraz zwigzanym z tym nieponoszeniem kosztow odsetkowych od obligacji serii C przez
wigkszg czes¢ Il potrocza 2017 r. Dzien emisji obligacji serii C przypadat na 2015 r. w zwigzku z czym Spoétka

ponosita koszty odsetkowe od tych obligacji przez caty 2016 r.

***Strata z tytulu réznic kursowych w 2016 r. wygenerowana na wyemitowanych przez Spétke obligacjach
serii C w zwigzku z ostabieniem sie kursu PLN w stosunku do waluty EUR w 2016 r.
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5. Podatek dochodowy oraz podatek odroczony

Podatek dochodowy ujety w sprawozdaniu z catkowitych dochodow

Za okres:

od 01.01.2017
do 31.12.2017

Za okres:

od 01.01.2016
do 31.12.2016

PLN’000 PLN’000

Podatek dochodowy — czgs$¢ biezgca (4 562) -

Podatek dochodowy — cze$¢ odroczona 2756 806

gorﬁktg ujete w sprawozzaniu Eiezqgego okresu, dotyczace czesci biezgcej podatku (974) )
ochodowego za poprzednie okresy

Odpisanie aktywoéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego* (8 684) -

(11 464) 806

*W pazdzierniku 2015 r., w ramach upraszczania struktury Grupy Kapitatowej PEM, nastgpito zbycie
przedsiebiorstwa MCI Asset Management Sp. z 0.0. sp.j. (dawna spétka zarzadzajgca) na rzecz PEM Asset
Management Sp. z 0.0. (obecna spotka zarzgdzajgca).

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

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

Z tego tez wzgledu zmienit sie osgd Grupy co do:
a) zasadnosci ujmowania w kosztach podatkowych kosztow amortyzacji podatkowej wartosci firmy
powstatej w zwigzku ze nabyciem przedsiebiorstwa MCI Asset Management Sp. z 0.0. sp.j.
w 2015 r.;
b) zasadno$ci utrzymywania aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego zwigzanego z
podatkowg wartoscig firmy, o ktérej mowa powyzej.

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

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

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

W odniesieniu do korekty podatku odroczonego jest to zdarzenie jednorazowe (niegotoéwkowe), ktére nie
bedzie miato przetozenia na wynik z dziatalnosci operacyjnej Grupy.
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Uzgodnienie podatku dochodowego

Zysk przed opodatkowaniem

Podatek dochodowy ujety w wyniku finansowym
Efektywna stawka podatkowa

Przychody niestanowigce przychodow podatkowych (-)
Rozliczenie wykupu obligacji zamiennych na akcje (seria C)
Bilansowe roznice kursowe

Rozwigzanie rezerw na premie

Rozwigzanie rezerw na koszty biezgce

Rozliczenie programéw motywacyjnych

Przychody podatkowe roku ubiegtego

Pozostate przychody niestanowigce przychodéw podatkowych

Przychody podatkowe nieujete w rachunku wynikoéw (+)
Odsetki otrzymane -cash pool

Odsetki otrzymane -pozyczki

Rozwigzane rezerw na przychody

Odsetki otrzymane -obligacje

Odsetki otrzymane -weksle

Pozostate przychody podatkowe nieujete w rachunku wynikéw

Koszty ujete w rachunku wynikéw niestanowiace
kosztow uzyskania przychodoéw (+)

Utworzenie rezerw na premie

Utworzenie rezerw na koszty biezgce

Rezerwy na koszty Kick-Back

Koszty Kick-back nieoptacone

Rozliczenie programéw motywacyjnych

Bilansowe réznice kursowe

Wycena odsetek od pozostatych zobowigzan finansowych
Koszty odsetek i prowizji zaptacone- kredyt

Kary, odszkodowania

Pozostate koszty niepodatkowe

Korekty dotyczgce VAT

Koszty podatkowe nieujete w rachunku wynikoéw (-)
Koszty Kick-back optacone

Amortyzacja podatkowa wartosci firmy

Pozostate koszty podatkowe nieujete w rachunku wynikéw
Korekty dotyczgce VAT

Podstawa opodatkowania PGK

Podatek dochodowy biezacy PGK
Wykorzystane straty podatkowe z lat ubiegtych
Zyski/Straty podatkowe pozostatych spotek**

Za okres:
od 01.01.2017
do 31.12.2017

Za okres:
od 01.01.2016
do 31.12.2016

PLN’000 PLN’000
17 071 13738
1 806* (806)
10,6% (5,9%)
(7 653) (12 501)

(863) -
(851) -
(5 303) (11 507)
(636) (677)

- (181)

- (127)

- 9)
3529 2989
3363 2641
5 -

- 41

; 14

- 173

161 120

12 079 12 221
1857 2866
745 606
1018 -
- 862
4462 2808
- 839
2366 3215
489 15
136 -
1005 826
- 184

(1 083) (21 554)
(862) -

- (21 439)

(37) (115)
(184) -
6872 (40 284)
24 009 (27 415)
4562 -
- 563

(80) (10 210)

*Podatek dochodowy ujety w rachunku wynikow z wytgczeniem korekty transakcji z przesztych okresow.

**Zyski/straty podatkowe pozostatych spoétek za 2016 rok dotyczg zyskow i

strat podatkowych

wygenerowanych przez spotki wechodzace w sktad GK PEM w okresie 01.01.2016-30.06.2016, czyli przed

utworzeniem PGK PEM.
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Straty podatkowe mozliwe do rozliczenia na 31 grudnia 2017 r.

L Poniesiona Wykorzystana Wykorzystana Do wykorzystania Do wykorzystania
Poniesione w latach ) w latach ubiegtych w biezagcym -
w kwocie : w kwocie do czasu
w kwocie roku
rok 000'PLN 000'PLN 000'PLN 000'PLN rok
2012 1487 (108) - 690* 1 rok po wyjsciu z PGK
2013 2047 (1 135) - 912 2 lata po wyjsciu z PGK
2014 1734 - - 1734 3 lata po wyjsciu z PGK
2015 9811 - - 9811 4 lata po wyjsciu z PGK
01-06.2016 2639 - - 2639 5 lat po wyjsciu z PGK
18 184 (1382) - 15 786

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

Straty podatkowe mozliwe do rozliczenia na 31 grudnia 2016 r.

Poniesione w latach  POTIESIONa T e w blesaeym DO Wykorzystania Do wykorzystania
w kwocie roku
rok 000'PLN 000'PLN 000'PLN 000'PLN rok
2012 1487 (108) - 690 1 rok po wyjsciu z PGK
2013 2 047 (572) (563) 912 2 lata po wyjsciu z PGK
2014 1734 - - 1734 3 lata po wyjsciu z PGK
2015 9811 - - 9811 4 lata po wyjsciu z PGK
2016 10716 - - 10716 5 lat po wyjsciu z PGK
25795 (1382) - 23 683
Odroczony podatek dochodowy
Stan na dzien Stan na dzien
31.12.2017 31.12.2016
PLN’000 PLN’000
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego:
Przypadajgce do realizacji po uptywie 12 miesiecy 3000 2317
Przypadajgce do realizacji w ciggu 12 miesiecy 3128
6128 2317
Zobowiazania z tytutu odroczonego podatku dochodowego:
Przypadajgce do uregulowania po uptywie 12 miesiecy - -
Przypadajgce do uregulowania w ciagu 12 miesiecy 1055 -
1055 -

19



Grupa Kapitatlowa Private Equity Managers S.A.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe
za rok obrotowy konczacy sie 2017 r.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Straty
,?,%gﬁa(gﬁg Inne tytuty Razem

odliczenia
000' PLN 000' PLN 000" PLN
Stan na 1 stycznia 2016 2631 7 563 10 194
Whptyw na wynik finansowy 1723 (916) 807
Whptyw na kapitat wtasny - - -
Stan na 31 grudnia 2016 4354 6 647 11 001
Whptyw na wynik finansowy 180 3631 3811
Wptyw na wynik finansowy — korekta transakcji z przesztych okreséw (1 534) (7 150) (8 684)
Whptyw na kapitat wtasny - - -
Stan na 31 grudnia 2017 3000 3128* 6128

*Na aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego na dzien 31 grudnia 2017 r. skiada sie przede
wszystkim aktywo utworzone na rezerwie z tytutu Carry Fee (2.261 tys. z).

Zobowigzanie z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Inne

zobowigzania Razem
000' PLN 000' PLN
Stan na 1 stycznia 2016 -
Wptyw na wynik finansowy -
Wplyw na kapitat wtasny -
Stan na 31 grudnia 2016 -
Whptyw na wynik finansowy 1055 1055
Wplyw na kapitat wiasny -
Stan na 31 grudnia 2017 1 055* 1055

*Na zobowigzanie z tytutu odroczonego podatku dochodowego na dzieh 31 grudnia 2017 r. sktada sie przede
wszystkim zobowigzanie z tytutu odroczonego podatku dochodowego utworzone na odsetkach naliczonych
od obligaciji serii B w spdice MCI Asset Management Sp. z 0.0. V S.K.A. (1.055 tys. z}).

Private Equity Managers S.A. jest spotkg dominujgcg w Podatkowej Grupy Kapitatowej (,PGK”) utworzonej
wspolnie z PEM Asset Management Sp. z 0.0. oraz MCI Capital TFI S.A. w poftowie 2016 r. Rokiem
podatkowym PGK jest okres od 1 lipca do 30 czerwca. Umowa zostata zawarta na okres trzech kolejnych lat
podatkowych. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania, Grupa jest w trakcie drugiego roku
funkcjonowania PGK.

W okresie trwania PGK spotki jg tworzgce sg zobowigzane do utrzymywania za kazdy rok podatkowy
wskaznika rentownosci podatkowej na poziomie co najmniej 3% (udziat dochodéw w przychodach). W
przeciwnym wypadku PGK ulega rozwigzaniu. Jednoczes$nie spotki przez okres funkcjonowania PGK nie
mogg korzysta¢ z zadnych zwolnien od podatku dochodowego na podstawie odrebnych ustaw.

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

W zwigzku z powyzszym Grupa ujeta aktywa z tytutu podatku odroczonego na straty podatkowe powstate
przed powstaniem PGK z uwagi na to, ze ich rozliczenie nastgpi w okresie pozniejszym (aktywa z tytutu
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podatku odroczonego przypadajgce do realizacji po uptywie 12 miesiecy). Grupa jednoczesnie potwierdza,
ze jest w stanie wygenerowac w przysztosci dochod podatkowy pozwalajacy jej rozliczy¢ straty podatkowe.

6. Zysk przypadajacy na jedng akcje

Zysk przypadajacy na jedng akcje

Zysk przypadajgcy na akcjonariuszy Spotki
Srednia wazona liczba akcji zwyktych (tys. szt.)

Podstawowy zysk na akcje (w PLN na jedng akcje)

Rozwodniony zysk przypadajacy na jedng akcje

Zysk przypadajacy na akcjonariuszy Spoftki

Zysk zastosowany przy ustalaniu rozwodnionego zysku na akcje

Koszt odsetek od obligaciji (tys. PLN)

Koszt netto odsetek od obligaciji (tys. PLN)

Srednia wazona liczba akcji zwyktych (tys. szt.)

Korekty z tytutu:
programu motywacyjnego opartego o emisje akcji oraz opcje na akcje (tys. szt.)
obligacji zamienne na akcje (tys. szt.)

Srednia wazona liczba akcji zwyktych dla potrzeb rozwodnionego zysku na akcje (tys

Rozwodniony zysk na akcje (w PLN na jedna akcje)

7. Wartos¢ firmy

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

Za okres:

od 01.01.2017
do 31.12.2017

Dane
przeksztatcone
Za okres:

od 01.01.2016
do 31.12.2016

PLN’000 PLN’000
5339 14 024
3424 3394

1,56 4,13
Dane

przeksztatcone

Za okres: Za okres:

od 01.01.2017
do 31.12.2017

od 01.01.2016
do 31.12.2016

PLN’000 PLN’000

5339 14 024

5339 16 590

- 3168

- 2 566

3424 3394

- 26

- 246

. szt.) 3424 3 666
1,56 4,53

Stan na dzien

Stan na dzien

31.12.2017 31.12.2016
PLN’000 PLN’000

8 749 8749

75 220 75 220

83 969 83 969
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Kalkulacja wartosci firmy

MCI Asset MCI Asset PEM Asset MCl
MCI Capital Management ) . Management Sp.
Reklasyfikacja* . Management Ventures Razem
TFI S.A. Sp.z 0.0. Sp. Z 0.0. Sp.j. po
; A Sp.zo.0. Sp.zo.0.
j. reklasyfikacji
Cena nabycia 15 400 (15 400) 15 400 15 400
Warto$¢ godziwa
przejetych aktywow 1304 (1 304) 1304 1304
netto
Wartos¢ firmy
powstata w 2010 r. 14 096 (14 096) 14 096 14 096
Cena nabycia 17 162 88 100 (88 100) 88 100 105 262
Warto$¢ godziwa
przejetych aktywow 8413 26 982 (26 982) 26 982 35395
netto
Wartos¢ firmy
powstata w 2012 r. 8749 61118 (61 118) 61118 69 867
Cena nabycia - - - - 11 - 11
Warto$¢ godziwa
przejetych aktywow - - - - 5 - 5
netto
Wartos¢ firmy 6 ) 6
powstata w 2015 r.
Cena nabycia
Warto$¢ godziwa
przejetych aktywow
netto
Wartos¢ firmy
powstata w 2016 r.
Wartos¢ firmy 8749 75214 (75 214) 75 220 83 969

*patrz opis dla wartos¢ firmy — PEM Asset Management Sp. z 0.0.
Wartos¢ firmy — MCI Capital TFI S.A.

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

Uchwate dotyczgcg aportu podjeto na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu spétki MCI Partners S.A.
w dniu 12 stycznia 2012 r., tym samym MCI Partners S.A. uchwalito podwyzszenie kapitatu zaktadowego i
zapasowego o warto$¢ otrzymanych aportem akciji.

Umowa objecia akcji zostata podpisana w dniu 5 lutego 2012 r., w ktérej MCI Management S.A. przyjeta
oferte objecia 5.056.000 szt. akcji w podwyzszonym kapitale spotki MCI Partners S.A. o numerach od
C0.000.001 do C5.056.000. Akcje objete przez MCI Management S.A. zostaty pokryte wkiadem
niepienieznym w postaci 2.475.000 akcji imiennych spétki MCI Capital TFI S.A. o wartosci 1,00 zt. kazda oraz
o facznej wartosci godziwej wynoszacej 10.112 tys. zt.

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

Objecie akcji w podwyzszonym kapitale zaktadowym nastgpito w drodze subskrypcji prywatnej skierowanej
do MCI Partners S.A. przyjeto oferte i objeta w catosci 7.050.000 akcji imiennych serii K o wartosci nominalnej
1,00 zt. kazda o tacznej warto$ci godziwej wynoszacej 7.050 tys. zt.
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Razem fgczna wartos¢ nabytych akcji wyniosta 17.162 tys. zt, natomiast warto$¢ godziwa nabytych aktywow
wyniosta 8.413 tys. zt.

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

W dniu 31 grudnia 2010 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki wyrazito zgode na podwyzszenie
wktadu MCI Management S.A. (obecnie MCI Capital S.A.) jako komplementariusza Spotki z kwoty 100,00 zt.
do kwoty 15.400,1 tys. zt, to jest o kwote 15.400 tys. zt. poprzez wniesienie przez MCl Management S.A. jako
komplementariusza wktadu w postaci zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa. Zorganizowana czesé
przedsiebiorstwa wniesiona jako wktad stanowo organizacyjnie i finansowo wyodrebniony zesp6t sktadnikéw
materialnych i niematerialnych przeznaczonych do realizacji zadan gospodarczych w ramach segmentu
dziatalnosci MCI Management S.A. zwigzanego z dziatalnoscig ustugowa w zakresie zarzadzania aktywami
funduszy inwestycyjnych oraz doradztwa $wiadczonego na rzecz funduszy inwestycyjnych.

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

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

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

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

Zaptata ceny miedzy stronami za zakupione akcje spotki nastgpita na podstawie umowy potracenia
wierzytelnosci zawartej w dniu 9 maja 2012 r. Zgodnie z tg umowa wierzytelnos¢ funduszu kupujgcego akcje
MCI.Partners FIZ zostata potracona z wierzytelnoscig Sprzedajacego tytutem obowigzku uiszczenia ceny
obligacji serii A wyemitowanych przez MCI Partners S.A. Kwota réznicy w wysokosci 200 zt wynikajgca
z wierzytelnosci z tytutu sprzedazy obligaciji (tj. kwoty 88.100.200 zt) oraz wierzytelnosci z tytutu sprzedazy
akcji spotki MCl Asset Management Sp. z o.0. S.K.A. zostata zaptacona w dniu 22 maja 2012 r. przez
funduszu MCI.PrivateVentures FIZ dziatajacy na rzecz subfunduszu MCI.EuroVentures 1.0.

Wartos¢ godziwa przejetych aktywow trwatych wyniosta 26.982 tys. zi.
Wartos¢ firmy — PEM Asset Management Sp. z 0.0.

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

Wartos¢ firmy — MCI Ventures Sp. z 0.0.

W dniu 20 pazdziernika 2016 r. 100% udziatow spoétki MCl Ventures Sp. z 0.0. (odpowiadajgcych 100
udzialom w kapitale zaktadowym spoiki) zostaty sprzedane przez fundusz MCI.PrivateVentures FIZ z
wydzielonym subfunduszem MCI.TechVentures 1.0. do PEM. Cena sprzedazy udziatéw zostata ustalona na
1,00 zl, z uwagi na zadtuzenie spotki (na dzieh sprzedazy spétka posiadata ujemne kapitaty wiasne w
wysokosci 10 tys. zt). Z uwagi na ujemne kapitaty wiasne, wartos¢ godziwa Spotki wynosi 0 zt.

Test na trwalg utrate wartos¢ firmy przeprowadzony w 2017 r.

W odniesieniu do wartosci firmy test na utrate wartosci jest przeprowadzony z czestotliwoscig przynajmniej
roczng lub czesciej w przypadku stwierdzania przestanek utraty wartosci firmy.
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W 2017 r. Grupa przeprowadzita test na utrate wartosci firmy powstatych przy nabyciu spotek:

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

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

ktérych przypisano wartos¢ firmy w tacznej kwocie 83.969 tys. zi. Nie stwierdzono zadnych innych

dodatkowych sktadnikdw wartosci niematerialnych o nieokreslonym okresie uzytkowania, ktére mogtyby

zosta¢ przyporzadkowane do zidentyfikowanych osrodkéw generujacych Srodki pieniezne.

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

w oparciu o wartos¢ uzytkowg osrodkéw wypracowujgcych srodki pieniezne poroéwnang z ich wartoscig

ksiegowa.

Wartos¢ uzytkowa akcji w MCI Capital TFI wyznaczono w oparciu o model zdyskontowanych dywidend, dla

ktérego kluczowymi zatozeniami sa:

~ okres prognozy,

oczekiwana wartos¢ aktywow netto funduszy zarzgdzanych przez MCI Capital TFl,

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

— stopa wzrostu dywidend po okresie prognozy,

— wartos¢ rezydualna dywidend mozliwych do wyptacenia,

— stopa dyskonta.

Wartos¢ uzytkowa udziatdbw w PEM Asset Management Sp. z 0.0. wyznaczono w oparciu o model
zdyskontowanych dywidend przy zatozeniu wyptaty dywidendy w okresach prognozy na poziomie 100%,
pozostate kluczowe zatozenia przyjete w tym modelu to:

okres prognozy,

— wartos¢ oczekiwanych przeptywow w okresie prognozy,

— stopa wzrostu po okresie prognozy,

— wartos¢ rezydualna,

— stopa dyskonta.

Ponizej przedstawiono kluczowe zatozenia wykorzystane do wyliczenia wartosci uzytkowej poszczegolnych
osrodkéw wypracowujgcych srodki pieniezne oraz warto$¢ nadwyzki wartosci uzytkowej ponad warto$é firmy.

PEMAssel ;0| capital TFI
Management
. S.A.
Sp.zo.0.
PLN’000 PLN’000
Wartos¢ uzytkowa
Zatozenia przyjete do obliczenia wartosci uzytkowej:
- Stopa dyskonta** 10,9% 10,9%
Wartos¢ uzytkowa 368 700 18 300
Wartos¢ firmy 75 220 8 749
Nadwyzka ponad wartos¢ firmy 293 480 9551

*do 29.10.2015 wartos¢ firmy byta wykazywana w MCI Asset Management Sp. z 0.0. Sp. j. (szczegéty patrz
.Kalkulacja wartosci firmy”).

**na stope dyskonta sktada sie: stopa wolna od ryzyka 3,3%, premia za ryzyko 6,5%, premia za wielko$¢
spotki 1,1%. Dyskonto z tytutu niskiej ptynnosci zostato przyjete na poziomie 20%.

Wartos¢ uzytkowa zostata oszacowana modelem zdyskontowanych dywidend (warto$¢ rezydualna
hipotetycznych dywidend).
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Do wyceny wartosci uzytkowej inwestycji zastosowano 3-letni okres prognozy i stope wzrostu po okresie

prognozy 2,0%.

Przeprowadzony test nie wykazat utraty wartosci firmy.

W przypadku spotki MCI Ventures Sp. z 0.0. test na utrate warto$ci nie zostat przeprowadzony z uwagi na to,
ze udzialy w spoice zostaty nabyte 20 pazdziernika 2016 r. Od momentu nabycia udziatdw do dnia
bilansowego sytuacja finansowa spétki nie ulegta zmianie, a jej warto$¢ godziwa wynosi 0 zt (z uwagi na

ujemne kapitaty wiasne).

8. Naleznosci handlowe oraz pozostate

Naleznosci z tytutu optat za zarzgdzanie w tym:
- wynagrodzenie zmienne
- wynagrodzenie state
- opftaty manipulacyjne
- pozostate
Naleznosci od podmiotéw powigzanych
Pozostate naleznosci handlowe
Naleznosci podatkowe / budzetowe
Rozliczenia miedzyokresowe czynne

Inne naleznosci

W tym:
Czes¢ diugoterminowa:

Czes¢ krotkoterminowa:

9. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Dane

przeksztatcone

Stan na dzien Stan na dzien
31.12.2017 31.12.2016
PLN’000 PLN’000
14 758 10 626
2415 70

12 280 10 436

6 120

57 -

6 3

63 40

22 -

381 25

145 426

15375 11120

7 187

15 368 10 933
15375 11 120

Saldo srodkow pienieznych i ich ekwiwalentdw w wysokosci 3.158 tys. zt na dzien bilansowy (na dzien 31
grudnia 2016 r. wyniosto 2.154 tys. zt) stanowity srodki zgromadzone na rachunku bankowym oraz lokaty

bankowe.
10. Kapitaly wtasne

Kapitatl podstawowy

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

Warto$¢ nominalna wszystkich akcji (tys. zt)

Stan na dzien

Stan na dzien

31.12.2017 31.12.2016
3424 3424
3423769 3423769
1,00 1,00

3424 3424

25



Grupa Kapitatlowa Private Equity Managers S.A.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe
za rok obrotowy konczacy sie 2017 r.

Kapitat zapasowy

Stan na dzien Stan na dzien

31.12.2017 31.12.2016

PLN’000 PLN’000

Stan na poczatek okresu 40 413 35391
Kapitat z tytutu emisji obligacji zamiennych (3 230) -
Obijecie akcji w zwigzku z realizacjg programu motywacyjnego — agio - 5022
Pokrycie straty kapitatem zapasowym (37 689) -
Przeniesienie zysku poprzedniego okresu na kapitat zapasowy 887 -
Stan na koniec okresu 381 40 413

Pozostate kapitaty rezerwowe

Stan na dzien Stan na dzien

31.12.2017 31.12.2016
PLN’000 PLN’000
Stan na poczatek okresu 6 727 4074
Wycena Programu Motywacyjnego dla Czlonkéw Zarzadu ) 1209
i Rady Nadzorczej 2015
Wycena Programu Motywacyjnego dla Kluczowej Kadry
. e - 1533
Kierowniczej 2016
Rozliczenie Programu Motywacyjnego dla Rady Nadzorczej 2012 (93) -
Wycena Programu Motywacyjnego dla kluczowej kadry kierowniczej 2017* 4113 -
Zarejestrowanie podwyzszenia kapitatu - (89)
Stan na koniec okresu 10 747 6 727

*Programy Motywacyjne opisano w Nocie nr 17 ,,Programy motywacyjne na bazie akcji”.
11. Struktura akcjonariatu

Znaczacy akcjonariusze Spétki wg stanu na dzien 31.12.2017 r.

Udziat w kapitale zakladowym Udziat w ogélnej liczbie gloséw na WZ
’ . Udziat w kapitale Liczba gloséw na Udziat w ogdlnej liczbie

Liczba akcji w szt. zakladowym WZA gloséw na WZA
MCI Management Sp. z 0.0.* 1287 275 37,60% 1287 275 37,60%
CKS Inwestycje Sp. z 0.0.** 423 005 12,35% 423 005 12,35%
MCI Capital S.A. 350 641 10,24% 350 641 10,24%
AMC Il Moon B.V. 277 921 8,12% 277 921 8,12%
Pozostali*** 1084 927 31,69% 1084 927 31,69%
3423769 100,00% 3423769 100,00%

*Spoétka zalezna od Tomasza Czechowicza

**Wedtu stanu na 27 grudnia 2017 r.

***Akcjonariusze, ktérych udziat w kapitale zaktadowym, wedtug informacji posiadanych przez Spoétke, nie
przekracza 5%
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Znaczacy akcjonariusze Spétki wg stanu na dzien 31.12.2016 r.

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

! ’ zakladowym WZA gtosow na WZA
MCI Management Sp. z 0.0.* 1287 275 37,60% 1287 275 37,60%
CKS Inwestycje Sp. z 0.0.** 544 005 15,89% 544 005 15,89%
MCI Capital S.A. 350 641 10,24% 350 641 10,24%
AMC Il Moon B.V. 277 921 8,12% 277 921 8,12%
Pozostali*** 963 927 28,15% 963 927 28,15%

3423769 100,00% 3423769 100,00%

*Spotka zalezna od Tomasza Czechowicza

**Spoétka zalezna od Cezarego Smorszczewskiego

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

12. Zobowigzania z tytutu obligacji

Stan na dzien Stan na dzien

31.12.2017 31.12.2016

PLN’000 PLN’000

Wartos¢ bilansowa zobowigzania na dzien emisji 40 000 63 296
Element kapitatowy (bez podatku odroczonego) - (3 611)
Element zobowigzaniowy na dzien emisji 40 000 59 685
Roznice kursowe na dzien bilansowy - 2184
Odsetki naliczone — koszty narastajgco 11 360 14 016
Odsetki zaptacone - koszty narastajgco (5 852) (10 139)
Woylaczenie w konsolidacji — sprzedaz do grupy kapitatowej (45 508) (42 780)
Wartos¢ bilansowa zobowiazania na dzien bilansowy - 22 966
Czes¢ diugoterminowa: - 20 652
Czes¢ krotkoterminowa: - 2314
- 22 966

W dniu 4 sierpnia 2017 r. Spétka wykupita przed terminem wykupu wszystkie obligacje objete przez AMC I
MOON B.V. Obligacje zostaty wyemitowane 22 kwietnia 2014 r. £gczna wartos¢ nominalna obligacji wyniosta
5.850 tys. EUR. W zwigzku z powyzszym na dzien 31 grudnia 2017 r. Grupa nie miata zobowigzan z tytutu
wnyemitowanych obligaciji.
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13. Zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania

Dane

przeksztatcone

Stan na dzien Stan na dzien

31.12.2017 31.12.2016

PLN’000 PLN’000

Zobowigzania handlowe 879 872
Zobowigzania wobec podmiotéw powigzanych* 2621 1908
Zobowigzania z tytutu podatkow 1628 346
Zobowigzania z tytutu wynagrodzenia** - 2330
Zobowigzania z tytutu ubezpieczen spotecznych i innych obcigzen 60 146
Zobowigzania z tytutu Carry fee*** 1164 2648
Rozliczenia miedzyokresowe**** 3338 2571
Pozostate zobowigzania 30 137
9720 10 958

*Zobowigzania wobec podmiotéw powigzanych zostaty opisane w Nocie nr 26 ,,Podmioty powigzane”.
**Na pozycje te na dzieh 31 grudnia 2016 r. sktadaty sie przede wszystkim zobowigzanie z tytutu programu

motywacyjnego rozliczonego w srodkach pienieznych.

***Na dzien 31 grudnia 2017 r. Grupa ujefa w tej pozycji przede wszystkim zobowigzania z tytutu rekapitalizaciji
inwestycji w Naviexpert oraz czesciowego wyjscia z inwestycji w spotke Indeks Bilgisayar. Spadek
zobowigzania w stosunku do 2016 r. w zwigzku z przeksztatceniem na koniec 2016 r. istotnej rezerwy z tytutu
wynagrodzenia Carry fee w zwigzku z wyjsciem z inwestycji w spotke Wirtualna Polska w zobowigzanie do

wyptaty dla zarzgdzajacych.

****Na pozycje sktadajg sie gtéwnie rezerwy na wynagrodzenie dystrybutoréw certyfikatéw inwestycyjnych.

14. Rezerwy
Stan na dzien Stan na dzien
31.12.2017 31.12.2016
PLN’000 PLN’000
Rezerwa na koszty wynagrodzen z tyt. wyjscia z inwestycji (Carry fee)* 11 902 14 553
Rezerwa na koszty badania sprawozdania finansowego 273 211
Fundraising fee** 408 218
Pozostate rezerwy*** 720 181
13 303 15163
Cze$¢ dtugoterminowa: 11 902 14 553
Czes¢ krotkoterminowa: 1401 610
13 303 15163

*Rezerwa na koszty wynagrodzen z tytuty wyjscia z inwestycji i wzrostu wartosci inwestycji. Dodatkowe

informacje w Nocie 18 ,,Swiadczenia pracownicze”.

**Rezerwa na koszty wynagrodzen zwigzanych z pozyskiwaniem funduszy na przyszie inwestycje.
***Na pozycje ‘pozostate rezerwy’ na 31 grudnia 2017 r. sktadata sie przede wszystkim rezerwa na premie

dla Prezesa Zarzadu PEM - Tomasza Czechowicza w wysokosci 500 tys. zt.
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Wyszczedélnienie rezerw Wartos¢ na Zawigzanie Rozwigzanie Wykorzystanie Wartos¢ na

y 9 01.01.2017 rezerw rezerw rezerw 31.12.2017
PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000

Rezerwa na koszty wynagrodzen 14 553 - 2651 - 11 902

z tyt. wyjscia z inwestyciji

Rezerwa na koszty badania sprawozdania 211 273 211 273

finansowego

Fundraising fee 218 408 11 207 408

Pozostate rezerwy 181 719 142 38 720

Rezerwy razem 15163 1400 3015 245 13 303

15. Zobowiazania z tytutu weksli

Grupa zarzgdza ptynnoscig finansowg przy pomocy krétkoterminowych instrumentéw finansowych — weksli.

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

Termin Oprocentowanie Wartos¢ _Wartosc
- naliczonych Razem
wykupu (state) nominalna odsetek
% PLN’000 PLN’000 PLN’000
LoanVentures Sp. z 0.0.* 2018-09-29 4,79% 7 500 443 7943
MCI VentureProjects 11 o
Sp. 2 0.0. VI SKA® 2018-11-02 4,80% 3500 191 3691
MCI VentureProjects 1o, o
Sp. 2 0.0. VI SKA* 2018-12-01 4,79% 2096 8 2104
13 096 642 13738

*Spotka portfelowa funduszu MCI.CreditVentures FIZ 2.0.
**Spotka portfelowa subfunduszu MCI.EuroVentures 1.0. wydzielonego w MCI.PrivateVentures FIZ.

Na dzien 31.12.2016 r. Grupa posiadata zobowigzania wekslowe wobec nastepujacych podmiotow:

Termin Oprocentowanie Wartos¢ na“gz':;;? Razem
wykupu (state) nominalna odsetek
% PLN’000 PLN’000 PLN’000
LoanVentures Sp. z 0.0.* 2017-09-28 4,79% 7 500 90 7 590
MCI Capital SA 2017-10-23 4,79% 500 4 504
MCI Capital SA 2017-10-19 4,79% 500 5 505
MCI VentureProjects 11. o
Sp. 2 0.0. VI SKA™ 2017-11-01 4,80% 3500 27 3527
MCI VentureProjects
Sp. 7 0.0. VI SKA** 2017-12-02 4,79% 2 000 7 2007
14 000 133 14 133

*Spotka portfelowa funduszu MCI.CreditVentures FIZ 2.0.
**Spodtka portfelowa subfunduszu MCI.EuroVentures 1.0. wydzielonego w MCI.PrivateVentures FIZ.
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16. Pozyczki i kredyty bankowe

Kredyty bankowe - stan na dzien 31.12.2017

Kredytodawca finanscl)?vegrz]iaejl Termin splaty Oprocentowanie  Stan zobowiagzan
% PLN’000
ING Bank Slgski S.A. kredyt terminowy 30.12.2022 WIBOR 3M + 2,8 p.p. 25 006
ING Bank Slaski S.A. g:g;’w’mmh““k“ 26.07.2018 WIBOR 1M + 1 p.p. 4676
29 682

W tym:
Czes¢ diugoterminowa: 24 000
Czesc¢ krotkoterminowa: 5682
29 682

Kredyty bankowe - stan na dzien 31.12.2016

Na dzien 31.12.2016 r. Grupa nie posiadata zobowigzan z tytutu kredytéw bankowych.
17. Programy motywacyjne na bazie akcji

Umowa opcji menadzerskich dla Prezesa Zarzadu — Pana Tomasza Czechowicza

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

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

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

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

Koszt z tytutu tego programu motywacyjnego ujety w 2017 r. wyniost 2.027 tys. zt.
Umowa opcji menadzerskich dla wybranych Cztonkéw Zarzadu

Dnia 2 pazdziernika 2017 r. Rada Nadzorcza Private Equity Managers powzieta uchwate w sprawie przyjecia
programu motywacyjnego dla dwdch cztonkéw zarzadu Spotki. Cztonkowie zarzgdu uczestniczg w programie
motywacyjnym poprzez prawo do objecia warrantow subskrypcyjnych serii B3 upowazniajgcych do zamiany
warrantéw na akcje Spotki. W ramach programu motywacyjnego Spétka zaoferuje cztonkom zarzadu 10 272
akcji. Cena emisyjna akcji obejmowanych w drodze realizacji uprawnien z warrantow subskrypcyjnych wynosi
57,61 ztotych za kazdg obejmowang akcje. Spoétka zaoferuje nabycie warrantéw subskrypcyjnych w terminie
do 30 czerwca 2018 r. Okres wykonania praw z nabytych warrantéw uptywa w dniu 31 grudnia 2022 r.
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Spotka zaoferuje uprawnionemu objecie warrantéw subskrypcyjnych w przypadku fgcznego spetnienia przez
uprawnionych nastepujacych warunkéw: (1) wspotpracy z grupg PEM w catym okresie objetym programem
oraz (2) realizacji indywidualnych priorytetéw na poziomie co najmniej 75% w okresie objetym programem.

Wykonanie przez uprawnionych praw z warrantéw subskrypcyjnych uzaleznione jest od tgcznego spetnienia
nastepujgcych gtéwnych warunkow: (1) ztozenie zapisu ze wskazaniem liczby warrantéw subskrypcyjnych, z
ktorych wykonuje prawo oraz (2) nie zachodzi przypadek Bad Leaver, ktory nastepuje gdy dojdzie do
rozwigzania kontraktu menadzerskiego przez PEM ze skutkiem natychmiastowym.

Koszt z tytutu tego programu motywacyjnego ujety w 2017 r. wyniost 47 tys. zt.

18. Swiadczenia pracownicze

Z tytutu Swiadczen pracowniczych w sprawozdaniu z catkowitych dochodow ujeto nastepujace kwoty:

Za okres: Za okres:

od 01.01.2017 od 01.01.2016
do 31.12.2017 do 31.12.2016

PLN’000 PLN’000
Wynagrodzenia state* 8233 6 242
Wynagrodzenia zmienne** 29 3073
Koszty ubezpieczenh spotecznych 220 197
Qpcje na _akcje przyznane cztionkom Zarzgdu, Rady Nadzorczej 4151 1300
i pracownikom®***
Inne $wiadczenia na rzecz pracownikow 144 147
12 777 10 959

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

**Spadek kosztow wynagrodzen zmiennych w 2017 r. spowodowany jest nizszymi kosztami wynagrodzen z
tytutu wyjscia z inwestycji (Carry fee) w 2017 r. w poréwnaniu do istotnych kosztéw z tego tytutu w 2016 r. w
zwigzku z wyjsciem z inwestycji w spotkach Wirtualna Polska oraz Invia, a takze zawigzaniem rezerwy Carry
fee z tytutu inwestycji w inne spétki portfelowe (tgczny koszt Carry fee z tytutu wyjscia z inwestycji w Invia i
Wirtualna Polska oraz zawigzanie rezerwy Carry fee ujety w 2016 r. wyniost 3,5 min zi).

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

Wynagrodzenia kluczowego personelu jednostki dominujacej

Zarzad

Wynagrodzenia state
Wynagrodzenia zmienne*
Pozostate swiadczenia

Koszty programu motywacyjnego**

Rada Nadzorcza
Wynagrodzenie z tytutu posiedzen Rady Nadzorczej

Koszty programu motywacyjnego

Za okres:

od 01.01.2017
do 31.12.2017

Za okres:

od 01.01.2016
do 31.12.2016

PLN’000 PLN’000
1297 1337
(652) 6 967
4113 988
4758 9292

303 65
- 149
303 214

*W zwigzku z podjetg decyzjg o przyznaniu Prezesowi Zarzgdu programu motywacyjnego rozliczanego w
akcjach PEM powigzanego z wyjsciem z inwestycji Wirtualna Polska i naleznym w zwigzku z tym
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wynagrodzeniem (Carry fee) rezerwa z tytutu Carry fee utworzona w drugim pétroczu 2016 r. zostata
rozwigzana w pierwszym kwartale 2017 r., natomiast w jej miejsce ujeto w tym samym okresie koszt programu
motywacyjnego w wysokosci 2.038 tys. zt, co wptyneto na zmniejszenie kosztu z tytutu wynagrodzenia
zmiennego i zwiekszenie kosztdw programu motywacyjnego w 2017 r. Ponadto w 2017 r. jako koszty
wynagrodzen zmiennych ujeto premie dla Prezesa Zarzadu w wysokosci 623 tys. zt oraz wynagrodzenie z
tytutu Carry fee dla Prezesa Zarzadu w zwiazku z rekapitalizacjg inwestycji w NaviExpert oraz czeSciowym
wyjsciem z inwestycji w spotke Indeks Bilgisayar w tgcznej kwocie 811 tys. zt. W okresie porownawczym w
kosztach wynagrodzen zmiennych ujeto koszty z tytutu Carry fee, przede wszystkim w zwigzku z wyjsciem z
inwestycji w spotkach Wirtualna Polska oraz Invia, ktére wyniosty tgcznie 6.637 tys. zt. oraz koszty z tytutu
premii fundrisingowej w kwocie 329 tys. z.

**Wzrost kosztow programu motywacyjnego w 2017 r. w poréwnaniu do okresu porownawczego wynika z
ujecia w 2017 r. kosztow programu motywacyjnego w zwigzku z konwersjg Carry fee za wyjscie z inwestycji
w spétce Wirtualna Polska w kwocie 2.038 tys. zt oraz kosztéw z tytutu nowego programu motywacyjnego
skierowanego do Prezesa Zarzadu (2.027 tys. zt) oraz innych cztonkéw zarzadu (47 tys. zt).

Zatrudnienie / petnienie funkcji w jednostce dominujacej

Stan na dzien

Stan na dzien

31.12.2017 31.12.2016

Liczba Liczba

pracownikow pracownikow

Zarzad 4 3
Rada Nadzorcza 6 7
Pracownicy operacyjni 5 3
15 13

Udzielone pozyczki cztonkom Zarzadu

Grupa nie udzielita pozyczek cztonkom Zarzagdu w 2017 oraz 2016 r.
Wyptacone zaliczki cztonkom Zarzadu

Grupa nie wypfacita zaliczek cztonkom Zarzadu w 2017 oraz 2016 r.
19. Dywidenda

W dniu 29 czerwca 2017 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Private Equity Managers S.A.
podjeto uchwate o podziale zysku Spétki za 2016 rok. Zwyczajne Walne Zgromadzenie, zgodnie z
rekomendacjg Zarzadu, dokonato podziatu zysku netto Spétki za rok obrotowy 2016 w kwocie 10.919.035,88
zt w nastepujgcy sposob:
— na dywidende dla akcjonariuszy Spoétki — w wysokosci 10.031.643,17 zt,
— na kapitat zapasowy Spoétki — w wysokosci stanowigcej pozostatg kwote zysku netto Spoiki
(887.392,71 zt).

taczna liczba akcji w kapitale zaktadowym Spéiki, na ktére wyptacona zostanie dywidenda z zysku za rok
obrotowy 2016 wyniosta 3.423.769.

Zwyczajne Walne Zgroadzenie Spdtki ustalito dzien dywidendy na 8 wrzesnia 2017 roku oraz termin wyptaty
dywidendy na dzien 16 listopada 2017 roku.

Planowana dywidenda za rok 2017
Celem Spotki jest zapewnienie akcjonariuszom udziatu w osiggnietym zysku Spotki poprzez coroczng wyptate
dywidendy w wysokosci uzaleznionej od planéw inwestycyjnych Spoiki, istniejgcych zobowigzan oraz oceny
perspektyw Spotki w okreslonej sytuaciji rynkowej dokonanej przez Zarzad i Rade Nadzorczg oraz po
uzyskaniu zgody zwyczajnego WZA.

Zarzad Spofki bedzie rekomendowat wyptate dywidendy za 2017 r. w kwocie nie mniejszej niz 10 min zt.
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20. Instrumenty finansowe

Dane

przeksztatcone

Stan na dzien Stan na dzien

31.12.2017 31.12.2016

Eggxgjng;;prawozdamu Metoda wyceny PLN’000 PLN’000
Naleznosci handlowe oraz pozostate Wyceniane w zamortyzowanym koszcie 15 375 11120
Zobowigzania z tytutu obligaciji Wyceniane w zamortyzowanym koszcie - 22 966
Zobowigzania handlowe oraz pozostate Wyceniane w zamortyzowanym koszcie 9720 10 958
Pozyczki i kredyty bankowe Wyceniane w zamortyzowanym koszcie 29 682 13
Zobowigzania z tytutu weksli Wyceniane w zamortyzowanym koszcie 13738 14 133

Wartos¢ godziwa to kwota, za jakg sktadnik aktywow maogtby by¢ wymieniony, lub zobowigzanie wykonane,
pomiedzy dobrze poinformowanymi i zainteresowanymi stronami w bezposrednio zawartej transakcji, innej
niz sprzedaz pod przymusem lub likwidacja i jest najlepiej odzwierciedlona przez cene rynkowa, jesli jest
dostepna.

Grupa posiada instrumenty, ktore nie sg wyceniane do warto$ci godziwej w sprawozdaniu z sytuacji
finansowej. Do instrumentow tych nalezg naleznosci oraz zobowigzania handlowe i pozostate oraz
finansowe, w tym z tytutu weksli i obligacji. Grupa przyjmuje, ze dla powyzszych instrumentéw finansowych,
niewycenianych w wartosci godziwej w sprawozdaniu z sytuacji finansowej, wartos¢ godziwa tych
instrumentow jest bliska ich wartosci ksiegowe;.

21. Aktywa i zobowigzania warunkowe

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

22. Sprawy sadowe i postepowania administracyjne
W stosunku do Grupy Kapitatowej nie toczg sie zadne sprawy sporne.

23. Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych (brutto)

Badanie rocznych sprawozdan finansowych
Przeglad poétrocznych sprawozdan finansowych

Pozostate ustugi

Za okres:

od 01.01.2017
do 31.12.2017

Za okres:

od 01.01.2016
do 31.12.2016

PLN’000 PLN’000
306 293
102 107
146 99
554 499

24. Zdarzenia po dniu bilansowym
Uzyskanie zgody KNF na objecie kontroli nad MCI Capital TFI S.A. przez Tomasza Czechowicza

Dnia 19 pazdziernika 2017 r. w imieniu Pana Tomasza Czechowicza (,Zawiadamiajgcy”) zostato ztozone
zawiadomienie do Komisji Nadzoru Finansowego (,KNF”) o zamiarze stania si¢ posrednim podmiotem
dominujgcym MCI TFI. Po rozpatrzeniu catego materiatu dowodowego, KNF dnia 13 marca 2018 r. stwierdzit
brak podstaw do zgtoszenia sprzeciwu w sprawie. Realizacja zamiaru objetego zawiadomieniem nastapi w
wyniku uzyskania przez Zawiadamiajgcego statusu podmiotu dominujgcego PEM (bezposredniego podmiotu
dominujgcego MCI Capital TFI S.A.) dokonanego w drodze realizacji umowy opcji menadzerskich z dnia 23
marca 2017 r. zawartej z PEM lub nabycia przez MCI Management Sp. z 0.0. lub MCI Capital S.A. akcji PEM
w liczbie zapewniajgcej tym spotkom uzyskanie statusu podmiotu dominujgcego wobec PEM. W efekcie
wyzej opisanych zdarzen suma posiadanych przez Zawiadamiajgcego akcji PEM (bezposrednio oraz
posrednio) zapewni Zawiadamiajgcemu wigekszos¢ gtoséw na walnym zgromadzeniu PEM, a w konsekwenc;ji
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réwniez status podmiotu posrednio dominujgcego wzgledem Towarzystwa. Termin uzyskania uprawnien
podmiotu dominujgcego zostat ustalony na okres 6 miesiecy od dnia wydania przez KNF decyziji.

Program Skupu akcji wiasnych

Od 9 listopada 2017 r. Spoétka realizuje program skupu akcji wtasnych. Zgodnie z uchwalg Zarzadu Spétki
przedmiotem skupu moze by¢ nie wiecej niz 125.000 akcji wiasnych Spotki. Od rozpoczecia skupu do dnia
sporzgdzenia sprawozdania finansowego przedmiotem skupu byto 3 269 akcji wlasnych Spotki, stanowigcych
0,095% kapitatu zakladowego Spétki oraz uprawniajgcych do 3 269 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki
oraz nabytych za 137 tys. zt. Podstawg prawng nabycia akcji jest Program Skupu, przyjety uchwatg Zarzadu
Spotki z dnia 8 listopada 2017 roku w oparciu o uchwate nr 6/NWZ/2017 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Private Equity Managers S.A. z dnia 9 stycznia 2017 roku w sprawie upowaznienia Spétki do
nabycia akcji wtasnych i utworzenia kapitatu rezerwowego oraz uchwate nr 22/ZWZ/2017 Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Private Equity Managers S.A. z dnia 29 czerwca 2017 roku w sprawie zmiany
uchwaty numer 6 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 9 stycznia 2017 roku w sprawie
upowaznienia Spoétki do nabycia akcji wiasnych i utworzenia kapitatu rezerwowego.

Plan potaczenia PEMSA Holding Limited z MCI Ventures Sp. z 0.0.

W dniu 12 marca 2018 r. Zarzad Spotki MCI Ventures Sp. z 0.0. podjgt uchwate w sprawie potgczenia
transgranicznego z spotkg PEMSA Holding Limited w trybie art. 5161 w zwigzku z art. 492 par 1 pkt 1)
Kodeksu spoétek handlowych oraz postanowieniami art. 2011-201X Prawa Spétek Handlowych Cypru,
Rozdziat 113, implementujgcej postanowienia Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2005/56/WE z
dnia 26 pazdziernika 2005 r. w sprawie transgranicznego tgczenia sie spotek kapitatowych, w oparciu o
wspolny plan potgczenia transgranicznego przyjety przez spétke przejmujgcg oraz spotke przejmowang w
dniu 31 pazdziernika 2017 r. MCI Ventures Sp. z 0.0. petni role spotki przejmujacej, natomiast PEMSA Holding
Limited petni role spoétki przejmowanej. Spotka oczekuje aktualnie na podjecie analogicznej uchwaly w
sprawie potgczenia przez PEMSA Holding Limited. PEM SA zachowa 100% udziat w spétce powstatej z
potgczenia.

Powotanie Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej MCI Capital TFI S.A.

W dniu 16 marca 2018 r., Pan Wojciech Krynskich zostat powotany do Rady Nadzorczej MCI Capital TFI S.A.
Pan Wojciech Krynski objagt stanowisko Wiceprzewodniczgcego Rady Nadzorczej.

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

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

25. Segmenty operacyjne

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

Sktad Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A. na 31 grudnia 2017 r. zostat przedstawiony
w Wybranych Danych Objasniajacych.

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

Znaczacy inwestor Pozostate* Razem
Naleznosci:
Naleznosci handlowe - 6 6
Zobowiazania:
Zobowigzania handlowe - 3639 3639
Zobowigzania z tytutu weksli - -
Przychody i koszty:
Koszty dziatalnosci podstawowe;j - (1018) (1 018)
Koszty ogélnego zarzadu - (1 281) (1 281)
Koszty finansowe - (24) (24)

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

Informacja o transakcjach z podmiotami powigzanymi na dzien 31 grudnia 2016 r.

Znaczacy inwestor Pozostate* Razem
Naleznosci:
Naleznosci handlowe 1 2 3
Zobowiazania:
Zobowigzania handlowe - 1908 1908
Zobowigzania z tytutu weksli - 1009 1009
Przychody i koszty:
Koszty ogolnego zarzadu - (620) (620)
Koszty finansowe - 9) 9)

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

Transakcje z Zarzadem i Radg Nadzorcza

Zarzad

Transakcje z cztonkami Zarzgdu zostaty opisane w Nocie nr 17 ,,Programy motywacyjne na bazie akcji”.
Rada Nadzorcza

Cztonowie Rady Nadzorczej spétek wchodzgcych w sktad Grupy, poza otrzymywanym wynagrodzeniem z
tytutu zasiadanie w Radach Nadzorczych, nie byli strong transakcji ze Spétkami z Grupy w 2017 r.
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Cztonkowie kierownictwa PEM SA na dzien 31 grudnia 2017 r., petnigcy funkcje w organach
podmiotow zaleznych

Czionkowie Zarzadu

Podmioty zalezne/wspélny zarzad z PEM Tomasz Ewa Krzysztof Pawetl

Czechowicz  Ogryczak  Konopinski Kapica

MCI Capital Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. tak tak tak nie
PEM Asset Management Sp. z 0.0. tak tak tak nie
PEMSA Holding Limited nie nie nie nie

MCI Asset Management Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Spoétka Jawna*

MCI Asset Management Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig nie tak tak nie
MCI Asset Management Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig

nie nie nie nie

Il S.K.A w likwidacji** nie nie nie nie

MCI Asset Management Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig nie nie hie nie

IV S.K.A. w likwidacji**

MCI Asset Management Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig . . . .
nie nie nie nie

V S.K.A**

MCI Ventures Sp. z 0.0. nie tak nie nie

Helix Ventures Asset Management Sp. z o0.0. nie nie nie nie

*Wspdlnikiem zarzadzajgcym spotka jest MCI Asset Management Sp. z 0.0.
**Komplementariuszem spétki jest MCl Asset Management Sp. z o.o.

Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej PEM na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania finansowego
byt jednoczesnie przewodniczacym Rady Nadzorczej MCI Capital TFI S.A. oraz cztonkiem Komitetu Audytu
Rady Nadzorczej MCI Capital TFI S.A. Poza tym, zaden z czionkéw Rady Nadzorczej nie petni funkcji w
organach podmiotéw zaleznych.

27. Opis wazniejszych stosowanych zasad rachunkowosci

Ponizej zostaty przedstawione istotne zasady rachunkowosci stosowane przy sporzadzeniu niniejszego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, za wyjgtkiem zmian opisanych na stronie 9 ,Zmiana danych
poréwnawczych”.

Dane poréwnawcze

Do danych poréwnawczych zaprezentowanych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zastosowano
zasady rachunkowosci identyczne jak przyjete do informacji na dzien i za okres dwunastu miesiecy
zakonczonych 31 grudnia 2017 r.

Zalozenie kontynuacji dziatalnosci

Sprawozdanie finansowe Spdiki zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
gospodarczej przez Spotke w dajgcej sie przewidzie¢ przysziosci obejmujgcej okres nie krétszy niz
12 miesigcy po dniu bilansowym, czyli 31 grudnia 2017 r. Zarzad Spétki nie stwierdza na dzien sporzgdzenia
sprawozdania finansowego istnienia faktéw i okolicznosci, ktére wskazywatyby na zagrozenia dla mozliwosci
kontynuac;ji dziatalnosci przez Spotke w okresie 12 miesiecy po dniu bilansowym na skutek zamierzonego
lub przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia przez nig dotychczasowej dziatalnosci.

Waluty obce

Na koniec okresu sprawozdawczego, wszystkie pozycje aktywdw i zobowigzan wyrazonych w walutach
obcych sg przeliczane wediug $redniego kursu NBP obowigzujgcego na ten dzien. Zyski i straty wynikte
z przeliczenia walut sg odnoszone bezposrednio w rachunek zyskow i strat, za wyjatkiem przypadkow, gdy
powstaty one wskutek wyceny aktywéw i pasywow niepienieznych, w przypadku ktérych zmiany wartosci
godziwej odnosi sie bezposrednio na kapitat.
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Przychody i koszty

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

Przychody z tytutu zarzadzania

Przychody ujmowane sg wedtug wartosci godziwej otrzymanego lub naleznego wynagrodzenia. Optaty za
zarzgdzanie funduszami inwestycyjnymi, optaty manipulacyjne oraz pozostate przychody uznawane sg
zgodnie z zasadg memoriatu w okresie, ktérego dotycza. Oplaty za zarzadzanie ustalone sg w statutach
funduszy i okreslone procentowo w stosunku do wartosci aktywow netto funduszu.

Koszty dziatalnosci podstawowej i koszty ogélnego zarzadu

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

Koszty dziatalno$ci podstawowej sg to koszty, ktére sg bezposrednio zwigzane z przychodami danego roku.

Ich poniesienie wigze sie z uzyskaniem przez Grupe przychodow z podstawowej dziatalnosci. Do kosztow

dziatalno$ci podstawowej zalicza sie m.in.:

— koszty dystrybutoréw ponoszone przy sprzedazy certyfikatow inwestycyjnych,

— koszty ponadlimitowe funduszy pokrywane przez TFI|, zgodnie z zapisami statutéw funduszy,

— koszty zwigzane z czynnosciami pomochniczymi w zwigzku z prowadzong przez Towarzystwo ewidencjg
uczestnikow funduszy.

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

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

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

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

— amortyzacje Srodkow trwatych i wartosci niematerialnych,

— zuzycie materiatéw i energii,

— podatki i optaty,

— pozostate koszty.

Swiadczenia pracownicze

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

Wynagrodzenie z tytutu wyjscia z inwestycji (Carry fee)

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

Na wynagrodzenie zmienne Carry fee tworzone sg rezerwy. Rezerwy kalkulowane sg w oparciu o dostepne
parametry na dany dzien bilansowy najwtasciwiej odzwierciedlajgce szacunek hipotetycznego oczekiwanego
zysku netto dla danej inwestycji na dany dzien bilansowy, wyliczanego jako réznica pomiedzy wyceng do
wartosci godziwej danej inwestycji na dany dzien bilansowy i uzyskanymi do dnia bilansowego przychodami
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z inwestycji (np. dywidendy), a naktadami poniesionymi na dang inwestycje oraz zwigzanymi z dang
inwestycja, powiekszonymi o 10% tj. oczekiwany zwrot z inwestycji (tzw. hurdle rate) w skali roku w okresie
od momentu poniesienia danego naktadu do dnia bilansowego. Rezerwa na wynagrodzenie z tytutu
zarzadzania/wyjscia z inwestycji tworzona jest w wysokosci 5% hipotetycznego zysku netto dla danej
inwestycji. Poczgtkowym momentem utworzenia rezerwy na wynagrodzenie z tytutu zarzadzania/wyjscia z
inwestycji tzw. zdarzeniem obligujgcym jest pierwszy moment wzrostu wyceny do wartosci godziwej danej
inwestycji ponad nakfady powiekszone o 10% tj. oczekiwany zwrot z inwestycji (hurdle rate) skutkujgcy
powstaniem zysku netto wyznaczonego w sposéb, o ktorym mowa powyzej. Rezerwa jest aktualizowana
kwartalnie w oparciu o kwartalng aktualizacje wyceny do wartosci godziwej danej inwestycji w spotke w
portfelu. Rezerwa tworzona/aktualizowana jest dla wszystkich spdtek znajdujgcych sie w portfelu
zarzgdzanych funduszy, a nastepnie jest agregowana i uyymowana jako zwigkszenie lub zmniejszenie kosztu
danego okresu. W momencie otrzymania rzeczywistej oferty kupna danej inwestycji w spétke portfelowa,
rezerwa dotyczgca tej inwestycji w spotke portfelowg jest rozwigzywana i ksiegowane jest rzeczywiste
zobowigzanie z tytutu wynagrodzenia z tytutu zarzagdzania/wyjscia z inwestyciji.

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

Wynagrodzenie za pozyskanie funduszy na przyszile inwestycje (Fundraising fee)

Wynagrodzenie za pozyskanie funduszy na przyszte inwestycje zwigzane jest z:

— pozyskaniem finansowania dtuznego na sfinansowanie inwestyciji,

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

Na wyzej wymienione wynagrodzenie tworzone sg rezerwy w miesigcu nastepnym po miesigcu, w ktérym
miato miejsce wystagpienie jednego z wymienionych powyzej zdarzen.

Ptatnosci realizowane na bazie akcji

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

Transakcje ptatnosci w formie akcji miedzy jednostkami nalezacymi do grupy kapitatlowej

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

Podatek dochodowy

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

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

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

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

Wartos¢ sktadnika aktywow z tytutu podatku odroczonego podlega analizie na kazdy dzieh bilansowy,
a w przypadku, gdy spodziewane przyszte zyski podatkowe nie bedg wystarczajgce dla realizacji sktadnika
aktywow lub jego czesci nastepuje jego odpis.

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

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

W zwigzku z utworzeniem Podatkowej Grupy Kapitatowej, w okresie trwania PGK spdiki jg tworzgce sag
zobowigzane do utrzymywania za kazdy rok podatkowy wskaznika rentownosci podatkowej na poziomie co
najmniej 3% (udziat dochodéw w przychodach).

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

Aktywa i zobowigzania finansowe

Aktywa i zobowigzania finansowe ujmowane sg w bilansie w momencie, gdy Grupa staje sie strong wigzacej
umowy.

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

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

W momencie poczgtkowego ujecia aktywa i zobowigzania finansowe wyceniane sg w wartosci godziwej,
powiekszonej, w przypadku skfadnika aktywow lub zobowigzania finansowego innych niz wyceniane wedtug
wartosci godziwej przez wynik finansowy, o koszty transakc;ji, ktére mogg by¢ bezposrednio przypisane do
nabycia lub emisji sktadnika aktywow finansowych lub zobowigzania finansowego.
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Wycena aktywow finansowych po poczatkowym ujeciu, w przypadku naleznosci z tytutu obligacji oraz
udzielonych pozyczek dokonywana jest wedlug zamortyzowanego kosztu z zastosowaniem metody
efektywnej stopy procentowej, w przypadku naleznosci handlowych sg dokonywana jest w kwocie
wymagajgcej zaptaty pomniejszonej o odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci.

Wycena zobowigzan finansowych po poczgtkowym ujeciu, w przypadku pozyczek i kredytéw bankowych oraz
zobowigzan z tytutu obligacji i weksli sg dokonywana jest wedtug zamortyzowanego kosztu z zastosowaniem
metody efektywnej stopy procentowej, w przypadku zobowigzan handlowych oraz pozostatych sag
dokonywana jest w kwocie wymagajgcej zaptaty.

Przychody i koszty finansowe

Przychody i koszty finansowe obejmujg odsetki wygenerowane przez dany skfadnik aktywow finansowych
lub zobowigzan finansowych i uyyjmowane sg zgodnie z zasadg memoriatowg tj. w roku obrotowym, ktérego
dotycza.

Utrata wartosci aktywow finansowych

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

W przypadku aktywow finansowych wycenianych wedtug zamortyzowanego kosztu, jezeli istniejg obiektywne
przestanki na to, ze zostata poniesiona strata z tytutu utraty wartosci, to kwota odpisu aktualizujgcego z tytutu
utraty wartosci rowna sie roznicy pomiedzy wartoscig bilansowg sktadnika aktywow finansowych, a wartoscig
biezgcg oszacowanych przysztych przeptywéw pienieznych (z wylgczeniem przysztych strat z tytutu nie
Sciggniecia naleznosci, ktore nie zostaty jeszcze poniesione), zdyskontowanych z zastosowaniem pierwotnej
efektywnej stopy procentowej (ij. stopy procentowej ustalonej przy poczatkowym ujeciu). Kwote utraty
wartosci ujmuje sie w rachunku zyskow i strat.
Grupa ocenia najpierw, czy istniejg obiektywne przestanki utraty warto$ci poszczegdlnych sktadnikow
aktywow finansowych, ktére indywidualnie sg znaczgce, a takze przestanki utraty wartosci aktywow
finansowych, ktére indywidualnie nie sg znaczgce. Do obiektywnych dowoddéw utraty wartosci skfadnika
aktywow finansowych lub grupy aktywow zalicza sie m.in. uzyskang przez posiadacza sktadnikow aktywow
informacje dotyczaca nastepujgcych zdarzen:

— znaczacych trudnosci finansowych emitenta lub dtuznika,

— niedotrzymania warunkéw umowy,

— przyznania pozyczkobiorcy przez pozyczkodawce pewnych udogodnieh ze wzgledu na trudnosci

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

Jezeli z przeprowadzonej analizy wynika, Ze nie istniejg obiektywne przestanki utraty wartosci indywidualnie
ocenianego sktadnika aktywow finansowych, niezaleznie od tego, czy jest on znaczacy, czy tez nie, to Grupa
wigcza ten skfadnik do grupy aktywow finansowych o podobnej charakterystyce ryzyka kredytowego i fgcznie
ocenia pod kgtem utraty wartosci. Sktadniki aktywow, ktére indywidualnie sg oceniane pod kgtem utraty
wartosci i dla ktorych ujeto odpis aktualizujgcy z tytutu utraty warto$ci lub uznano, ze dotychczasowy odpis
nie ulegnie zmianie, nie sg brane pod uwage przy tgcznej ocenie grupy aktywoéw pod katem utraty wartosci.
Jezeli w nastepnym okresie odpis z tytutu utraty warto$ci zmniejszyt sie, a zmniejszenie to mozna w
obiektywny sposéb powigza¢ ze zdarzeniem nastepujgcym po ujeciu odpisu, to uprzednio ujety odpis
odwraca sie. Pdzniejsze odwrécenie odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty warto$ci ujmuje sie w rachunku
zyskoéw i strat w zakresie, w jakim na dzieh odwrdcenia warto$¢ bilansowa sktadnika aktywow nie przewyzsza
jego zamortyzowanego kosztu/wartosci odzyskiwalnej.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

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

Rezerwy na zobowigzania

Rezerwy na zobowigzania tworzy sie w przypadku, gdy na Grupie cigzy istniejacy obowigzek (prawny lub
zwyczajowo oczekiwany) wynikajacy z przesztych zdarzen i jest prawdopodobne, Zze wypetnienie obowigzku
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spowoduje zmniejszenie zasobdéw zawierajgcych w sobie korzysci ekonomiczne spotki oraz mozna dokonaé
wiarygodnego oszacowania kwoty zobowigzania. Jezeli Grupa spodziewa sie, ze koszty objete rezerwg
zostang zwrdcone, na przykfad na mocy umowy ubezpieczenia, wowczas zwrot ten jest ujmowany, jako
odrebny skitadnik aktywow, ale tylko wtedy, gdy jest praktycznie pewne, ze zwrot ten rzeczywiscie nastgpi.
Koszty dotyczgce danej rezerwy sg wykazane w rachunku zyskéw i strat po pomniejszeniu o wszelkie zwroty.
Nie tworzy sie rezerw na przyszie straty operacyjne.

Konsolidacja
Jednostki zalezne

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

Wartos¢ firmy

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

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

Utrata wartosci — ,,wartos¢ firmy”

Utrata wartosci skladnika aktywow niefinansowych jest identyfikowana w przypadku, gdy jego warto$¢
ksiegowa jest wyzsza od wartosci odzyskiwalnej. Wartos¢ odzyskiwalna stanowi wartos¢ wyzszg sposrod
wartosci godziwej pomniejszonej o koszty sprzedazy oraz wartosci uzytkowe;.

Wyznaczenie wartosci uzytkowej wigze sig z przeprowadzeniem przez Grupe szacunkow wartosci przysztych
przeptywéw pienieznych, oczekiwanych z tytutu dalszego uzytkowania lub zbycia sktadnika aktywow i ze
zdyskontowaniem tych wartosci. Powyzsze zasady stosuje sie rowniez do przeprowadzania testéw na utrate
wartosci firmy, ktére przeprowadzane sg z czestotliwoscig roczng. Szczegotowy opis zatozen stosowanych
przy przeprowadzenia testu na utrate wartosci firmy zostat zaprezentowany w Nocie 7 ,,Wartos$¢ firmy”.
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Zmiany standardow

Na dzien 31 grudnia 2017 r. zostaly opublikowane i zatwierdzone przez UE, ale jeszcze nie weszly
w zycie nastepujace standardy i interpretacje:

Standardy i Interpretacje zatwierdzone Rodzaj przewidywanej zmiany w dach rach wosci
przez UE
MSSF 15 Przychody z uméw z klientami Standard ten zawiera zasady, ktore zastapia wigkszos¢ szczegotowych wytycznych w zakresie ujmowania przychodow
istniejacych obecnie w MSSF. Zgodnie z nowym standardem jednostki beda stosowaé pigciostopniowy model, aby okresli¢
oraz moment ujgcia przychodéw oraz ich wysoko$¢. Model ten zaktada, ze przychody powinny by¢ ujete wowczas, gdy (lub w

stopniu, w jakim) jednostka oczekuje by¢ uprawniona. Zaleznie od spetnienia okre$lonych kryteriow, przychody sa:
Zmiany do MSSF 15 Przychody z uméw z klientami P ! )] Jebye up P 4 " prey Y4

- rozkladane w czasie, w sposob obrazujgcy wykonanie umowy przez jednostke, lub

- ujmowane jednorazowo, w momencie, gdy kontrola nad towarami lub ustugami jest przeniesiona na klienta.
MSSF 15 zawiera nowe wymogi dotyczace ujawnien, zaréwno ilosciowych jak i jakosciowych, majgcych na celu
umozliwienie uzytkownikom sprawozdan finansowych zrozumienie charakteru, kwoty, momentu ujgcia i niepewnosci

odnosnie przychodéw i przeptywow pienigznych wynikajacych z umow z klientami.

Zmiany do MSSF 15 wyja$niaja niektore wymogi Standardu oraz zawieraja dodatkowe uproszczenia w zakresie okresu
przej$ciowego dla jednostek, ktore wdrazaja nowy Standard.

Zmiany wyjasniaja w jaki sposob nalezy:
- dokonywac identyfikacji zobowigzan umownych (obietnicy przeniesienia towarow lub ustug);

- okresla¢ czy spotka dziala we wlasnym imieniu dostarczajac towary lub $wiadczac ustugi, czy dziata jako
agent (jest odpowiedzialna za zorganizowanie dostarczenia towaréw lub $wiadczenie ustug); oraz

- okresla¢, czy przychod z udzielenia licencji powinien by¢ ujety jednorazowo czy roztozony w czasie.
Ponadto, zmiany zawieraja dwa dodatkowe uproszczenia:

- jednostka nie musi przeksztalca¢ uméw ktore sa zakoficzone na poczatek najwcze$niejszego
zaprezentowanego okresu (dla jednostek stosujacych peina retrospektywna metode); oraz

- dla umow, ktore podlegaty modyfikacjom przed poczatkiem najwczesniejszego zaprezentowanego okresu,
jednostka nie musi dokona¢ retrospektywnego przeksztalcenia umowy, tylko odzwierciedli¢ skumulowany
efekt wszystkich modyfikacji, ktore nastapity przed poczatkiem najwcze$niejszego zaprezentowanego
okresu (réowniez dla jednostek ktore wybiora opcje wykazania skumulowanego efektu poczatkowego
zastosowania na dzief zastosowania po raz pierwszy).

MSSF 9 Instrumenty Finansowe (2014) Nowy standard zastgpuje MSR 39 Instrumenty Finansowe: ujmowanie i wycena, z tym ze jednostka ma wyboér polityki
rachunkowosci zastosowania przepisow dotyczacych rachunkowosci zabezpieczen zgodnie z MSSF 9 lub kontynuowania
wytycznych MSR 39 w tym do czasu wejécia w Zycie standardu opartego na projekcie IASB zabezpieczen makro, za
wyjatkiem przepisow MSR 39 dotyczacym zabezpieczenia wartosci godziwej ekspozycji na ryzyko stopy procentowej
portfela aktywow lub zobowiazan finansowych ktéry nadal ma zastosowanie.

Mimo ze dopuszczalne metody wyceny aktywow finansowych, czyli zamortyzowany koszt, warto$¢ godziwa przez inne
calkowite dochody oraz warto$¢ godziwa przez zysk lub stratg, sa podobne do MSR 39, to kryteria klasyfikacji do
poszezegdlnych kategorii sa znaczaco odmienne.

Sktadnik aktywow finansowych jest klasyfikowany do kategorii wycenianych po poczatkowym ujeciu wedhug
zamortyzowanego kosztu, jezeli spelnione sq nastgpujace dwa warunki:

- aktywa utrzymywane sa w ramach modelu biznesowego, ktorego celem jest utrzymywanie aktywow w celu
uzyskiwania przeplywow pienigznych wynikajacych z kontraktu; oraz

- jego warunki umowne powoduja powstaniec w okreslonych momentach przeptywow pieni¢znych
stanowigcych wylacznie splatg kapitatu oraz odsetek od niesptaconej czgsci kapitatu.

W sytuacji, gdy powyzsze warunki nie sg spetnione (jak to ma miejsce na przyklad w przypadku instrumentow
kapitalowych innych jednostek), sktadnik aktywow finansowych jest wyceniany w wartosci godziwe;j.

Zyski i straty z wyceny aktywow finansowych wycenianych w wartosci godziwej ujmowane sa w wyniku biezacego okresu,
za wyjatkiem aktywow utrzymywanych w ramach modelu biznesowego, ktorego celem jest utrzymywanie aktywow
zarowno w celu uzyskania przeplywow pienigznych z kontraktow jak i ich sprzedaz — dla tych aktywow zyski i straty z
wyceny ujmowane sg w innych catkowitych dochodach.

Ponadto w przypadku, gdy inwestycja w instrument kapitatowy nie jest przeznaczona do obrotu, MSSF 9 daje mozliwos¢
dokonania nieodwracalnej decyzji o wycenie takiego instrumentu finansowego, w momencie poczatkowego ujecia, w
wartosci godziwej przez inne catkowite dochody (w tym zyski lub straty z tytulu roznic kursowych). Wartosci ujete w
innych catkowitych dochodach w zwigzku z powyzsza wycena nie moga w pozniejszych okresach zostac
przekwalifikowane do wyniku biezacego okresu bez wzgledu na okolicznoscei.

W przypadku instrumentow dtuznych wycenianych przez w warto$ci godziwej przez inne catkowite dochody, przychody z
tytulu odsetek, oczekiwane straty kredytowe oraz zyski i straty z tytuhu r6znic kursowych sa ujmowane w zysku lub stracie
tak jak w przypadku aktywow wycenianych w zamortyzowanym koszcie. Pozostale zyski i straty sa ujmowane w innych
calkowitych dochodach oraz przekwalifikowane do wyniku biezacego okresu przy wylaczeniu.

W zakresie szacunku utraty wartosci aktywow finansowych MSSF 9 zastgpuje model ,,straty poniesionej” zawarty w MSR
39 modelem ,,straty oczekiwanej”, co oznacza, ze zdarzenie powodujace powstanie straty nie musialoby poprzedza¢ jej
rozpoznania i utworzenia odpisu. Nowy model utraty wartosci bgdzie miat zastosowanie do aktywow wycenianych w
zamortyzowanym koszcie oraz wartosci godziwej przez inne catkowite dochody, za wyjatkiem inwestycji w instrumenty
kapitalowe oraz aktywow wynikajacych z umow.
Zgodnie z MSSF 9 strata jest ustalana na podstawie:

- straty kredytowej oczekiwanej w okresie 12 miesig¢cy od daty sprawozdawczej, albo

- straty kredytowej oczekiwanej do zapadalno$ci (ang. life-time expected loss).

MSSF 9 wprowadza nowy model rachunkowosci zabezpieczen, ktory w wigkszym stopniu faczy rachunkowo$é
zabezpieczen z zarzadzaniem ryzykiem. Rodzaje powiazan zabezpieczajacych pozostaja niezmienione (warto$¢ godziwa,
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Standardy i Interpretacje zatwierdzone
przez UE

Rodzaj przewidywanej y w r wosci

przeplywy pieni¢zne oraz inwestycje netto w zagranicznych przedsigwzigciach), lecz standard wymaga dodatkowych
osadow.

Standard zawiera dodatkowe wymogi w zakresie osiagni¢cia, kontynuowania oraz zakofczenia rachunkowos$ci
zabezpieczen oraz pozwala wyznaczy¢ dodatkowe ekspozycje na instrumenty zabezpieczane.

Zmiany do MSSF 4: Zastosowanie MSSF 9

Zmiany adresuja watpliwosci wynikajace z zastosowanie MSSF 9 przed wejsciem w zycie standardu zast¢pujacego MSSF
4, nad ktérym pracuje IASB. Zmiany wprowadzaja dwa opcjonalne rozwigzania. Jedno z rozwigzan pozwala na
tymczasowe odroczenie zastosowania MSSF 9 przez niektorych ubezpieczycieli. Drugie rozwiazanie, czyli podejscie
naktadkowe pozwalaja ztagodzi¢ skutki zastosowania MSSF 9 do czasu wejécia w zycie nowego standardu dotyczacego
uméw ubezpieczeniowych.

Instrumenty Finansowe z MSSF 4  Umowy
ubezpieczeniowe
Zmiany do  Miedzynarodowych  Standardéw

Sprawozdawczo$ci Finansowej 2014-2016

Doroczne ulepszenia MSSF 2014-2016 zawieraja 3 zmiany do standardow. Glownie zmiany:

- usuwajg krotkoterminowe zwolnienia dla jednostek stosujacych MSSF po raz pierwszy (MSSF 1
Zastosowanie Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej Po Raz Pierwszy)
dotyczacych, migdzy innymi, przepisow przejsciowych MSSF 7 Instrumenty finansowe: Ujawnienia w
zakresie ujawniefi danych poréwnawczych oraz przeniesienia aktywow finansowych, oraz MSR 19
Swiadczenia pracownicze;

- wyjasniajg ze wymogi MSSF 12 Ujawnianie informacji na temat udzialdow w innych jednostkach (z
wyjatkiem ujawnief skroconych informacji finansowych zgodnie z paragrafami B10-B16 tego standardu)
maja rowniez zastosowanie w odniesieniu do udzialéow w spolce zaleznej, stowarzyszonej, wspolnym
przedsigwzigciu oraz strukturyzowanej jednostki nieobjgtej konsolidacja, ktore sa zaklasyfikowane jako
przeznaczone do sprzedazy zgodnie z MSSF 5 Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy oraz dziatalno$¢
zaniechana; oraz

- wyja$niaja, ze wybOr w zakresie odstgpstwa od stosowania metody praw wlasnoéci zgodnie z MSR 28
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspolnych przedsigwzigciach powinien by¢ dokonany
oddzielnie w odniesieniu do kazdej jednostki stowarzyszonej lub wspolnego przedsigwzigcia przy
poczatkowym ujeciu tej jednostki stowarzyszonej lub wspolnego przedsigwzigeia.

Ponadto na dzien 31 grudnia 2017 r. zostaty przyjete przez RMSR, ale jeszcze nie zatwierdzone przez
UE nastepujace standardy i interpretacije:

Standardy i Interpretacje oczekujace na
zatwierdzenie przez UE

Rodzaj przewidywanej zmiany w r osci

KIMSF 22 Transakcje w Obcej Walucie oraz Zaliczki

KIMSF 22 zawiera wytyczne w zakresie kursu wymiany walut, ktorego nalezy uzy¢ dla wykazania transakcji w obcej
walucie (takiej jak transakcja przychodowa), w przypadku gdy ptatnos¢ jest dokonana lub otrzymana wczesniej w formie
zaliczki, oraz wyjasnia, ze data tych transakcji jest dzien poczatkowego ujgcia rozliczen migdzyokresowych czynnych lub
przychodow przysztych okresow zwiazanych z zaliczka. W przypadku transakcji, w ktorych nastepuje szereg platnosci,
dokonanych lub otrzymanych, dla kazdej takiej transakcji jest ustalana osobna data transakcji.

KIMSF 23 Niepewno$¢ Zwiazana z Ujeciem Podatku
Dochodowego

KIMSF 23 wyjasnia ujecie podatku dochodowego, w przypadku gdy zastosowane podejscie nie zostalo jeszcze
zaakceptowane przez organy podatkowe, oraz ma na celu zwigkszenie przejrzystosci. Kluczowa z punktu widzenia KIMFS
23 kwestia jest ocena prawdopodobiefistwa zaakceptowania wybranego ujgcia podatkowego przez organy podatkowe. W
przypadku jesli jest prawdopodobne, ze organy podatkowe zaakceptuja ujgcie podatkowe, co do ktorego wystepuje
niepewno$¢, to nalezy uja¢ podatki w sprawozdaniu finansowym spojnie z zeznaniami podatkowymi bez odzwierciedlenia
niepewnos$ci w ujeciu podatku biezacego oraz odroczonego. W przeciwnym wypadku podstawg opodatkowania (lub stratg
podatkowa), wartosci podatkowe oraz niewykorzystane straty podatkowe nalezy uja¢ w kwocie, ktora w lepszy sposob
odzwierciedli rozstrzygnigcie niepewnosci, przy wykorzystaniu jednego najbardziej prawdopodobnego wyniku badz
warto$ci oczekiwanej (sumy wazonych prawdopodobiefistwem mozliwych rozwiazan). Jednostka musi zalozy¢, ze organy
podatkowe dokonaja weryfikacji niepewnego ujecia podatkowego oraz maja peing wiedzg o tym zagadnieniu.

Zmiany do MSSF 2 Platnosci na bazie akcji

Zmiany doprecyzowujace sposob ujecia niektorych transakcji platnosci na bazie akcji, zawieraja wymogi w zakresie
ujmowania:

- wplywu warunkéw nabycia uprawnien oraz warunkow innych niz warunki nabycia uprawniefi na wyceng
transakcji ptatnosci na bazie akcji rozliczanych w $rodkach pieni¢znych;

- transakcji na bazie akcji z cechami rozliczenia netto z uwzglednieniem obowigzkow wynikajacych z
wymogdw podatkowych; oraz

- modyfikacji warunkow transakeji na bazie akcji, ktore zmieniaja klasyfikacjg tych transakcji z rozliczanych
w $rodkach pieni¢znych na rozliczane w instrumentach kapitatowych.

Zmiany do MSSF 9 Instrumenty Finansowe

Zmiany zezwalaja aby, wycenia¢ aktywa finansowe z opcja przedplaty, ktore zgodnie z warunkami umownymi sa
instrumentami o przeplywach pienigznych stanowigcych jedynie sptatg nierozliczonej kwoty nominalne;j i zaptaty odsetek
od tej kwoty, za tak zwanym wynagrodzeniem ujemnym, w zamortyzowanym koszcie lub w warto$ci godziwej przez inne
catkowite dochody, zamiast w warto$ci godziwej przez wynik, je$li te aktywa finansowe speniaja pozostale majace
zastosowanie wymogi MSSF 9.

Zmiany do MSR 28 Inwestycje w jednostkach
stowarzyszonych oraz wspolnych przedsiewzigciach

Zmiany wyja$niaja ze jednostki ujmuja inwestycje w jednostkach zaleznych oraz wspolnych przedsigwzigciach, dla ktorych
nie jest stosowana metoda praw wlasnoséci, zgodnie z wymogami MSSF 9 Instrumenty Finansowe.

Zmiany do MSR 19 Swiadczenia Pracownicze
(Zmiany, Ograniczenia lub Rozliczenia Planu)

Zmiany do MSR 19 wyjasniaja w jaki sposob jednostki ujmuja koszty w przypadku wystapienia zmiany w programie
okreslonych $wiadczen.

Zmiany wymagaja od jednostki wykorzystania aktualnych zalozef w przypadku zmiany, ograniczenia lub rozliczenia planu
aby ustali¢ koszty biezacego zatrudnienia oraz odsetki netto dla pozostatego okresu sprawozdawczego od momentu zmiany
planu

Zmiany do  Miedzynarodowych  Standardéw
Sprawozdawczo$ci Finansowej 2015-2017

Doroczne ulepszenia MSSF 2015-2017 zawieraja cztery zmiany do standardow. Glowne zmiany:
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Standardy i Interpretacje oczekujace na Rodzaj przewidywanej zmiany w zasadach rachunkowosci

zatwierdzenie przez UE

wyjasniajg, ze jednostka dokonuje ponownej wyceny udzialow kapitatowych we wspélnej dziatalnosci
kiedy obejmuje kontrolg nad tym przedsigwzigciem zgodnie z MSSF 3 Polaczenia Przedsigwzigc;

wyjasniaja, ze jednostka nie dokonuje ponownej wyceny udziatow kapitalowych we wspolnej dziatalnosci
kiedy uzyskuje wspotkontrole nad wspolnym przedsigwzigeciem zgodnie z MSSF 11 Wspélne Ustalenia
Umowne;

wyjasniajg, ze jednostka powinna zawsze ujmowac konsekwencje podatkowe przeptywoéw zwigzanych z
dywidenda w zysku lub stracie, innych catkowitych dochodach lub kapitale w zaleznosci od tego, gdzie
transakcja lub zdarzenie, ktora byta podstawg ujecia dywidendy zostata ujgta; oraz

wyjasniajg, ze jednostka powinna wylaczy¢ z pozyczonych srodkéw bez Scisle okreslonego celu $rodki
pozyczone specjalnie w celu sfinansowania pozyskania dostosowywanego skladnika aktywéw do czasu,
gdy zasadniczo wszystkie dziatania niezbgdne do przygotowania dostosowywanego skladnika aktywow do
zamierzonego uzytkowania lub sprzedazy beda zakonczone; srodki pozyczane specjalnie w celu
sfinansowania pozyskania dostosowywanego skladnika aktywow nie stanowig $rodkow pozyczanych w
celu sfinansowania pozyskania dostosowywanego sktadnika aktywow po tym, jak dostosowywany sktadnik
aktywow jest juz gotowy do zamierzonego uzytkowania lub sprzedazy.

Wptyw zmian standardéw na sprawozdanie finansowe

MSSF 9 Instrumenty finansowe

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

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

1. aktywa finansowe wyceniane zamortyzowanym kosztem,

2. aktywa finansowe wyceniane do wartos$ci godziwej przez pozostate dochody catkowite,

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

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

MSSF 9 zastgpit obowigzujgcy zgodnie z MSR 39 model utraty wartosci funkcjonujgcy w oparciu o koncepcje
~straty poniesionej” nowym modelem opartym o koncepcje ,oczekiwanej straty kredytowej”. Konsekwencjg
tej zmiany jest wymog liczenia odpiséw z tytutu utraty wartosci w oparciu o oczekiwane straty kredytowe z
uwzglednieniem prognoz i spodziewanych przysztych warunkéw ekonomicznych w kontek$cie oceny ryzyka.

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

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

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

Koszyk 3 — ekspozycje ze zidentyfikowang utratg wartosci.

Spotka w celu identyfikacji znaczgcego wzrostu ryzyka kredytowego stosuje nastepujace kryteria jakosciowe:

Opdznienia w spfacie powyzej 30 dni, chyba Zze Spdtka posiada racjonalne i mozliwe do
udokumentowania informacje, ktére sg dostepne bez nadmiernych kosztéow lub staran i ktére
wskazujg, ze ryzyko kredytowe nie zwigekszyto sie znacznie od momentu poczgtkowego ujecia,
mimo ze ptatnosci z tytutu umowy sg przeterminowane o ponad 30 dni;

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

Zdarzenia wigzgce sie ze wzrostem ryzyka, tzw. ,miekkie przestanki’ utraty wartosci,
zidentyfikowane w ramach analizy historii wspotpracy z kontrahentem;
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W ramach przeprowadzonej analizy zidentyfikowano nastepujgce gtowne sktadniki aktywow, dla ktérych
mozliwe jest wystgpienie potencjalnej korekty wynikajgcej z zastosowania modelu utraty wartosci
wymaganego przez MSSF 9:

- Naleznos$ci handlowe oraz pozostate naleznosci.

Gtéwnym sktadnikiem wyzej wymienionej pozycji sg naleznosci od funduszy inwestycyjnych z tytutu optat za
zarzadzanie portfelami inwestycyjnymi, ktére wynosity na dzien 31 grudnia 2017 r. 14 758 tys. zt., tj. 95,98%
catkowitej wartosci naleznosci handlowych. Grupa dokonata oszacowania ewentualnych odpisow z tytutu
utraty wartosci na podstawie analizy naleznosci z poszczeg6lnymi kontrahentami. W efekcie analizy Spotka
nie zidentyfikowata istotnych sktadnikdw naleznosci o przeterminowaniu wiekszym niz 30 dni, jak rowniez nie
miato miejsca udzielenie udogodnien w sptacie polegajgce na wydtuzeniu terminu sptaty lub roztozeniu kwoty
naleznej na raty. Spétka nie odnotowata wzrostu ryzyka na podstawie subiektywnych analiz ,miekkich
przestanek” utraty wartosci, mogacych wplyna¢ na zdolnos¢ kontrahentéw do wywigzania sie w przysziosci
ze zobowigzan finansowych wobec Spotki.

Wedtug szacunku Zarzagdu korekta wynikajgca z tytutu szacowania oczekiwanej straty nie bedzie istotna.
MSSF 15 Przychody z umoéw z klientami

MSSF 15 ,Przychody z uméw z klientami” obowigzuje dla okresdw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia
2018 r. lub po tej dacie.

Zasady przewidziane w MSSF 15 dotyczy¢ bedg wszystkich uméw skutkujacych rozpoznaniem przychoddw.
Fundamentalng zasadg nowego standardu jest ujmowanie przychodéw w momencie transferu kontroli nad
towarami lub ustugami na rzecz klienta, w wysokosci ceny transakcyjnej. Wszelkie towary lub ustugi
sprzedawane w pakietach, ktére da sie wyodrebni¢ w ramach pakietu, nalezy ujmowac¢ oddzielnie, ponadto
wszelkie upusty i rabaty dotyczgce ceny transakcyjnej nalezy co do zasady alokowac¢ do poszczegdlnych
elementéw pakietu. W przypadku, gdy wysokos¢ przychodu jest zmienna, zgodnie z nowym standardem
kwoty zmienne sg zaliczane do przychoddw, o ile istnieje duze prawdopodobienistwo, ze w przysztosci nie
nastapi odwrocenie ujecia przychodu w wyniku przeszacowania wartosci.

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

- rozktadane w czasie, w sposob obrazujgcy wykonanie umowy przez jednostke, lub

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

Ponadto, zgodnie z MSSF 15 koszty poniesione w celu pozyskania i zabezpieczenia kontraktu z klientem
nalezy aktywowac i rozlicza¢ w czasie przez okres konsumowania korzysci z tego kontraktu.

W ramach przeprowadzonej analizy zidentyfikowano nastepujgce rodzaje przychodow, ktére powinny by¢
rozpoznawane zgodnie z MSSF 15:

- Przychody z tytutu zarzadzania.

Grupa dokonata szczegoétowej analizy wptywu zastosowania MSSF 15 na dotychczasowy sposéb ujmowania
przychodow realizowanych przez Grupe, w szczegdlnosci w zakresie zarzgdzania funduszami
inwestycyjnymi, dla ktérych sposoéb kalkulacji i pobierania wynagrodzenia Grupy za zarzgdzanie portfelami
funduszy inwestycyjnych zostat okreslony w statutach funduszy zatwierdzonych przez Komisje Nadzoru
Finansowego. W ocenie Zarzadu PEM, wdrozony z dniem 1 stycznia 2018 r. MSSF 15 nie bedzie miat
istotnego wptywu na sposoéb ujmowania przychodéw z uméw z klientami, w szczegolnosci w zakresie
przychoddw z tytutu wynagrodzenia statego i zmiennego za zarzadzanie funduszami inwestycyjnymi.

28. Zarzadzanie ryzykiem finansowym

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

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

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

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

Analiza wrazliwosci na ryzyko stopy procentowe;j

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

— kredyty zaciggniete,

— wilasne wyemitowane diuzne papiery wartosciowe.

RYZYKO WALUTOWE

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2017 r. Grupa nie zwierata transakcji, ktére by jg narazaty na znaczace
ryzyko walutowe.

W dniu 22 kwietnia 2015 r. Grupa wyemitowata na rzecz AMC Ill MOON BV 5.850 obligacji imiennych Serii
C, zamiennych na akcje zwykfe na okaziciela Serii H Spdtki, o wartosci nominalnej 1.000 EUR kazda oraz o
tacznej wartosci nominalnej 5.850.000 EUR. Obligacje zostaty wykupione przez Grupe przed terminem
wykupu w dniu 4 sierpnia 2017 r.

RYZYKO PLYNNOSCI

Charakter transakgji i aktywow finansowych powoduje, ze ryzyko utraty ptynnosci finansowej jest niewielkie.
Grupa zarzgdza ryzykiem ptynnosci poprzez monitorowanie termindw pfatnosci oraz zapotrzebowania na
srodki pieniezne w zakresie obstugi ptatnosci (transakcje biezgce monitorowane w okresach tygodniowych)
oraz zapotrzebowania na gotowke. Zapotrzebowanie na gotowke porownywane jest z dostepnymi zroédtami
pozyskania srodkow (w tym zwitaszcza poprzez ocene zdolnosci pozyskania finansowania w postaci
kredytéw, pozyczek, obligacji) oraz konfrontowane jest z inwestycjami wolnych srodkéw. Od 14 lipca 2015 r.
w ramach Grupy funkcjonuje system ,Cash pool” {j. ustuga finansowa umozliwiajgca wzajemne bilansowanie
sald rachunkow spotek z Grupy. Dzieki tej ustudze Grupa zyskata silniejszg pozycje negocjacyjng, wyzszg
wiarygodnos$¢ kredytowa, a takze bardziej efektywnie wykorzystuje Srodki pieniezne oraz obniza koszty
odsetkowe.

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

Proces zarzadzania piynnoscig jest zoptymalizowany poprzez scentralizowane zarzgdzanie srodkami
finansowymi w ramach Grupy, gdzie ptynne nadwyzki $rodkdéw pienieznych wygenerowane przez
poszczegolne spoétki wechodzace w skiad Grupy sg inwestowane w pozyczki i inne instrumenty emitowane
przez podmioty z Grupy (mniejsze ryzyko kredytowe). Nadwyzki Srodkow pienieznych Spotki inwestowane
sg w krotkoterminowe ptynne instrumenty finansowe np. depozyty bankowe.

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

RYZYKO KREDYTOWE

Ryzyko kredytowe Grupy to przede wszystkim ryzyko zwigzane z lokatami bankowymi oraz naleznosciami
handlowymi dotyczacymi w gtdwnej mierze rozrachunkéw z tytutu naliczonego wynagrodzenia za
zarzgdzanie funduszami. Maksymalna warto$¢ kwoty narazonej na ryzyko kredytowe jest rowna wartosci
bilansowej lokat i naleznosci. Grupa zawiera umowy lokat bankowych z podmiotami o wysokiej wiarygodnos¢
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kredytowej, a srodki lokuje na krotkie okresy, natomiast naleznosci za zarzgdzania charakteryzujg sie krotkimi
terminami ptatnosci dotyczacymi poszczegdlnych kwartatéw za ktdre wynagrodzenie jest naliczane.

RYZYKO ZWIAZANE Z WYCENA SPOLEK PORTFELOWYCH

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

W 2017 r. Grupa dokonywata wyceny do wartosci godziwej spotek bedgcych inwestycjami zarzgdzanych
funduszy z czestotliwoscig przynajmniej kwartalng. Warto$¢ wyceny przektada sie na warto$¢ aktywoéw pod
zarzgdzaniem, a co za tym idzie na poziom naliczanych wynagrodzen statych i zmiennych.

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

ZARZADZANIE KAPITALEM

Gtéwnym celem zarzgdzania kapitatem Grupy jest utrzymanie bezpiecznych wskaznikow kapitatowych, ktére
wspieratyby dziatalnos¢ operacyjng, zwiekszatyby wartos¢ dla jej akcjonariuszy i jednoczesnie pozwalatyby
utrzymaé wymagania kapitatowe narzucone przepisami prawa. Na dzien 31 grudnia 2017 r. oraz
31 grudnia 2016 r. Grupa spetniata wymagane przepisami prawa wymogi kapitatowe.

MCI Capital TFI S.A. w 2017 r. byto zobowigzane do utrzymywanie kapitatow wtasnych na poziomie 9.671 tys.
zt (minimalny wymog kapitatowy). Na dzien 31 grudnia 2017 r. kapitat wiasny Towarzystwa wynosit
22.595 tys. zt. W ciggu 2017 r. nie wystgpity przekroczenia wymogow regulacyjnych w odniesieniu do
kapitatow.
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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 2Z BADANIA
(-SPRAWOZDANIE Z BADANIA”)

Dla Walnego Zgromadzenia Private Equity Managers S.A.
Sprawozdanie z badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego rocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej, ktorej jednostkg dominujaca jest Private Equity Managers S.A,,
z siedzibg w Warszawie, Plac Europejski 1 (,Grupa Kapitatowa”), na ktére skilada sie
skonsolidowane sprawozdanie z sytuacii finansowe; sporzadzone na dzien 31 grudnia 2017 r.,
skonsolidowane sprawozdanie z zyskéw lub strat i innych catkowitych dochodéw,
skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym oraz skonsolidowane
sprawozdanie z przeptywdw pienieznych za rok obrotowy konczacy sie tego dnia oraz
informacje dodatkowe zawierajgce opis istotnych zasad rachunkowosci oraz inne informacje
objasniajgce (,skonsolidowane sprawozdanie finansowe”).

Odpowiedzialno$¢ Kierownika oraz Rady Nadzorczej za skonsolidowane sprawozdanie
finansowe

Kierownik Jednostki Dominujgcej jest odpowiedziainy za sporzadzenie skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, ktére przedstawia rzetelny i jasny obraz, zgodnie z
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone
przez Unie Europejska (,MSSF UE") oraz innymi obowigzujgcymi przepisami prawa. Kierownik
Jednostki Dominujacej jest odpowiedzialny réwniez za kontrole wewnetrzna, ktorg uznaje za
niezbedng dla sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego niezawierajgcego
istotnego znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2018 r. poz. 395
z pozniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci’), Kierownik oraz czlonkowie Rady
Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe
spetniato wymagania przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialno$¢ Bieglego Rewidenta za badanie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Nasze badanie przeprowadzilismy stosownie do
postanowien:

* ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym (Dz. U. z 2017 r. poz. 1089) (,ustawa o biegtych rewidentach”),

* Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Migdzynarodowych Standardéw

Badania, przyjetych uchwatg Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r.
(,KSRF"), oraz



KPMG

e rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia
16 kwietnia 2014 r. w sprawie szczegdlowych wymogoéw dotyczgcych ustawowych badan
sprawozdan finansowych jednostek interesu publicznego, uchylajacego decyzje Komisii
2005/909/WE (Dz. Urz. UE L 158 2 27.05.2014, str. 77 oraz Dz. Urz. UE L 170 z 11.06.2014,
str. 66) (,rozporzgdzenie UE").

Regulacje te nakiadajg na nas obowigzek postgpowania zgodnego z zasadami etyki oraz
zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby uzyskaé racjonalng pewnosé, ze
skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztatcenia. Racjonalna
pewnos¢ jest wysokim poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone
zgodnie z powyzej wskazanymi regulacjami zawsze wykryje istniejgce istotne znieksztalcenie.
Znieksztaicenia mogg powstawac¢ na skutek oszustwa lub btedu i sg uwazane za istotne, jezeli
mozna racjonalnie oczekiwac, ze kazde z osobna lub fgcznie moglyby wptyngé na decyzje
gospodarcze uzytkownikow podjete na podstawie tego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego. Ryzyko niewykrycia istotnego znieksztatcenia, powstatego na skutek oszustwa
jest wyzsze niz ryzyko niewykrycia istotnego znieksztaicenia powstatego na skutek btedu,
poniewaz ryzyko oszustwa moze obejmowa¢ zmowy, fatszerstwo, celowe pominiecia,
wprowadzanie w btad lub ominigcie systemu kontroli wewnetrzne;.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Grupy Kapitatowej, ani
efektywnoéci lub skutecznosci prowadzenia jej spraw przez Kierownika Jednostki Dominujace;j,
obecnie lub w przysztosci.

Nasze badanie polegato na przeprowadzeniu procedur majgcych na celu uzyskanie dowodow
badania dotyczgcych kwot i informacji ujawnionych w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym. Wybér procedur badania zalezy od naszego osgdu, w tym oceny ryzyka
wystgpienia istotnego znieksztaicenia w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
spowodowanego oszustwem lub btedem. Przeprowadzajac ocene tego ryzyka bierzemy pod
uwage kontrole wewnetrzng zwigzang ze sporzadzeniem skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, przedstawiajgcego rzetelny i jasny obraz, w celu zaplanowania stosownych do
okoliczno$ci procedur badania, nie za$ w celu wyrazenia opinii na temat skutecznoéci dziatania
kontroli wewnetrznej w Grupie Kapitatowej. Badanie obejmuje réwniez ocene odpowiedniosci
stosowanej polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunkéw dokonanych przez Kierownika
Jednostki Dominujgcej oraz oceng ogodlnej prezentacji skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania sg wystarczajace
i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii.

Najbardziej znaczgce ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia

W trakcie przeprowadzonego badania zidentyfikowalismy ponizej opisane najbardziej znaczace
ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia (,kluczowe sprawy badania’), w tym
spowodowanego oszustwem oraz opracowali$my stosowne procedury badania dotyczace tych
spraw. Do kluczowych spraw badania odnosimy sie w kontekécie naszego badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego jako catosci oraz przy formutowaniu naszej opinii
na jego temat i nie wyrazamy osobnej opinii o tych sprawach.
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Zidentyfikowali$my nastepujace kluczowe sprawy badania:

Ujmowanie przychodéw z tytufu zarzadzania aktywami

W 2017 r. Grupa Kapitatowa osiggneta 47.652 tys. zt przychodéw z tytutu zarzgdzania aktywami, a

w2016 r. - 44.103 tys. zt.

Odniesienie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego: ~Wybrane dane objasniajgce” punkt
»Przychody z tytutu zarzgdzania aktywami”, nota 1 ,Przychody z tytutu zarzadzania” oraz nota 27
,Opis wazniejszych stosowanych zasad rachunkowosci” punkt ,Przychody z tytutu zarzgdzania”.

Kluczowa sprawa badania

Przychody z tytulu zarzadzania aktywami
(-przychody z tytutu zarzadzania’) stanowig
zasadniczg cze$¢ przychoddéw z dziatalnosci
operacyjnej Grupy Kapitatowej oraz, zgodnie z
odpowiednimi  postanowieniami umownymi,
wpltywajg na wysokos$¢ optat dystrybucyjnych,

stanowigcych najbardziej istotng pozycje
kosztéw dziatalnosci podstawowej Grupy
Kapitatowej. W zwigzku z powyzszym,

wysoko$C osiggnietych w roku obrotowym
przychodow z tytutu zarzgdzania jest kluczowg
pozycjg wptywajgca na skonsolidowane wyniki
finansowe i przeptywy pieniezne Grupy
Kapitatowe;j.

Ponadto kalkulacja przychodow z tytutu
zarzgdzania ma kompleksowy charakter,
wynikajgcy m. in. z faktu wykorzystywania
danych wejsciowych z kilku 2zrodet oraz
zroznicowania stawek wynagrodzenia w
zaleznosci od kategorii certyfikatow
inwestycyjnych i ich zmian w trakcie roku.

Z powyzszych wzgledéw kwestia ta uznana
zostata przez nas za kluczowg sprawe badania.

® zapoznanie

® ocene poprawnosci

Nasze procedury

Nasze procedury badania, obejmowaty migdzy
innymi:

sie i ocene polityki
rachunkowosci Grupy w zakresie ujmowania
przychoddéw z tytutu zarzadzania zgodnie z
wymogami odpowiednich standardéw
sprawozdawczosci finansowej;

® ocene zaprojektowania i wdrozenia kontroli

wewnetrznych w  obszarze
przychodéw z tytutu zarzadzania;

kalkulacji

e testy szczegotowe obejmujgce m.in.:

o ocene poprawnosci i kompletnosci
parametrow przyjetych do kalkulagii
wynagrodzenia za zarzadzanie, w tym:

o wartosci aktywoéw netto funduszy na
dany dzien poprzez uzgodnienie do
potwierdzen Banku Depozytariusza;

o ilosci certyfikatow poprzez
uzgodnienie do rejestru uczestnikow
oraz uchwat Zarzadu MCI Capital TFI
SA;

o stawek wynagrodzenia za
zarzadzanie poprzez ich uzgodnienie
do statutéw zarzadzanych funduszy
oraz odpowiednich uchwat Zarzadu
MCI Capital TFI S.A.,

o niezalezne przeliczenie przychodéw z
tytutu zarzadzania, poréwnanie wyniku
przeliczenia do przychodéw ujetych w
sprawozdaniu finansowym Grupy oraz
wyjasnienie zidentyfikowanych istotnych
réznic,

oraz kompletnosci
ujawnien w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym w zakresie przychodow z tytutu
zarzgdzania aktywami wymaganych przez
odpowiednie standardy sprawozdawczosci
finansowej.
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Wartosci firmy — ocena pod katem utraty wartosci

Wartos¢ bilansowa wartosci firmy na dzien 31 grudnia 2017 r. wyniosta 83.969 tys. zt, a na dzien

31 grudnia 2016 r. 83.969 tys. zt.

Odniesienie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego: nota 7 ,Wartos¢ firmy” oraz Nota 27
,Opis wazniejszych stosowanych zasad rachunkowosci” punkt ,Wartosé firmy”.

Kluczowa sprawa badania

Wartos¢ firmy wykazana w skonsolidowanym
sprawozdaniu z sytuacji finansowej powstata z
tytutu nabycia przez Grupe Kapitatowa w latach
ubiegtych spotek MCI Capital TFI SA oraz PEM
Asset Management Sp. z 0.0.

Zgodnie z wymogami odpowiednich
standardéw sprawozdawczosci finansowe;j,
Grupa Kapitatowa przeprowadza test na utrate
wartosci nie rzadziej niz raz w roku. W ramach
omawianego testu, wartos¢ firmy przypisywana
jest do poszczegoinych osrodkow
wypracowujacych $rodki pieniezne (,OWSP”),
ktére, zgodnie z oczekiwaniami, majg odnies¢
korzysci z tytutu synergii uzyskanej w wyniku
takiego  potaczenia. Wartos¢  bilansowa
powyzszych OWSP jest nastepnie
porownywana z ich wartoscig odzyskiwalng,
szacowang zasadniczo na podstawie wartosci
uzytkowej poszczegdinych OWSP, tj. biezacej,
szacunkowe;j wartosci ich przysztych
przeptywdw pienieznych.

Oszacowanie wartosci uzytkowej jest procesem
ztozonym i wymaga zastosowania istotnych
osgdoéw oraz zatozen dotyczacych przysztych
przeptywdw pienieznych, stopy dyskonta, w tym
stopy wolnej od ryzyka, premii za ryzyko
rynkowe premia za wielkos¢ spotki oraz stopy
wzrostu w okresie rezydualnym. Prognozy te
obarczone sg znaczacym ryzykiem zmian ze
wzgledu na zmieniajgce sie  warunki
ekonomiczne.

Z powyzszych wzgledow kwestia ta uznana
zostata przez nas za kluczowg sprawe badania.

e ocene

® przy wsparciu

e krytyczng ocene poprawnosci

® ocene poprawnosci

Nasze procedury

Nasze procedury badania obejmowaty miedzy
innymi:

® ocene zaprojektowania i wdrozenia kontroli

wewnetrznych Grupy Kapitatowej w procesie
testowania wartosci firmy pod katem utraty
wartosci, w tym
w szczegodlnosci w zakresie terminowosci
sporzgdzania testu na utrate wartosci firmy
oraz analizy i zatwierdzania wynikéw testu
przez osoby do tego uprawnione;

poprawnosci  osgdéw  Grupy
Kapitatowej w zakresie przypisania wartosci
firmy do poszczegdinych OWSP;

naszych wewnetrznych
specjalistow z zakresu wycen, ocene czy
model  wykorzystywany przez  Grupe
Kapitalowa do  szacowania  wartosci
uzytkowej OWSP  spetnia  wymogi
odpowiednich standardéw sprawo-
zdawczosci finansowe;j; :
przyjetych
przez Grupe Kapitatowg zatozen i
dokonanych szacunkéw stuzgcych okresleniu
wartosci uzytkowej poszczegdlinych OWSP,
do ktorych przypisano warto$¢ firmy, w tym:
o ocene prognozowanych wynikow
finansowych poprzez odniesienie do
historycznych wynikéw oraz jakosci

procesu budzetowania w okresach
poprzednich;

o ocene przedstawionych modeli kalkulaciji
wartosci  uzytkowej (pod  katem
matematyczne;j poprawnosci  oraz
logicznej  spéjnosci) oraz  ocene
racjonalnosci przyjetych przez Grupe
Kapitatowg zatozen

makroekonomicznych, w tym zatozen
dotyczgcych stopy dyskonta (stopy
wolnej od ryzyka, premii za ryzyko
rynkowe), premii za wielko$¢ spoétki oraz
stopy wzrostu w okresie rezydualnym.

oraz kompletnosci
ujawnien w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym w zakresie wartosci firmy oraz jej
testowania pod katem utraty wartosci
wymaganych przez odpowiednie standardy
sprawozdawczosci finansowe;.

4
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Opinia

Naszym zdaniem, zatgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej
Private Equity Managers S.A.:

e przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Grupy Kapitatowej na
dzier 31 grudnia 2017 r., finansowych wynikéw dziatalnosci oraz przeptywoéw pienieznych
za rok obrotowy koriczacy sie tego dnia, zgodnie z MSSF UE, a takze przyjetymi zasadami
(polityka) rachunkowosci,

e jest zgodne, we wszystkich istotnych aspektach, co do formy i tresci z przepisami prawa
i postanowieniami statutu Jednostki Dominujgce;.

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji
Opinia na temat sprawozdania z dziatalnosci

Nasza opinia o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym nie obejmuje sprawozdania
z dziatalnosci Grupy Kapitatowej(,sprawozdanie z dziatalnosci”).

Za sporzgdzenie sprawozdania z dziatainosci zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci
oraz innymi obowigzujgcymi przepisami prawa odpowiedzialny jest Kierownik Jednostki
Dominujgcej. Ponadto Kierownik oraz czionkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do
zapewnienia, aby sprawozdanie z dziatalnosci spetniato wymagania przewidziane w ustawie
o rachunkowosci.

Naszym zadaniem, zgodnie z wymogami ustawy o biegtych rewidentach, byto wyrazenie opinii,
czy sprawozdanie z dziatalnosci zostato sporzadzone zgodnie z majgcymi zastosowanie
przepisami prawa, oraz czy jest ono zgodne z informacjami zawartymi w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym. Naszym zadaniem bylo takze ztozenie o$wiadczenia, czy w $wietle
naszej wiedzy o Grupie Kapitalowej i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego stwierdziliSmy w sprawozdaniu z dziatalnosci
istotne znieksztatcenia oraz wskazanie, na czym polega kazde istotne znieksztatcenie.
Naszym zdaniem, sprawozdanie z dziatalnosci, we wszystkich istotnych aspektach:

e zostafo sporzadzone zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami prawa, oraz
e jest zgodne z informacjami zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Ponadto o$wiadczamy, iz w $wietle wiedzy o Grupie Kapitatowej i jej otoczeniu uzyskanej
podczas badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego, nie stwierdzilismy
w sprawozdaniu z dziatalnosci istotnych znieksztaicen.

Opinia na temat o$wiadczenia o stosowaniu tadu korporacyjnego

Kierownik oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgcej sg odpowiedzialni za
sporzadzenie oswiadczenia o stosowaniu tadu korporacyjnego zgodnie z przepisami prawa.

W zwigzku z przeprowadzonym badaniem skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
naszym zadaniem, zgodnie z wymogami ustawy o biegtych rewidentach, byto wyrazenie opinii,

. czy emitent zobowigzany do zlozenia o$wiadczenia o stosowaniu tadu korporacyjnego,
stanowigcego wyodrebniong czes¢ sprawozdania z dziatalnosci, zawart w tym oswiadczeniu
informacje wymagane przepisami prawa lub regulaminami oraz w odniesieniu do okreslonych
informacji wskazanych w tych przepisach lub regulaminach stwierdzenie, czy sg one zgodne z
majgcymi zastosowanie przepisami prawa oraz informacjami zawartymi w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym.



Naszym zdaniem, w o$wiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego, Grupa Kapitatowa
zawarta informacje okreslone w paragrafie 91 ust. 5 punkt4 lit. a, b, j, k oraz lit. | rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych oraz warunkdw uznawania za
réwnowazne informaciji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
czlonkowskim (Dz. U. z 2014 r. poz. 133 z pdzniejszymi zmianami) (,rozporzadzenie”).
Ponadto stwierdzamy, ze informacje okrelone w paragrafie 91 ust. 5 punkt 4 lit. c-f, h oraz lit. i
rozporzadzenia zawarte w o$wiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego, we wszystkich
istotnych aspektach:

* Zzostaly sporzadzone zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami prawa, oraz
* s3zgodne z informacjami zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Niezaleznosc¢ i wybér firmy audytorskiej

Nasza opinia z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego jest spojna z naszym
sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu.

W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegty rewident i firma audytorska pozostawali
niezalezni od Grupy Kapitatowej zgodnie z przepisami ustawy o biegtych rewidentach,
rozporzgdzenia UE oraz ,Kodeksem Etyki Zawodowych Ksiegowych Migdzynarodowej
Federacji Ksiggowych (IFAC)” przyjetym uchwatami Krajowe;j Rady Bieglych Rewidentow.

Zgodnie z naszg najlepszg wiedzg i przekonaniem oswiadczamy, ze nie $wiadczylismy
zabronionych ustug niebedagcych badaniem, o ktorych mowa w art. 5 ust. 1 akapit drugi
rozporzgdzenia UE oraz art. 136, z uwzglednieniem przepiséow przejsciowych, okreslonych w
art. 285, ustawy o biegtych rewidentach.

Zostali$my wybrani po raz pierwszy do badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
uchwatg Rady Nadzorczej z dnia 27 maja 2014 .

Catkowity nieprzerwany okres zlecenia badania wynosi 4 lata poczgwszy od roku obrotowego
zakonczonego 31 grudnia 2014 r. do 31 grudnia 2017 r.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.
Nr ewidencyjny 3546

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

Justyna Zan ~ Marta Maciejewska-Zmuda
Kluczowy biegty rewident Kluczowy biegly rewident
Nr ewidencyjny 12750 Nr ewidencyjny 12130

Komandytariusz, Petnomocnik

27 marca 2018 .
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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI SPOLKI | GRUPY KAPITALOWEJ
PRIVATE EQUITY MANAGERS S.A.
ZA ROK OBROTOWY KONCZACY SIE 31 GRUDNIA 2017 r.

Dla akcjonariuszy Private Equity Managers S.A.

Prezes Zarzadu
Tomasz Czechowicz

Wiceprezes Zarzadu
Ewa Ogryczak

Czilonek Zarzadu
Krzysztof Konopinski

Czilonek Zarzadu

Pawel Kapica

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci jest zatgcznikiem do sprawozdania finansowego.

Warszawa, dnia 27 marca 2018 r.




Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki i Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A.
za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2017 r.

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI SPOLKI | GRUPY KAPITALOWEJ
PRIVATE EQUITY MANAGERS S.A.
W ROKU OBROTOWYM KONCZACYM SIE 31 GRUDNIA 2017 R.

1. Sytuacja ekonomiczno-finansowa i istotne zdarzeniaw 2017 r.

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

Przedmiotem dziatalnosci Spoiki sa:

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

(PKD 66.19)

Kupno i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek (PKD 88.1)

Wynajem lub zarzadzanie nieruchomosciami wiasnymi lub dzierzawionymi (PKD 68.2)

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

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

Private Equity Managers S.A. jest spdtkg dominujaca w grupie kapitatowej wyspecjalizowang w zarzgdzaniu
réznymi klasami aktywow. Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A. (dalej ,GK PEM”) skupia
sie na zarzgdzaniu aktywami funduszy typu private equity, venture capital oraz mezzanine debt. W 2017 r. spétki z
GK PEM zarzgdzaty nastepujgcymi funduszami/subfunduszami:

MmCl

MCI

allIMECI

775 HELIX

VENTURES
A PARTNERS FIZ

Internet Ventures

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

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

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

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

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

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

jest MCI Capital S.A.

Zrédtem przychodéw GK PEM jest wynagrodzenie za zarzadzanie aktywami w formie:
e wynagrodzenia statego (management fee) stanowigcego (podobnie jak dla wiekszosci funduszy
inwestycyjnych) okreslony procent warto$ci zarzgdzanych aktywow (max 4,5%);
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
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okreslony dla danego funduszu inwestycyjnego prég (moze siega¢ nawet do 40% wypracowanego
wyniku).
Model biznesu GK PEM charakteryzuje bardzo niskie ryzyko odptywu kapitatu pod zarzadzaniem, zwigzane
z dlugoterminowym charakterem zaangazowania inwestoréw funduszy typu private equity.

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

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

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

w zaleznosci od serii
certyfikatu 25% nadwyzki
ponad 10% prég wyniku lub
20% od catosci zysku, gdy
przekroczony zostanie 10%
Subfundusz 3.2506 prég wyniku, lub 25% od
MCI.EuroVentures 1.0. ! nadwyzki ponad 7%, gdy
przekroczony zostanie 7%
prég wyniku, lub 20% od
catosci zysku, gdy
przekroczony zostanie 7%
prog wyniku
w zaleznosci od serii
certyfikatu 40% nadwyzki
ponad prég 10% wyniku lub
19% od catosci zysku, gdy
3,25% przekroczony zostanie 12,5%
prog wyniku, lub 25% od
catosci zysku, gdy
przekroczony zostanie 8%
prog wyniku

wynagrodzenie state naliczane jest
na kazdy dzien wyceny oficjalnej od
wartosci aktywéw netto

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

Subfundusz
MCI.TechVentures 1.0.

wynagrodzenie state naliczane jest
na kazdy dzien wyceny oficjalnej od

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

MCI.CreditVentures przekroczony zostanie 5%

3,25% prog wyniku lub 20% . . .
2.0.FIz nadwyzki ponad 5% prog yvynagrod;enle zmienne naliczane
. jest na kazdy dzien wyceny
wyniku o : ;
oficjalnej z zastosowaniem reguty
high water mark
Helix Ventures Partners o o o W 2017 roku nie zostato pobrane
Flz 4,50% 20% ponad IRR 7,5% wynagrodzenie
wynagrodzenie state naliczane jest
zgodnie z budzetem operacyjnym w
Internet Ventures FIZ wartos¢ kwotowa 20% ponad IRR 6,33% taki sposob, aby fgczna wartos¢

pobranego wynagrodzenia nie
przekroczyta sredniorocznie 3%
tacznych wptat do funduszu.

W 2017 r. GK PEM wypracowata blisko 16,8 min zt zysku brutto (w 2016 r. GK PEM wypracowata 13,2 min z
zysku). Na osiggniety zysk brutto wplyw miaty gtdwnie przychody z tytutu zarzadzania w fgcznej kwocie 47,7 min
zt. Koszty dziatalnosci podstawowej w 2017 r. ksztattowaty sie na poziomie 9,9 min zt, natomiast koszty ogélnego
zarzadu wyniosty 19,5 min zt. Suma bilansowa ksztattowata sie na poziomie 108,4 min PLN, z czego 83% stanowity
aktywa trwate. Kapitat wtasny na 31 grudnia 2017 r. wynosit 41,9 min zt. Na zobowigzania Grupy sktadaly sie
gtéwnie zobowigzania z tytutu kredytu (44% zobowigzan ogotem), zobowigzania z tytutu weksli (21% zobowigzan
ogotem) oraz rezerwy z tytutu wynagrodzen zmiennych z tytutu wyjscia z inwestycji (carry fee) (18% zobowigzan
ogotem). Aktywa pod zarzadzaniem wzrosty w stosunku do 2016 r. 0 1,8% i na koniec 2017 r. wynosity 2.289.814




Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki i Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A.
za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2017 r.

tys. zt. Wskaznik marzy EBITDA wyniost 38%, a wskazniku zysku netto do $rednich aktywéw pod zarzgdzaniem
wyniost 0,23%. Zysk netto GK PEM przypadajgcy na jedna akcje wynidst 1,56 zt.

W zwigzku ze zmienionymi przepisami prawa podatkowego, Grupa chcac realizowaé polityke transparentnosci
podatkowej, zdecydowata sie na korekte podatku odroczonego rozpoznanego na historycznej transakcji sprzedazy
przedsiebiorstwa (spotki zarzgdzajgcej aktywami w Grupie), przez co zysk netto zostat obnizony do poziomu 5,3
min zt (w poréwnaniu do 14 min zt za rok 2016). Dokonana korekta miata charakter jednorazowy (nie gotéwkowy)
i nie ma przetozenia na wyniki Grupy w przysziosci. Szczegoty korekty zostaty opisane w Nocie 5.
Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego GK PEM.

W 2017 r. Private Equity Managers S.A. wypracowata blisko 12,9 min zt zysku brutto (w roku 2016 Spdtka
wypracowata 10,3 min zt zysku). Na osiggniety zysk brutto wptyw miata gtéwnie aktualizacja wartosci udziatow w
spotkach zaleznych (PEMSA Holding Limited, MCI Capital TFI S.A., PEM Asset Management Sp. z 0.0.) w tacznej
kwocie 30,2 min zt. Koszty dziatalnosci operacyjnej w 2017 r. ksztattowaty sie na poziomie 9,8 min zt. Aktywa Spotki,
w 98,9% bedace aktywami finansowymi, finansowane sa w przewazajgcej mierze dtugiem zaciggnietym od
podmiotéw z GK PEM, kredytem bankowym oraz kapitatami wtasnymi. Wskaznik zadtuzenia wynosi 61% aktywow
Spotki. Dlug zaciagniety w podmiotach spoza Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A. stanowi 24%
aktywow. Zysk przypadajgcy na jedng akcje wynidst 2,24 zt, natomiast wartos¢ ksieggowa na jedng akcje na dzien
31 grudnia 2017 r. wyniosta 36,32 zt.

Wzrost zysku brutto w 2017 r. w stosunku do 2016 r. o blisko 2,6 min zt byl spowodowany przede wszystkim
nizszymi kosztami dziatalnosci operacyjnej (spadek o 3,0 min zt).

GK PEM planuje dalszg ekspansje w ramach prowadzonej dziatalno$ci i uruchomienie w okresie nastepnych 3 lat
nastepujgcych funduszy inwestycyjnych:

e Helix Ventures 2.0 FIZ - fundusz inwestujgcy na poziomie seed w Polsce i startupy powigzane z polska
gospodarkg cyfrowa;

e Digital Ventures FIZ - fundusz z udziatem MCI Fund Management Sp. z 0.0. (MCI Fund Management)
oraz instytucjonalnych inwestoréw zewnetrznych, inwestujgcy w Polsce i krajach regionu, w spotki
technologiczne, na etapie run A-C;

e Food Tech Fund FIZ - fundusz inwestujgcy w Polsce i innych panstwach regionu CEE, skupiajgcy sie na
rundach A-C spétek zwigzanych z transformacjg segmentu agro (eco-food, optymalizacja tancucha
dostaw, big data);

e PE/LBO Fund FIZ - fundusz inwestujgcy w dojrzate przedsiebiorstwa w Polsce i regionie CEE,
przechodzgce proces transformacji cyfrowej, lub potrzebujgce wsparcia w uzyskaniu pozycji lidera w
swoich branzach.

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

Istotne zdarzenia w roku 2017 w Spotce i Grupie Kapitalowej Private Equity Managers S.A.
Program Skupu akcji wtasnych

Od 9 listopada 2017 r. Spotka realizuje program skupu akcji wlasnych. Zgodnie z uchwatg Zarzadu Spotki
przedmiotem skupu moze by¢ nie wiecej niz 125.000 akcji wkasnych Spotki. Od rozpoczecia skupu do dnia 31
grudnia 2017 r. przedmiotem skupu byto 1 561 akcji wtasnych Spotki, stanowigcych 0,046% kapitatu zaktadowego
Spotki oraz uprawniajgcych do 1 561 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki, nabytych za 62 tys. zt. Podstawg
prawng nabycia akcji jest Program Skupu, przyjety uchwalg Zarzadu Spéiki z dnia 8 listopada 2017 r. w oparciu o
uchwate nr 6/NWZ/2017 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Private Equity Managers S.A. z dnia 9 stycznia
2017 r. w sprawie upowaznienia Spotki do nabycia akcji wlasnych i utworzenia kapitatu rezerwowego oraz uchwate
nr 22/ZWZ7/2017 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Private Equity Managers S.A. z dnia 29 czerwca 2017 r. w
sprawie zmiany uchwaty numer 6 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 9 stycznia 2017 r. w sprawie
upowaznienia Spoétki do nabycia akcji wkasnych i utworzenia kapitatu rezerwowego.

Udzielenie kredytu przez ING Bank Slaski S.A.

W dniu 26 lipca 2017 r. Private Equity Managers S.A. zawarta z ING Bank Slgski S.A. umowe kredytu, na podstawie
ktérej Bank udzielit Spoétce kredytu w wysokosci 30.000.000 zt. Kredyt zostat udzielony Private Equity Managers
S.A. w kwocie 5.000.000 zt na finansowanie biezgcego kapitatu obrotowego w toku zwyktej dziatalnosci (,Kredyt na
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Rachunku”) oraz w kwocie 25.000.000 zt na finansowanie zaptaty za wykup obligacji imiennych Serii C od AMC llI
MOON B.V. (,Kredyt Terminowy”). Termin spfaty Kredytu na Rachunku oznaczono na 26 lipca 2018 r. Termin spiaty
Kredytu Terminowego oznaczono na 30 grudnia 2022 r.

Przedterminowy wykup obligaciji serii ,,C”

W dniu 4 sierpnia 2017 r. Grupa Kapitatowa wykupita przed terminem wykupu wszystkie obligacje objete przez
AMC IIl MOON B.V. Obligacje zostaty wyemitowane 22 kwietnia 2014 r. Lgczna wartos¢ nominalna obligaciji
wynosita 5.850 tys. EUR.

Poreczenia udzielone

W dniu 13 lutego 2017 r. Private Equity Managers S.A. udzielita solidarnego poreczenia za zobowigzania
z tytutu kredytu w wysokosci 15.300 tys. zt. udzielonego na podstawie Umowy Kredytowej o Kredyt odnawialny w
rachunku kredytowym z dnia 13 lutego 2017 r. przez Alior Bank Spotke Akcyjna z siedzibg w Warszawie na rzecz
MCI.CreditVentures 2.0 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety. Poreczenie obejmuje zobowigzania Kredytobiorcy z
tytutu wyZzej wymienionego Kredytu na wypadek gdyby Kredytobiorca nie wykonat tych zobowigzan w oznaczonym
terminie. Dzieh ostatecznej sptaty kredytu przypada na 14 listopada 2019 r.

W maju 2017 r. na podstawie Aneksu do Umowy Kredytowej o Kredyt odnawialny w rachunku kredytowym z dnia
13 lutego 2017 r. nastgpita zmiana poreczyciela kredytu udzielonego na rzecz MCI.CreditVentures 2.0 FIZ ze spotki
Private Equity Managers S.A. na MCI Capital S.A. Tym samym poreczenie Private Equity Managers S.A. wygasto.

Podziat zysku Spétki za 2016 rok oraz wyptata dywidendy

W dniu 29 czerwca 2017 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spoétki podjeto uchwate o podziale zysku
Spotki za 2016 rok. Zwyczajne Walne Zgromadzenie, zgodnie z rekomendacjg Zarzgdu, dokonato podziatu zysku
netto Spotki za rok obrotowy 2016 w kwocie 10.919.035,88 zt w nastepujacy sposob:

e w wysokosci 2,93 zt na jedng akcje na wyptate dywidendy dla akcjonariuszy Spotki (ij. tgcznie
10.031.643,17 zt),

e na kapitat zapasowy Spétki — w wysokosci stanowigcej pozostatg kwote zysku netto Spotki (tj. 887.392,71
zt).

taczna liczba akcji w kapitale zaktadowym Spotki, na ktdre wyptacona zostanie dywidenda z zysku za rok obrotowy
2016 wynosi 3.423.769.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki ustalito dzien dywidendy na 8 wrzesnia 2017 r. oraz termin wyptaty
dywidendy na dzien 16 listopada 2017 r.

Wybor audytora Private Equity Managers S.A.

W dniu 1 czerwca 2017 r., Rada Nadzorcza Spéitki podjeta uchwate w sprawie wyboru firmy KPMG Audyt Spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k., na biegtego rewidenta do przegladu i badania jednostkowego oraz
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spétki za rok obrotowy konczgcy sie 31 grudnia 2017 r. oraz za rok
obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2018 r.

Powotanie Cztonka Zarzadu
W dniu 1 czerwca 2017 r. Rada Nadzorcza Spotki powotata Pana Pawta Kapice na stanowisko Cztonka Zarzadu.
Rezygnacja Przewodniczacego Rady Nadzorczej i wybor nowego Przewodniczacego

W dniu 1 czerwca 2017 r. Pan Adam Niewinski ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Przewodniczgcego Rady
Nadzorczej. Nowym przewodniczagcym Rady Nadzorczej wybrany zostat Pan Mariusz Grendowicz.

Wydarzenia, ktore wystapity po 31 grudnia 2017 r. w Spoétce i Grupie Kapitatlowej Private Equity
Managers S.A.

Zawiadomienie o zamiarze stania sie podmiotem posrednio dominujagcym wzgledem MCI TFl - decyzja
Komisji Nadzoru Finansowego

Dnia 19 pazdziernika 2017 r. w imieniu Pana Tomasza Czechowicza (,Zawiadamiajgcy”) zostato ztozone
zawiadomienie do Komisji Nadzoru Finansowego (,KNF”) o zamiarze stania sie posrednim podmiotem
dominujgcym MCI TFI. Po rozpatrzeniu catego materiatu dowodowego, KNF dnia 13 marca 2018 r. stwierdzit brak
podstaw do zgtoszenia sprzeciwu w sprawie. Realizacja zamiaru objetego zawiadomieniem nastgpi w wyniku
uzyskania przez Zawiadamiajgcego statusu podmiotu dominujgcego PEM (bezposredniego podmiotu
dominujgcego MCI TFI) dokonanego w drodze realizacji umowy opcji menadzerskich z dnia 23 marca 2017 r.
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zawartej z PEM lub nabycia przez MCI Management Sp. z 0.0. lub MCI Capital S.A. akcji PEM w liczbie
zapewniajgcej tym spétkom uzyskanie statusu podmiotu dominujgcego wobec PEM. W efekcie wyzej opisanych
zdarzen suma posiadanych przez Zawiadamiajgcego akcji PEM (bezposrednio oraz posrednio) zapewni
Zawiadamiajgcemu wiekszo$¢ gtoséw na walnym zgromadzeniu PEM, a w konsekwencji rowniez status podmiotu
posrednio dominujgcego wzgledem Towarzystwa. Termin uzyskania uprawnien podmiotu dominujgcego zostat
ustalony na okres 6 miesiecy od dnia wydania przez KNF decyz;ji.

Program Skupu akcji wtasnych

Spodtka konsekwentnie realizuje program Skupu akcji wtasnych, opisany w punkcie ,Istotne zdarzeniaw roku 2017
w Spoélce i Grupie Kapitalowej Private Equity Managers S.A.”. W ramach programu, Spoétka od dnia 1 stycznia
2018 r. do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania nabyta 1 708 szt. akgji, stanowigcych 0,050% kapitatu
zaktadowego Spétki oraz uprawniajgcych do 1 708 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spofki

Od rozpoczecia skupu do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania przedmiotem skupu byto 3 269 szt. akciji
wiasnych Spdtki, stanowigcych 0,095% kapitatu zaktadowego Spétki oraz uprawniajgcych do 3 269 gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Spotki oraz nabytych za 137 tys. zt.

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

W dniu 12 marca 2018 r. Zarzad Spétki MCI Ventures Sp. z o.0. podjgt uchwate w sprawie potgczenia
transgranicznego z spétkg PEMSA Holding Limited w trybie art. 5161 w zwigzku z art. 492 par 1 pkt 1) Kodeksu
spotek handlowych oraz postanowieniami art. 2011-201X Prawa Spoétek Handlowych Cypru, Rozdziat 113,
implementujgcej postanowienia Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2005/56/WE z dnia 26 pazdziernika
2005 r. w sprawie transgranicznego tgczenia sie spoétek kapitatowych, w oparciu o wspdlny plan pofgczenia
transgranicznego przyjety przez spotke przejmujgca oraz spotke przejmowang w dniu 31 pazdziernika 2017 r. MCI
Ventures Sp. z 0.0. petni role spétki przejmujacej, natomiast PEMSA Holding Limited petni role spotki przejmowane;j.
Spotka oczekuje aktualnie na podjecie analogicznej uchwaty w sprawie potgczenia przez PEMSA Holding Limited.
PEM SA zachowa 100% udziat w spotce powstatej z potgczenia.

Powotanie Wiceprzewodniczagcego Rady Nadzorczej MCI Capital TFI S.A.

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

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

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

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

Spotka nie opublikowata prognozy wynikéw jednostkowych ani skonsolidowanych za 2017 r.

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

Grupa Kapitatowa PEM, w ktoérej Private Equity Managers S.A. jest jednostkg dominujgca, 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 aktywéw pod zarzgdzaniem.

Potencjat wzrostu wartosci GK PEM jest Scisle zwigzany z dynamikg wzrostu poziomu aktywow pod zarzadzaniem,
jakoscig portfeli inwestycyjnych oraz ich zarzgdzaniem. W ocenie Zarzagdu PEM odpowiednie wzrosty wartosci
aktywow funduszy wptywajg na odpowiednie wzrosty warto$ci netto zarzadzanych aktywdéw, co z kolei jest
podstawg do wyptaty wynagrodzenia zmiennego za zarzadzanie dla spotek z Grupy PEM. Jednoczesnie nalezy
podkresli¢, ze skuteczna strategia rozwoju, oparta na modelu pozyskiwania srodkéw na inwestycje, potencjale
wzrostu warto$ci spotek portfelowych, konsolidacji rynku podmiotéw zarzgdzajgcych aktywami (asset managerow)
oraz tworzeniu nowych funduszy, pozwoli na zdynamizowanie wzrostu poziomu aktywéw pod zarzgdzaniem.
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GK PEM planuje w coraz wiekszym stopniu zarzgdzac¢ lub wspotzarzadzaé aktywami powierzonymi przez podmioty
spoza Grupy MCI Capital S.A. (“Grupa MCI”), w tym zamoznych oséb fizycznych — klientéw bankowosci prywatnej,
a takze oséb prawnych oraz krajowych i miedzynarodowych instytucji finansowych (family offices, fundacje
uniwersyteckie, firmy ubezpieczeniowe, fundusze emerytalne, etc.), co pozwoli na dalsze przyspieszenie wzrostu
poziomu aktywow pod zarzgdzaniem.

Strategia rozwoju GK PEM zaktada:

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

2) pozyskiwanie kapitatu pod nowe inwestycje,

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

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

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

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

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

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

GK PEM wypracowata w catym 2017 r. zysk brutto na poziomie 16,8 min zt. W tym samym okresie aktywa netto
Grupy ksztaltowaty sie na poziomie 41,9 min zt. Suma bilansowa ksztattowata sie na poziomie 108,4 min zi.

Na osiggniety zysk wptyw miaty gtoéwnie przychody z tytutu zarzgdzania w tgcznej kwocie 47,7 min zt. Koszty
dziatalnosci podstawowej w 2017 r. ksztaltowaty sie na poziomie 9,9 min zt, natomiast koszty ogélnego zarzadu
wyniosty 19,5 min zt.

Wskaznik aktywow netto na jedng akcje wynidst 12,25 zt. Zysk przypadajacy na jedng akcje wynidst 1,56 zt.

Private Equity Managers S.A. wypracowata w catym 2017 r. zysk brutto na poziomie 12,9 min z. W tym samym
okresie aktywa netto Spotki ksztattowaty sie na poziomie 124,4 min zi.

Na osiggniety zysk netto wptyw miata gtéwnie aktualizacja wartosci udziatdw w spétkach zaleznych (PEMSA
Holding Limited, MCI Capital TFI S.A., PEM Asset Management Sp. z 0.0.) w fgcznej kwocie 30,2 min zt.

Koszty dziatalnosci operacyjnej w 2017 r. ksztattowaty sie na poziomie 9,8 min zi.
Wskaznik aktywow netto na jedng akcje wynidst 36,32 zt. Zysk przypadajacy na jedng akcje wynidst 2,24 zt.

W kolejnych latach Grupa oczekuje zdynamizowania wzrostu osigganych przychodéw z zarzgdzania aktywami, w
tym réwniez w zwigzku z utworzeniem nowych funduszy, co przetozy sie na osiggniecie wyzszych przychodow z
tytutu zarzadzania, a tym samym pozwoli na wygenerowanie wyzszych zyskéw na poziomie Grupy.

5. Opis gléwnych rodzajow ryzyka i zagrozen zwigzanych z dzialalnoscig Spotki i Grupy
Kapitatowej

RYZYKO INWESTYCYJNE
Ryzyko inwestycji typu venture capital

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

Przed dokonaniem inwestycji typu venture capital, zespoty inwestycyjne dokonujg wnikliwej analizy biznes planu,
co nie musi jednak zapewniac, iz rozw0j przedsiewzigcia bedzie zgodny z zatozeniami. W szczegolnosci dotyczy
to innowacji technologicznych nie majgcych jeszcze zastosowania na rynku, a tym samym trudnych do oceny.
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W przypadku, gdy model biznesowy danego przedsigbiorstwa nie odniesie sukcesu, moze to odbi¢ sie negatywnie
na wartosci dokonanej inwestyciji, z poniesieniem strat wigcznie. W rezultacie moze to negatywnie przetozy¢ sie na
wyniki finansowe spotki zarzgdzajacej poprzez spadek wartosci aktywéw pod zarzadzaniem.

Ryzyko zwigzane z wyceng portfela aktywéw pod zarzadzaniem

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

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

Ryzyko konkurencji zwigzane z pozyskaniem nowych projektéw inwestycyjnych

Rozwéj GK PEM jest $ciSle zwigzany 2z 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 aniotéw biznesu (business angels) zainteresowanych inwestycjami takze
w podmioty z branzy nowoczesnych technologii. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka nasilenia konkurencji ze strony
istniejgcych podmiotow bgdz wejscia nowych silnych kapitatowo i prestizowo podmiotéw zagranicznych. Istnieje
ryzyko, ze oferta GK PEM okaze sie mniej interesujgca dla potencjalnego celu inwestycji, niz oferta konkurencji lub
tez warunki, oferowane przez konkurencje, nie pozwolityby na osiggniecie przez fundusze inwestycyjne
odpowiedniej rentownosci. Zarzad PEM ogranicza to ryzyko poprzez ekspansje geograficzng na nowe,
perspektywiczne rynki, gdzie konkurencja jest mniejsza oraz poprzez rozwdj zespotu zarzgdzajgcego. Istotng
przewage konkurencyjng GK PEM stanowig: (a) dotychczasowe osiggniecia w zakresie wysokiej dodatniej stopy
zwrotu na portfelu aktywow oraz (b) rozpoznawalnos¢ w Polsce i za granica, ktora utatwia pozyskiwanie nowych
projektéw.

Ryzyko koncentracji inwestycji

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

Jednoczesnie Fundusze konsekwentnie realizujg polityke dywersyfikacji lokat pod wzgledem geograficznym i
sektorowym. Fundusze nabywajg udziaty i akcje przedsiebiorstw dziatajacych w Polsce, ale takze w krajach
centralnej i wschodniej Europy (CEE), krajach niemieckojezycznych (DACH), krajach bytego ZSRR (CIS), Turciji, 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 sg inwestycje. Fundusze lokujg srodki inwestoréw w przedsiewziecia od tych na bardzo wczesnym
etapie rozwoju (start up/seed) poprzez spotki rozwijajgce sie (growth) i duze, dojrzate przedsiebiorstwa
(buyout/expansion).

Wieksza koncentracja inwestycji w zarzadzanym portfelu niesie wigksze ryzyko dla przychoddéw i wynikéw 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 dlugoterminowo powigzac¢ kluczowe osoby z firmg (programy opcyjne).

Ryzyko kursowe

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

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

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem przychodéw od kluczowego klienta

Udziat kluczowego klienta — Grupy MCI — w catosci aktywdw zarzadzanych przez GK PEM jest znaczny (na dzien
31 grudnia 2017 r. wynosit ok. 66%). Model biznesu GK PEM charakteryzuje bardzo niskie ryzyko odptywu aktywéw
pod zarzadzaniem, zwigzane z dtugoterminowym charakterem zaangazowania inwestorow. Grupa MCI jest
publicznie notowang, jedng z najstarszych i najwigkszych grup private equity, skoncentrowanych na inwestycjach
w regionie Europy Centralnej i Wschodniej. Ponadto, uregulowanie zasad dtugoterminowej wspotpracy jest
przedmiotem Porozumienia Trojstronnego pomigdzy Spotkg, MCI Capital S.A. oraz MCI TFI. Nie mozna jednak
wykluczy¢ ryzyka obnizenia przychodéw GK PEM w nastepstwie zgdania wyptaty czesci dochodéw, umorzenia
czesci certyfikatdow 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 obejmowa¢ nowych certyfikatéw inwestycyjnych w funduszach, zarzagdzanych przez GK PEM, lub
tez bedzie obejmowac nowe certyfikaty inwestycyjne za kwoty mniejsze, niz planowata GK PEM. Strategia GK PEM
zaktada dalsze aktywne pozyskiwanie kapitatu inwestoréw spoza Grupy MCI, w tym zamoznych oséb fizycznych —
klientéw bankowosci prywatnej, a takze oséb prawnych oraz krajowych i miedzynarodowych instytucji finansowych
(family offices, fundacje uniwersyteckie, firmy ubezpieczeniowe, fundusze emerytalne, etc.). Nalezy zauwazy¢, ze
na koniec 2017 r. udziat Grupy MCI w catos¢ aktywow zarzgdzanych przez GK PEM wynosit ok. 66% w stosunku
do 68% na koniec 2016 r. Wzrost przychoddw i wynikow GK PEM uzalezniony jest w duzej mierze od pozyskiwania
nowych funduszy pod zarzgdzanie.

Ryzyko utraty zaufania inwestorow do funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez MCI TFI

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

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

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

Ryzyko zwigzane z pozyskiwaniem i utrzymywaniem aktywéw pod zarzgdzaniem

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

Ryzyko tempa wzrostu wartosci spotek portfelowych

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

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

Model biznesu GK PEM obejmuje prowadzenie dziatalnosci w silnie sformalizowanej, regulowanej i nadzorowane;j
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 zarzadzajgcego portfelami
inwestycyjnymi funduszy inwestycyjnych podlega nadzorowi KNF. W szczegodlnosci, MCI TFI oraz PEM Asset
Management Sp. z 0.0. (dalej ,PEM AM”) obowigzane sg do unikania konfliktow interesow, ktére mogg mie¢ wptyw
na sytuacje uczestnikdéw funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez MCI TFI.

KNF moze nakaza¢ PEM AM, jako podmiotowi zarzadzajgcemu portfelami inwestycyjnymi funduszy
inwestycyjnych, utworzonych przez MCI TFI, zaprzestanie dziatan, ktére w ocenie KNF polegajg na wykonywaniu
obowigzkoéw wynikajacych z umowy zawartej z MCI TFI niezgodnie z t3 umowg oraz statutem funduszu
inwestycyjnego. Dotychczas KNF nie zastosowata sankcji, o ktérych mowa w niniejszym akapicie.

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

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

Ryzyko zmian w systemie prawnym, podatkowym, regulacyjnym i gospodarczym

W otoczeniu GK PEM mogg nastgpi¢ zmiany w systemie prawnym, podatkowym, regulacyjnym i gospodarczym.
Moze to skutkowac¢ zmianami sytuacji gospodarczej, takimi jak wzrost stop procentowych, pogorszenie koniunktury
lub sytuacji w branzy, w ktorej dziata lub inwestuje podmiot bedgcy przedmiotem inwestycji i inne zmiany
regulacyjne wptywajgce na opodatkowanie przychoddéw osigganych przez GK PEM. Zjawiska te mogag mieé
niekorzystny wptyw na wyniki GK PEM.

Ryzyko pogorszenia sie koniunktury w obszarze innowacyjnych technologii

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

Ryzyko polityczne

Niektore kraje, w ktorych fundusze zarzadzane przez GK PEM zainwestowaty, bgdz zamierzajg w przysziosci
zainwestowaé, mogg charakteryzowac sie niestabilng sytuacjg polityczng i ekonomiczng, ktéra moze wptywac na
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wyniki spotek portfelowych i ich wartos¢. GK PEM stara sie inwestowaé w takie spotki, gdzie partnerami
inwestycyjnymi pozostajg zatozyciele i inne fundusze obecne na danym rynku i znajgce jego specyfike.

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

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

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

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

Proces zarzadzania ptynnoscig jest zoptymalizowany poprzez scentralizowane zarzadzanie srodkami finansowymi
w ramach GK PEM. Nadwyzki $rodkéw pienieznych GK PEM inwestowane sg w krotkoterminowe ptynne
instrumenty finansowe np. depozyty bankowe.

Ryzyko kredytowe

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

Ryzyko stopy procentowej

Narazenie GK PEM na ryzyko rynkowe wywotane zmianami stop procentowych dotyczy przede wszystkim lokat
bankowych, zaciggnietych kredytéw oraz wyemitowanych witasnych papieréw warto$ciowych (weksli i obligaciji).

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

Ryzyko walutowe

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2017 r. PEM nie zwierat transakgciji, ktére by jg narazaty na ryzyko walutowe.
6. Informacja o nabyciu akcji wtasnych Private Equity Managers S.A.

W 2017 r. oraz dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania, Spétka realizuje program skupu akcji wlasnych. W
2017 r. oraz do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania, Spotka skupita 3 269 szt. akcji wiasnych.

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

W 2017 r. jak rowniez na dzieh sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spétka nie posiadata oddziatow.
8. Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju

GK PEM nie prowadzi dziatalnosci w dziedzinie badan i rozwoju.

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

Do istotnych uméw majgcych wptyw na dziatalno$é GK PEM w 2017 r. naleza:
e Umowa kredytu bankowego.

Szczegoty dotyczgce wyzej wymienionych umow zostaty opisane w pkt 1 ,,Sytuacja ekonomiczno-finansowa i
istotne zdarzeniaw 2017 r.”
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Poza ww. umowamiw 2017 r. spétki z GK PEM nie zawieraty innych znaczgcych umoéw, w tym uméw ubezpieczenia
(poza umowami ubezpieczenia OC Czlonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej oraz ubezpieczenia odpowiedzialnosci
zawodowej dla instytucji finansowych, ktére stanowiag standard rynkowy dla podmiotdw takich jak spotki z GK PEM),
wspotpracy lub kooperacji. Umowy te zostaty zawarte na warunkach rynkowych.

10. Opis istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi

W 2017 r. Grupa Kapitatowa Private Equity Managers S.A. dokonywata nastepujgcych transakcji
z podmiotami powigzanymi:

Weksle

Na dzieh 31 grudnia 2017 r. Grupa posiadata nastepujgce zobowigzania wekslowe:

Termin Oprocentowanie Wartos¢ _Wartosc
: naliczonych Razem
wykupu (state) nominalna odsetek
% PLN’000 PLN’000 PLN’000
LoanVentures Sp. z o0.0. 2018-09-29 4,79% 7 500 443 7943
MCI VentureProjects 11. o
Sp. 2 0.0. VI SKA 2018-11-02 4,80% 3500 191 3691
MCI VentureProjects
Sp.  0.0. VI SKA 2018-12-01 4,79% 2096 8 2104
13 096 642 13738

Obligacje

W dniu 4 sierpnia 2017 r. Grupa Kapitatowa wykupita przed terminem wykupu wszystkie obligacje objete przez
AMC Ill MOON B.V. Obligacje zostaly wyemitowane 22 kwietnia 2014 r. taczna wartos¢ nominalna obligac;ji
wynosita 5.850 tys. EUR.

Zobowigzania GK PEM z tytutu obligacji zostaty opisane w nocie nr 12 do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego ,,Zobowigzania z tytufu obligacji”.

Otrzymane pozyczki

Na dzien 31 grudnia 2017 r. Spétka posiadata nastepujgce zobowigzania z tytutu pozyczek:

Pozyczkodawca Pozyczkobiorca Termin sptaty Oprocento(v;lfar;g zobowiigg
% PLN’000

MCI Asset Management . .
Sp. 2 0.0. V SKA Private Equity Managers SA 2018-12-31 3,27% 1171
1171

Zobowigzania z tytutu cash pool

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

Na dzien bilansowy Spétka posiadata zobowigzanie wobec PEM Asset Management Sp. z 0.0. w kwocie
97.412 tys. zt z tytutu ,,Cash pool”.

Poreczenia udzielone

Na dzien 31 grudnia 2017 r. Spotka nie posiadata udzielonych poreczen.

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

Dnia 26 lipca 2017 r. zawarta zostala umowa kredytowa pomiedzy Private Equity Managers S.A. jako
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 zi, ktérych
przeznaczeniem jest finansowanie biezgcego kapitatu obrotowego w toku zwykitej dziatalnosci oraz finansowanie
zaptaty na wykup obligacji imiennych Serii C przez Kredytobiorce.
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PEM Asset Management Sp. z 0.0. jako Poreczyciel nieodwotalnie i bezwarunkowo udzielit Kredytodawcy
poreczenia za nalezyte i terminowe wykonanie przez Kredytobiorce wszelkich jego zobowigzan pienieznych oraz
zobowigzat sie, ze dokona zaptaty poreczonego zobowigzania niezwlocznie na Zzgdanie Kredytodawcy w
przypadku, gdy Kredytobiorca nie zaptaci jakiejkolwiek kwoty naleznej. Poreczenie udzielone przez Poreczyciela
zostato udzielone do kwoty 36.000.000 zt do dnia 31 grudnia 2022 r.

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

PEM posiada zobowigzanie z tytutu kredytu wobec ING Banku Slgskiego S.A. opisane w pkt 11 ,Informacje o
zaciggnietych kredytach, o umowach pozyczek, z uwzglednieniem terminéw ich wymagalnosci oraz
udzielonych i otrzymanych poreczeniach i gwarancjach”. Wycena zobowigzania z tytutu kredytu na dzieh
bilansowy wynosita 29,7 min zt.

Spotce oraz innych spétkom z GK PEM nie zostaly wypowiedziane zadne umowy kredytow i pozyczek w 2017 r.

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

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

14. Informacje o istotnych pozycjach pozabilansowych w ujeciu podmiotowym, przedmiotowym
i wartosciowym

Poza udzielonymi przez Spotke poreczeniami, ktére zostaty opisane w pkt 10 ,,Opis istotnych transakcji z

podmiotami powigzanymi” oraz w pkt 11 ,,Informacje o zaciggnietych kredytach, o umowach pozyczek, z

uwzglednieniem terminéw ich wymagalnosci oraz o udzielonych i otrzymanych poreczeniach i
gwarancjach”, PEM ani zadna spétka z GK PEM nie posiada innych pozycji pozabilansowych.

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

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.

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

Informacje dotyczgce powigzan organizacyjno-kapitatowych Spétki zostaly opisane w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym w ,, Wybranych danych objasniajgcych”.

Sktad Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A. na 31 grudnia 2017 r.

Spoétka dominujaca:
—  Private Equity Managers S.A.

Spotki zalezne:
— MCI Capital Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Towarzystwo zarzgdzajgce funduszami inwestycyjnymi
— PEMSA Holding Limited
Spotka prawa cypryjskiego z siedzibg na Cyprze, posiadajgca certyfikaty funduszu MCI.Partners FIZ
— MCl.Partners FIZ
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Fundusz Inwestycyjny Zamkniety aktywow niepublicznych dedykowany dla podmiotéw z Grupy

— MCI Asset Management Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Spétka Jawna
(dalej MCI Asset Management Sp. z 0.0. sp.j.)
Spotka zarzadzajgca funduszami: MCl.PrivateVentures FIZ, MCI.CreditVentures 2.0 FIZ, Helix Ventures
Partners FIZ, Internet Ventures FIZ do dnia 29 pazdziernika 2015 r.

— MCI Asset Management Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
(dalej MCI Asset Management Sp. z 0.0.)
Komplementariusz spétki MCI Asset Management Sp. z o.0. Il S.KKA. w likwidacji, MCI Asset
Management Sp. z 0.0. IV S.K.A. w likwidacji, MCI Asset Management Sp. z 0.0. V S.K.A.

— MCI Asset Management Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Il S.K.A. w likwidacji
(dalej MCI Asset Management Sp. z 0.0. Il S.K.A. w likwidacji). Uchwata o likwidacji spotki zostata podjeta
20 lipca 2017 r.

— MCI Asset Management Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig IV S.K.A. w likwidacji
(dalej MCI Asset Management Sp. z 0.0. IV S.K.A. w likwidacji) Uchwata o likwidacji spétki zostata podjeta
16 stycznia 2017 r.

— MCI Asset Management Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia V S.K.A.
(dalej MCI Asset Management Sp. z 0.0. V S.K.A))
Spotka posiadajgca w swoim portfelu spétke MCI Asset Management Sp. z 0.0. sp.j.

— PEM Asset Management Sp. z 0.0.
(dalej PEM AM)
Spotka zarzadzajgca funduszami: MCl.PrivateVentures FIZ, MCI.CreditVentures 2.0 FIZ, Helix Ventures
Partners FIZ, Internet Ventures FIZ (spotka prowadzi dziatalno$¢ od 23 kwietnia 2015 r.)

— MCI Ventures Sp. z o.0.
Spotka, ktorej przedmiotem dziatalnosci jest doradztwo zwigzane z zarzgdzaniem oraz dziatalnosé
holdingdw finansowych (od 20 pazdziernika 2016 r. w strukturach GK PEM)

— Helix Ventures Asset Management Sp. z 0.0.
Spotka posrednio zalezna od PEM oraz bezposrednio zalezna od PEM AM, w ktérej PEM AM posiada
65% udziatéw. Na dzieh sporzadzania sprawozdania finansowego spotka nie prowadzita dziatalnosci
operacyjne;j.

We wszystkich wymienionych powyzej spétkach bezposrednio zaleznych od PEM, Spétka posiada bezposrednio
100% akcji/udziatéw oraz 100% praw gtosu.
Informacje o zmianach w Grupie

W 2017 r. utworzona zostata spétka Helix Ventures Asset Management Sp. z 0.0. — spotka posrednio zalezna od
PEM oraz bezposrednio od PEM Asset Management Sp. z 0.0., w ktérej PEM Asset Management Sp. z 0.0. posiada
65% udziatéw. Na dzien sporzadzenia sprawozdania z dziatalnosci, spotka nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej.

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

Informacja o realizowanych i planowanych programach motywacyjnych prezentuje nota nr 18 do jednostkowego
sprawozdania finansowego oraz nota 17 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

17. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sagdem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej, ktérych wartos¢ przekracza 10%
kapitatow wtasnych

W 2017 r. oraz do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania nie toczyty sie postepowania dotyczgce zobowigzan
albo wierzytelnosci PEM lub jednostki od niej zaleznej, ktérych warto$¢ stanowi co najmniej 10% kapitatow
wiasnych Spotki.

18. Emisja akcji i wykorzystanie przez emitenta wptywoéw z emisji

W 2017 r. PEM ani zadna inna spétka z GK PEM nie dokonaty emisji akcji.

19. Emisja obligacji i wykorzystanie przez emitenta wplywoéw z emisji

W 2017 r. PEM ani zadna inna spétka z GK PEM nie dokonaty emisji obligaciji.
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20. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi ze szczegdlnym uwzglednieniem zdolnosci
wywigzania sie z zaciggnietych zobowigzan oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dziatan,
jakie zostaly podjete w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom

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

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

21. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

Na date publikacji niniejszego sprawozdania PEM ani zadne inne spoétki z Grupy nie prowadza 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 wiasnych.

Zarzad Spotki zwraca jednak uwage, iz strategicznym celem GK PEM jest dalsza ekspansja w ramach prowadzonej
dziatalnosci polegajgcej na zarzgdzaniu funduszami inwestycyjnymi. Zarzad Spétki planuje uruchomienie w okresie
nastepnych trzech lat kolejnych 4 zamknietych funduszy inwestycyjnych, inwestujgcych w startupy powigzane z
polska gospodarkg cyfrowg, spoétki technologiczne na etapie rund A-C, spétki zwigzane z transformacja segmentu
agro (np. eco food), a takze dojrzate przedsiebiorstwa przechodzgce proces transformaciji cyfrowej.

22. Wskazanie czynnikow i nietypowych zdarzen majacych wptyw na wynik z dziatalnosci Spofki
oraz Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A.

W opinii Zarzadu Spoétki na date publikacji niniejszego sprawozdania nie istniejg czynniki nadzwyczajne lub
nietypowe, ktdre miatyby wptyw na dziatalno$¢ podstawowsa i rynki, na ktérych funkcjonuje Spétka oraz GK PEM.

23. Wskazanie czynnikow, ktéore w ocenie Spétki beda mialy wpltyw na osiggniete wyniki
w perspektywie kolejnego okresu

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

GK PEM planuje rowniez w coraz wiekszym stopniu zarzadzac¢ lub wspotzarzgdzaé aktywami powierzonymi przez
podmioty spoza Grupy MCI Capital S.A., w tym zamoznych 0s6b fizycznych — klientéw bankowosci prywatnej, a
takze oséb prawnych oraz krajowych i miedzynarodowych instytucji finansowych (family offices, fundacje
uniwersyteckie, firmy ubezpieczeniowe, fundusze emerytalne, etc.), co pozwoli na dalsze przyspieszenie wzrostu
poziomu aktywow pod zarzgdzaniem.

Znane tendencje i czynniki, ktére poprzez ich wptyw na warto$¢ aktywéw pod zarzgdzaniem, a w konsekwencji na
wartos¢ przychodéw z zarzgdzania, mogg mie¢ znaczacy wptyw na perspektywy rozwoju GK PEM, sg nastepujgce:

1. rekordowy, prawie os$miokrotny wzrost wartosci aktywéw netto funduszy inwestycyjnych rynku
niepublicznego w Polsce w latach 2011 — 2017, z 14,1 mld zt na koniec 2010 r. do 108,0 mld zt na koniec
2017 roku. Fundusze rynku niepublicznego obejmujg fundusze aktywoéw niepublicznych (w tym private
equity), fundusze sekurytyzacyjne oraz fundusze nieruchomosci. Réwniez MCI TFI partycypuje we
wzroscie rynku poprzez staty wzrost aktywow pod zarzgdzaniem, ktéry w 2017 roku wyniost o 0,1 mid =z,
tj. 6% r/r osiggajgc poziom 2,3 mid zt na dzierr 31 grudnia 2017 r.;

2. umacnianie sie udziatu funduszy aktywow niepublicznych (w tym private equity) w rynku — w 2017 roku
udziat tych funduszy w aktywach ogotem funduszy inwestycyjnych w Polsce wyniost 39% (wedtug danych
udostepnianych przez I1ZFA);

3. optymistyczne prognozy rozwoju dla transakcji M&A na rynku private equity w Polsce wg raportu European
Private Equity Outlook 2017 opublikowanego przez firme Roland Berger — spodziewany wzrost w 2017 w
Polsce roku wyniést 1,8%, Polska zajeta tym samym Il miejsce na Europejskim podium.
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Wykres: Aktywa netto funduszy rynku niepublicznego w Polsce w latach 2007-2017 (mld PLN)

111,5 108,0

104,8
67,7
61,7
38,1
26,
14,1
105 .4 111

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

~N

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych IZFA

4. wysoka i zdecydowanie rosngca od 2011 r. wielko$¢ $rodkdéw, uzyskanych przez sektor private equity
z wyj$¢ z inwestycji, zarébwno w catym regionie CEE, jak i w Polsce (wedtug danych EVCA);

5. wedlug specjalistéw z Sociomantic Labs (na podstawie raportu ,Barometr e-commerce 2016”) warto$¢
rynku handlu internetowego w Polsce w 2016 r. wynosita prawie 36 mlid zt. W ciggu najblizszych trzech lat
ma sie podwoi¢ i w 2020 r. przekroczy¢ poziom 63 mld zt, a liczba sklepéw internetowych ma urosng¢ do
2020 roku o ponad 6,5 tys., czyli ok. 30% w stosunku do roku 2016. Wsrdd najbardziej istotnych zjawisk,
technologii i strategii majgcych wplyw na rozwdj e-handlu nalezy wymieni¢ przede wszystkim:
wielokanatowos¢, m-commerce, w tym pfatnosci mobilne, personalizacje dziatan marketingowych i
programmatic buying, czyli dostarczanie reklam dostosowanych pod konkretnego uzytkownika w czasie
rzeczywistym oraz koncentracje na catym lejku sprzedazowym, by budowac¢ $wiadomo$¢ i wzbudzaé
zainteresowanie produktem wsrod klientow.

6. Nadal wzrastajgca liczba uzytkownikéw Internetu w Polsce — juz ponad trzy czwarte Polakéw korzysta z
Internetu (80,0%), a udziat kobiet i mezczyzn wsréd uzytkownikéw sieci jest niemalze identyczny jak w
populacji Polski — 51,3% stanowig kobiety, 48,7% mezczyzni. Z kazdym rokiem $redni wiek internautéw
zbliza sie do $redniego wieku Polakéw. W 2016 r. osoby miode (do 34 roku zycia) stanowity potowe
uzytkownikow sieci. Najliczniejszg grupe wiekowg polskich internautéw stanowig osoby miedzy 25 a 34
rokiem zycia (24%), w kolejnej pod wzgledem liczebnosci, znalazty sie osoby w wieku 35-44 lata (21%)
oraz 15-24 lata (19%). Indeks wzrostu od 2003 r. utrzymuje sie w Polsce na dos¢ stabilnym poziomie
wynoszgcym 4 pkt. proc. rocznie (wedlug Raportu Strategicznego Internet 2016/2017 przygotowanego
przez IAB Polska);

7. rosngca liczba internautéw, deklarujgcych dokonywanie zakupdw przez Internet (76,6% internautéw), a
takze dokonujgcych sprzedazy przez Internet (27% internautow). Ws$réd najczesciej kupowanych
artykutéw wymieniane sg: odziez i obuwie, artykuty motoryzacyjne i sprzet elektroniczny, sprzet RTV/AGD.
Zauwazalna jest takze rosnaca rola Internetu jako dostawcy (on-line) telewizji, filmow, seriali, materiatow
wideo, prasy, ustug turystycznych (np. bilety lotnicze, wycieczki) i bankowych (wedtug badan CBOS).

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

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

W 2017 r. nie miaty miejsca zmiany podstawowych zasad zarzadzania obowigzujgcych w Private Equity Managers
S.A. oraz innych spétkach z GK PEM.
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25. Umowy zawarte miedzy Private Equity Managers S.A. a osobami
przewidujace rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego

stanowiska

zarzadzajacymi,

Umowy zawarte miedzy Private Equity Managers S.A. a osobami zarzadzajgcymi w 2017 r. nie przewidywaty

rekompensat w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia.

Umowy zawarte miedzy spotkami z GK PEM a osobami zarzadzajgcymi w 2017 r. réwniez nie przewidywaty

rekompensat w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia.

26. Zatrudnienie / petnienie funkcji w jednostce dominujgcej

Zarzad
Rada Nadzorcza

Pracownicy operacyjni

Stan na dzien

Stan na dzien

31.12.2017 31.12.2016
Liczba Liczba
pracownikow pracownikow
4 3

6 7

5 3

15 13

27. Informacje o lacznej wartosci wynagrodzen, nagréd lub korzysci, w tym wynikajacych
z programéw motywacyjnych (w pienigdzu, naturze lub innej formie), wyplaconych lub
naleznych, odrebnie dla oséb zarzadzajacych 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 wiadzach jednostek

podporzadkowanych

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

jednostki dominujacej PEM przedstawia ponizsza tabela:

Zarzad

Tomasz Czechowicz

Ewa Ogryczak

Krzysztof Konopinski

Pawet Kapica (od 1 czerwca 2017 r.)

Rada Nadzorcza

Mariusz Grendowicz
Jarostaw Dubinski
Franciszek Hutten-Czapski
Przemystaw Schmidt
Przemystaw Gtebocki

Wynagrodzenie
wyptacone
w okresie

od 01.01.2017
do 31.12.2017

Wynagrodzenie
nalezne
za okres

od 01.01.2017
do 31.12.2017

PLN’000 PLN’000
1094 4383

- 32

276 292

51 51
1421 4758

Wynagrodzenie
wyptacone
w okresie

od 01.01.2017
do 31.12.2017

PLN’000
72
45
40
41
42

Wynagrodzenie
nalezne
za okres

od 01.01.2017
do 31.12.2017

PLN’000
72
45
40
41
42
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Adam Maciejewski 44 44
Adam Niewinski (do 1 czerwca 2017 r.) 19 19
303 303

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

Wynagrodzenie wyptacone w 2017 r. obejmuje takze wynagrodzenie z tytutu rozliczenia programow motywacyjnych
dla Cztonkéw Zarzadu za rok 2016.

t gczne wynagrodzenie (brutto) wyptacone oraz nalezne za rok 2016 dla Cztonkéw Zarzadu oraz Rady Nadzorczej
jednostki dominujacej PEM przedstawia ponizsza tabela:

Zarzad

Tomasz Czechowicz
Cezary Smorszczewski
Krzysztof Konopinski
Ewa Ogryczak

Rada Nadzorcza

Adam Niewinski

Jarostaw Dubinski
Franciszek Hutten-Czapski
Przemystaw Schmidt
Adam Maciejewski
Mariusz Grendowicz

Wynagrodzenie
wyptacone
w okresie

od 01.01.2016
do 31.12.2016

Wynagrodzenie
nalezne
za okres

od 01.01.2016
do 31.12.2016

PLN’000 PLN’000
6 046 7193
2449 1775

449 300
173 24
9117 9292

Wynagrodzenie
wyplacone
w okresie

od 01.01.2016
do 31.12.2016

Wynagrodzenie
nalezne
za okres

od 01.01.2016
do 31.12.2016

PLN’000 PLN’000
189 41

184 36

182 34

160 60

183 35

10 10

908 214

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

Spotka zaréwno w 2017 r. jak i w 2016 r. nie posiadata zadnych zobowigzan wynikajacych z emerytur i Swiadczen
o podobnym charakterze dla bytych o0sdb zarzgdzajgcych, nadzorujgcych albo bytych cztonkéw organéw
administrujgcych, a takze zadnych zobowigzan zaciggnietych w zwigzku z tymi emeryturami.

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

wyptacone

w okresie

od 01.01.2017
do 31.12.2017

nalezne
za okres
od 01.01.2017
do 31.12.2017

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

430 430

taczne wynagrodzenie (brutto) wyptacone oraz nalezne za rok 2016 dla Cztonkdw Zarzgdu jednostki dominujgcej
z tytutu petnienia przez nich funkcji/zasiadania w zarzadzie jednostki zaleznej (MCI Capital TFI S.A. oraz PEM

Asset Management sp. z 0.0.) przedstawia sie nastepujgco:

Wynagrodzenie Wynagrodzenie

wyptacone

w okresie

od 01.01.2016
do 31.12.2016

nalezne
za okres
od 01.01.2016
do 31.12.2016

Zarzad PLN’000 PLN’000
Tomasz Czechowicz 24 24
Cezary Smorszczewski 24 24
Krzysztof Konopinski 274 274
Ewa Ogryczak 155 155

477 477

Dodatkowo wynagrodzenie kluczowego personelu zostato szczegétowo opisane w nocie nr 17 do jednostkowego

sprawozdania finansowego ,Swiadczenia pracownicze”.

28. Akcje w posiadaniu os6b zarzadzajacych i nadzorujgcych Private Equity Managers S.A. oraz

spotek powigzanych

Wedtug stanu wiedzy Private Equity Managers S.A. na dzien publikacji niniejszego sprawozdania liczba akcji

posiadanych przez osoby zarzadzajgce Spoétkag przedstawiata sie nastepujgco:

Zarzad

Liczba posiadanych akcji

*Tomasz Czechowicz poprzez MC| Management Sp. z 0. 0.
Ewa Ogryczak

Krzysztof Konopinski

Pawet Kapica

1287 275
11 788
3609

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

Tomasza Czechowicza

Warto$¢ nominalna jednej akcji wynosi 1 zt
Rada Nadzorcza

Liczba posiadanych akcji

Franciszek Hutten Czapski
Adam Maciejewski
Jarostaw Dubinski
Przemystaw Schmidt
Przemystaw Gtebocki
Mariusz Grendowicz

20 467
13 109
11788

3109
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Warto$¢ nominalna jednej akcji wynosi 1 zt

Od dnia przekazania poprzedniego raportu (raport kwartalny za 3 kwartat 2017 r. zostat przekazany 8 listopada
2017 r.) nie wystgpity zmiany w strukturze wtasnosci pakietéw akcji posiadanych przez Cztonkéw Zarzadu oraz
Rady Nadzorczej.

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

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

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

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

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

Dnia 2 pazdziernika 2017 r. Rada Nadzorcza Private Equity Managers powzieta uchwate w sprawie przyjecia
programu motywacyjnego dla dwoch czionkéw zarzgdu Spétki. Czionkowie zarzgdu uczestniczg w programie
motywacyjnym poprzez prawo do objecia warrantéow subskrypcyjnych serii B3 upowazniajgcych do zamiany
warrantéw na akcje Spotki. W ramach programu motywacyjnego Spétka zaoferuje cztonkom zarzadu 10 272 akg;ji.
Cena emisyjna akcji obejmowanych w drodze realizacji uprawnien z warrantéw subskrypcyjnych wynosi 57,61
ztotych za kazdg obejmowang akcje. Spotka zaoferuje nabycie warrantéw subskrypcyjnych w terminie do 30
czerwca 2018 r. Okres wykonania praw z nabytych warrantéw uptywa w dniu 31 grudnia 2022 r.

Spotka zaoferuje uprawnionemu objecie warrantdw subskrypcyjnych w przypadku fgcznego spetnienia przez
uprawnionych nastepujacych warunkéw: (1) wspotpracy z grupg PEM w catym okresie objetym programem oraz
(2) realizacji indywidualnych priorytetéw na poziomie co najmniej 75% w okresie objetym programem.

Wykonanie przez uprawnionych praw z warrantdw subskrypcyjnych uzaleznione jest od tgcznego spetnienia
nastepujgcych gtéwnych warunkéw: (1) ztozenie zapisu ze wskazaniem liczby warrantéw subskrypcyjnych, z
ktorych wykonuje prawo oraz (2) nie zachodzi przypadek Bad Leaver, ktéry nastepuje gdy dojdzie do rozwigzania
kontraktu menadzerskiego przez PEM ze skutkiem natychmiastowym.

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

W dniu 9 czerwca 2017 r. zostata zawarta umowa ze Spotkg KPMG Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag
sp. k. — podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, o przeprowadzenie badania jednostkowych
i skonsolidowanych sprawozdan finansowych, a takze przeglad skréconych srédrocznych sprawozdan finansowych
w okresie 1 stycznia 2017 r. — 31 grudnia 2018 r. Uchwatg Rady Nadzorczej z dnia 1 czerwca 2017 r. KPMG Spoétka
z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. zostata wybrana na biegtego rewidenta do zbadania i przegladu
jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych Spétki w latach 2017-2018.
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31. Wynagrodzenie (brutto) podmiotu dokonujacego przegladu poéirocznych oraz badania
rocznych sprawozdan finansowych spétek Grupy Kapitalowej Private Equity Managers S.A.

Za okres: Za okres:

od 01.01.2017 od 01.01.2016
do 31.12.2017 do 31.12.2016

PLN’000 PLN’000

Badanie rocznych sprawozdan finansowych 306 293
Przeglad pétrocznych sprawozdan finansowych 102 107
Pozostate ustugi 146 99
554 499

32. Oswiadczenia Zarzadu zgodnie z § 92 ust. 1 pkt. 5 i 6 Rozporzadzenia Ministra Finanséw
z dnia 19.02.2009 r.

W zwigzku z par. 92 ust. 1 pkt 5 i 6 Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informac;ji
biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oswiadczamy, ze:

a) wedtug naszej najlepszej wiedzy, roczne jednostkowe oraz skonsolidowane sprawozdanie finansowe i dane
porownywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg w
spos6b prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowg i finansowg Spotki oraz Grupy Kapitatowej Private
Equity Managers S.A., a takze wynik finansowy Spotki i Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A., oraz
ze sprawozdanie z dziatalnosci Spotki i Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A. zawiera prawdziwy
obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Spotki i Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A., w tym opis
podstawowych zagrozen i ryzyka;

b) podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujgcy badania rocznego jednostkowego i
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa, jak réwniez
podmiot ten oraz biegli rewidenci, ktérzy dokonywali badania tych sprawozdan, spetniali warunki do wyrazenia
bezstronnej i niezaleznej opinii z badania, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowymi.

33. Oswiadczenie Zarzadu Private Equity Managers S.A. o stosowaniu przez Spétke zasad tadu
korporacyjnego w 2017 r.

Niniejsze Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego w Private Equity Managers S.A. w 2017 r., zostato
sporzadzone na podstawie art. 91 ust. 5 pkt 4 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia z dnia 19 lutego 2009 r. w
sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych oraz
warunkOéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim (Dz.U. z 2014 r. poz. 133 z pézn. zm).

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

W 2017 r. Spodtka w swojej dziatalnosci podlegata zasadom tadu korporacyjnego zawartym w ,Dobrych Praktykach
Spotek Notowanych na GPW 2016”, stanowigcych zatgcznik do Uchwaty Nr 26/1413/2015 Rady Nadzorczej Gietdy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 13 pazdziernika 2015 r. w sprawie uchwalenia ,Dobrych Praktyk
Spotek Notowanych na GPW 2016”. Tekst powyzszego zbioru zasad jest publicznie dostepny na stronie
internetowej Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. pod adresem http://corp-gov.gpw.pl. Szczegotowe
zasady tadu korporacyjnego, przestrzegane przez Spotke wraz z komentarzem Spétki w zakresie niestosowania
lub ograniczonego stosowania poszczegdlnych zasad opublikowane zostaty na stronie internetowej
www.privateequitymanagers.pl.

II. W zakresie, w jakim Spoétka odstapita od postanowien zbioru zasad tadu korporacyjnego, wskazanie
tych postanowien oraz wyjasnienie przyczyn tego odstgpienia

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

Polityka informacyjna i komunikacja z inwestorami
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1.Z.1.16. informacje na temat planowanej transmisji obrad walnego zgromadzenia - nie pézniej niz w terminie 7 dni
przed datg walnego zgromadzenia

Spotka nie stosuje powyzszej zasady.

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

1.Z.1.20. zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio lub wideo
Spotka nie stosuje powyzszej zasady.

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

Systemy i funkcje wewnetrzne

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

Spotka nie stosuje powyzszej zasady.

Z uwagi na rozmiar i charakter prowadzonej dziatalno$ci w Spotce nie wyodrebniono osoby kierujgcej funkcjg
audytu wewnetrznego.

Walne zgromadzenie i relacje z akcjonariuszami

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

Komentarz spétki dotyczgcy sposobu stosowania powyzszej zasady:

Ze wzgledu na brak mozliwosci technicznych oraz z uwagi na aktualng, skoncentrowang strukture akcjonariatu
Spotki, ktéra nie uzasadnia takze z punktu ekonomicznego ponoszenia dodatkowych znacznych kosztéw
zwigzanych z organizacjg transmisji, Spdtka nie zapewnia powszechnie dostepnej transmisji obrad Walnego
Zgromadzenia Spotki w czasie rzeczywistym. W ocenie Spdtki obecnie stosowane zasady udziatu w Walnych
Zgromadzeniach Spétki sg zgodne z obowigzujgcymi w tym zakresie przepisami Kodeksu Spotek Handlowych i
Statutu Spdétki, a organizacja ich przebiegu w spos6b wystarczajgcy zabezpiecza interesy wszystkich akcjonariuszy
Spotki. Spotka nie wyklucza mozliwosci implementowania tej zasady tadu korporacyjnego w przysziosci.

Konflikt interesow i transakcje z podmiotami powigzanymi

V.Z.3. Czlonek zarzadu lub rady nadzorczej nie moze przyjmowac korzysci, ktére moglyby mie¢ wplyw na
bezstronno$¢ i obiektywizm przy podejmowaniu przez niego decyzji lub rzutowaé negatywnie na ocene
niezalezno$ci jego opinii i sgdow.

Spotka nie stosuje powyzszej zasady.

Czionkowie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Spétki mogg petni¢ funkcje w innych podmiotach. Spétka nie moze
wykluczyé, ze w danych okolicznosciach otrzymywanie przez Czionkéw Zarzgdu lub Rady Nadzorczej Spofki
wynagrodzenie z tytutlu sprawowania funkcji w innych podmiotach moze wptywa¢ na ich bezstronnos¢ lub
obiektywizm przy podejmowaniu decyzji lub rzutowa¢ negatywnie na ocene niezaleznosci ich opinii lub sgdow.
Niemniej jednak, zgodnie z regulacjami obowigzujgcymi w Spodtce, Cztonkowie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej
Spotki powinni unika¢ podejmowania aktywnosci zawodowej lub pozazawodowej, ktéra mogtaby prowadzi¢ do
powstawania konfliktu intereséw lub wptywaé negatywnie na ich reputacje jako cztonkéw organdéw Spétki, a w
przypadku powstania konfliktu intereséw powinni niezwlocznie go ujawnic.
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Wynagrodzenia

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

Spotka nie stosuje powyzszej zasady.

Spoétka nie moze wykluczy¢, ze w danych okolicznosciach wynagrodzenie Czionkéw Rady Nadzorczej Spotki
uzaleznione od opcji i innych instrumentéw pochodnych oraz innych zmiennych skfadnikéw lub od wynikéw Spéiki,
bedzie zgodne ze strategig Spodtki, moze przyczyni¢ sie do rozwoju Spétki oraz wplynaé na efektywniejsze
wykonywanie czynnosci przez Cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki, przy jednoczesnym zachowaniu bezstronnosci
oraz obiektywizmu Cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki.

Ill. Opis gtownych cech stosowanych w przedsiebiorstwie Spétki systemoéow kontroli wewnetrznej
i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzgdzania 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 spotek GK PEM zasad rachunkowosci w zakresie wyceny, ujecia i ujawnien zgodnie z MSSF w wers;ji
zatwierdzonej przez UE oraz stosowanie jednolitych wzorcéw 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 sa
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 zdarzehn gospodarczych w spotkach GK PEM prowadzona jest przez zewnetrzne biuro ksiegowe w
zintegrowanym systemie finansowo-ksiegowym, ktérego konfiguracja odpowiada obowigzujgcym w GK PEM
zasadom rachunkowosci oraz zwiera instrukcje i mechanizmy kontrolne, zapewniajace spéjnosc¢ i integralnosé
danych. Dodatkowym narzedziem zarzadzania ryzykiem jest systematyczna, kwartalna kontrola wykonania
budzetu finansowego GK PEM.

W zakresie procesu sporzadzania sprawozdania finansowego realizowany jest w GK PEM proces przydzielania
zadan wraz z okre$lonym terminem ich wykonania oraz przyporzadkowania odpowiedzialno$ci 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
Zarzagdowi i Radzie Nadzorczej.

IV. Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji wraz ze
wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udzialu w kapitale
zakladowym, liczby gloséw z nich wynikajacych i ich procentowego udzialu w ogélinej liczbie gloséw
na walnym zgromadzeniu

Udziat w kapitale zaktadowym Udziat w ogolnej liczbie gloséw na WZ
Liczba akeii w szt Udziat w kapitale Liczba gloséw na Udziat w ogdlnej liczbie

! ’ zaktadowym WZA glosow na WZA
MCI Management Sp. z 0.0.* 1287 275 37,60% 1287 275 37,60%
CKS Inwestycje Sp. z 0.0.** 423 005 12,35% 423 005 12,35%
MCI Capital S.A. 350 641 10,24% 350 641 10,24%
AMC Il Moon B.V. 277 921 8,12% 277 921 8,12%
Pozostali*** 1084 927 31,69% 1084 927 31,69%
3423769 100,00% 3423769 100,00%

*Spotka zalezna od Tomasza Czechowicza
**Wedtu stanu na 27 grudnia 2017 r.
***Akcjonariusze, ktérych udziat w kapitale zakladowym, wedtug informacji posiadanych przez Spoétke, nie przekracza 5%

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

V. Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktére dajg specjalne uprawnienia
kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien
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Akcje Spétki sg akcjami zwyklymi, na okaziciela notowanymi na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. Akcje Spofki nie sg uprzywilejowane.

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

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

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

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

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

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

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

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

Nie istnieja zadne znane Spétce ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wtasnosci papierow wartosciowych
Spoiki.

VIll. Opis zasad dotyczacych powolywania i odwolywania osob zarzgdzajacych w jednostce dominujacej
oraz ich uprawnien, w szczegélnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji

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

W szczegdlnosci do zakresu dziatania Zarzadu nalezy:

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

b) podejmowanie decyzji w sprawach obowigzujgcych w Spétce systemdw wynagrodzen oraz ich zmian,

c) opracowywanie, zatwierdzanie i realizacja wieloletnich, rocznych, pétrocznych oraz kwartalnych biznes
planow Spoiki,

d) opracowywanie, zatwierdzanie, korygowanie i realizacja rocznych budzetéw Spétki, a takze monitoring
ich wykonania,

e) ostateczne zatwierdzanie decyzji inwestycyjnych podejmowanych przez Spotke tj. w szczegdlnosci:

- zatwierdzanie i korygowanie budzetéw na prowadzenie poszczegdlnych projektow inwestycyjnych,

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

f) zatwierdzanie zobowigzan finansowych nie ujetych w budzecie Spotki,
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Q) podpisywanie i wypowiadanie kontraktéw menedzerskich,

h) opracowywanie zasad promocji pracownikéw w Spotce,

i) akceptacja kwartalnej wyceny wartosci aktywow netto Spotki,

) uchwalanie i zmiana Regulaminu Zarzadu,

k) zwotywanie Walnych Zgromadzen Spotki i proponowanie porzadku obrad Walnych Zgromadzen Spotki,
) sktadanie wnioskow i proponowanie projektéw uchwat Walnego Zgromadzenia Spofki,

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

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

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

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

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

r) tworzenie procedur i zasad dotyczgcych kontaktéw z mediami oraz prowadzenie polityki informacyjnej,
zapewniajacej spojne i rzetelne informacje o Spéice,

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

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

IX. Opis zasad zmiany Statutu

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

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

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

Zwotlywanie Walnego Zgromadzenia

Walne Zgromadzenie moze by¢ Zwyczajne lub Nadzwyczajne. Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad
Spotki niezwtocznie po publikacji raportu rocznego Spétki, w kazdym razie nie pdzniej niz w ciggu szesciu miesiecy
po zakonczeniu roku obrotowego. Rada Nadzorcza Spétki moze zwota¢ Zwyczajne Walne Zgromadzenie, jezeli
Zarzad nie zwota go w terminie okreslonym w zdaniu powyzej. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad.
Rada Nadzorcza moze zwota¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, jezeli jego zwotanie uzna za wskazane.
Akcjonariusze Spotki reprezentujgcy co najmniej potowe kapitatu zakladowego lub co najmniej potowe ogétu gloséw
w Spotce mogg zwota¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie. Akcjonariusze Spotki wyznaczajg Przewodniczgcego
tego Zgromadzenia. W przypadku, gdy akcjonariusze dokonajg zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia,
Zarzad Spétki bedzie zobowigzany do niezwtocznego wykonania czynnosci, o ktérych mowa w art. 402'-4022
Kodeksu spotek handlowych, dotyczgcych ogtoszenia o zwotaniu Walnego Zgromadzenia. Rada Nadzorcza oraz
akcjonariusz lub akcjonariusze Spoiki, reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zakladowego, mogg
zgdac¢ zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i umieszczenia okreslonych spraw w porzgdku obrad
tego zgromadzenia. Zgdanie zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia zlozone przez Rade Nadzorczg
lub akcjonariusza (akcjonariuszy) Spotki winno okresla¢ sprawy wnoszone pod jego obrady oraz zawieraé
uzasadnienie zadania. W przypadku, gdy zgdanie zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia nie zawiera
wskazania spraw wnoszonych pod obrady Walnego Zgromadzenia lub uzasadnienia Zarzad lub Przewodniczacy
Zgromadzenia wzywa wnioskujgcego o stosowne uzupetnienie zgdania w terminie siedmiu dni od daty otrzymania
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pisma Zarzadu lub Przewodniczgcego Zgromadzenia. W przypadku niewskazania spraw wnoszonych pod obrady
Zarzad poinformuje pisemnie zadajgcego o braku mozliwosci zwotania Walnego Zgromadzenia, a dodatkowo gdy
zgdajacym jest akcjonariusz (akcjonariusze) Spotki przekaze takg informacje do wiadomosci Rady Nadzorczej. W
przypadku nieuzupetnienia przez zgdajgcego swojego wniosku o wymagane uzasadnienie Zarzad zwofa Walne
Zgromadzenie i w zawiadomieniu o zwofaniu Walnego Zgromadzenia poinformuje akcjonariuszy Spdtki o
23dajgcym i braku uzasadnienia zgdania dla zwotania Walnego Zgromadzenia. Zadanie zwotania Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia nalezy ztozy¢ Zarzadowi Spotki na pismie lub w postaci elektronicznej.

Jezeli w terminie dwdch tygodni od dnia przedstawienia zgdania Zarzagdowi Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
nie zostanie zwotane, sad rejestrowy moze upowazni¢ do zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
akcjonariuszy Spotki wystepujacych z tym zadaniem. Sad wyznacza Przewodniczacego tego Zgromadzenia.
Akcjonariusz lub akcjonariusze Spéitki, reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziesta kapitatu zakladowego, mogg
23da¢ umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia. Zgdanie powinno
zosta¢ zgtoszone Zarzadowi Spotki nie pdzniej niz na dwadziescia jeden dni przed wyznaczonym terminem
Walnego Zgromadzenia. Zgdanie powinno zawieraé uzasadnienie lub projekt uchwaty dotyczgcej proponowanego
punktu porzadku obrad. Zgdanie moze zostaé ztozone w postaci elektronicznej. Zarzgd jest obowigzany
niezwtocznie, jednak nie pdzniej niz na osiemnascie dni przed wyznaczonym terminem Walnego Zgromadzenia,
ogtosi¢ zmiany w porzgdku obrad, wprowadzone na zgdanie akcjonariuszy Spotki. Ogtoszenie nastepuje w sposob
wiasciwy dla zwotania Walnego Zgromadzenia. Akcjonariusz lub akcjonariusze Spotki, reprezentujgcy co najmniej
jedng dwudziesta kapitatu zakladowego, moga przed terminem Walnego Zgromadzenia zgtasza¢ Spétce na pismie
lub przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej projekty uchwat, dotyczace spraw wprowadzonych do
porzadku obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, kidére majg zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad. Spotka
niezwtocznie ogtasza projekty uchwat na stronie internetowej, www.privateequitymanagers.pl. Kazdy z
akcjonariuszy Spotki moze podczas Walnego Zgromadzenia zgtasza¢ projekty uchwat dotyczace spraw
wprowadzonych do porzadku obrad. W przypadku, gdy zadanie umieszczenia danej sprawy w porzadku obrad
Walnego Zgromadzenia przekazane przez akcjonariusza Spétki lub akcjonariuszy Spétki nie zawiera uzasadnienia,
Zarzad lub Przewodniczacy Zgromadzenia zwraca sie o stosowne uzupetnienie Zadania w terminie siedmiu dni od
daty otrzymania pisma Zarzadu lub Przewodniczgcego Zgromadzenia. Walne Zgromadzenie zwotuje sie przez
ogtoszenie dokonywane na stronie internetowej Spétki www.privateequitymanagers.pl oraz w sposéb okreslony dla
przekazywania informacji biezgcych zgodnie z przepisami o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych.

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

Uczestnictwo w Walnym Zgromadzeniu

W Walnym Zgromadzeniu majg prawo uczestniczy¢ tylko osoby bedgce akcjonariuszami Spoétki na szesnascie dni
przed datg Walnego Zgromadzenia (dzien rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu). Dzien rejestraciji
uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu jest taki sam dla wszystkich rodzajow akcji Spotki. Uprawnieni z akcji
imiennych i $wiadectw tymczasowych oraz zastawnicy i uzytkownicy, ktérym przystuguje prawo gtosu, majg prawo
uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu, jezeli sg wpisani do ksiegi akcyjnej w dniu rejestracji uczestnictwa w
Walnym Zgromadzeniu. Akcje na okaziciela majgce postaé dokumentu dajg prawo uczestniczenia w Walnym
Zgromadzeniu, jezeli dokumenty akcji zostang ztozone w Spétce nie pdzniej niz w dniu rejestracji uczestnictwa w
Walnym Zgromadzeniu i nie bedg odebrane przed zakonczeniem tego dnia. Zamiast akcji moze by¢ ztozone
zaswiadczenie wydane na dowdd ztozenia akcji u notariusza, w banku lub firmie inwestycyjnej majgcych siedzibe
lub oddziat na terytorium Unii Europejskiej lub panstwa bedgcego strong umowy o Europejskim Obszarze
Gospodarczym, wskazanych w ogtoszeniu o zwotfaniu Walnego Zgromadzenia. W zaswiadczeniu wskazuje sie
numery dokumentow akcji i stwierdza, ze dokumenty akcji nie bedg wydane przed uptywem dnia rejestraciji
uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu. Akcje na okaziciela zdematerializowane dajg prawo uczestnictwa w
Walnym Zgromadzeniu Spéiki, jezeli znajdg sie na wykazie sporzadzonym przez Krajowy Depozyt papierow
Wartosciowych S.A. i wydanym Spétce w trybie i w terminach okreslonych w stosownych przepisach Kodeksu
spoétek handlowych. Na zadanie akcjonariusza Spotki uprawnionego ze zdematerializowanych akcji na okaziciela
zgtoszone nie wczesniej niz po ogtoszeniu o zwotaniu Walnego Zgromadzenia Spofki i nie pozniej niz w pierwszym
dniu powszednim po dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu, podmiot prowadzgcy rachunek
papierow wartosciowych wystawia imienne zaswiadczenie o prawie uczestnictwa akcjonariusza Spétki w Walnym
Zgromadzeniu Spotki. Liste uprawnionych z akcji na okaziciela do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu ustala
Zarzad (,Lista Uprawnionych”).
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Lista Uprawnionych powinna zawierac:
a) imiona i nazwiska albo firmy (nazwy) uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu,
b) miejsce ich zamieszkania lub siedzibe firmy,
c) liczbe i rodzaj akcji, numery akcji oraz ilo$¢ przystugujacych im gtosow.

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

Sposéb prowadzenia obrad Walnego Zgromadzenia

Przewodniczgcy Rady Nadzorczej, a w razie jego nieobecnosci, Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej otwiera
obrady Walnego Zgromadzenia i niezwtocznie przeprowadza wybdr Przewodniczacego Zgromadzenia sposréd
0s6b uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu. W przypadku nieobecnosci oséb wymienionych w
zdaniu powyzej obrady Walnego Zgromadzenia obrady otwiera Prezes Zarzadu lub osoba wyznaczona przez
Zarzad Spoitki. Osoba otwierajgca obrady Walnego Zgromadzenia nie moze wykona¢ zadnych innych czynnosci
poza przeprowadzeniem wyboru Przewodniczgcego Zgromadzenia. Kazdy akcjonariusz Spétki, a w przypadku
akcjonariusza Spotki nie bedacego osobg fizyczng dotyczy osoby go reprezentujgcej, ma prawo kandydowaé na
Przewodniczgcego Zgromadzenia oraz zgtosi¢ do protokotu nie wiecej niz jedng kandydature na stanowisko
Przewodniczgcego. Zgtoszony kandydat zostaje wpisany na liste po ziozeniu o$wiadczenia o zgodzie na
kandydowanie. Liste kandydatéw sporzadza i ogtasza otwierajgcy Walne Zgromadzenie. Lista jest zamknieta z
chwilg ogtoszenia. Wyboru Przewodniczgcego Zgromadzenia dokonuje Walne Zgromadzenie w gtosowaniu tajnym.
Kandydatury gtosowane sg w kolejnosci alfabetycznej. Otwierajgcy Walne Zgromadzenie czuwa nad prawidtowym
przebiegiem glosowania oraz ogtasza jego wynik. Przewodniczgcym Zgromadzenia zostaje kandydat, ktory
otrzymat najwyzszg ilos¢ gtoséw. Przejmujgc prowadzenie obrad Przewodniczgcy Zgromadzenia niezwtocznie
zarzadza sporzadzenie i podpisywanie listy obecnosci zawierajgcej spis uczestnikébw Walnego Zgromadzenia z
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wymienieniem liczby akcji, ktére kazdy z nich przedstawia i stuzgcych im gtoséw. Lista obecnosci zostaje podpisana
przez Przewodniczgcego Zgromadzenia i jest wylozona podczas obrad tego Walnego Zgromadzenia. Lista
obecnosci jest przygotowywana przez osoby wyznaczone przez Zarzad Spoétki w oparciu o Liste Uprawnionych.
Przy sporzadzaniu listy obecno$ci nalezy:

a) dokonac¢ sprawdzenia tozsamosci akcjonariusza Spotki lub petnomocnika;

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

d) uzyskac podpis na liscie akcjonariusza Spotki lub petnomocnika;

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

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

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

c) przeciwdziata naduzywaniu uprawnien przez niektérych uczestnikow Walnego Zgromadzenia w celu
poszanowania i respektowania praw wszystkich akcjonariuszy Spoétki, a zwlaszcza akcjonariuszy
mniejszosciowych;

d) czuwa narzeczowym przebiegiem obrad;

e) wydaje stosowne zarzgdzenia porzadkowe na sali obrad;

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

h) zarzadza gtosowanie i czuwa nad jego prawidlowym przebiegiem oraz podpisuje wszystkie dokumenty
zawierajgce wyniki gtosowania;

i) rozstrzyga samodzielnie lub przy pomocy ekspertow watpliwosci regulaminowe, dotyczgce przebiegu
obrad Walnego Zgromadzenia,

)] podpisuje protokét Walnego Zgromadzenia.

Przewodniczgcy Zgromadzenia, prowadzac obrady, przestrzega zasady, ze jego decyzjami nie mogg by¢
rozstrzygane sprawy, ktére moga lub powinny by¢ przedmiotem orzeczen sgdowych. Nie dotyczy to jednak takich
dziatan Przewodniczacego Zgromadzenia, do ktdrych jest uprawniony lub zobowigzany z mocy przepiséw prawa i
Regulaminu Obrad Walnego Zgromadzenia. Przewodniczgcy Zgromadzenia nie ma prawa, bez zgody Walnego
Zgromadzenia, usuwaé lub zmienia¢ kolejnosci spraw zamieszczonych w porzgdku obrad. Przewodniczgcy
Zgromadzenia ma prawo, z wiasnej inicjatywy, na wniosek uczestnika Walnego Zgromadzenia, cztonka Zarzadu
lub cztonka Rady Nadzorczej, zarzadzaé krétkie, nieprzekraczajace trzydziestu minut, przerwy w obradach
Walnego Zgromadzenia, jezeli sg one uzasadnione koniecznoscig dodatkowego przygotowania lub wyjasnienia
sprawy rozstrzyganej w toku obrad lub dokonania uzgodnieh miedzy uczestnikami Zgromadzenia lub ze wzgledu
na konieczno$¢ spozycia positku przez z uczestnikow Zgromadzenia albo ze wzgledéw higienicznych. W kazdym
innym przypadku niz wymieniono w zdaniu powyzej, zarzadzenie przerwy w obradach Walnego Zgromadzenia
moze by¢ dokonane uchwatg Walnego Zgromadzenia podjetg wiekszoscig dwdch trzecich gtoséw, z tym ze tak
zarzagdzane przerwy nie moga trwac tgcznie dtuzej niz trzydziesci dni. Przerwa w obradach Walnego Zgromadzenia
moze mie¢ miejsce jedynie w szczegdlnych sytuacjach, kazdorazowo wskazanych w uzasadnieniu uchwaty w
sprawie zarzadzenia przerwy, sporzgdzanego w oparciu o powody przedstawione przez akcjonariusza Spotki
wnioskujgcego o zarzadzenie przerwy. Uchwata Walnego Zgromadzenia w sprawie zarzgdzenia przerwy wskazuje
wyraznie termin wznowienia obrad, przy czym termin ten nie moze stanowi¢ bariery dla wziecia udziatu we
wznowionych obradach przez wiekszo$¢ akcjonariuszy Spotki, w tym akcjonariuszy mniejszosciowych Spéiki.
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Decyzje uprawnionych organéw Spétki o odwotaniu Walnego Zgromadzenia, zmianie terminu Walnego
Zgromadzenia lub zarzadzeniu przerwy w obradach Walnego Zgromadzenia, powinny by¢ podejmowane w taki
sposob, aby nie uniemozliwiaty lub nie ograniczaty akcjonariuszom Spétki wykonywania prawa do uczestnictwa w
Walnym Zgromadzeniu. W razie potrzeby Przewodniczacy Zgromadzenia moze wybraé osobe, ktéra bedzie stuzyta
mu pomocg w prowadzeniu Zgromadzenia oraz bedzie petni¢ funkcje sekretarza Zgromadzenia. Osobe takg
Przewodniczacy przedstawia uczestnikom Walnego Zgromadzenia i podlega ona wpisowi do protokotu
Zgromadzenia. Przewodniczgcy Zgromadzenia ma prawo udzielania gtosu ekspertom zaproszonym na Walne
Zgromadzenie. Przewodniczgcy Zgromadzenia nie powinien, bez waznych i uzasadnionych powodoéw rezygnowaé
z petnionej funkcji. Przewodniczgcy Zgromadzenia nie powinien bez uzasadnionych powodéw opé6zniaé podpisanie
protokotu Walnego Zgromadzenia. Walne Zgromadzenie moze powota¢ z grona uczestnikow Zgromadzenia
trzyosobowe komisje, w tym komisje mandatowo-skrutacyjng. Kazdy akcjonariusz Spoitki (przedstawiciel
akcjonariusza nie bedgcego osobg fizyczng) ma prawo kandydowa¢ do sktadu komisji oraz zgtosi¢ do protokotu
nie wiecej niz jedng kandydature do sktadu komisji. Zgtoszony kandydat zostaje wpisany na liste po ztozeniu
oswiadczenia o zgodzie na kandydowanie. Liste kandydatéw sporzgdza i ogtasza Przewodniczgcy Zgromadzenia.
Lista jest zamknieta z chwilg ogtoszenia. Wyboru cztonkéw komisji dokonuje Walne Zgromadzenie w gtosowaniu
jawnym. Kandydatury gtosowane sg w kolejnosci alfabetycznej. Zadaniem komisji mandatowo-skrutacyjnej jest
udzielenie pomocy Przewodniczgcemu Zgromadzenia przy sprawdzeniu wazno$ci i prawidtowosci dokumentéw o
zwotaniu Walnego Zgromadzenia, sktadanych przez uczestnikéw $wiadectw depozytowych i petnomocnictw, w celu
stwierdzenia przez Przewodniczgcego Zgromadzenia o prawidtowosci zwotania Zgromadzenia i wazno$ci jego
obrad oraz obliczanie wynikéw gtosowania nad kazdg uchwata podejmowang przez Walne Zgromadzenie i wynikow
wyboréw do organéw Spotki. Komisje nie sg powotywane, jezeli tak zdecyduje walne Zgromadzenie oraz gdy w
Walnym Zgromadzeniu uczestniczy trzech lub mniej akcjonariuszy Spétki. W takim przypadku wszystkie czynnosci
komisji mandatowo — skrutacyjnej wykonuje Przewodniczacy Zgromadzenia. Kazda komisja wybiera ze swego
grona przewodniczgcego. Z czynno$ci komisji sporzgdza sie protokét podpisany przez przewodniczacego komisji,
ktory zostaje przekazany Przewodniczacemu Zgromadzenia i zatgczony do protokotu obrad. Po przedstawieniu
sprawy zamieszczonej w porzgdku obrad Przewodniczgcy Zgromadzenia otwiera dyskusje udzielajgc gtosu
uczestnikom Walnego Zgromadzenia w kolejnosci zgtoszen. W razie koniecznosci Przewodniczacy Zgromadzenia
moze zarzadzi¢ dokonanie zgtoszeh do dyskusji na piSmie z podaniem imienia i nazwiska zgtaszajgcego sie.
Wystgpienia w dyskusji nie powinny trwa¢ dtuzej niz pie¢ minut. W przypadku duzej iloéci zgtoszen Przewodniczacy
Zgromadzenia moze ograniczyé czas wystgpien. Za zgodg Walnego Zgromadzenia dyskusja moze byé
przeprowadzona nad kilkoma punktami obrad tgcznie. Cztonkom Zarzadu, Rady Nadzorczej przystuguje prawo
zabrania gtosu poza kolejnoscig uczestnikow zgtaszajacych sie do dyskusji, jezeli moze to wyjadni¢ lub
doprowadzi¢ do rozstrzygniecia kwestii lub omawianej sprawy. Przewodniczgcy Zgromadzenia ma prawo zwrécic
uwage uczestnikowi dyskusiji, ktéry odbiega od tematu dyskusji lub przekracza czas przeznaczony do wystgpienia.
Uczestnikowi, ktéry nie zastosuje sie do uwag Przewodniczacy Zgromadzenia ma prawo odebra¢ gtos.
Przewodniczgcy Zgromadzenia ma prawo odebrac lub nie udzieli¢ gtosu uczestnikowi, ktéry w danej sprawie juz
przemawiat. W sprawach formalnych i porzadkowych, dotyczacych przebiegu obrad, Przewodniczacy
Zgromadzenia udziela gtosu poza kolejnoscig. Za wnioski w sprawach formalnych i porzgdkowych uwaza sie
wnioski w przedmiocie sposobu obradowania i glosowania, jezeli ich rozstrzygniecie nie wptywa na wykonywanie
praw przez uczestnikow Walnego Zgromadzenia. Wnioskami w sprawach formalnych i porzgdkowych sg w
szczegolnosci wnioski odnoszace sie do:

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

C) ograniczenia czasu wypowiedzi,

d) sposobu prowadzenia obrad,

e) zarzadzenia przerwy w obradach,

f) kolejnosci uchwalania wnioskow.

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

Glosowanie na Walnym Zgromadzeniu

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

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

Akcjonariusz Spétki moze gtosowac jako petnomocnik przy powzieciu uchwat dotyczacych jego osoby, o ktérych
mowa w zdaniu powyzej. Po zamknieciu dyskusji nad kazdym z punktow porzadku obrad, przed przystgpieniem do
gtosowania, Przewodniczgcy Zgromadzenia podaje do wiadomosci, jakie wnioski wptynety oraz ustala kolejno$¢
ich glosowania. Gtosowanie nad wnioskami odbywa sie w kolejnosci ich zgtaszania. Zgtaszajgcym sprzeciw wobec
uchwaty zapewnia sie mozliwo$¢ zwiezltego uzasadnienia sprzeciwu. Przewodniczacy Zgromadzenia zamyka
obrady Walnego Zgromadzenia po stwierdzeniu, ze zostaty wyczerpane wszystkie sprawy objete porzadkiem
obrad. Uchwaty Walnego Zgromadzenia sg zamieszczone w protokole sporzadzonym przez notariusza pod
rygorem ich niewaznosci. Protokét zostaje sporzadzony zgodnie z trescig stosownych przepiséw Kodeksu spétek
handlowych. Spétka w terminie tygodnia od zakonczenia Walnego Zgromadzenia ujawnia na swojej stronie
internetowej wyniki glosowan nad poszczegdélnymi uchwatami podjetymi (nie podjetymi) przez Walne
Zgromadzenie. Dowody zwotania Walnego Zgromadzenia, wraz z petnomocnictwami udzielonymi przez
akcjonariuszy Zarzad powinien dotgczy¢ do ksiegi protokotéw. Odpis protokotu Walnego Zgromadzenia Zarzad
dotgcza do ksiegi protokotdw. Akcjonariusze mogg przeglada¢ ksiege protokotéw, a takze zgdaé wydania
poswiadczonych przez Zarzad odpiséw uchwat.

Kompetencje Walnego Zgromadzenia

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

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

b. udzielenie czitonkom organéw Spétki absolutorium z wykonania przez nich obowigzkow;
c. podziat zysku lub pokrycie straty;
d. nabycie, zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz ustanowienie

na nich ograniczonego prawa rzeczowego;

e. nabycie lub zbycie przez Spotke nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci;

f. emisja obligacji zamiennych na akcje lub z prawem pierwszenstwa oraz emisja warrantow
subskrypcyjnych;

g. powotywanie i odwotywanie cztonkdéw Rady Nadzorczej;

h. uchwalanie regulaminu obrad Walnego Zgromadzenia i regulaminu Rady Nadzorczej oraz uchwalanie

zmian tych regulamindw;

31



Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki i Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A.
za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2017 r.

i ustalanie zasad wynagradzania cztonkéw Rady Nadzorczej;

j- wyrazanie zgody na zmiane oraz na rozwigzanie przez Spotke porozumienia zawartego w Warszawie w
dniu 23 grudnia 2014 r. pomiedzy Spotkg, MCI Capital Spdtkg akcyjng z siedzibg w Warszawie oraz MCI
Capital Towarzystwem Funduszy Inwestycyjnych Spotkg akcyjng z siedzibg w Warszawie.

Xl. Sktad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszty w ciggu ostatniego roku obrotowego, oraz opis dziatania
organoéw zarzadzajacych, nadzorujgcych lub administrujacych Spoétki oraz ich komitetow

Sktad osobowy Zarzadu w 2017 r.:

—  Tomasz Czechowicz: Prezes Zarzadu (caty 2017 r.)

—  Ewa Ogryczak: Wiceprezes Zarzadu (caty 2017 r.)

—  Krzysztof Konopinski: Cztonek Zarzadu (caty 2017 r.)

- Pawel Kapica: Cztonek Zarzadu (od 1 czerwca 2017 r.)

Sktad osobowy Rady Nadzorczej w 2017 r.:

—  Adam Niewinski: Przewodniczacy Rady Nadzorczej (do 1 czerwca 2017 r.)

- Mariusz Grendowicz: Czlonek Rady Nadzorczej (do 1 czerwca 2017 r.); Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
(od 1 czerwca 2017 r.)

- Jarostaw Dubinski: Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej (caty 2017 r.)
—  Przemystaw Gtebocki: Cztonek Rady Nadzorczej (caty 2017 r.)

—  Przemystaw Schmidt: Cztonek Rady Nadzorczej (caty 2017 r.)

—  Adam Maciejewski: Cztonek Rady Nadzorczej (caty 2017 r.)

- Franciszek Hutten-Czapski: Cztonek Rady Nadzorczej (caty 2017 r.)
Komitet Audytu:

—  Przemystaw Gtebocki (caty 2017 r.)

Przemystaw Schmidt (caty 2017 r.)

Mariusz Grendowicz (caty 2017 r.)

—  Adam Maciejewski (caty 2017 r.)

Komitet Wynagrodzen:

—  Adam Niewinski (do 1 czerwca 2017 r.)

- Jarostaw Dubinski (caty 2017 r.)

—  Przemystaw Gtebocki (od 17 stycznia 2017 r.)
Opis dziatania Zarzadu

Sposéb funkcjonowania Zarzgdu oraz jego uprawnienia regulujg, oprocz odpowiednich postanowien Kodeksu
spotek handlowych: Statut, Regulamin Zarzadu oraz inne akty wewnetrzne. Statut oraz Regulamin Zarzadu
dostepne sa na stronie internetowej Spétki: www.privateequitymanagers.pl/dopobrania. Przy podejmowaniu decyzji
w sprawach Spotki Cztonkowie Zarzgdu powinni dziata¢ w granicach uzasadnionego ryzyka gospodarczego. To
znaczy, ze decyzje powinny by¢ podejmowane przez Zarzad po rozpatrzeniu wszystkich informacji, analiz i opinii,
ktére w rozsadnej ocenie Zarzadu i zgodnie z przepisami prawa i Statutu Spétki oraz zasadami jej organizacji
powinny by¢ w danym przypadku wziete pod uwage ze wzgladu na interes Spotki. Przy ustalaniu interesu Spofki
nalezy bra¢ pod uwage uzasadnione w diugookresowej perspektywie interesy akcjonariuszy, wierzycieli,
pracownikdéw Spétki oraz innych podmiotéw i 0séb wspodtpracujgcych ze Spdtkg w zakresie jej dziatalnosci
gospodarczej a takze interesy spotecznosci lokalnych.

Przy dokonywaniu transakcji z akcjonariuszami oraz innymi osobami, ktdrych interesy wptywajg na interes Spofki,
Zarzad powinien dziata¢ ze szczegdlng starannoscig, aby transakcje byty dokonywane na warunkach rynkowych.
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Opis dziatania Rady Nadzorczej i jej Komitetow

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

Rada Nadzorcza sktada sie z co najmniej 5 czionkéw.

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

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

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

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

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

Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzér nad dziatalnoscig Spodtki we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci.
Organizacje i sposéb wykonywania czynnosci przez Rade Nadzorcza okresla Regulamin Rady Nadzorczej.

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

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

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

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

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

7) wybdr i odwotywanie biegtego rewidenta przeprowadzajgcego badanie sprawozdania finansowego
Spotki;
8) zatwierdzanie regulaminu Zarzgdu i zmian tego regulaminu;

9) reprezentowanie Spoétki w umowach i sporach z czionkami Zarzadu; w umowie o prace albo innej
umowie, na podstawie ktorej czlonek Zarzagdu s$wiadczy prace dla Spotki; Spoétke reprezentuje
Przewodniczacy Rady Nadzorczej albo inny cztonek Rady Nadzorczej upowazniony do tego uchwatg
Rady;

10) ustalanie lub zmiana zasad wynagradzania Prezesa Zarzgdu oraz ustalanie lub zmiana zasad
wynagradzania pozostatych Czionkéw Zarzgdu na wniosek Prezesa Zarzadu;

11) wyrazanie zgody na zajmowanie sie przez czionkébw Zarzgdu interesami konkurencyjnymi oraz
uczestniczenie cztonkéw Zarzagdu w spétkach konkurencyjnych jako wspolnik jawny lub cztonek wtadz;

12) wyrazanie zgody na zawieranie przez Spétke umoéw istotnych z podmiotami gospodarczymi, w ktérych
uczestniczg czionkowie Zarzadu jako wspdlnicy (akcjonariusze), wiasciciele (wspotwiasciciele) lub
cztonkowie organdw tychze podmiotéw;

13) wyrazanie zgody na zaciggniecie przez Spoétke zobowigzan, z wyjatkiem poreczen i gwarancji, badz
dokonanie rozporzgdzenia o wartosci przekraczajgcej w jednej transakcji bgdz w dwu lub wiekszej ilosci
transakcji zawieranych w ciggu tego samego roku obrotowego z tym samym kontrahentem, 10 (dziesie¢)
% wartosci aktywow netto Spoétki wedtug sprawozdania finansowego na koniec poprzedniego pétrocza;
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14) wyrazanie zgody na udzielenie poreczenia lub gwarancji finansowej o wartosci przekraczajagcej w jednej
czynnosci bgdz w dwu lub wiekszej ilosci czynnosci, w ciggu tego samego roku obrotowego, na rzecz
tej samej osoby, 15 (pietnascie) % wartosci aktywdw netto Spotki wedtug sprawozdania finansowego na
koniec poprzedniego potrocza;

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

16) wyrazanie zgody na zawieranie przez Spotke umow istotnych z osobami najblizszymi czionkéw Zarzadu;

17) wydawanie, na wniosek Zarzadu Spdtki, zgody na zawarcie przez Spoétke umowy istotnej z
akcjonariuszem Spotki posiadajgcym co najmniej 5% ogodlnej liczby gtoséw w Spéice lub podmiotem
powigzanym, innych niz transakcje typowe i zawierane na warunkach rynkowych w ramach prowadzone;j
dziatalnos$ci operacyjnej przez Spoétke z podmiotami wchodzgcymi w sktad grupy kapitatowej Spotki.

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

Od momentu wprowadzenia akcji Spétki do obrotu regulowanego lub do alternatywnego systemu obrotu i tak dlugo
jak akcje Spdtki pozostawaé beda w tym obrocie - Rada Nadzorcza poza czynnos$ciami wynikajacymi z przepiséw
prawa raz w roku sporzadza i przedstawia Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu:

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

b) sprawozdanie z dziatalnosci Rady Nadzorczej, obejmujace co najmniej informacje na temat:
- skladu Rady Nadzorczej i jej komitetéw,
- spetniania przez cztonkéw Rady Nadzorczej kryteriéw niezaleznosci, o ktérych mowa w § 11 ust. 5,
- liczby posiedzen Rady Nadzorczej i jej komitetow w raportowanym okresie,
- dokonanej samooceny pracy Rady Nadzorczej;

c) ocene sposobu wypetniania przez Spotke obowigzkéw informacyjnych dotyczacych stosowania zasad
tadu korporacyjnego;

d) ocene racjonalnosci prowadzonej przez Spotke polityki w zakresie prowadzonej przez Spotke
dziatalnosci sponsoringowej, charytatywnej lub innej o zblizonym charakterze albo o informacje o braku
takiej polityki.

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

Komitety Rady Nadzorczej

W ramach Rady Nadzorczejw 2017 r. dziataty nastepujgce organy wewnetrzne: Komitet Audytu, Komitet Nominacji
i Wynagrodzen. Cztonkowie Komitetu Audytu oraz Nominacji i Wynagrodzen wybierani sg spo$rod Cztonkéw Rady
Nadzorczej uchwatg Rady Nadzorcze;.
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OSWIADCZENIE ZARZADU W SPRAWIE RZETELNOSCI SPORZADZENIA SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Zarzad Spotki oswiadcza, ze wedle ich najlepszej wiedzy, niniejsze roczne skonsolidowane sprawozdanie
finansowe za okres sprawozdawczy od 1 stycznia do 31 grudnia 2017 roku i dane poréwnywalne
sporzgdzone zostaty zgodnie z MSR/MSSF w wersji zatwierdzonej przez Unie Europejskg i umowg Spotki
oraz, ze odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkows i finansowg emitenta oraz
jego wynik finansowy oraz, ze roczne sprawozdanie zarzgdu zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢
oraz sytuacji emitenta, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

OSWIADCZENIE ZARZADU W SPRAWIE PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA
SKONSOLIDOWANYCH SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Zarzad Spdétki oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania skonsolidowanych sprawozdan finansowych,
dokonujgcy badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres sprawozdawczy od
1 stycznia do 31 grudnia 2017 roku zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz, ze podmiot ten oraz
biegli rewidenci dokonujgcy tego badania spetnili warunki do wydania bezstronnej i niezaleznej opinii i raportu
z badania, zgodnie z wtasciwymi przepisami prawa krajowego.

Imie i Nazwisko Stanowisko/Funkcja Podpis
Tomasz Czechowicz Prezes Zarzadu

Ewa Ogryczak Wiceprezes Zarzadu

Krzysztof Konopinski Czlonek Zarzadu

Pawel Kapica Cztonek Zarzadu



