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Szanowni Panstwo, Drodzy Akcjonariusze,

W imieniu Zarzgdu Private Equity Managers S.A., przekazuje Panstwu Skonsolidowany
i Jednostkowy Raport Roczny Private Equity Managers (,PEM”) za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia
2015 roku.

Rok 2015 byt czasem szczegélnym w historii PEM. Akcje Private Equity Managers S.A.
zadebiutowaly na gtéwnym parkiecie Warszawskiej Gietdy Papieréw Warto$ciowych w dniu 9 kwietnia 2015
roku, osiggajgc juz pierwszego dnia notowan cene 132,10 zt za jedng akcje, tj. 0 19% wyzszg od ceny IPO.
Dzi$ akcje Private Equity Managers S.A. notowane sg na poziomie blisko 125 zt za jedng akcje, co
z uwzglednieniem wyptaconej dywidendy (12,04 zt na jedng akcje) daje inwestorom z IPO stope zwrotu na
poziomie 23,5%.

W okresie historycznie niskich stép procentowych, wysokich wycen obligacji oraz akcji wielu spotek,
zaoferowalismy Panstwu papier wartosciowy z pogranicza akcji i obligacji. Instrument charakteryzujgcy sie
zrébwnowazonym i stabilnym poziomem dochodu (dywidenda), a jednoczesnie dajgcy mozliwosci realizacii
zyskow kapitatowych. Przy tym wszystkim bedacy posrednig ekspozycjg na branze private equity.

Chciatbym, podkresli¢, ze nasz model biznesowy w branzy asset manageréw oparliSmy na trzech
filarach: (1) zespot; (2) powtarzalno$¢ wynikow z wysokg dochodowoscig oraz (3) relatywnie niskie koszty.
Wartos¢ GK PEM bedziemy budowaé w oparciu o stalg rozbudowe bazy aktywéw pod zarzgdzaniem,
doskonalenie proceséw biznesowych (od etapu pomystu na inwestycje, poprzez zarzgdzanie portfelem, po
procesy wyjscia z inwestycji) oraz budowe kompetentnego, zaangazowanego, zmotywowanego i zwigzanego
z firmg zespotu. Nie wykluczamy takze przeje¢ innych podmiotéw na rynku w Polsce i zagranica.

Szanowni Panstwo, rok 2015 byt tez rokiem szczeg6lnym dla catej branzy private equity. Byt to
bowiem 5 rok z rzedu kiedy dystrybucja $rodkéw do inwestoréw przekroczyta tzw. capital calls. Inwestorzy
istotnie zwiekszyli w swoich portfelach alokacje na aktywa private equity, klase aktywéw historycznie
przynoszaca najlepsze stopy zwrotu. Od 2013 roku fundusze private equity pozyskujg na catym swiecie kwote
blisko 500mld USD rocznie, a ich dzisiejsza zdolno$¢ do inwestycji znajduje sie na rekordowym poziomie
1,3bln USD. Miniony rok charakteryzowalo bardzo sprzyjajgce otoczenie dla pozyskiwania nowych
inwestoréw od czas6w hossy przed kryzysem subprime, ale byt to tez znakomity rok dla wyj$¢ z inwestyciji.
Nie boje sie zaryzykowac twierdzenia, ze w 2015 roku przeszto przez rynki tsunami transakcji M&A, jako ze
bogaci w gotéwke inwestorzy strategiczni, ale tez inwestorzy finansowi chetnie kupowali i chetniej i wyzej niz
w latach ubiegtych licytowali ceny. Dzieki temu firmy private equity, jako sprzedajgcy, mogty powiekszyc¢
swojg przewage w osigganych stopach zwrotu w poréwnaniu z rynkiem publicznym. W przypadku funduszy
zarzgdzanych przez Grupe Kapitalowg PEM (,GK PEM”) wskaznik obrotu na aktywach wyniéstw 2015 prawie
40%, stanowigc réwnoczesnie potwierdzenie konserwatywnego podejscia do wyceny aktywdw portfelowych,
ktore sprzedawane byly w 2015 roku po cenach wyzszych od wycen w funduszach.

W przypadku GK PEM nadzieje i plany jakie mieliSmy na 2015 roku w peni sie zmaterializowaty.
Miniony rok pokazat, ze jasno zdefiniowana i konsekwentnie realizowana strategia oraz odwazne decyzje
inwestycyjne przynosza wiele korzysci. Warto$¢ aktywéw netto pod zarzgdzaniem wzrosta o 25% r/r i na
koniec 2015 roku wyniosta 2,03 mld zt. Kolejny rok z rzedu osiggnelismy bardzo dobre wyniki na portfelu
inwestycyjnym. Stopa zwrotu na zarzadzanych aktywach w dwoch naszych najwiekszych funduszach
wyniosta r/r 22,9% brutto i 15,9% netto w przypadku MCIl.TechVentures 1.0 oraz 12,1% brutto i 6,5% netto
w przypadku MCI.EuroVentures 1.0, pomimo ponad 10% przeceny na warszawskiej gietdzie. Nasze otwarcie



na inwestycje w innych krajach Unii Europejskiej oraz mniej odkrytych, za to bardzo atrakcyjnych
inwestycyjnie rynkach, nie bytloby mozliwe gdybysmy nie posiadali odpowiednich kompetencji w obszarze
pozyskiwania nowego finansowania. Obecnie juz nieco ponad 50% wszystkich inwestycji zarzgdzanych przez
GK PEM znajduje sie poza granicami Polski.

W formie emisji nowych certyfikatow inwestycyjnych pozyskalismy do naszych funduszy ponad
160 min zt (okoto 30 min wiecej niz w roku 2014), co potwierdza rosngce zaufanie inwestoréw, a nam daje
komfort w procesie poszukiwania i selekcji projektéw inwestycyjnych o wyzszej wartosci. Rok 2015 to rowniez
rok dezinwestycji z jednej strony a z drugiej, reinwestycji sSrodkéw otrzymywanych ze sprzedazy aktywow.
Zrealizowalismy tacznie pie¢ czesciowych i catkowitych wyjs¢: czesciowe wyjscie z Wirtualnej Polski
i niemieckiego Windelna z ponad 80% IRR, catkowite wyjscie z eBrokera, Feedo i Netii, odpowiednio z ponad
60%, 250% i z 19% IRR. Dostepng ptynno$¢ zainwestowaliSmy w ponad 10 nowych projektow
inwestycyjnych, w tym w takie modele biznesowe jak Lifebrain, GettTaxi, Pigu, Spearhead, iZettle, Azimo,
eCard, Dotpay czy Auctionata.

GK PEM zrealizowata w 2015 roku 80 min zt przychodéw i 50,0 min zt zysku netto, osiggajgc 63%
marze zysku netto. Wskaznik zysku netto do $rednich aktyw6w pod zarzagdzaniem wyniést 2,8%. Zysk netto
w przeliczeniu na jedng akcje wyniést 15,0 zt. JesteSmy dumni z tych wynikéw, tym bardziej, ze Zarzad
planuje rekomendowa¢ wyptacenie do 100% zysku w formie dywidendy. Tak wiec dla wszystkich z Panstwa,
ktérzy nam zaufali i kupili akcje PEM w IPO moze to oznacza¢ 13% stope dywidendy. Wraz z dywidenda
wyptacong w 2015 roku tgczna stopa dywidendy wynies¢ moze 24%, co przy obecnej cenie akcji ~13%
powyzej ceny z IPO daje 37% stope zwrotu.

Drodzy akcjonariusze, zesp6t Private Equity Managers S.A. wykonat w 2015 roku ogromna prace na
drodze budowania trwatej wartosci GK PEM. Nie mniej jednak duzo pracy jeszcze przed nami. Potencjat
wzrostu wartosci GK PEM jest Scisle zwigzany z dynamikg wzrostu poziomu aktywow pod zarzgdzaniem.
Bedziemy konsekwentnie realizowa¢ nasza strategie rozwoju, oparta na nowym modelu pozyskiwania
$rodkéw na inwestycje, potencjale wzrostu wartosci spoétek portfelowych, konsolidacji rynku podmiotow
zarzgdzajgcych aktywami oraz tworzeniu nowych funduszy. Spodziewamy sie bardzo ciekawego roku 2016
dla catej branzy private equity. Ryzyko podwyzek stép procentowych, znizkujgce ceny surowcow
energetycznych, spowolnienie w Chinach oraz ryzyko recesji na niektérych innych rynkach stawiajg pod
znakiem zapytania mozliwosci dezinwestycji przez rynek publiczny, co oznacza, ze inwestorzy private equity
moga staé sie dla odmiany kupujgcymi, po tym jak w roku 2015 byli sprzedajgcymi. Innymi stowy, otoczenie
makroekonomiczne w 2016 roku nie bedzie sprzyjato sprzedajgcym, ale dla nas to dobra wiadomos¢, jako
inwestorzy private equity jesteSmy jednoczesnie sprzedajgcym i kupujagcym — w zaleznosci od warunkéw
w jakich przyszto nam dziata¢ — zawsze z jednym celem: dostarczy¢ naszym inwestorom najlepszych stop
zwrotu, przy ograniczonym ryzyku.

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

Z powazaniem,

Cezary Smorszczewski

Prezes Zarzadu
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Dla akcjonariuszy Private Equity Managers S.A.

Zgodnie z rozporzgdzeniem Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezgcych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim
(Dz. U. z 2014 r. Nr 133), Zarzad jednostki dominujgcej jest zobowigzany zapewni¢ sporzgdzenie
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci
oraz odzwierciedlajgcego w spos6b prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkows i finansowg Grupy
Private Equity Managers S.A. oraz jej wynik finansowy za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia
2015r.

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

Imie i Nazwisko Stanowisko/Funkcja Podpis
Cezary Smorszczewski Prezes Zarzadu

Tomasz Czechowicz Wiceprezes Zarzadu

Ewa Ogryczak Wiceprezes Zarzadu

Krzysztof Konopi nAski Cztonek Zarzadu

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

Warszawa, 9 marca 2016 r.
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Grupa Kapitatowa Private Equity Managers S.A.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe
za rok obrotowy ko nczacy sie 2015r.

WYBRANE DANE FINANSOWE

Za okres:

od 01.01.2015
do 31.12.2015

Za okres:

od 01.01.2014
do 31.12.2014

Za okres:

od 01.01.2015
do 31.12.2015

Za okres:

od 01.01.2014
do 31.12.2014

PLN’000 PLN’000 EUR'000 EUR'000
Przychody z tytulu zarzadzania 79 953 54 067 19 106 12 906
Zysk na dziatalnosci operacyjnej 45 400 42 809 10 849 10 219
Zysk przed opodatkowaniem 42 212 37 311 10 087 8 906
Zysk netto 50 005 36 838 11 949 8793
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 42 060 62 016 10 051 14 803
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 47) 15772 (11) 3765
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (50 657) (84 857) (12 105) (20 256)
_Z_Wiekszgnie (zrr]niejszenie) netto srodkéw pienigznych (8 644) (7 069) (2 065) (1 687)
i ich ekwiwalentéw

Stan na dzie n

Stan na dzie n

Stan na dzie n

Stan na dzie n

31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2014
PLN’000 PLN’000 EUR'000 EUR'000
Aktywa, razem 126 396 114 558 29 660 26 877
Zobowigzania diugoterminowe 19 228 - 4512 -
Zobowigzania krétkoterminowe 11 795 39 341 2768 9230
Kapitat wlasny 95 373 75 217 22 380 17 647
Kapitat podstawowy 3335 3335 783 782
Liczba akcji (w szt.) 3335054 3335054 3335054 3335054
Srednia wazona liczba akcji (w szt.) 3335054 5670 139 3335054 5670 139
Zysk (strata) na jedng Sredniowazong akcje zwyktg 14,99 6,50 358 1,55
(w zt/ EUR)
Wartosc¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt / EUR) 28,60 22,55 6,71 5,29

Przedstawione powyzej wybrane dane finansowe stanowig uzupetnienie do sprawozdania finansowego

sporzadzonego zgodnie z MSSF UE i zostaty przeliczone na EURO wedtug nastepujacych zasad:
poszczegblne pozycje aktywéw i pasywéw na dzien bilansowy - wedlug $redniego kursu
obowigzujgcego na ostatni dzien bilansowy, ogltoszonego przez Narodowy Bank Polski; odpowiednio na
dzien 31 grudnia 2015 roku — 4,2615, a na dzien 31 grudnia 2014 roku — 4,2623;

—  poszczegélne pozycje sprawozdania z zyskéw lub strat oraz sprawozdania z przeptywéw $rodkéw
pienieznych za okres od 1 stycznia do 31 grudnia danego roku — wedtug kursu $redniego, obliczonego
jako $rednia arytmetyczna kurséw ogtaszanych przez Narodowy Bank Polski na ostatni dzien miesigca
w danym okresie; odpowiednio za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 roku — 4,1848 oraz od
1 stycznia do 31 grudnia 2014 roku — 4,1893.




Grupa Kapitatowa Private Equity Managers S.A.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe
za rok obrotowy ko nczacy sie 2015r.

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z ZYSKOW LUB STRAT | INNYCH CALKO WITYCH DOCHODOW

za rok obrotowy ko nczacy sie 31 grudnia 2015 .

Za okres:

od 01.01.2015
do 31.12.2015

Za okres:

od 01.01.2014
do 31.12.2014

NOTY PLN’000 PLN’000

Dziatalno $¢ kontynuowana
Przychody z tytutu zarzgdzania 79 953 54 067
Koszty dziatalnosci podstawowej 2 (7 011) (4 124)
Zysk brutto na dziatalno $ci podstawowej 72942 49 943
Koszty ogolnego zarzgdu (27 696) (7 339)
Pozostate przychody operacyjne 227 282
Pozostate koszty operacyjne (73) (326)
Zysk na sprzedazy spoétek zaleznych - 249
Zysk na dziatalno $ci operacyjnej 45 400 42 809
Koszty finansowe 4 (3543) (7 311)
Przychody finansowe 355 1813
Zysk przed opodatkowaniem 42 212 37311
Podatek dochodowy 5 7 793 (209)
Zysk netto z dziatalno $ci kontynuowanej 50 005 37 202
Wynik na dziatalnosci zaniechanej - (364)
Zysk netto za okres obrotowy 50 005 36 838
Przypadaj acy:
- wlascicielom jednostki dominujgcej 50 005 36 838
- na udzialy nie dajgce kontroli - -

50 005 36 838
Inne catkowite dochody netto
Inne calkowite dochody (34) (72)

49 971 36 766
Zysk na jedng akcje 14,99 6,50
Rozwodniony zysk na jedng akcje 13,99 6,49

Skonsolidowane sprawozdanie z zyskow lub strat i innych catkowitych dochodéw nalezy analizowa¢ tgcznie
z wybranymi danymi objasniajgcymi i notami do skonsolidowanego sprawozdania finansowego na stronach
7 do 39.




Grupa Kapitatowa Private Equity Managers S.A.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe
za rok obrotowy ko nczacy sie 2015r.

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

na dzien 31 grudnia 2015 .

Aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate

Wartosci niematerialne

Wartos¢ firmy

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Naleznosci handlowe oraz pozostate

Naleznosci z tytutu obligaciji

Aktywa obrotowe
Naleznosci handlowe oraz pozostate

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

Aktywa przeznaczone do likwidacji

Aktywa razem

Kapitat wiasny

Kapitat podstawowy

Kapitat zapasowy

Pozostate kapitaty rezerwowe

Inne calkowite dochody
Niepodzielony wynik z lat ubiegtych
Zysk netto za rok obrotowy

Zobowi gzanie dtugoterminowe

Zobowigzania z tytutu obligaciji

Zobowi gzania krétkoterminowe
Zobowigzania handlowe oraz pozostate
Zobowigzania z tytutu obligaciji
Rezerwy

Zobowigzania z tytutu weksli

Pasywa razem

NOTY

14

10
10
10

11

12
11
13

Stan na dzie n

Stan na dzie n

31.12.2015 31.12.2014
PLN'000 PLN'000
101 107

17 20

83 969 83 963
10 194 955
390 173

- 173

94 671 85 391
22153 10 979
9010 17 637
31163 28 616
562 551
126 396 114 558
3335 3335
35391 31748
4074 694
(796) (762)
3364 3364
50 005 36 838
95 373 75 217
19 228 -
19 228 -
4 445 3515

2 847 -
4503 826

- 35000
11795 39 341
126 396 114 558

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej nalezy analizowa¢ tgcznie z wybranymi danymi
objasniajgcymi i notami do skonsolidowanego sprawozdania finansowego na stronach 7 do 39.




Grupa Kapitatowa Private Equity Managers S.A.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe
za rok obrotowy ko nczacy si e 2015 r.

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WLA SNYM
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r.

PLN’000

Stan na dzie n 01.01.2014
Wyptata dywidendy (Nota 14)
Wycena aktywow finansowych

Umorzenie akcji wkasnych

Rozliczenie programoéw
motywacyjnych na bazie (Nota 12)

Przeniesienie wyniku
Wynik okresu
Stan na dzie n 31.12.2014

Stan na dzie h 01.01.2015
Wyptata dywidendy (Nota 14)
Wycena aktywow finansowych

Emisja obligacji zamiennych (Nota 9)

Rozliczenie programoéw
motywacyjnych na bazie (Nota 12)

Przeniesienie wyniku*
Wynik okresu
Stan na dzie h 31.12.2015

Pozostate
Kapitat zapasowy kapitaty Zysk Kapitaty
Kapital _ _ rezerwowe Inne_ N|epOQI2|eIony netto za Akcje przypqd_au ace | Kapitaty
Emisja akcji Wycena catkowite wynik z lat wiascicielom | wiasne
podstawowy . . . " - rok wiasne ) -
powy zej elementu Podziat Program opciji dochody ubiegtych obrotowy jednostki razem
warto $ci kapitatowego zysku menad zerskich dominuj acej
nominalnej obligaciji
17 346 89 349 - - 94 (690) 16 490 67 732 | (80 000) 110321 | 110321
- - - - - - (4739)| (67732) - (72 471) | (72 471)
- - - - - (72) - - - (72) (72)
(14 011) (65 989) - - - - - -| 80000 - -
- - - - 600 - - - - 600 600
- - -| 8388 - - (8 387) - - 1 1
- - - - - - - 36 838 - 36838 | 36838
3335 23 360 -| 8388 694 (762) 3364 36 838 - 75217 | 75217
3335 23 360 -| 8388 694 (762) 3364 36 838 - 75217 | 75217
- - - - - - -| (36 806) - (36 806) | (36 806)
- - - - - (34) - - - @Gy @4
- - 3611 - - - - - - 3611 3611
- - - - 3380 - - - - 3380 3380
- - - 32 - - (32) - - -
- - - - - - - 50 005 - 50 005| 50 005
3335 23 360 3611| 8420 4074 (796) 3364 50 005 - 95373 | 95373

*kapitat zapasowy w sprawozdaniu jednostkowym rézni sie od kapitatu zapasowego jednostki dominujgcej, co wynika z r6znic w poziomach wynikéw jednostkowych i skonsolidowanych

Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym nalezy analizowac tgcznie z wybranymi danymi objasniajacymi i notami do skonsolidowanego sprawozdania finansowego na

stronach 7 do 39.




Grupa Kapitatowa Private Equity Managers S.A.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe
za rok obrotowy ko nczacy sie 2015r.

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENI EZNYCH

za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r.

Przeptywy pieni ezne z dziatalno sci operacyjnej

Zysk netto roku obrotowego

Korekty:

Amortyzacja rzeczowych aktywow trwatych

Roznice kursowe na obligacjach

Programy motywacyjne na bazie akcji

Przychody z tytutu odsetek

Koszty odsetek

Podatek dochodowy biezgcy

Podatek dochodowy zaptacony

Wynik na dziatalnosci zaniechanej

Inne korekty

Zmiana stanu rezerw

Zmiana stanu naleznosci handlowych oraz pozostatych
Zmiana stanu zobowigzan handlowych oraz pozostatych
Zmiana stanu aktywow i zobowigzan z tytutu podatku odroczonego

Srodki pieni gzne netto z dziatalno $ci operacyjnej

Przeptywy pieni ezne z dziatalno $ci inwestycyjnej
Whplywy z tytutu sprzedazy i sptaty weksli

Whplywy z tytutu udzielonych pozyczek

Wydatki na nabycie weksli

Wydatki na zakup podmiotéw zaleznych

Wydatki na zakup majatku trwatego

Inne wplywy i wydatki inwestycyjne

Srodki pieni ezne netto z dziatalno $ci inwestycyjnej

Przeptywy pieni ezne z dziatalno $ci finansowej

Whptywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentéw, kapitatéw oraz doptat do
kapitatu

Emisja weksli wlasnych

Emisja obligacji

Sptlata weksli wiasnych

Sptata kredytéw z odsetkami

Sptata zaciggnietych pozyczek z odsetkami
Udzielenie kredytu w zwigzku z umorzeniem akcji
Zakup wyemitowanych obligacji przez spétke z Grupy
Wyptata dywidendy

Odsetki zaptacone od obligaciji

Srodki pieni ezne netto z dziatalno $ci finansowej

Zwiegkszenie /(zmniejszenie) netto  srodkOw pieni eznych i ich ekwiwalentéw
Saldo otwarcia srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw
Zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych

Saldo zamkni ecia $rodkéw pieni eznych i ich ekwiwalentéw

Za okres:

od 01.01.2015
do 31.12.2015

Za okres:

od 01.01.2014
do 31.12.2014

PLN'000 PLN'000
50 005 36 838
61 29
1363 -
3380 600

- (1813)

3197 5038
1446 164
(1472) (94)
- 364

103 12
3677 673
(11 391) 57 474
930 (37 218)

(9 239) (51)
42 060 62 016

- 183 190

- 3048

- (170 370)

(11) -
(52) (96)

16 -

@7 15 772

5 -

- 35410

23 296 -
(35 919) (509)
(164) (42 338)

- (2 149)

- 40 000

- (40 592)

(36 806) (72 605)
(1 069) (2 074)
(50 657) (84 857)
(8 644) (7 069)
17 637 24 706
17 -
9010 17 637

Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdw pienieznych nalezy analizowaé tacznie z wybranymi danymi

objasniajgcymi i notami do skonsolidowanego sprawozdania finansowego na stronach 7 do 39.
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WYBRANE DANE OBJA SNIAJACE
Informacje og6lne

Spotka Private Equity Managers S.A. (zwana dalej ,Sp6tka” 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. Spotce nadano:

— REGON: 142695638

— NIP: 525-24-93-938

— Siedziba Spotki miesci sie przy ul. Rondo ONZ 1 w Warszawie

— Czas trwania Spoiki jest nieoznaczony

Spotka Private Equity Managers S.A. jest jednostkg dominujgcg 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. Dziatalno$¢
Grupy PEM skupia sie na zarzgdzaniu aktywami funduszy typu private equity, venture capital oraz mezzanine
debt.

Sktad Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A. na 31 grudnia 2015 r.

Spotka dominuj aca:
—  Private Equity Managers S.A.

Spoiki zale zne:
—  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
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety aktywow niepublicznych dedykowany dla podmiotéw z Grupy
— MCI Asset Management Spotka z ograniczon g odpowiedzialno $cig Spotka Jawna
(dalej MCI Asset Management Sp. z 0.0. Spétka Jawna)
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 Spdtka z ograniczon g odpowiedzialno scig
(dalej MCI Asset Management Sp. z 0.0.)
Komplementariusz spétki MCI Asset Management Sp. z o.0. Il S.K.A., MCI Asset Management
Sp. z 0.0. IV S.K.A., MCI Asset Management Sp. z 0.0. V S.K.A.
— MCI Asset Management Spotka z ograniczon g odpowiedzialno $cig Il S.K.A.
(dalej MCI Asset Management Sp. z 0.0. Il S.K.A))
— MCI Asset Management Spdtka z ograniczon g odpowiedzialno $cig IV S.K.A.
(dalej MCI Asset Management Sp. z 0.0. IV S.K.A))
— MCI Asset Management Spotka z ograniczon g odpowiedzialno $cig V S.K.A.
(dalej MCI Asset Management Sp. z 0.0. V S.K.A))
Spoétka posiadajgca w swoim portfelu spétke MCI Asset Management Sp. z 0.0. Spotka Jawna
— ImmoPartners Spétka z ograniczon g odpowiedzialno $cig Asset Management S.K.A. w likwidacji
Spotka zostata zlikwidowana 28 stycznia 2016 r.
— PEM Asset Management Sp. z 0.0.
Spotka zarzadzajgca funduszami: MCl.PrivateVentures FIZ, MCI.CreditVentures 2.0 FIZ, Helix Ventures
Partners FIZ, Internet Ventures FIZ

We wszystkich wymienionych powyzej spétkach zaleznych PEM posiada bezposrednio lub posrednio 100%
akcji/udziatéw oraz 100% praw gtosu.
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Podstawa sporz gdzenia sprawozdania finansowego

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostatlo 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 rozporzgdzeh wykonawczych Komisji Europejskie;.

Data zatwierdzenia skonsolidowanego sprawozdania fin ansowego za bie zgcy rok obrotowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone przez Zarzgd Spoétki w dniu 9 marca
2015r.

Data zatwierdzenia skonsolidowanego sprawozdania fin ansowego za poprzedni rok obrotowy

Sprawozdanie finansowe za okres ubiegly, tj. od 1 stycznia 2014 r. do 31 grudnia 2014 r. zostato zatwierdzone
przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 29 czerwca 2015 r. Dnia 8 lipca 2015 r.
sprawozdanie finansowe za rok 2014 zostato zlozone do Sgdu Rejonowego dla Miasta stot. Warszawy celem
dokonania wpisu aktualizacyjnego w KRS Spoiki.

Waluta funkcjonalna i waluta prezentacji

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

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

Dokonane os ady i szacunki

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

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

Ponizej przedstawiono gtowne zalozenia dotyczgce przysztosci oraz inne podstawowe przyczyny
niepewnosci szacunkéw na dzien bilansowy.

Przychody z tytutu zarz gdzania aktywami

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

Test na utrat e warto sci firmy

Wyznaczenie wartosci uzytkowej wigze sie z przeprowadzeniem przez Grupe szacunkéw wartosci przysztych
przeptywéw pienieznych, oczekiwanych z tytutu dalszego uzytkowania lub zbycia sktadnika aktywéw i ze




Grupa Kapitatowa Private Equity Managers S.A.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe
za rok obrotowy ko nczacy sie 2015r.

zdyskontowaniem tych wartosci. Istotny wplyw na szacunek tej wartosci majg przyjete zatozenia i model
wyceny.

Ptatno sci na bazie akcji

Wyznaczenie wartosci poszczego6lnych programéw ptatnosci na bazie akcji oparte jest o szacunki Grupy
przyjete do wyceny w wartosci godziwej przyznanych instrumentéw kapitatowych, w tym: rzeczywistej ceny
wykonania akcji Private Equity Managers S.A. na moment przyznania (‘grant date’), szacunku historycznej
zmiennosci, stopy procentowej wolnej od ryzyka, oczekiwanej stopy dywidendy, okresu w ktérym uprawniony
moze wykonac¢ prawa wynikajace z programu oraz przyjetego modelu wyceny.

Wynagrodzenie z tytutu wyj $cia z inwestycji (Carry fee)

Wynagrodzenie (rezerwa) z tytutu wyjscia z inwestycji kalkulowane jest w oparciu o parametry z rzeczywistej
oferty kupna danej spéitki (wyjscie czesciowe lub catkowite) i nie moze przekroczy¢ ono 5% zysku netto
zrealizowanego na danej inwestycji wyliczanego jako réznica pomiedzy przychodami ze sprzedazy
akcji/udziatéow a wydatkami poniesionymi na dang inwestycje, powiekszonymi o 10% w skali roku w okresie
od momentu poniesienia danego wydatku do momentu wptyniecia przychodu ze sprzedazy akcji/udziatow.
Dodatkowo na podstawie kwartalnych zmian wycen spotek portfelowych jednostka dominujgca tworzy
rezerwe portfelowg (szacunek dokonywany jest na bazie przyrostu zysku z aktualizacji wartosci spotek).

Polityka rachunkowo $ci
Zasady rachunkowosci stosowane w niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sg takie same

jak te zastosowane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy na dzien i za rok zakonczony
31 grudnia 2014 r.
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NOTY DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r.

1.

Przychody z tytutu zarz agdzania

Przychody Grupy stanowig przede wszystkim:

Wynagrodzenie state — wynagrodzenie to naliczane jest w dniu nastepujgcym po dniu wyceny aktywow
netto danego funduszu jako procent wartosci aktywéw 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 stale naliczane jest od kwoty faktycznie zainwestowanej, pomniejszonej o wartos¢
(wg ceny nabycia) papieréw wartosciowych przedsiebiorcéw, ktre zostaty zbyte lub odpisane w straty.
Wynagrodzenie stale dla funduszu Internet Ventures okreslone jest kwotowo na podstawie statutu
funduszu.

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

Wysoko$é wynagrodzenia statlego i zmiennego za zarzadzanie danym funduszem inwestycyjnym zostata

szczego6towo opisana w Sprawozdaniu Zarzgdu z dziatalnosci.

Za okres: Za okres:

od 01.01.2015 od 01.01.2014
do 31.12.2015 do 31.12.2014

PLN’000 PLN’000
Wynagrodzenie stale za zarz gdzanie funduszami:
Subfundusz MCI.TechVentures 1.0 20 502 12 206
Subfundusz MCI.EuroVentures 1.0 15 342 11716
MCI.CreditVentures 2.0 FIZ 1563 821
*Internet Ventures FIZ 1400 2 657
Helix Ventures Partners FIZ 411 976
Razem 39 218 28 376
Wynagrodzenie zmienne za zarz gdzanie funduszami:
Subfundusz MCI.TechVentures 1.0 19 891 6 350
Subfundusz MCI.EuroVentures 1.0 17 281 18 298
MCI.CreditVentures 2.0 FIZ 3424 703
Razem 40 596 25351
Optata manipulacyjna 18 -
Inne przychody 121 340
Razem przychody z tytutu zarz gdzania 79 953 54 067

Wzrost wartosci przychodéw z tytutu zarzgdzania wynika gtéwnie ze wzrostu wynagrodzenia zmiennego za
zarzgdzenie funduszami. Spowodowane jest to wzrostem wartos$ci aktywéw netto poszczegoinych funduszy
bedacych rezultatem wzrostu wyceny spotek portfelowych.

10
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Warto §¢ aktywow pod zarz gdzaniem

Subfundusz MCI.TechVentures 1.0
Subfundusz MCI.EuroVentures 1.0
MCI.CreditVentures 2.0 FIZ
*Internet Ventures FIZ

Helix Ventures Partners FIZ

Stan na dzien

Stan na dzie n

31.12.2015 31.12.2014
PLN’000 PLN’000
939 936 710 794
823 761 730 432
184 489 130 928
58 897 100 000

21 946 19 902
2029 029 1692 056

*Fundusz commitmentowy — na 31.12.2015 wykazano warto$¢ aktywéw netto funduszu, na 31.12.2014

wykazano catkowite zobowigzanie inwestoréw wg umowy zwigzanej z zatozeniem funduszu.

2. Koszty dziatalno s$ci podstawowej i koszty ogélnego zarz  gdu

Koszty dziatalno $ci podstawowej

Optaty dystrybucyjne ponoszone przy sprzedazy certyfikatéw inwestycyjnych

Koszty ponadlimitowe funduszy pokrywane przez TFI

Koszty z tytutu czynnosci pomocniczych zwigzanych z prowadzeniem
ewidencji uczestnikow funduszy

Pozostate koszty

Koszty og6lnego zarz gdu

Amortyzacja srodkow trwatych i warto$ci niematerialnych
Zuzycie materiatow i energii
Ustugi obce, w tym:*
- wynagrodzenia 0s6b wspétpracujgcych
- koszty ustug doradczych i prawnych
- koszty czynszu
- koszty ksiegowe
- koszty marketingu, w tym konferenciji
- koszty ustug audytorskich
- koszty obrotu publicznego
- koszty rekrutaciji

- koszty serwis6w informacyjnych

Za okres:

od 01.01.2015
do 31.12.2015

Za okres:

od 01.01.2014
do 31.12.2014

PLN’000 PLN’000
(5528) (1984)
(977) (738)
(115) (57)
(391) (1 345)

(7 011) (4 124)
Za okres: Za okres:

od 01.01.2015
do 31.12.2015

PLN'000
(61)
(67)

(7 449)
(3 201)
(1057)
(584)
(315)
(407)
(465)
(309)
(115)
(193)

od 01.01.2014
do 31.12.2014

PLN’000
(29)
(53)

(2 838)
(526)
(897)
(465)
(277)
(150)
(248)
(125)

(161)

11
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- pozostate ustugi (803) 11
Podatki i optaty (3661) (95)
Wynagrodzenia, w tym:* (14 965) (3757)

- wynagrodzenia state (3321) (2 018)

- wynagrodzenia zmienne (9 052) (126)

- pozostate (2 367) (1613)
Ubezpieczenia spoteczne i inne swiadczenia (195) (126)
Pozostate koszty (1523) (441)

(27 696) (7 339)

*Wzrost kosztow ustug obcych oraz wynagrodzen w 2015 roku w poréwnaniu do roku ubiegtego wynika
z przyznanych premii  (dodatkowe informacje w Nocie 16 ,Swiadczenia pracownicze” ) oraz
z wynagrodzenia zmiennego dla zarzadzajgcych spétkami portfelowymi (carry fee) ujmowanego z tytutu
wyjscia z inwestycji. W biezacym roku fundusze zarzgdzane przez spotki z Grupy Kapitatowej PEM
zrealizowaly nastepujace czesciowe i petne wyjscia z inwestycji: Netia, Wirtualna Polska, Feedo, Windeln.de,
eBroker. Ponadto w 2015 roku zostaty zawigzane rezerwy na wynagrodzenie zmienne na przyszie
zobowigzania z tytutu wynagrodzenia zmiennego za wyjscia z inwestycji w zwigzku z obserwowanym
wzrostem wyceny spotek portfelowych (rezerwa portfelowa).

3. Pozostate przychody i koszty operacyjne

Pozostate przychody operacyjne

Cesja umowy najmu

Przychody z tytutu podnajmu

Inne przychody operacyjne
Przychody z tytutu funkcji likwidatora

Pozostate koszty operacyjne

Koszty refakturowane

Optaty, odsetki karne i kary

Odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci
Inne koszty operacyjne

Za okres:

od 01.01.2015
do 31.12.2015

Za okres:

od 01.01.2014
do 31.12.2014

PLN’000 PLN’000
- 69
94 18
133 73
- 122
227 282
Za okres: Za okres:

od 01.01.2015
do 31.12.2015

od 01.01.2014
do 31.12.2014

PLN'000 PLN’000
(45) -

- (225)

(5) -

(23) (101)

(73) (326)

12
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4. Przychody i koszty finansowe

Przychody finansowe

Odsetki z krétkoterminowych depozytéw bankowych
Przychody z tytutu odsetek od obligaciji

Przychody z tytutu odsetek od pozyczek

Przychody odsetkowe od zakupionych weksli
Pozostate przychody finansowe

Koszty finansowe

Koszty odsetek od:
Wyemitowanych weksli
Kredytow bankowych
Otrzymanych pozyczek
Wyemitowanych obligacji
Op6znionej wyptaty dywidendy
Zyski i straty z tytutu roznic kursowych
Koszty finansowe z tytutu zabezpieczenia kredytu
Inne

5. Podatek dochodowy oraz podatek odroczony

Podatek dochodowy ujety w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw

Podatek dochodowy — czes¢ biezgca
Podatek dochodowy — czes$¢ odroczona

Za okres:

od 01.01.2015
do 31.12.2015

Za okres:

od 01.01.2014
do 31.12.2014

PLN’000 PLN’000
267 282
- 262
- 148
- 1121
88 -
355 1813
Za okres: Za okres:

od 01.01.2015
do 31.12.2015

od 01.01.2014
do 31.12.2014

PLN’000 PLN’000

(919) ®)

- (2 338)

- (118)

(2 075) (2 574)

- (932)

(342) (56)

- (767)

(207) (518)

(3543) (7 3112)

Za okres: Za okres:

od 01.01.2015 od 01.01.2014
do 31.12.2015 do 31.12.2014
PLN’000 PLN’000

(1 446) (164)

9239 55

7 793 (109)
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Uzgodnienie podatku dochodowego

Za okres:

od 01.01.2015
do 31.12.2015

Za okres:

od 01.01.2014
do 31.12.2014

PLN’000 PLN’000
Zysk przed opodatkowaniem* 45 272 108 677
Podatek dochodowy ujety w wyniku finansowym** 7 793 (109)
Efektywna stawka podatkowa 17,2% (0,1%)
Przychody niestanowigce przychodéw podatkowych (-) (72 165) (135 929)
Przychody podatkowe nieujete w rachunku wynikéw (+) 20 020 1568
Srcgitgotajg\ts g)rachunku wynikéw niestanowigce kosztéw uzyskania 20 732 25 997
Koszty podatkowe nieujete w rachunku wynikow (-) (15 316) (290)
Wykorzystane straty podatkowe z lat ubiegtych (24) (891)
Straty podatkowe biezgcego roku 9 095 1734

(37 658) (107 811)
Podstawa opodatkowania 7614 866
Podatek dochodowy biezgcy 1446 164

*W pozycji zysk przed opodatkowaniem nie zostaly uwzglednione zyski spétek, ktére nie sg podatnikiem
podatku dochodowego od os6b prawnych w Polsce m.in. spétek komandytowo-akcyjnych, spétki jawnej, FIZ
oraz podmiotu zagranicznego.

*W pozycji tej zostat uwzgledniony wptyw zmiany podatku odroczonego z 2014 r. w zwigzku ze zmiang
wyceny jednostek zaleznych.

Straty podatkowe mo zliwe do rozliczenia na 31 grudnia 2015 r.

Wykorzystana  Wykorzystana
. L Do Do
- Poniesiona w latach w bie zacym . .
Poniesione w latach . . wykorzystania  wykorzystania
w kwocie ubiegtych roku W kwocie do czasu
w kwocie w kwocie
rok 000'PLN 000'PLN 000'PLN 000'PLN rok
2011 466 (139) - 163 2016
2012 1487 (90) (18) 1379 2017
2013 2047 (566) (6) 1475 2018
2014 1734 - - 1734 2019
2015 9 095 - - 9 095 2020
14 829 (795) (24) 13 846
Straty podatkowe mo zliwe do rozliczenia na 31 grudnia 2014 r.
Wykorzystana  Wykorzystana Do Do
Poniesione w latach Pon|e5|o_na w_latach w bie zacym wykorzystania  wykorzystania
w kwocie ubiegtych roku :
: . w kwocie do czasu
w kwocie w kwocie
rok 000'PLN 000'PLN 000'PLN 000'PLN rok
2009 402 (201) (201) - 2014
2011 466 (70) (70) 326 2016
2012 1487 (36) (54) 1397 2017
2013 2047 - (566) 1481 2018
2014 1734 - - 1734 2019
6 136 (307) (891) 4938
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Odroczony podatek dochodowy

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

Zobowi gzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego:

Przypadajgce do uregulowania po uptywie 12 miesiecy
Przypadajgce do uregulowania w ciggu 12 miesiecy

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Stan na 31 grudnia 2013
Wptyw na wynik finansowy
Wptyw na kapitat wkasny
Stan na 31 grudnia 2014

Wptyw na wynik finansowy
Wptyw na kapitat wkasny
Stan na 31 grudnia 2015

Zobowi gzanie z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Stan na 31 grudnia 2013
Wptyw na wynik finansowy
Wplyw na kapitat wkasny
Stan na 31 grudnia 2014

Wptyw na wynik finansowy
Wplyw na kapitat wkasny
Stan na 31 grudnia 2015

Stan na dzie n

Stan na dzie n

31.12.2015 31.12.2014
PLN’000 PLN’000
3855 525
6 339 574
10 194 1099
- 144
- 144
Straty
podatkowe
mozliwe do Inne tytuty Razem
odliczenia
000" PLN 000" PLN 000" PLN
892 57 949
46 104 150
938 161 1099
1693 7 402 9 095
2631 7 563 10194
Inne
. . Razem
zobowi gzania
000' PLN 000" PLN
45 45
99 99
144 144
(144) (144)
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6. Zysk przypadaj acy na jedn g akcje

Zysk przypadaj gcy na jedn g akcje

Zysk przypadajgcy na akcjonariuszy Spoiki
Srednia wazona liczba akcji zwyklych (tys. szt.)

Podstawowy zysk na akcj e (w zt na jedn g akcje)

Rozwodniony zysk przypadaj acy na jedn g akcje

Zysk przypadajacy na akcjonariuszy Spotki

Zysk zastosowany przy ustalaniu rozwodnionego zysku na akcje
Koszt odsetek od obligaciji (tys. PLN)

Koszt netto odsetek od obligacji (tys. PLN)

Srednia wazona liczba akcji zwyklych (tys. szt.)

Korekty z tytutu:

programu motywacyjnego opartego o emisje akcji oraz opcje na akcje
(tys. szt.) (Nota 15)

obligacji zamiennych na akcje (tys. szt.) (Nota 11)

Srednia wazona liczba akcji zwyklych dla potrzeb rozwodnionego zysku
na akcje (tys. szt.)

Rozwodniony zysk na akcj e (w zt na jedn g akcje)

7. Wartosé€ firmy

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

Za okres:

od 01.01.2015
do 31.12.2015

Za okres:

od 01.01.2014
do 31.12.2014

PLN’'000 PLN’000
50 005 36 838
3335 5670
14,99 6,50

Za okres: Za okres:

od 01.01.2015
do 31.12.2015

od 01.01.2014
do 31.12.2014

PLN’'000 PLN’000
50 005 36 838
51 686 36 838

2075 -
1681 -
3335 5670
68 4
170 -
3573 5674
14,47 6,49

Stan na dzien

Stan na dzie n

31.12.2015 31.12.2014
PLN’000 PLN'000

8 749 8 749

- 75 214

75 220 -

83 969 83 963
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Kalkulacja warto $ci firmy

MCI Asset

MCI Capital MCI Asset Management PEM Asset
p Management Reklasyfikacja * 9 . Management Razem

TFI S.A. Sp. 7 0.0. Sp. | Sp. z 0.0. Sp.j. Sp.z0.0

e EE po reklasyfikacji e
Cena nabycia - 15 400 (15 400) - 15400 15400
Warto$é godziwa przejetych aktywéw netto - 1304 (1 304) - 1304 1304
Warto $¢ firmy powstata w 2010 r. - 14 096 (14 096) 14096 14 096
Cena nabycia 17 162 88 100 (88 100) - 88 100 105 262
Warto$é godziwa przejetych aktywéw netto 8413 26 982 (26 982) - 26982 35395
Warto $¢ firmy powstata w 2012 r. 8 749 61 118 (61 118) - 61118 69867
Cena nabycia - - - - 11 11
Warto$é godziwa przejetych aktywéw netto - - - - 5 5
Warto $¢ firmy powstata w 2015 r. - - - - 6 6
Warto $¢ firmy 8749 75 214 (75 214) - 75220 83969

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

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

Uchwale dotyczgcg aportu podjeto na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu spotki MCI Partners S.A.
w dniu 12 stycznia 2012 roku, tym samym MCI Partners S.A. uchwalito podwyzszenie kapitatu zaktadowego
i zapasowego o wartos¢ 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. 0 numerach od
C0.000.001 do Cb5.056.000. Akcje objete przez MCI Management S.A. zostaly pokryte wkladem
niepienieznym w postaci 2.475.000 akcji imiennych spotki MCI Capital TFI S.A. o wartosci 1,00 zt. kazda oraz
o0 tgcznej wartosci godziwej wynoszacej 10 112 tys. zt.

Z uwagi na wymaég uzupetnienia kapitatow zaktadowych w spétce MCI Capital TFI S.A., w dniu 13 marca
2012 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie MCI Capital TFI S.A. podjeto uchwale o podniesieniu
kapitatdow wiasnych uwzgledniajac wymdég kapitatowy na 2012 rok. Na Walnym Zgromadzeniu uchwalono
podwyzszenie kapitatu zaktadowego o kwote 7.050.000 zt, z kwoty 2.475.000 zt. do kwoty 9.525.000 zi.
Podwyzszenie kapitatu zaktadowego nastgpito w drodze emisji 7.050.000 akcji imiennych serii K o wartosci
nominalnej 1,00 zt kazda. Akcje serii K nie sg uprzywilejowane. Cena emisyjna akcji serii K wynosi 1,00 zt za
kazdg akcje. Akcje nowej emisji serii K uczestniczg w dywidendzie od dnia 1 stycznia 2012 r.

Objecie akcji w podwyzszonym kapitale zakladowym nastagpito 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 tgcznej wartosci godziwej wynoszgcej 7.050 tys. zt.

Razem tgczna warto$¢ nabytych akcji wyniosta 17 162 tys. zl, natomiast warto$¢ godziwa nabytych aktywoéw
wyniosta 8.413 tys. zt.

Warto ¢ firmy — MCI Asset Management Sp. z 0.0. Spétka Jawn a
Warto $¢€ firmy powstata w 2010 r.

W dniu 31 grudnia 2010 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki wyrazito zgode na podwyzszenie
wktadu MCI Management S.A. jako komplementariusza Spétki z kwoty 100,00 zt. do kwoty 15.400.100,00 zt.,
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to jest o kwote 15.400.000 zi. poprzez wniesienie przez MCI Management S.A. jako komplementariusza
wktadu w postaci zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa. Zorganizowana czes¢ przedsiebiorstwa wniesiona
jako wkiad stanowo organizacyjnie i finansowo wyodrebniony zespét skladnikéw materialnych
i niematerialnych przeznaczonych do realizacji zadan gospodarczych w ramach segmentu dziatalnosci MCI
Management S.A. zwigzanego z dzialalnoscig ustugowg w zakresie zarzgdzania aktywami funduszy
inwestycyjnych oraz doradztwa $wiadczonego na rzecz funduszy inwestycyjnych.

Wartos$¢ zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa zostata ustalona na kwote 15.400.000 zt. Wycena zostata
zweryfikowana przez niezaleznego biegtego.

Wartos¢ ksiegowa zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa wyniosta 1.304 tys. zi.
Warto §¢ firmy powstata w 2012 r.

W dniu 9 maja 2012 r. 100% akcji spétki MCI Asset Management Sp. z 0.0. S.K.A. zostaly sprzedane przez
fundusz MCI.PrivateVentures FIZ dziatajacy 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 zi. Cena sprzedazy jednej akcji wyniosta 1.762,00 zt. za kazdg akcje. Lgczna cena sprzedazy akcji
wyniosta 88.100.000 zt.

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

Wartos¢ godziwa przejetych aktywow trwatych wyniosta 26 982 tys. z
Warto $¢ firmy — PEM Asset Management Sp. z o.0.

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

Test na trwat g utrat @ warto $¢€ firmy przeprowadzony w 2015 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.

W 2015 roku Grupa przeprowadzita test na utrate wartosci firmy powstatych przy nabyciu spétek:

— MCI Capital TFI S.A.,
— MCI Asset Management Sp. z 0.0. Sp6tka jawna,
— PEM Asset Management Sp. z 0.0.

W ramach testu ustalono osrodki wypracowujgce $rodki pieniezne nie wigksze niz segment operacyjny, do
ktérych przypisano wartos$¢ firmy w tacznej kwocie 83.969 tys. zt. Nie stwierdzono Zzadnych innych
dodatkowych sktadnikow wartosci niematerialnych o nieokreslonym okresie uzytkowania, ktére moglyby
zostac¢ przyporzgdkowane do zidentyfikowanych osrodkéw generujacych srodki pieniezne.

Test na utrate wartosci firmy poszczegélnych osrodkéw wypracowujgcych srodki pieniezne zostat wykonany
w oparciu o warto$¢ uzytkowg osrodkéw wypracowujgcych $rodki pieniezne poréwnang z ich wartoscig
ksiegowa.

18



Grupa Kapitatowa Private Equity Managers S.A.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe
za rok obrotowy ko nczacy sie 2015r.

Wartos¢ uzytkowg akcji w MCI Capital TFI wyznaczono w oparciu 0 model zdyskontowanych dywidend, dla
ktérego kluczowymi zatozeniami sa:

okres prognozy,

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

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 udziatdw w PEM Asset Management Sp. z 0.0. (dawniej MCI Asset Management Spotka
Z ograniczong odpowiedzialno$cig Spoétka jawna) wyznaczono w oparciu 0 model zdyskontowanych
dywidend przy zatozeniu wyptaty dywidendy w okresach prognozy na poziomie 100%, pozostate kluczowe
zalozenia przyjete w tym modelu to:

okres prognozy,

wartos¢ oczekiwanych przeplywow w okresie prognozy,
stopa wzrostu po okresie prognozy,

wartos¢ rezydualna,

stopa dyskonta.

Ponizej przedstawiono kluczowe zatozenia wykorzystane do wyliczenia wartosci uzytkowej poszczegoéinych
osrodkoéw wypracowujgcych srodki pieniezne oraz warto$¢ nadwyzki wartosci uzytkowej ponad wartosé firmy.

PEM Asset Management MCI Capital TFI

Sp.zo.0.* S.A.

PLN’000 PLN’000

Warto $¢ uzytkowa 357 124 25100
Zatozenia przyjete do obliczenia wartosci uzytkowe;j:

- Stopa dyskonta 13,4%** 13,4%

Warto $¢€ uzytkowa 357 124 25100

Warto s¢ firmy 75 220 8 749

Nadwy zka ponad warto $¢ firmy 281 904 16 351

*do 29.10.2015 wartos¢ firmy byta wykazywana w MCI Asset Management Sp. z 0.0. Sp. j.
**na stope dyskonta sktada sie: stopa wolna od ryzyka 3,3%, premia za ryzyko 9,0%, premia za wielkos$¢
Spéiki 1,1%. Dyskonto z tytutu niskiej ptynnosci zostato przyjete na poziomie stopy dyskonta.

Wartos¢ rezydualna hipotetycznych dywidend. Warto$¢ uzytkowa Spotki zostata oszacowana modelem
zdyskontowanych dywidend.

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.
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8. Naleznosci handlowe oraz pozostate

Naleznosci z tytutu optat za zarzgdzanie w tym:

- wynagrodzenie zmienne

- wynagrodzenie state

- optaty manipulacyjne
Naleznosci od podmiotéw powigzanych
Pozostate naleznosci handlowe
Naleznosci podatkowe/ budzetowe
Rozliczenia miedzyokresowe czynne

Inne naleznosci

W tym:
Czes¢ dhugoterminowa:
Czes¢ krotkoterminowa:

9. Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty

Stan na dzie n

Stan na dzie n

31.12.2015 31.12.2014
PLN’'000 PLN’000
20 272 9671
787 -

17 626 9236
1859 435
97 -

123 157

665 -

782 993

604 331

22 543 11 152
390 173

22 153 10 979
22 543 11152

Saldo $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw w wysokosci 9.010 tys. zt na dzien bilansowy (w grudniu
2014 r. 17.637 tys. zt) stanowity Srodki zgromadzone na rachunku bankowym oraz lokaty bankowe wyceniane

w wartosci nominalnej.
10. Kapitaty wiasne

Kapitat podstawowy

Kapitat akcyjny wyemitowany i zaptacony (tys. zt)

Liczba akcji w szt.
Warto$¢ nominalna jednej akcji w zt

Warto $€ nominalna wszystkich akcji (tys. zt)

Kapitat zapasowy

Stan na poczatek okresu
Kapitat z tytutu emisji obligacji zamiennych
*Obnizenie kapitatu w ramach umorzenia akcji

Przeniesienie zysku poprzedniego okresu na kapitat zapasowy

Stan na koniec okresu

Stan na dzie n

Stan na dzien

31.12.2015 31.12.2014
3335 3335

3 335 054 3 335 054
1,00 1,00

3335 3335

Stan na dzie n

Stan na dzie n

31.12.2015 31.12.2014
PLN'000 PLN'000
31748 89 349
3611 -

- (65 989)

32 8 388

35391 31748
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*W dniu 18 grudnia 2013 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki postanowito
o0 umorzeniu 14.010.507 akcji wlasnych w kapitale zakladowym Spotki. Warto$¢ nominalna umorzenia
w kwocie 14.011 tys. zt zostata odniesiona na kapitat podstawowy. Umorzenie odbyto sie w drodze nabycia
akcji przez Spoétke za wynagrodzeniem w tacznej kwocie 80.000 tys. zi. Réznica pomiedzy wartoscig
umorzenia, a nominalng wartoscig umorzenia w kwocie 65.989 tys. zt zostata odniesiona na kapitat
zapasowy.

W 2014 r. umorzenie akcji zostato zarejestrowane w Krajowym Rejestrze Sgdowym.

Pozostate kapitaly rezerwowe

Stan na dzie n Stan na dzie n

31.12.2015 31.12.2014

PLN’000 PLN’000

Stan na pocz atek okresu 694 94

*Wycena Programu Motywacyjnego dla Zarzadu i Czlonkéw 1013 600
Rady Nadzorczej 2014

*Wycena Programu Motywacyjnego dla Zarzadu i Cztonkéw 2367 i
Rady Nadzorczej 2015

Stan na koniec okresu 4074 694

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

11. Zobowi gzania z tytutu obligacji

Stan na dzie n Stan na dzie i

31.12.2015 31.12.2014

PLN’000 PLN’000

Warto $¢ bilansowa zobowi gzania na dzie n emisji 63 696 40 000
Element kapitatowy (bez podatku odroczonego) (3611) -
Element zobowi gzaniowy na dzie h emisji 60 085 40 000
Ro6znice kursowe na dzien bilansowy 1381 -
Odsetki naliczone — koszty narastajgco 7772 2961
Odsetki zaptacone (6 879) (3072)
Wytgczenie w konsolidacji — sprzedaz do grupy kapitatowej (40 284) (39 889)
Warto $€ bilansowa zobowi agzania na dzie n bilansowy 22 075 -
Czesc¢ diugoterminowa 19 228 -
Czes¢ krotkoterminowa 2 847 -

Grupa ujeta wyemitowane obligacje zamienne na akcje zgodnie z MSR 32, wyodrebniajgc element
zobowigzaniowy i element kapitalowy. Elementy te zostaly odpowiednio zaprezentowane w pozycji
zobowigzan z tytutu obligacji i kapitatu zapasowego.

Zgodnie z Umowg Inwestycyjng zawartg dnia 15 stycznia 2015 r., pomiedzy AMC Il MOON BV,
MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, Alternative Investment Partners Sp. z 0. 0., MCI
Management S.A., Cezarym Smorszczewskim oraz Spoétkg, zmieniong aneksem numer 1 z dnia 19 lutego
2015 r. oraz aneksem numer 2 z dnia 20 kwietnia 2015 r., w dniu 22 kwietnia 2015 r. po spetnieniu sie
ostatniego warunku zawieszajgcego (zawarcie w dniu 21 kwietnia 2015 r. pomiedzy: Spotka,
MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, Alior Bank S.A. oraz AMC Ill MOON BV Umowy
o Ograniczeniu Zbywalnosci Akcji), Spotka wyemitowata na rzecz AMC Il MOON BV 5.850 obligacji
imiennych Serii C, oznaczonych numerami od 0001 do 5850, zamiennych na akcje zwykte na okaziciela Serii
H Spotki, zabezpieczonych, z ograniczong zbywalnos$cig, o wartosci nominalnej 1.000 EUR kazda oraz

21



Grupa Kapitatowa Private Equity Managers S.A.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe
za rok obrotowy ko nczacy sie 2015r.

0 tgcznej wartosci nominalnej 5.850.000 EUR (,,Obligacje”). Oprocentowanie Obligacji jest state i wynosi
9,75% w skali roku, kupon odsetkowy ptatny kwartalnie.

Obligacje, ktére nie zostang wczesniej zamienione na Akcje, beda podlega¢ wykupowi w dniu wykupu,
tj. 29 lutego 2020 r.

Spoétka zobowigzata sie zapewni¢, ze w okresie rozpoczynajgcym sie w dniu emisji i konczacym sie w dniu

petnego wykupu obligacji:

— Wskaznik zadtuzenia w danym okresie rozliczeniowym na kazdg date obliczenia nie przekroczy 5,0.

— Wskaznik zadtuzenia MGT w danym okresie rozliczeniowym na kazdg date obliczenia nie przekroczy 7,0.

— Wskaznik pokrycia obstugi zadtuzenia (obliczony bez dobrowolnych wczesniejszych sptat) dla danego
okresu rozliczeniowego bedzie nie mniejszy niz 1,3.

— Wskaznik catkowitego pokrycia odsetek dla danego okresu rozliczeniowego bedzie nie mniejszy niz 2,0.

Obligacje sg zabezpieczone nastepujgcymi zabezpieczeniami o réwnym uprzywilejowaniu:

— cesjg 100% wierzytelnosci naleznych na rzecz MCl Asset Management Spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Spétka jawna, na podstawie umow o zarzadzanie, ustanowionej na podstawie umowy
cesji,

— os$wiadczeniem Spotki o poddaniu sie egzekucji wzgledem obligatariusza zgodnie z rt.. 777 81 pkt. 5)
ustawy z 17 listopada 1964 r. — Kodeks postepowania cywilnego, do kwoty 6.435.000 EUR,

— wekslem wtasnym in blanco wraz z deklaracjg wekslowg wystawionym przez Spétke, ktéry zgodnie
z porozumieniem wekslowym moze by¢ wypetniony tgcznie na kwote 8.704.800 EUR.

W zwigzku z emisjg obligacji, w przypadku wykonania przez obligatariuszy uprawnienia do zamiany
wszystkich emitowanych obligacji na akcje, zostanie wyemitowanych 245.700 akciji serii H, co odpowiadatoby
245.700 gtosom na Walnym Zgromadzeniu Spotki (6,81% udziat w kapitale zaktadowym Spétki). W przypadku
wykonania przez obligatariuszy uprawnienia do zamiany wszystkich emitowanych Obligacji ogolna liczba
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki wynosi¢ bedzie 3.580.754. Obligacje nie sg obligacjami z prawem
pierwszenstwa.

Szczegoty dotyczgce warunkéw emisji Spotka opublikowata Raportem Biezgcym nr 9/2015.

W dniu 20 grudnia 2013 r. Spétka Private Equity Managers S.A. wyemitowata 40.000 sztuk obligacji zwyktych
imiennych niezabezpieczonych serii B, o wartosci nhominalnej jednej obligacji 1.000,00 zi. £gczna wartosé
nominalna obligacji wyniosta 40.000 tys. zt. Obligacje podlegajg wykupowi do 20 grudnia 2018 r. Obligacje
zostaly objete przez spétke powigzang — MCI Management S.A.

W dniu 30 wrzesnia i 31 grudnia 2014 r. powyzsze obligacje spétka MCI Management S.A. sprzedata do MCI
Asset Management Sp. z 0.0. Spoétka jawna (spétka posrednio zalezna od Private Equity Managers S.A.)
—rozrachunki podlegajg wzajemnym wytgczeniom konsolidacyjnym.

W dniu 9 pazdziernika 2015 r. MCI Asset Management Sp6tka z ograniczong odpowiedzialnoscig Spoétka
Jawna dokonata zbycia na rzecz MCI Asset Management Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig V S.K.A.
40.000 szt. obligacji serii B wraz z naliczonymi odsetkami w wysokos$ci 832.000 zt. Zbycie obligacji nastapito
w wykonaniu uchwaly nr 2 MCI Asset Management Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Spotka Jawna
z dnia 9 pazdziernika 2015 w sprawie podziatu i wyptaty zysku MCI Asset Management Spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Spétka Jawna zgodnie z kt6rg zysk spoétki za rok 2015 w wysokosci 47.881.347,71 zt
podzielony zostat pomiedzy wspolnikéw w nastepujgcy sposob:

— MCI Asset Management: kwota 938.474,42 zi

— MCI Asset Management Sp. z 0.0. V S.K.A.: kwota 46.942,873,29 zt, ktéra wyptacona zostata poprzez

przekazanie srodkéw pienieznych w wysokosci 6.110.873,29 zt oraz zbycie obligacji.
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12. Zobowi gzania handlowe oraz pozostate zobowi gzania

Stan na dzie i Stan na dzie i

31.12.2015 31.12.2014

PLN’000 PLN’000

Zobowigzania handlowe 1260 1814
*Zobowigzania wobec podmiotéw powigzanych 422 7
Zobowigzanie z tytutu podatkéw i ZUS 348 273
Rozliczenia miedzyokresowe 2226 1032
Pozostate zobowigzania 50 44
Przychody przysztych okresow 139 345
4 445 3515

*Zobowigzania wobec podmiotéw powigzanych zostaty opisane w Nocie nr 24 ,Podmioty powi gzane”.

13. Rezerwy
Stan na dzie n Stan na dzie n
31.12.2015 31.12.2014
PLN’000 PLN’000
Rezerwa na koszty wynagrodzen z tyt. wyjscia z inwestycji* 3449 -
Fundraising fee** 686 -
Rezerwa na opcje/ wynagrodzenie dla Zarzgdu*** - 600
Pozostate rezerwy 122 226
Na koszty badania sprawozdania finansowego 246 -
4503 826

*Rezerwa na koszty wynagrodzen z tytuty wyjscia z inwestycji i wzrostu wartosci inwestycji. Dodatkowe
informacje w Nocie nr 2 ,Koszty dziatalno $ci podstawowej i koszty ogélnego zarz  gdu”.

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

***W zwigzku z podjeciem uchwaly Rady Nadzorczej w dniu 15.01.2015 roku, wartos¢ rezerwy utworzonej
na koszty programéw motywacyjnych dla cztonkéw Zarzadu za rok 2014 r. zostata przeniesiona do kapitatu
rezerwowego.

14. Aktywa przeznaczone do likwidacji

W listopadzie 2014 r. spodtka zalezna ImmoPartners Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Asset
Management S.K.A. zostata postawiona w stan likwidacji. W zwigzku z powyzszym jej aktywa, zobowigzania
oraz wyniki finansowe zostaly zaprezentowane w oddzielnych pozycjach sprawozdania jako dziatalno$¢
zaniechana. Spétka zostata zlikwidowana 28 stycznia 2016 r.

15. Programy motywacyjne na bazie akcji

Program motywacyjny dla Rady Nadzorczej dotycz ~ gcy lat 2014 i 2015

Dnia 30 lipca 2014 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki uchwalito Program Motywacyjny dla
cztonkéw Rady Nadzorczej na 2014 r. oraz 2015 .

W Programie Motywacyjnym uczestniczg cztonkowie Rady Nadzorczej poprzez prawo do objecia warrantéw
subskrypcyjnych:
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serii B2 — w 2014 roku warunki przewidziane w Programie Motywacyjnym dla czionkéw Rady Nadzorczej
zrealizowane zostaty w 100%. Kazdemu z uprawnionych do warrantow subskrypcyjnych serii B2 cztonkow
Rady Nadzorczej przystuguje prawo do objecia akcji jednostki dominujgcej nie p6ézniej niz do dnia 31 sierpnia
2016 r. Na dzien sporzgdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2015 zaden
z uprawnionych czlonkéw Rady Nadzorczej nie skorzystat ze swojego prawa do objecia akcji jednostki
dominujace;j.

serii B3 — w przypadku, gdy spétka Private Equity Managers S.A. uzyska w roku obrotowym 2015 EBITDA
na poziomie co najmniej 51% prognozowanej EBITDA 2015. Przy czym liczba Warrantéw Subskrypcyjnych
serii B3 bedzie wprost proporcjonalna do stopnia realizacji prognozowanej EBITDA 2015 w ten sposob, ze
kazdy peiny 1% EBITDA zrealizowanej powyzej 50% prognozowanej EBITDA 2015 uprawnia do objecia 2%
rocznej transzy Warrantdw, az do osiggniecia 100% rocznej transzy Warrantéw. Emisja Warrantéw
Subskrypcyjnych serii B3 bedzie mogta nastgpi¢ w terminie do konca 2016 r., Uprawniony czionek Rady
Nadzorczej do Warrantow Subskrypcyjnych serii B3 bedzie mogt obejmowac¢ akcje w terminie po
zatwierdzeniu przez Walne Zgromadzenie Spoétki audytowanego sprawozdania spoétki za 2015 r., nie pozniej
niz do dnia 31 sierpnia 2017 r.

Kazdy Warrant Subskrypcyjny uprawnia do objecia 1 akciji.

Cena emisyjna akcji obejmowanych w drodze realizacji uprawnien z Warrantéw Subskrypcyjnych jest
okreslona w uchwale Walnego Zgromadzenia.

Program motywacyjny dla cztonkéw Zarz  gdu dotycz acy lat 2014 i 2015

Dnia 19 stycznia 2015 r. uchwalg Rady Nadzorczej Private Equity Managers S.A. uchwalita Program
Motywacyjny dla wskazanych cztonkéw Zarzadu na 2014 r. oraz 2015 .

W Programie Motywacyjnym uczestniczg czlonkowie Zarzadu poprzez prawo do objecia Warrantéw
Subskrypcyjnych:

serii B2 — w 2014 roku warunki przewidziane w Programie Motywacyjnym dla czionkéw Zarzadu
zrealizowane zostaty w 100%. Kazdemu z uprawnionych do warrantow subskrypcyjnych serii B2 cztonkoéw
Zarzgdu przystuguje prawo do objecia akcji jednostki dominujgcej nie pdzniej niz do dnia 31 sierpnia 2016 r.
Na dzieh sporzgdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2015 Zzaden
z uprawnionych cztonkéw Zarzgdu nie skorzystat ze swojego prawa do objecia akcji jednostki dominujgcej.

serii B3 — w przypadku, gdy Spétka uzyska w roku obrotowym 2015 EBITDA na poziomie co najmniej 51%
prognozowanej EBITDA na rok obrotowy 2015, to Sp6tka zaoferuje kazdemu uprawnionemu 2015, objecie
Warrantow Subskrypcyjnych serii B3, przy czym liczba Warrantéw Subskrypcyjnych serii B3, oferowanych
uprawnionemu 2015, bedzie wprost proporcjonalna do stopnia realizacji prognozowanej EBITDA w roku
obrotowym 2015, w ten sposob, ze za kazdy petny 1% EBITDA zrealizowanej powyzej 50% prognozowanej
EBITDA na rok obrotowy 2015 oferowane bedzie 2% rocznej transzy Warrantéw Subskrypcyjnych, az do
osiggniecia 100% rocznej transzy Warrantdw Subskrypcyjnych. Emisja Warrantow Subskrypcyjnych serii B3
bedzie mogta nastgpi¢ w terminie do konca 2016 r. natomiast uprawniony z Warrantu Subskrypcyjnego serii
B3 bedzie mdgt obejmowaé akcje w terminie po zatwierdzeniu przez Walne Zgromadzenie Spoiki
audytowanego sprawozdania finansowego Spétki za 2015 r., nie pézniej jednak niz do dnia 31 sierpnia
2017 .

Kazdy Warrant Subskrypcyjny bedzie uprawniat do objecia 1 Akciji.

Cena emisyjna akcji obejmowanych w drodze realizacji uprawnien z Warrantow Subskrypcyjnych zostata
okreslona w uchwale Rady Nadzorczej.

Umowa opcji menad zerskich dla Prezesa Zarz adu — Cezarego Smorszczewskiego oraz Wiceprezesa
Zarzadu — Tomasza Czechowicza

Na podstawie umow opcji menadzerskich zawartych 17 marca 2014 r. oraz 26 czerwca 2015 r. pomiedzy
Spotkg, a Cezarym Smorszczewskim (dalej ,CS” lub ,strona”) oraz Tomaszem Czechowiczem (dalej ,TC” lub
»Strona”) odpowiednio, Spotka zobowigzata sie umozliwi¢ kazdej ze stron umowy objecie do 166.752 nowych
akcji w kapitale zaktadowym PEM w okresie od 2016 r. do 2020 r., w zamian za wktad pieniezny. W 2014 r.
Walne Zgromadzenie PEM podjeto decyzje w sprawie nieodptatnej emisji imiennych warrantéw
subskrypcyjnych, z ktérych kazdy upowaznia CS oraz TC do objecia jednej akcji w kapitale zaktadowym PEM
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(jeden warrant subskrypcyjny upowaznia do objecia 1 akcji PEM za 57,61 zt), a takze w sprawie warunkowego
podwyzszenia kapitatu w Spétce i zatwierdzenia emisji akcji menadzerskich z wylgczeniem prawa poboru,
w celu umozliwienia CS oraz TC objecia wyemitowanych akcji. Jednoczesnie CS oraz TC na mocy umoéw
zobowigzani zostali do objecia warrantéw subskrypcyjnych bezposrednio po otrzymaniu oferty od PEM.

Wykonanie przez strony praw z warrantéw subskrypcyjnych uzaleznione jest od spetnienia sie tgcznie
okreslonych warunkoéw zdefiniowanych w umowach opcji menadzerskich. Pierwszym z warunkéw wykonania
praw z warrantow jest uzyskanie przez PEM EBITDA na poziomie co najmniej 51% prognozowanej EBITDA
w roku finansowym poprzedzajgcym rok objecia akcji menadzerskich. Liczba oferowanych akcji
menadzerskich w kazdym roku bedzie wprost proporcjonalna do stopnia realizacji prognozowanej EBITDA
w roku finansowym poprzedzajagcym rok objecia akcji menadzerskich, w ten sposéb, ze za kazdy petny 1%
EBITDA zrealizowanej powyzej 50% prognozowanej EBITDA za rok finansowy poprzedzajacy rok objecia
akcji menadzerskich oferowane bedzie 2% rocznej transzy akcji menadzerskich w danym roku, az do
osiggniecia 100% rocznej transzy akcji menadzerskich w danym roku. Drugi warunek zakitada realizacje
indywidualnych priorytetow ustalonych dla CS i TC za kazdy rok, na ktory priorytety te zostaty ustanowione.

W zwigzku z tym programem Grupa ujeta w kosztach wynagrodzen Zarzgdu i Rady Nadzorczej za rok 2015
kwote 2.367 tys. zt oraz 1.613 tys. zt za rok 2014.
16. Swiadczenia pracownicze

Z tytutu $wiadcze n pracowniczych w sprawozdaniu z catkowitych dochod6 W uj eto nast epuj ace kwoty:

Za okres:

od 01.01.2015
do 31.12.2015

Za okres:

od 01.01.2014
do 31.12.2014

PLN’000 PLN’000
Wynagrodzenia state 3321 2018
Wynagrodzenia zmienne 9 052 126
Koszty ubezpieczen spotecznych 157 84
Opcje na akcje przyznane cztonkom Zarzadu, Rady Nadzorczej 2 367 1613
Inne $wiadczenia na rzecz pracownikéw 38 42
14 935 3883

Wynagrodzenia kluczowego personelu
Za okres: Za okres:

od 01.01.2015
do 31.12.2015

od 01.01.2014
do 31.12.2014

PLN’000 PLN’000
Zarzad

Wynagrodzenia state 2015 763
Wynagrodzenia zmienne 3977 -
Pozostate Swiadczenia 33 89
Koszty programu motywacyjnego 2172 600
8 197 1452

Rada Nadzorcza
Wynagrodzenie z tytutu posiedzen Rady Nadzorczej 47 21
Koszty programu motywacyjnego 195 1013
242 1034
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Zatrudnienie / petnienie funkcji

Stan na dzie n Stan na dzie n

31.12.2015 31.12.2014
Liczba Liczba
pracownikow pracownikow
Zarzad
Rada Nadzorcza
Pracownicy operacyjni 20 16
33 25

Udzielone po zyczki cztonkom Zarz agdu
Grupa nie udzielita pozyczek cztonkom Zarzadu w 2015 oraz 2014 roku.
Wyptacone zaliczki cztonkom Zarz gdu

Grupa nie wyptacita zaliczek czionkom Zarzgdu w 2015 oraz 2014 roku.

17. Dywidenda
Dywidenda za rok 2014

W dniu 29 czerwca 2015 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Private Equity Managers S.A.
podjeto uchwate o podziale zysku Spétki za 2014 rok. Zwyczajne Walne Zgromadzenie, zgodnie
z rekomendacjg Zarzadu, dokonato podziatu zysku netto Spéiki za rok obrotowy 2014 w kwocie
98.989.548,81 zt w nastepujacy sposob:

- 36.807.881,32 zt na wyptate dywidendy dla akcjonariuszy Spoiki;

* kwota 62.181.667,49 zt na kapitat zapasowy Spoiki.
Uwzgledniajgc porozumienie zawarte dnia 15 stycznia 2015 roku pomiedzy Spoétka, a akcjonariuszem Spoiki
— AMC Il Moon B.V. dotyczgce zrzeczenia sie przez AMC Moon B.V. prawa do dywidendy z tytutu posiadania
277.921 akcji Spotki, kwota do wyptaty tytutem dywidendy za rok 2014, przypadajgca na jedng akcje (tacznie
na 3.057.133 akcji Spotki uprawnionych do dywidendy za rok 2014) wyniosta 12,04 zi. Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Spofki ustalito dzien dywidendy na dzien 10 lipca 2015 r., a termin wyptaty dywidendy na dzien
24 lipca 2015 .

Planowana dywidenda za rok 2015

Celem Spotki jest zapewnienie akcjonariuszom udziatu w osiggnietym zysku Spétki poprzez coroczng wyptate
dywidendy w wysokosci uzaleznionej od opisanych ponizej okolicznosci oraz po uzyskaniu zgody
zwyczajnego WZA.

Rekomendujgc podziat zysku Spotki za lata obrotowe poczawszy od roku obrotowego konczacego sie
31 grudnia 2014 r., Zarzad bedzie przedktada¢ WZA propozycje wyptaty dywidendy z rocznego zysku netto
Spotki w wysokosci ustalanej jako 50% - 100% skonsolidowanego zysku netto Grupy Private Equity Managers
S.A. w danym roku obrotowym, nie wiecej jednak niz jednostkowy zysk netto Spotki.

Wartos$¢ dywidendy wnioskowana przez Zarzgd do wyptaty zaleze¢ bedzie od planéw inwestycyjnych Spoiki,
istniejgcych zobowigzan oraz oceny perspektyw Spotki w okreslonej sytuacji rynkowej dokonanej przez
Zarzad i Rade Nadzorcza.
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18. Instrumenty finansowe

Stan na dzien Stan nadzien
31.12.2015 31.12.2014

Pozycje w sprawozdaniu Kategorie instrumentu finansowego PLN'000 PLN'000

finansowym /metoda wyceny

Naleznosci handlowe i pozostate Pozyczki i naleznosci — wyceniane 22543 11 325
wg zamortyzowanego kosztu

Udzielone pozyczki Pozyczki i naleznosci - wyceniane ) )
wg zamortyzowanego kosztu

Naleznosci z tytutu weksli Pozyczki i naleznosci — wyceniane ) )
wg zamortyzowanego kosztu

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty — 9010 17 637
warto$¢ nominalna

Zobowigzania handlowe oraz Zobowigzania handlowe - wyceniane

4 445 3515

pozostate wg zamortyzowanego kosztu
Zobowigzania z tytutu obligaciji -

Zobowigzania z tytutu obligaciji wyceniane wg zamortyzowanego 22 075 -
kosztu

Pozyczki i kredyty bankowe Zobowigzania finansowe - wyceniane i i
wg zamortyzowanego kosztu

Zobowigzania z tytutu weksli Zobowigzania handlowe - wyceniane - 35 000
wg zamortyzowanego kosztu

Wartos$¢ godziwa to kwota, za jakg sktadnik aktywoéw mégtby by¢é 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, ktére nie sg wyceniane do wartosci godziwej w sprawozdaniu z sytuacji
finansowej. Do instrumentéw tych naleza srodki pieniezne i ich ekwiwalenty, naleznosci oraz zobowigzania
handlowe i pozostale oraz finansowe, w tym z tytutu weksli i obligacji. Grupa przyjmuje, ze dla powyzszych
instrumentéw finansowych, niewycenianych w warto$ci godziwej w sprawozdaniu z sytuacji finansowej,
wartos¢ godziwa tych instrumentéw jest bliska ich wartosci ksiegowe;.

19. Aktywa i zobowi gzania warunkowe

Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania finansowego w Spoéfce nie wystepowaly inne niz
wymienione w Nocie nr 20 ,Por eczenia i gwarancje” aktywa i zobowigzania warunkowe.

20. Poreczenia i gwarancje
Poreczenia udzielone

W dniu 18 listopada 2014 r. MCI Asset Management Sp. z 0. 0. Spétka Jawna oraz Private Equity
Managers S.A. udzielita poreczenia kredytu w wysokosci 34.000 tys. zt udzielonego przez Alior Bank S.A. na
rzecz spoiki Private Equity Managers S.A. podpisujgc ,Oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji na podstawie
bankowego tytutu egzekucyjnego” do kwoty 68.000 tys. zi, kazda. Bank moze wystgpi¢ o nadanie klauzuli
wykonalnosci w terminie 24 miesiecy od dnia rozwigzania Umowy. Z dniem 29 pazdziernika 2015 r. wszystkie
prawa i obowigzki MCI Asset Management Sp. z 0. 0. Spétka Jawna wynikajgce z wyzej opisanych zdarzen
zostaly przeniesione na PEM Asset Management Sp. z 0.0.
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21. Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozda n finansowych (brutto)

Stan na dzie i Stan na dzie i

31.12.2015 31.12.2014

PLN’000 PLN’000

Badanie rocznych sprawozdan finansowych 258 189
Przeglad pétrocznych sprawozdan finansowych 74 22
Pozostate ustugi 133 37
465 248

22. Zdarzenia po dniu bilansowym

W dniu 29 stycznia 2016 roku weszto w zycie zawarte w dniu 23 grudnia 2014 r. przez PEM, MCI Capital
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,TFI") oraz MCI Capital S.A. (poprzednio MCI Management
S.A)) (,MCI") porozumienie trojstronne (,Nowe Porozumienie Trojstronne”), regulujace zasady wspotpracy
stron Porozumienia w zakresie objetym jego przedmiotem. Tym samym, na mocy porozumienia z dnia
23 grudnia 2014 r., zawartego pomiedzy PEM, MCI oraz TFI, z dniem wejscia w zycie Nowego Porozumienia
Tréjstronnego, rozwigzaniu ulegto porozumienie tréjstronne zawarte w dniu 12 listopada 2013 r. pomiedzy
PEM, MCI oraz TFI (,Dotychczasowe Porozumienie Tréjstronne”).

Przedmiot Nowego Porozumienia Tréjstronnego jest nastepujacy:

1.

zapewnienie utrzymania przez okres obowigzywania Nowego Porozumienia Trojstronnego tacznego
zaangazowania MCI oraz podmiotéw zaleznych od MCI (w rozumieniu "Ustawy o ofercie™) w certyfikaty
inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez TFI (,Fundusze”), istniejacych w dniu
zawarcia Nowego Porozumienia Trojstronnego,

zapewnienie zarzgdzania portfelem inwestycyjnym Funduszy przez okres obowigzywania Nowego
Porozumienia Tréjstronnego wytgcznie przez PEM, MCI Asset Management Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Spotka jawna lub inne podmioty zalezne od PEM w rozumieniu "Ustawy o ofercie",

zobowigzanie MCI, ze przez okres obowigzywania Nowego Porozumienia Trojstronnego MCI oraz
Podmioty Zalezne od MCI beda glosowagé, jako uczestnik / uczestnicy zgromadzenia inwestoréw lub
cztonek / czionkowie rady inwestoréw kazdego z Funduszy (o ile bedzie to leze¢ w kompetencjach
odpowiednio zgromadzenia inwestoréw lub rady inwestoréw danego Funduszu) przeciwko:

a. zmianom statutéw tych Funduszy, skutkujgcym obnizeniem wysokosci TFl za wynagrodzenia
zarzadzanie portfelami  MCl.PrivateVentures  Fundusz Inwestycyjny Zamkniety oraz
MCI.CreditVentures 2.0 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, pobieranego przez TFI od wartosci
aktywow netto wskazanych powyzej Funduszy (,Wynagrodzenie”) w spos6b uniemozliwiajgcy
pobranie Wynagrodzenia w wysokosci okreslonej w Nowym Porozumieniu Trojstronnym,

b. potaczeniu, przeksztalceniu oraz likwidacji ww. Funduszy, jak réwniez zmianom statutéw tych
Funduszy, skutkujgcych przejeciem zarzgdzania tymi Funduszami przez inne towarzystwo funduszy
inwestycyjnych, chyba ze takie potgczenie, przeksztalcenie, likwidacja lub zmiana statutu nie
doprowadzi do obnizenia wysokosci Wynagrodzenia w sposéb uniemozliwiajgcy pobranie
Wynagrodzenia w wysokosci okreslonej w Nowym Porozumieniu Tréjstronnym lub zastgpienia PEM,
MCI Sp. j. lub innych Podmiotow Zaleznych od PEM przez inny podmiot jako zarzgdzajgcego
portfelami inwestycyjnych Funduszy. W Nowym Porozumieniu Trdjstronnym jego strony okreslity
szczegobtowo sposéb obliczania Wynagrodzenia. Wysokos$¢ statlego wynagrodzenia za zarzgdzanie
funduszami inwestycyjnymi, zgodnie z Nowym Porozumieniem Trojstronnym, bedzie ustalana co
najmniej na poziomie:

i. w przypadku Subfunduszu MCI.EuroVentures 1.0: 2% wartosci aktywOw netto tego
subfunduszu rocznie,

ii. w przypadku Subfunduszu MCIl.TechVentures 1.0: 2,75% wartosci aktywOw netto tego
subfunduszu rocznie,

iii. w przypadku funduszu MCI.CreditVentures 2.0. FIZ: 1% wartosci aktywoéw netto tego
funduszu rocznie.
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Wysokos¢ zmiennego wynagrodzenia za zarzgdzanie funduszami inwestycyjnymi, zgodnie
z Nowym Porozumieniem Trojstronnym, zalezna bedzie od wzrostu wartosci aktywéw netto
subfunduszu lub odpowiednio funduszu inwestycyjnego, przy uwzglednieniu dokonywanych wyptat
dochodéw i przychodow.

4. zobowigzanie stron Nowego Porozumienia Trdjstronnego, ze po dniu 31 pazdziernika 2018 r. podejma
w dobrej wierze negocjacje oraz doprowadzg do ustalenia nowych zasad ustalania wysokosci
wynagrodzenia za zarzadzanie MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamkniety oraz
MCI.CreditVentures 2.0 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety,

5. zagwarantowanie MCI prawa do obejmowania przez MCI lub podmiot wskazany przez MCI do 50%
certyfikatow inwestycyjnych pierwszej emisji, emitowanych przez kazdy fundusz inwestycyjny tworzony
przez TFI po dniu wejscia w zycie Nowego Porozumienia Tréjstronnego.

Szczegoly dotyczgce ,Nowego Porozumienia Trojstronnego” Spoétka opublikowata Raportem Biezgcym

nr 02/2016.

23. Segmenty operacyjne

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

24. Podmioty powi gzane

Jednostki wchodz gce w sktad Grupy Kapitatowej

Sktad Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A. na 31 grudnia 2015 r. zostal przedstawiony
w Wybranych Danych Obja $niajgcych.

Struktura akcjonariatu

Stan na dzie i Stan na dzie n

31.12.2015 31.12.2014

*Alternative Investment Partners Sp. z 0.0. 37,81% 35,97%
na 17663 subfundusst MOLEuroventures FiZ 0.00% 21.38%
**CKS Inwestycje Sp. z 0.0. 15,52% 15,52%
MCI Capital S.A. 10,51% 10,25%
AMC IIl Moon BV 8,33% 0,00%
**Pozostali 27,83% 16,88%
100,00% 100,00%

*Spotka w 100% kontrolowana przez Tomasza Czechowicza
**Spotka w 100% kontrolowana przez Cezarego Smorszczewskiego, ktory bezposrednio posiada 0,52% akcji

***Pozycja dotyczy akcjonariuszy posiadajacych ponizej 5% akcji i gloséw
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Informacja o transakcjach z podmiotami powi

Naleznosci:

Naleznosci handlowe
Naleznosci z tyt. obligaciji
Zobowi gzania:

Zobowigzania handlowe
Przychody i koszty:

Pozostate przychody operacyjne
Koszty ogolnego zarzgdu

Informacja o transakcjach z podmiotami powi

Naleznosci:

Naleznosci handlowe
Naleznosci z tyt. obligaciji
Zobowi gzania:

Zobowigzania handlowe
Przychody i koszty:

Pozostate przychody operacyjne
Koszty ogolnego zarzgdu

Transakcje z Zarz gdem i Rad g Nadzorcz g

Zarzad

Transakcje z cztonkami Zarzgdu zostaty opisane w Nocie nr 15, Programy motywacyjne na bazie akcji

Rada Nadzorcza

gzanymi na dzie n 31 grudnia 2015 r.

Znaczacy
inwestor

Spoiki
zalezne

Pozostate
podmioty
powi gzane

96

372

14
(284)

gzanymi na dzie n 31 grudnia 2014 r.

Znaczacy
inwestor

Spotki
zalezne

Pozostate
podmioty
powi gzane

46

142
(83)

Razem

97

422

19
(284)

Razem

51

147
(83)

Transakcje z cztonkami Rady Nadzorczej zostaly opisane w Nocie nr 15, Programy motywacyjne na bazie

akcji .

Cztonkowie kierownictwa PEM SA, petni  acy funkcje w organach podmiotow zale

Podmioty zale zne/wspdiny zarz ad z PEM

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

MCI.Partners FIZ

MCI Asset Management Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Spotka Jawna

MCI Asset Management Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig

MCI Asset Management Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Il S.K.A

Cztonkowie Zarz gdu

znych

Tomasz
Czechowicz

tak
tak
nie
tak

tak

tak

tak

Cezary
Smorszczewski

tak
tak
nie
tak

tak

tak

tak

Ewa
tak
nie
nie
tak
nie
nie

nie

Ogryczak

Krzysztof
Konopi Aski

nie
nie
nie
nie
nie
nie

nie
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MCI Asset Management Spétka z ograniczong

odpowiedzialnoscig IV S.K.A. tak tak nie nie
MCI Asset Management Spétka z ograniczong . .
odpowiedzialnoscig V S.K.A tak tak ne nie
ImmoPartners Spéika z ograniczong odpowiedzialnoscig Asset . . . .
nie nie nie nie

Management S.K.A. w likwidacji

Zaden z czionkéw Rady Nadzorczej nie petni funkcji w organach podmiotéw zaleznych.

25. Opis wa zniejszych stosowanych zasad rachunkowo  $ci

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

Dane poréwnawcze

Do danych poréwnawczych zaprezentowanych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zastosowano
zasady rachunkowosci identyczne jak przyjete do informacji na dzien i za okres dwunastu miesiecy
zakonczonych 31 grudnia 2015 .

Zalozenie kontynuacji dziatalno  $ci

Sprawozdanie finansowe Spéiki zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
gospodarczej przez Spotke w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci obejmujacej okres nie krétszy niz
12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli 31 grudnia 2015 r. Zarzgd Spétki nie stwierdza na dzien zatwierdzenia
sprawozdania finansowego istnienia faktéw i okolicznosci, ktére wskazywatyby na zagrozenia dla mozliwosci
kontynuacji dziatalnosci przez Spétke w okresie 12 miesiecy po dniu bilansowym na skutek zamierzonego
lub przymusowego zaniechania bgdz istotnego ograniczenia przez nig dotychczasowej dziatalnosci.

Waluty obce

Na koniec okresu sprawozdawczego, wszystkie pozycje aktywdw i zobowigzan wyrazonych w walutach
obcych sg przeliczane wedtug sredniego kursu NBP obowigzujgcego na ten dzieh. Zyski i straty wynikie
z przeliczenia walut sg odnoszone bezposrednio w rachunek zyskéw i strat, za wyjatkiem przypadkéw, gdy
powstaty one wskutek wyceny aktywow i pasywow niepienieznych, w przypadku ktérych zmiany wartosci
godziwej odnosi sie bezposrednio na kapitat.

Przychody i koszty

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

Przychody z tytutu zarz gdzania

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

Gtéwng kategorie przychodéw Grupy stanowig przychody ze $wiadczenia ustug zarzadzania aktywami, na
ktore sktada sie:

- Woynagrodzenie state — wynagrodzenie to naliczane jest w dniu nastepujgcym po dniu wyceny aktywow
netto danego funduszu jako procent wartosci aktywow netto tego funduszu z dnia wyceny i naliczane jest
za kazdy dzien roku. Wynagrodzenie state pobierane jest kwartalnie. W przypadku subfunduszy
MCI.EuroVentures 1.0 oraz MCl.TechVentures 1.0 wydzielonych w ramach MCI.PrivateVentures FIZ
oraz funduszu MCI CreditVentures 2.0 FIZ wynagrodzenie state naliczane od wartosci aktywéw netto na
koniec poprzedniego kwartatu (lub ostatniej wyceny). W przypadku funduszu Helix Ventures Partners FIZ
wynagrodzenie stale naliczane jest od kwoty faktycznie zainwestowanej, pomniejszonej o wartos¢ (wg
ceny nabycia) papieréw wartosciowych przedsiebiorcéw, ktére zostaly zbyte lub odpisane w straty.
Wynagrodzenie stale dla funduszu Internet Ventures okreslone jest kwotowo na podstawie statutu
funduszu.
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- Woynagrodzenie zmienne — wynagrodzenie, ktére uzaleznione jest od wzrostu wartosci aktywdw netto
danego funduszu przypadajgcych na jeden certyfikat inwestycyjny powyzej okreslonej wartosci.
Wynagrodzenie zmienne naliczane jest na kazdy dzien wyceny (jesli jest podstawa do naliczenia
wynagrodzenia zmiennego). Progi, powyzej ktorych naliczane jest wynagrodzenie zmienne, okreslone
sg w statutach funduszy dla kazdej serii certyfikatow inwestycyjnych.

Koszty dziatalno $ci podstawowej i koszty ogoélnego zarz  adu

Koszty dziatalnosci podstawowej i koszty og6lnego zarzadu dotyczgce roku obrotowego sg ujmowane
w ksiegach rachunkowych w dniu ich poniesienia.

Koszty dziatalnosci podstawowej sg to koszty, ktére sg bezposrednio zwigzane z przychodami danego roku.

Ich poniesienie wigze sie z uzyskaniem przez Grupe przychodéw z podstawowej dziatalnosci. Do kosztéw

dziatalnosci podstawowej zalicza sie m.in.:

— koszty dystrybutoréw ponoszone przy sprzedazy certyfikatow inwestycyjnych,

— koszty ponadlimitowe funduszy pokrywane przez TFl, zgodnie z zapisami statutow funduszy,

— koszty zwigzane z czynnosciami pomocniczymi 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 kosztow ogélnego zarzadu zalicza sie m.in.:

- wynagrodzenia i $wiadczenia na rzecz pracownikéw, a takze koszty ubezpieczen spotecznych (dotyczy
to os6b zatrudnionych w spétkach z GK PEM na podstawie umowy o prace, umowy zlecenia lub umowy
0 dzieto),

- koszty ustug obcych to gtéwnie koszty wynagrodzen oséb wspétpracujacych ze spétkami z GK PEM, ktére
nie sg zatrudnione na podstawie umowy o prace, umowy zlecenia lub umowy o dziato), koszty ustug
doradczych i prawnych, koszty ksiegowe, koszty marketingu, koszty ustug audytorskich, koszty czynszu,
koszty serwiséw informacyjnych, itp.,

- amortyzacje srodkow trwatych i warto$ci niematerialnych,

- zuzycie materiatdw i energii,

— podatki i optaty,

— pozostate koszty.

Swiadczenia pracownicze

Kwoty krétkoterminowych 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 uwzglednic¢
w koszcie wytworzenia sktadnika aktywow.

Wynagrodzenie z tytutu wyj $cia z inwestycji (Carry fee)

Wynagrodzenie z tytutu wyjscia z inwestycji kalkulowane jest na podstawie zysku netto zrealizowanego na
danej inwestycji w momencie catkowitego lub czesciowego wyjscia, wyliczanego jako réznica pomiedzy
przychodami ze sprzedazy akcji/udziatéw, a wydatkami poniesionymi na dang inwestycje, powiekszonymi
0 10% w skali roku, w okresie od momentu poniesienia danego wydatku do momentu wptyniecia przychodu
ze sprzedazy akcji/udziatow.

Na wynagrodzenie zmienne Carry fee tworzone sg rezerwy w ujeciu indywidulanym (zgodnie z zasada
opisang powyzej) oraz portfelowym (w oparciu o zmiany wycen spotek portfelowych, gdy ma miejsce wzrost
wyceny danej spotki). Rezerwa indywidualna kalkulowana jest na poziomie pojedynczej inwestyciji, dla kazdej
spotki portfelowej, znajdujacej sie w procesie wyjécia. Brak utworzenia rezerwy portfelowej nie determinuje
ujecia rezerwy indywidualnej. Rezerwa indywidualna ujmowana jest w kosztach okresu, w ktdrym ma miejsce
pozyskanie uprawdopodobnionej oferty zakupu akcji/udziatdw. Rezerwa portfelowa ujmowana jest
w kosztach okresu, w ktorym miat miejsce wzrost wartosci inwestyciji.

Wynagrodzenie za pozyskanie funduszy na przyszte in  westycje (Fundraising fee)

Wynagrodzenie za pozyskanie funduszy na przyszte inwestycje zwigzane jest z:
- pozyskaniem finansowania dtuznego na sfinansowanie inwestyciji,
- uplasowaniem emisji certyfikatow inwestycyjnych funduszy zarzadzanych przez GK PEM,
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- uplasowaniem emisji akcji PEM.

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

Ptatno sci realizowane na bazie akcji

Do kapitatowych swiadczen pracowniczych zaliczane sg swiadczenia w takich formach, jak akcje, opcje na
akcje wlasne i inne instrumenty kapitalowe 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 uymowana jest jako koszt wynagrodzen w rachunku zyskéw
lub strat oraz w kapitatach w pozycji Pozostate kapitaty rezerwowe.

Obligacje zamienne na akcje

Jednostka dominujgca wyemitowata obligacje zamienne na akcje, ktore klasyfikuje jako zobowigzania
finansowe. Obligacje zamienne na akcje w chwili ich emisji stanowig zobowigzanie emitenta i ujmowane sg
zgodnie z zasadami przewidzianymi dla zobowigzan. Obligacje zamienne na akcje sg instrumentem
ztozonym — o charakterze zobowigzania, ale réwniez instrumentem kapitalowym, zawierajgcym opcje
konwersji na akcje jednostki dominujgcej. W momencie poczatkowego ujecia obligacji nalezy osobno
wydzieli¢ element zobowigzania i element kapitatowy. Suma bilansowych wartosci sktadnikéw:
zobowigzaniowego i kapitalowego, jest rowna wartosci godziwej, ktéra bytaby przypisana instrumentowi jako
calosci. Przy poczatkowym ujeciu w pierwszej kolejnosci ustala sie bilansowg wartos¢ skiadnika
zobowigzaniowego w drodze wyceny wartosci godziwej podobnego zobowigzania, z ktérym nie jest zwigzany
sktadnik kapitatowy. Wartos¢ bilansowa skiladnika kapitalowego jest ustalana w drugiej kolejnosci, przez
odjecie wartosci godziwej zobowigzania finansowego od warto$ci godziwej zlozonego instrumentu
finansowego jako catosci. Z uwagi na fakt, ze rynek, na ktérym transakcja odbyta sie nie r6zni sie znaczaco
od rynku gtéwnego, nalezy uznaé, ze cena transakcyjna wiarygodnie okresla warto$¢ godziwg obligacji
zamiennych. Obligacje zamienne na akcje zostaly wycenione jako suma wartosci obligacji zmiennej i opcji
zamiany obligacji na akcje jednostki dominujgcej. Sktadnik obligacji zwyktej zostat wyceniony w oderwaniu
od mozliwosci wymiany tego instrumentu na akcje, poprzez wycene zdyskontowanych przeptywow z odsetek
(z punku widzenia posiadacza obligacji), przy czym jako stopa dyskonta zostata przyjete stopa procentowa,
jaka Spotka by wyptacata za obligacje bez prawa zamiany obligacji na akcje. Wartos¢ sktadnika kapitatowego
zostata skalkulowana zgodnie z zapisami paragrafu 32 MSR 32, poprzez odjecie od wartosci godziwej
obligacji zamiennej skfadnika zobowigzaniowego. Sktadnik zobowigzaniowy jest prezentowany
w zobowigzaniach bilansu, natomiast sktadnik kapitalowy prezentowany jest jako element kapitatéw
wiasnych.

Podatek dochodowy

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

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

Rezerwa na podatek odroczony jest tworzona od wszystkich dodatnich réznic przejsciowych, podlegajgcych
opodatkowaniu, natomiast sktadnik aktywéw 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 aktywow lub zobowigzanie podatkowe nie powstaje, jesli réznica przejsciowa powstaje z tytutu
poczatkowego ujecia wartosci firmy lub z tytulu pierwotnego ujecia innego skfadnika aktywow lub
zobowigzania w transakciji, ktora nie jest potgczeniem jednostek gospodarczych i nie ma wptywu ani na wynik
podatkowy ani na wynik ksiegowy.
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Wartos¢ sktadnika aktywow z tytutu podatku odroczonego podlega analizie na kazdy dzien bilansowy,
a w przypadku, gdy spodziewane przyszie zyski podatkowe nie bedg wystarczajgce dla realizacji sktadnika
aktywow lub jego czesci nastepuje jego odpis.

Podatek odroczony jest wyliczany przy uzyciu stawek podatkowych, ktére wedtug oczekiwan beda
obowigzywa¢ wtedy, gdy przejsciowe réznice odwrocg sie. Podatek odroczony jest ujmowany
w rachunku zyskéw i strat, poza przypadkiem, gdy dotyczy on pozycji ujetych bezposrednio w kapitale
whasnym. W tym ostatnim wypadku podatek odroczony jest réwniez rozliczany bezposrednio w kapitaty
wiasne.

Aktywa i zobowi gzania finansowe

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

Grupa klasyfikuje instrumenty finansowe do nastepujacych kategorii: sktadniki aktywow finansowych lub
zobowigzan finansowych wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy, inwestycje utrzymywane do
terminu wymagalnosci, pozyczki i naleznosci, aktywa finansowe dostepne do sprzedazy.

Aktywa finansowe wykazywane sg w nastepujgcych pozycjach bilansowych:
— naleznosci z tytutu obligaciji,
— udzielone pozyczki,
— srodki pieniezne i ich ekwiwalenty,
— naleznosci handlowe oraz pozostate.
Zobowigzania finansowe wykazywane sg w nastepujgcych 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 sktadnika aktywéw lub zobowigzania finansowego innych niz wyceniane wedtug
wartosci godziwej przez wynik finansowy, o koszty transakcji, ktére mogg byé bezposrednio przypisane do
nabycia lub emisji sktadnika aktywow finansowych lub zobowigzania finansowego.

Wycena aktywOw finansowych po poczatkowym ujeciu, w przypadku naleznosci z tytutu obligacji oraz
udzielonych pozyczek dokonywana jest wediug 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 kredytow 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 sktadnik aktywéw finansowych
lub zobowigzan finansowych i ujmowane sg zgodnie z zasadg memoriatowg tj. w roku obrotowym, ktérego
dotycza.

Utrata warto $ci aktywow finansowych

Na kazdy dzien bilansowy Grupa ocenia czy istniejg obiektywne przestanki utraty wartosci sktadnika aktywéw
finansowych lub grupy aktywow 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 réwna sie réznicy pomiedzy wartoscia bilansowg sktadnika aktywéw finansowych, a wartoscig
biezacag oszacowanych przysztych przeptywdw pienieznych (z wylgczeniem przysziych strat z tytutu nie
$ciggniecia naleznosci, ktdre nie zostaly jeszcze poniesione), zdyskontowanych z zastosowaniem pierwotnej
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efektywnej stopy procentowej (tj. stopy procentowej ustalonej przy poczatkowym ujeciu). Kwote utraty
wartosci ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat.

Grupa ocenia najpierw, czy istniejg obiektywne przestanki utraty wartosci poszczeg6linych sktadnikow
aktywéw finansowych, ktére indywidualnie sg znaczace, a takze przestanki utraty wartosci aktywow
finansowych, ktore indywidualnie nie sg znaczace. Do obiektywnych dowoddw utraty wartosci skfadnika
aktywéw finansowych lub grupy aktywéw zalicza sie uzyskang przez posiadacza sktadnikow aktywow
informacje dotyczacg nastepujgcych zdarzen:

— znaczacych trudnosci finansowych emitenta lub dtuznika,

— niedotrzymania warunkéw umowy,

— przyznania pozyczkobiorcy przez pozyczkodawce pewnych udogodnien ze wzgledu na trudnosci

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

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

Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i lokaty krétkoterminowe wykazane w sprawozdaniu z sytuaciji finansowej obejmujg $rodki
pieniezne w banku i w kasie oraz lokaty krotkoterminowe o pierwotnym okresie zapadalnosci
nieprzekraczajgcym trzech miesiecy

Rezerwy na zobowi gzania

Rezerwy na zobowigzania tworzy sie w przypadku, gdy na Grupie cigzy istniejgcy obowigzek (prawny lub
zwyczajowo oczekiwany) wynikajgcy z przesztych zdarzen i jest prawdopodobne, ze wypetnienie obowigzku
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 zwrécone, na przyktad na mocy umowy ubezpieczenia, wéwczas zwrot ten jest ujmowany, jako
odrebny skiadnik aktywéw, ale tylko wtedy, gdy jest rzeczg praktycznie pewng, ze zwrot ten rzeczywiscie
nastgpi. Koszty dotyczace danej rezerwy sg wykazane w rachunku zyskow i strat po pomniejszeniu o wszelkie
zwroty. Nie tworzy sie rezerw na przyszie straty operacyjne

Konsolidacja
Jednostki zale zne

Jednostki zalezne to wszelkie jednostki w ktorych dokonano inwestycji, w odniesieniu do ktérych Spotka
sprawuje kontrole. Zgodnie z MSSF 10, Spétka sprawuje kontrole nad jednostkg, w ktorej dokonano
inwestycji, wtedy i tylko wtedy, gdy jednoczesnie:
— sprawuje wladze nad jednostkg, w ktorej dokonano inwestyciji;
—  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$¢ wykorzystania sprawowanej wtadzy nad jednostka, w ktérej dokonano inwestycji,
do wywierania wptywu na wysokos$¢ swoich wynikéw finansowych.

Warto $€ firmy
Wartos¢ firmy z tytutu przejecia jednostki jest poczatkowo ujmowana wedtug ceny nabycia stanowigcej kwote

nadwyzki sumy:
— przekazanej zaptaty,
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—  kwoty wszelkich niekontrolujgcych (mniejszosci) udziatéw w jednostce przejmowanej, oraz

— w przypadku potgczenia jednostek realizowanego etapami, wartosci godziwej na dzien przejecia
udziatlu w kapitale jednostki przejmowanej, nalezgcego poprzednio do jednostki przejmujgcej, nad
kwotg netto ustalong na dzien przejecia wartosci mozliwych do zidentyfikowania nabytych aktywéw
i przejetych zobowigzan.

Na dzien nabycia aktywa, zobowigzania przejmowanej jednostki sg wyceniane wedtug ich wartosci godziwej.
Nadwyzka ceny nabycia powyzej udziatu jednostki przejmujacej w wartosci godziwej mozliwych do
zidentyfikowania przejetych aktywéw netto jednostki przejmowanej jest ujmowana jako warto$¢ firmy.
W przypadku gdy cena nabycia jest nizsza od wartosci godziwej mozliwych do zidentyfikowania przejetych
aktywéw netto jednostki, ré6znica ujmowana jest jako zysk w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw okresu,
w ktérym nastgpito nabycie. Udziat wlascicieli mniejszosciowych jest wykazywany w odpowiedniej proporcji
wartosci godziwej aktywoéw i kapitaltdbw. W kolejnych okresach, straty przypadajgce wilascicielom
mniejszosciowym powyzej wartosci ich udziatdw, pomniejszajg kapitaly jednostki dominujgcej. Po
poczgtkowym ujeciu, wartos¢ firmy jest wykazywana wedtug ceny nabycia pomniejszonej o wszelkie
skumulowane odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci.

Utrata warto $ci — ,warto $¢ firmy”

Utrata wartosci skladnika aktywéw niefinansowych jest identyfikowana w przypadku, gdy jego wartos¢
ksiegowa jest wyzsza od wartosci odzyskiwalnej. Warto$¢ odzyskiwalna stanowi warto$¢ wyzszg sposréd
wartosci godziwej pomniejszonej o koszty sprzedazy oraz wartosci uzytkowej.

Wyznaczenie wartosci uzytkowej wigze sie z przeprowadzeniem przez Grupe szacunkéw wartosci przysztych
przeptywéw pienieznych, oczekiwanych z tytutu dalszego uzytkowania lub zbycia sktadnika aktywéw i ze
zdyskontowaniem tych wartosci. Powyzsze zasady stosuje sie rowniez do przeprowadzania testow na utrate
wartosci firmy, ktére przeprowadzane sg z czestotliwoscig roczng. Szczegbtowy opis zatozen stosowanych
przy przeprowadzenia testu na utrate wartosci firmy zostat zaprezentowany w Nocie nr 7, Warto $¢ firmy ”.

Odpisy z tytutu utraty wartosci firmy zostaty zaprezentowane w Nocie 7 , Warto $¢ firmy ”, natomiast wptyw
na rachunek zyskéw i strat odpiséw z tytutu utraty wartosci ,wartosci firmy” zostat zaprezentowany
w Nocie 3, Pozostate przychody i koszty operacyjne "

Zmiany standardow

W 2015 roku weszly w zycie nast epujgce zmiany do istniej gcych standardéw opublikowanych przez
Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowo  $ci oraz zatwierdzone przez UE:

— Zmiany do r6 znych standardoéw ,Poprawki do MSSF (cykl 2011-2013)” — dokonane zmiany
w ramach procedury wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF (MSSF 3, MSSF 13 oraz MSR
40) ukierunkowane gtéwnie na rozwigzywanie niezgodnosci i uscislenie stownictwa — zatwierdzone
w UE w dniu 18 grudnia 2014 roku (obowigzujgce w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2015 lub po tej dacie),

- Interpretacja KIMSF 21 ,Optaty” - zatwierdzona w UE w dniu 13 czerwca 2014 roku (obowigzujgca
w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 17 czerwca 2014 roku lub po tej dacie).

Wyzej wymienione zmiany do istniejacych standardéw oraz interpretacja nie mialy istotnego wptywu na
sprawozdania finansowe jednostki za 2015 rok.

Na dzien 9 marca 2016 roku zostaty opublikowane i zatwierdz  one przez UE, ale jeszcze nie weszly
w zycie nast epujace standardy i interpretacje:

- Zmiany do MSSF 11 ,Wspolne ustalenia umowne”  — Rozliczanie nabycia udziatéw we wspoélnych
operacjach - zatwierdzone w UE w dniu 24 listopada 2015 roku (obowigzujgce w odniesieniu do
okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie),

- Zmiany do MSR 1 ,Prezentacja sprawozda n finansowych” — Inicjatywa w odniesieniu do
ujawnien - zatwierdzone w UE w dniu 18 grudnia 2015 roku (obowigzujgce w odniesieniu do okreséw
rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie),

- Zmiany do MSR 16 ,Rzeczowe aktywa trwate” oraz MSR 38 ,Aktywa niematerialne”

— Woyjasnienia na temat akceptowalnych metod amortyzacyjnych - zatwierdzone w UE w dniu
2 grudnia 2015 roku (obowigzujgce w odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajgcych sie
1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie),
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Zmiany do MSR 16 ,Rzeczowe aktywa trwate” - zatwierdzone w UE w dniu 23 listopada 2015
roku (obowigzujgce w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2016 roku
lub po tej dacie),

Zmiany do MSR 19 , Swiadczenia pracownicze” — Programy okreslonych $wiadczen: sktadki
pracownicze - zatwierdzone w UE w dniu 17 grudnia 2014 roku (obowigzujgcy w odniesieniu do
okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 lutego 2015 roku lub po tej dacie),

Zmiany do MSR 27 ,Jednostkowe sprawozdania finansowe " — Metoda praw wilasnosci
w jednostkowych sprawozdaniach finansowych - zatwierdzone w UE w dniu 18 grudnia 2015 roku
(obowigzujgce w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2016 roku lub
po tej dacie),

Zmiany do r6 znych standardéw ,Poprawki do MSSF (cykl 2010-2012)" — dokonane zmiany
w ramach procedury wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF (MSSF 2, MSSF 3, MSSF 8,
MSSF 13, MSR 16, MSR 24 oraz MSR 38) ukierunkowane gtéwnie na rozwigzywanie niezgodnosci
i uscislenie stownictwa — zatwierdzone w UE w dniu 17 grudnia 2014 roku (obowigzujgce
w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lutego 2015 lub po tej dacie),

Zmiany do r6 znych standardéw ,Poprawki do MSSF (cykl 2012-2014)" — dokonane zmiany
w ramach procedury wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF (MSSF 5, MSSF 7, MSR 19
oraz MSR 34) ukierunkowane gtéwnie na rozwigzywanie niezgodnosci i uscislenie stownictwa -
zatwierdzone w UE w dniu 15 grudnia 2015 roku (obowigzujgce w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2016 lub po tej dacie).

Ponadto na dzie n 9 marca 2016 roku zostaly przyj ete przez RMSR, ale jeszcze nie zatwierdzone przez
UE nastepuj ace standardy i interpretacje:

MSSF 9 ,Instrumenty finansowe” (obowigzujgcy w odniesieniu do okres6w rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2018 roku lub po tej dacie),

MSSF 14 ,0droczone salda z regulowanej dziatalno  sci” (obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw
rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie) — Komisja Europejska
postanowita nie rozpoczyna¢ procesu zatwierdzania tego tymczasowego standardu do stosowania
na terenie UE do czasu wydania ostatecznej wersji MSSF 14,

MSSF 15 ,Przychody z uméw z klientami” oraz p6  zniejsze zmiany (obowigzujgcy w odniesieniu
do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2018 roku lub po tej dacie),

MSSF 16 ,Leasing” (obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie
1 stycznia 2019 roku lub po tej dacie),

Zmiany do MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania fina nsowe”, MSSF 12 ,Ujawnienia na
temat udzialbw w innych jednostkach” oraz MSR 28 ,In westycje w jednostkach
stowarzyszonych i wspoélnych przedsi ewzieciach” — Jednostki inwestycyjne: zastosowanie
zwolnienia z konsolidacji (obowigzujgce w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie
1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie),

Zmiany do MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania fina nsowe” oraz MSR 28 ,Inwestycje
w jednostkach stowarzyszonych i wspolnych przedsi ewzieciach” — Sprzedaz lub wniesienie
aktywOw pomiedzy inwestorem a jego jednostkg stowarzyszong lub wspélnym przedsiewzieciem
oraz pézniejsze zmiany (data wejscia w zycie zmian zostata odroczona do momentu zakonczenia
prac badawczych nad metodg praw wtasnosci),

Zmiany do MSR 7 ,Sprawozdanie z przeptywow pieni  eznych” — Inicjatywa w odniesieniu do
ujawnien (obowigzujgce w odniesieniu do okres6w rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2017
roku lub po tej dacie),

Zmiany do MSR 12 ,Podatek dochodowy”  — Ujmowanie aktywOw z tytutu odroczonego podatku
dochodowego od niezrealizowanych strat (obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2017 roku lub po tej dacie).

Spoétka obecnie analizuje wptyw opublikowanych standardéw, ktére nie weszty w zycie i ocenia, ze poza
dodatkowymi ujawnieniami, nie powinny mie¢ one istotnego wplywu na sprawozdanie finansowe.

26. Zarzadzanie ryzykiem finansowym

Ryzyka, na ktére narazona jest Grupa:

ryzyko rynkowe, w tym ryzyko stopy procentowej oraz ryzyko walutowe,
ryzyko ptynnosci,
ryzyko kredytowe,
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— ryzyko zwigzane z wyceng spétek portfelowych.
Ponizej przedstawiono najbardziej znaczgce ryzyka, na ktére narazona jest Grupa.
Ryzyko rynkowe
Ryzyko stopy procentowej

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

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

Zarzgdzanie ryzykiem stopy procentowej koncentruje sie na zminimalizowaniu wahan przeptywow
odsetkowych z tytutu aktywéw oraz zobowigzan finansowych oprocentowanych zmienng stopg procentows.

Analiza wra zliwo $ci na ryzyko stopy procentowej

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

—  kredyty zaciggniete,

— wilasne wyemitowane diuzne papiery wartosciowe.

W dniu 22 kwietnia 2015 roku Spotka wyemitowata na rzecz AMC 1l MOON BV 5.850 obligacji imiennych
Serii C, zamiennych na akcje zwykle na okaziciela Serii H Sp6tki, o wartosci nominalnej 1.000 EUR kazda
oraz o tgcznej wartosci nominalnej 5.850.000 EUR. Oprocentowanie obligacji jest state i wynosi 9,75% w skali
roku, kupon odsetkowy ptatny kwartalnie.

Ryzyko walutowe

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r. Grupa nie zwierata transakciji, ktére by jg narazaty na znaczgce
ryzyko walutowe.

W dniu 22 kwietnia 2015 roku Spotka wyemitowata na rzecz AMC 1l MOON BV 5.850 obligacji imiennych
Serii C, zamiennych na akcje zwykle na okaziciela Serii H Sp6tki, o wartosci nominalnej 1.000 EUR kazda
oraz o tgcznej wartosci nominalnej 5.850.000 EUR. Kurs konwersji obligacji na akcje zostat w umowie
ustalony na poziomie 4,2802 zt za jedno EUR.

Ryzyko ptynno sci

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

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

Proces zarzadzania ptynnoscig jest zoptymalizowany poprzez scentralizowane zarzadzanie $rodkami
finansowymi w ramach Grupy, gdzie ptynne nadwyzki $rodkéw pienieznych wygenerowane przez
poszczegodlne spoétki wchodzace w sktad Grupy sg inwestowane w pozyczki i inne instrumenty emitowane
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przez podmioty z Grupy (mniejsze ryzyko kredytowe). Nadwyzki srodkéw pienieznych Spotki inwestowane
sg w krétkoterminowe ptynne instrumenty finansowe np. depozyty bankowe.

Jedna z metod zarzadzania 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 gtéwnej mierze rozrachunkéw z tytutu naliczonego wynagrodzenia za
zarzgdzanie funduszami. Maksymalna warto$¢ kwoty narazonej na ryzyko kredytowe jest réwna wartosci
bilansowej lokat i naleznos$ci. Grupa zawiera umowy lokat bankowych z podmiotami o wysokiej wiarygodnos$c¢
kredytowej, a $rodki lokuje na krétkie okresy, natomiast naleznosci za zarzagdzania charakteryzujg sie krotkimi
terminami ptatnosci dotyczgcymi poszczegoélnych kwartatéw za ktére wynagrodzenie jest naliczane.

Ryzyko zwi gzane z wycen g spotek portfelowych

Ryzyko zwigzane z wyceng zarzgdzanych spétek wplywajagce na wartos¢ aktywdéw pod zarzadzaniem
i wysokos¢ otrzymywanego wynagrodzenia

Grupa z czestotliwoscig przynajmniej kwartalng dokonuje wyceny do warto$ci godziwej spétek bedgcych
inwestycjami zarzgdzanych funduszy. Warto$¢ wyceny przektada sie na warto$¢ aktywow pod zarzgdzaniem,
a co za tym idzie na poziom naliczanych wynagrodzen, statych i zmiennych.

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

ZARZADZANIE KAPITALEM

Gléwnym celem zarzgdzania kapitatem Grupy jest utrzymanie bezpiecznych wskaznikéw kapitatowych, ktére
wspieratyby dziatalnos¢ operacyjng, zwiekszatyby wartos¢ dla jej akcjonariuszy i jednoczesnie pozwalatyby
utrzymaé wymagania kapitalowe narzucone przepisami prawa. Na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz
31 grudnia 2014 roku Grupa spetniata wymagane przepisami prawa wymogi kapitatowe.
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia Private Equity Managers S.A.
Opinia o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym

Przeprowadzili$my badanie zatagczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatlowej, ktorej jednostka dominujaca jest Private Equity Managers S.A. z siedziba
w Warszawie, ul. Rondo ONZ 1 (,,Grupa Kapitatowa”), na ktore sktada si¢ skonsolidowane
sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 r., skonsolidowane
sprawozdanie z zyskdw lub strat i innych catkowitych dochodow, skonsolidowane
sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym oraz skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow
pieni¢znych za rok obrotowy konczacy sie tego dnia oraz informacje dodatkowe zawierajgce
opis istotnych zasad rachunkowosci oraz inne informacje objasniajace.

Odpowiedzialnos¢ Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej

Zarzad jednostki dominujacej jest odpowiedzialny za sporzadzenie i rzetelng prezentacje tego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez Unie Europejskag i innymi
obowigzujacymi przepisami prawa oraz sporzadzenie sprawozdania z dzialalno$ci. Zarzad
jednostki dominujacej jest odpowiedzialny rowniez za kontrole wewnetrzng, ktorg uznaje za
niezbedna, aby sporzadzane skonsolidowane sprawozdania finansowe byly wolne od
nieprawidlowo$ci powstatych wskutek celowych dziatan lub bledow.

Zgodnie z ustawg z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. poz. 330
Z pbzniejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci”), Zarzad jednostki dominujgcej oraz
cztonkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby skonsolidowane
sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalno$ci spetniaty wymagania przewidziane
w tej ustawie.

Odpowiedzialnos¢ Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Badanie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego  przeprowadzilismy stosownie do postanowien rozdzialu 7 ustawy
0 rachunkowo$ci oraz krajowych standardow rewizji finansowej w  brzmieniu
Miedzynarodowych Standardow Badania wydanych przez Rade Miedzynarodowych
Standardow Rewizji Finansowej i Uslug Atestacyjnych (IAASB). Regulacje te naktadaja na nas
obowigzek postepowania zgodnego z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia
badania w taki sposob, aby uzyskaé racjonalng pewnos¢, ze skonsolidowane sprawozdanie
finansowe jest wolne od istotnych nieprawidlowosci.



Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowoddéw badania
dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
Wybdr procedur badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnych
nieprawidtowosci w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na skutek celowych dziatan
lub bledoéw. Przeprowadzajagc oceng tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzng
zwigzang ze sporzadzeniem oraz rzetelnga prezentacja skonsolidowanego sprawozdania
finansowego w celu zaplanowania stosownych do okolicznosci procedur badania, nie za§ w celu
wyrazenia opinii na temat skutecznosci dziatania kontroli wewnetrznej w jednostce. Badanie
obejmuje réwniez oceng odpowiedniosci stosowanej polityki rachunkowosci, zasadnoS$ci
szacunkow dokonanych przez Zarzad jednostki dominujacej oraz oceng¢ ogdlnej prezentacji
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowia wystarczajaca
i odpowiednig podstawe do wyrazenia przez nas opinii Z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zatgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej
Private Equity Managers S.A. przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje majgtkowg i finansowa
Grupy Kapitalowej na dzien 31 grudnia 2015 r., wynik finansowy oraz przeptywy pieni¢zne za
rok obrotowy konczacy si¢ tego dnia, zostato sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach,
zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaty
zatwierdzone przez Uni¢ FEuropejska, oraz jest zgodne z wplywajacymi na tres$¢
skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepisami prawa obowigzujacymi Grupe
Kapitatows.



Szczegolne objasnienia na temat innych wymogdw prawa i regulacji
Sprawozdanie z dziafalnosci Grupy Kapitatowej

Zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci, stwierdzamy, ze sprawozdanie z dziatalno$ci
Grupy Kapitatlowej Private Equity Managers S.A. uwzglednia, we wszystkich istotnych
aspektach, informacje, o ktérych mowa wart. 49 ustawy 0 rachunkowo$ci oraz
W rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw warto§ciowych oraz warunkow
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebgdgcego
panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2014 r. poz. 133) i sa one zgodne z informacjami zawartymi
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

W imieniu KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia sp.k.
Nr ewidencyjny 3546

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

Ewa Jozwik Stacy Ligas
Kluczowy bieglty rewident Cztonek Zarzadu KPMG Audyt Sp. z 0.0.,
Nr ewidencyjny 11154 Komplementariusza KPMG Audyt Spotka

Z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.

9 marca 2016 r.
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Czes¢ ogolna raportu
Dane identyfikujace Grupe Kapitalowg

Nazwa Grupy Kapitalowej
Grupa Kapitatlowa Private Equity Managers S.A.
Siedziba jednostki dominujgcej

ul. Rondo ONZ 1
00-124 Warszawa

Rejestracja jednostki dominujacej w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego
Rejestru Sadowego

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,
XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego
Data: 25 listopada 2010 r.
Numer rejestru: KRS 0000371491
Kapitat zaktadowy na koniec
okresu sprawozdawczego: 3 335 054 ztotych

Kierownik jednostki dominujacej

Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad jednostki dominujacej.

W sktad Zarzadu Spotki na dzien 31 grudnia 2015 r. wchodzili:

e Cezary Smorszczewski — Prezes Zarzadu,

e Tomasz Czechowicz — Wiceprezes Zarzadu,
e Ewa Ogryczak — Wiceprezes Zarzadu,
o Krzysztof Konopinski — Cztonek Zarzadu.

Na podstawie uchwaty Rady Nadzorczej z dnia 19 stycznia 2015 r. Pan Krzysztof Konopinski
zostal powotany na Cztonka Zarzadu.

W dniu 19 stycznia 2015 r. Pan Norbert Biedrzycki zlozyt rezygnacje z funkcji Wiceprezesa
Zarzadu.

Na podstawie uchwaty Rady Nadzorczej z dnia 16 czerwca 2015 r. Pan Cezary
Smorszczewski zostal powotany do peinienia funkcji Prezesa Zarzadu a Pan Tomasz
Czechowicz zostat powotlany do petnienia funkcji Wiceprezesa Zarzadu.

Z dniem 29 czerwca 2015 r. wygasta kadencja do zasiadania w Zarzadzie Private Equity
Managers S.A. Pana Wojciecha Marcinczyka i Pana Sylwestra Janika.
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Informacja o jednestkach wchodzacych w sklad Grupy Kapitalowe;j

Jednostki objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2015 r. nast¢pujace jednostki wchodzace w sktad Grupy
Kapitatowej zostaty objete konsolidacja:

Jednostka dominujaca:

e Private Equity Managers S.A.

Jednostki zalezne objete konsolidacja metoda pelna:

e PEM Asset Management Sp. z 0.0.,

o MCI Capital Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.,

e PEMSA Holding Limited,

¢ MCI.Partners Fundusz Inwestycji Zamknigtych,

e MCI Asset Management Sp. z 0.0.,

e MCI Asset Management spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia 11 S.K.A.,
e MCI Asset Management spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig IV S.K.A.,
e MCI Asset Management spotka z ograniczong odpowiedzialnosciag V S.K.A.,
e MCI Asset Management spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. j.,

e ImmoPartners spdtka z ograniczona odpowiedzialno$cia Asset Management S.K.A.
w likwidaciji.
We wszystkich wymienionych powyzej spotkach zaleznych - Spétka posiada bezposrednio lub

posrednio 100% akcji/udziatéw oraz 100% praw glosu.

Dane identyfikujace kluczowego bieglego rewidenta i podmiot uprawniony
do badania sprawozdan finansowych

Dane identyfikujace kluczowego bieglego rewidenta

Imi¢ i nazwisko: Ewa Jozwik
Numer w rejestrze: 11154

Dane identyfikujace podmiot uprawniony

Firma: KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnos$cig sp.k.
Adres siedziby: ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa
Numer rejestru: KRS 0000339379
Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,

XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
Numer NIP: 527-26-15-362
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Grupa Kapitalowa Private Equity Managers S.A.
Raport uzupetniajgcy z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy konczqcy sig 31 grudnia 2015 r.

KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnos$cig sp.K. jest wpisana na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, prowadzong przez Krajowa Radg
Bieglych Rewidentow, pod numerem 3546.

Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za poprzedni
rok obrotowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy konczacy si¢ 31 grudnia 2014 r.
zostalo zbadane przez KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k.
i uzyskato niezmodyfikowana opini¢ bieglego rewidenta.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone w dniu 29 czerwca 2015 r.
przez Walne Zgromadzenie jednostki dominujgce;j.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo ztozone w Sadzie Rejestrowym w dniu
8 lipca 2015 .

Zakres prac i odpowiedzialnosci

Niniejszy raport zostal przygotowany dla Walnego Zgromadzenia Private Equity
Managers S.A. z siedziba w Warszawie, ul. Rondo ONZ 1 i dotyczy skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, na ktore sktada si¢ skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji
finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 r., skonsolidowane sprawozdanie z zyskdw
lub strat i innych catkowitych dochodow, skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale
wilasnym oraz skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pieni¢znych za rok obrotowy
konczacy sie tego dnia oraz informacje dodatkowe zawierajgce opis istotnych zasad
rachunkowosci oraz inne informacje objas$niajace.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzono zgodnie z umow3a
zdnia 17 lipca 2015 r., zawartg na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej z dnia
2 czerwca 2015 r. odnosnie wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania
finansowego.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do
postanowien rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r.
poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowos$ci”) oraz krajowych standardow
rewizji finansowej w brzmieniu Migdzynarodowych Standardow Badania wydanych przez
Rade Migdzynarodowych Standardow Rewizji Finansowej i Ustug Atestacyjnych (IAASB).

Badanie  skonsolidowanego  sprawozdania  finansowego  zostalo  przeprowadzone
w jednostkach wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej w okresie od 23 listopada 2015 r. do
9 marca 2016 r.

Zarzad jednostki dominujacej jest odpowiedzialny za sporzadzenie i rzetelng prezentacje
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaty zatwierdzone przez Uni¢ Europejska i z innymi
obowigzujacymi przepisami prawa oraz sporzgdzenie sprawozdania z dziatalno$ci.

Naszym zadaniem byto, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii i sporzadzenie
raportu uzupetniajgcego, odnosnie tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Zarzad jednostki dominujacej ztozyt w dniu wydania niniejszego raportu oswiadczenie
0 rzetelnosci i jasnoSci zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz
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niezaistnieniu zdarzen nieujawnionych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym,
wplywajacych w sposob znaczacy na dane wykazywane w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym za rok badany.

W trakcie badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Zarzad jednostki
dominujacej ztozyt wszystkie zadane przez nas o$wiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz
udostepnit nam wszelkie dokumenty iinformacje niezbedne do wydania opinii
i przygotowania raportu.

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostal w zaden sposob ograniczony. Zakres i sposob
przeprowadzonego badania wynika ze sporzadzonej przez nas dokumentacji roboczej,
znajdujacej si¢ w siedzibie podmiotu uprawnionego.

Kluczowy biegly rewident oraz podmiot uprawniony speiniaja wymog niezaleznosci od
jednostek wchodzacych w sktad badanej Grupy Kapitalowej w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4
ustawy z dnia 7 maja 2009 r. o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym
(Dz. U. z 2015 . poz. 1011 z pézniejszymi zmianami).

Informacja o przeprowadzonych badaniach sprawozdan finansowych
jednostek objetych konsolidacja

Jednostka dominujaca

Jednostkowe sprawozdanie finansowe jednostki dominujgcej za rok obrotowy konczacy sie
31 grudnia 2015r. =zostalo zbadane przez KPMG Audyt Spétka =z ograniczong
odpowiedzialnoscia sp.k., podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych nr 3546
I uzyskato niezmodyfikowang opini¢ biegtego rewidenta.

Pozostale jednostki objete konsolidacja

Nazwa jednostki Podmiot uprawniony do badania Dzien bilansowy Rodzaj opinii bieglego
rewidenta

KPMG Audyt spotka z ograniczong

PEM Asset Management Sp. z 0.0. s L. 31 grudnia 2015 r. w trakcie badania
odpowiedzialnoscia sp. k.

MCI A'sset .Mane'lg'ement‘spolka Z 0graniczong KPMG Audyt sp'olkgz ogra'mczonat 31 grudnia 2015 1. W trakcie badania

odpowiedzialnoscia Sp. j. odpowiedzialnoscia sp. k.

MCI CaplFaI Towarzystwo Funduszy KPMG Audyt spAolka-z ogTaTnczonq 31 grudnia 2015 . w trakcie badania

Inwestycyjnych S.A. odpowiedzialnoscig sp. k.

PEMSA Holding Limited AOG (Cyprus) Limited 31 grudnia 2015 r. w trakcie badania

MCI.Partners Fundusz KPMG Audyt spotka z ograniczong . opinia

Inwestycji Zamknigtych odpowiedzialnoscia sp. k. 31 grudnia 2015 1. niezmodyfikowana

MCI Asset Management Sp. z 0.0. 31 grudnia 2015 r. nie podlega

obowigzkowi badania

MCI Asset Management spotka z ograniczona
odpowiedzialnoscia IT S.K.A.

nie podlega

31 sierpnia 2016 1. obowigzkowi badania

MCI Asset Management spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig IV S.K.A.

nie podlega

31 pazdziernika 2016 r. obowiazkowi badania

MCI Asset Management spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscia V S.K.A.

nie podlega

31 pazdziernika 2015 r. obowiazkowi badania

ImmoPartners spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Asset Management S.K.A. w 31 grudnia 2015 r.
likwidacji

nie podlega
obowigzkowi badania
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2. Analiza finansowa Grupy Kapitalowej
2.1. Ogolna analiza skonsolidowanego sprawozdania finansowego

2.1.1. Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

AKTYWA 31.12.2015 % 31.12.2014 %
71'000  aktywow 71 '000 aktywow
Aktywa trwale
Rzeczowe aktywa trwate 101 0,1 107 0,1
Warto$ci niematerialne 17 - 20 0,0
Wartos¢ firmy 83 969 66,4 83963 73,3
Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 10194 8,1 955 0,8
Naleznos$ci handlowe oraz pozostate 390 0,3 173 0,2
Naleznosci z tytutu obligacji - - 173 0,2
Aktywa trwale razem 94 671 74,9 85391 74,5
Aktywa obrotowe
Naleznosci handlowe oraz pozostate 22 153 17,5 10979 9,6
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 9010 7,1 17 637 15,4
Aktywa obrotowe razem 31163 24,7 28 616 25,0
Aktywa trwale przeznaczone do likwidacji 562 0,4 551 0,5
SUMA AKTYWOW 126 396 100,0 114 558 100,0
PASYWA 31.12.2015 % 31.12.2014 %
z1'000  pasywow 7t '000 pasywow
Kapital wlasny
Kapital podstawowy 3335 2,6 3335 29
Kapitat zapasowy 35391 28,0 31748 21,7
Pozostate kapitaly rezerwowe 4074 3,2 694 0,6
Inne catkowite dochody (796) 0,6 (762) 0,7
Nierozliczony wynik z lat ubiegtych 3364 2,7 3364 2,9
Zysk netto okresu obrotowego 50 005 39,6 36 838 32,2
Kapital wlasny akcjonariuszy jednostki dominujacej 95373 75,5 75217 65,7
Zobowiagzania
Zobowiazania z tytutu obligacji 19 228 15,2 - -
Zobowiazania dlugoterminowe razem 19 228 15,2 - -
Zobowiazania krétkoterminowe
Zobowiazania handlowe oraz pozostate 4 445 35 3515 3,1
Zobowiazania z tytutu obligacji 2847 2,3 - -
Rezerwy 4503 3,6 826 0,7
Zobowiazania z tytutu weksli - - 35000 30,6
Zobowiazania krétkoterminowe razem 11795 9,3 39 341 34,3
Zobowiazania razem 31023 24,5 39 341 34,3
SUMA PASYWOW 126 396 100,0 114 558 100,0
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Skonsolidowane sprawozdanie z zyskéw lub strat i innych catkowitych dochodow

1.01.2015- 1.01.2014 -
31.12.2015 31.12.2014
z1'000 z1 '000
DZIALALNOSC KONTYNUOWANA
Przychody z tytutu zarzadzania 79 953 54 067
Koszty dziatalno$ci podstawowej (7011) (4124)
Zysk brutto na dzialalnosci podstawowej 72942 49943
Koszty ogbdlnego zarzadu (27 696) (7 339)
Pozostate przychody operacyjne 227 282
Pozostate koszty operacyjne (73) (326)
Zysk na sprzedazy spotek zaleznych - 249
Zysk na dziatalnosci operacyjnej 45 400 42 809
Koszty finansowe (3543) (7 311)
Przychody finansowe 355 1813
Zysk przed opodatkowaniem 42 212 37311
Podatek dochodowy 7793 (109)
Zysk netto 7 dzialalnosci kontynuowanej 50 005 37 202
Wynik na dziatalnosci zaniechanej - (364)
Zysk netto za rok obrotowy 50 005 36 838
Przypadajacy:
wiascicielom jednostki dominujace;j 50 005 36 838
na udzialy niekontrolujace - -
50 005 36 838
Inne catkowite dochody netto
Inne catkowite dochody (34) (72)
49 971 36 766
Zysk na jednag akcje 14,99 6,50
Rozwodniony zysk na jedng akcje 13,99 6,49
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Wybrane wskazniki finansowe

2015 2014 2013 *
1. Suma bilansowa 126 396 114 558 193 331
2. Kapital wlasny 95 373 75 217 110 321
3. Przychody z tytulu zarzadzania 79 953 54 067 77554
4. Zysk netto za okres 50 005 36 838 67 732

5. Rentowno$¢ zarzadzania funduszami

zysk netto za rok obrotowy x 100% 62,5% 68,1% 87,3%
przychody z tytutu zarzadzania

6. Rentowno$¢ kapitalu wlasnego

zysk netto za rok obrotowy x 100% 52,4% 49,0% 61,4%
kapitat wlasny

7. Wskaznik zadluZenia do kapitalu wlasnego

zobowiazania finansowe** x 100% 23,1% 46,5% 38,2%
kapital wiasny

8. Wskaznik plynnosci biezacej
aktywa obrotowe 2,6 0,7 25

zobowigzania krotkoterminowe

* Grupa dokonata przekszalcenia danych poréwnawczych

** Zobowigzania z tytutu weksli, obligacji, kredytow i pozyczek bankowych
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Czes¢ szczegolowa raportu

Zasady rachunkowosci

Jednostka dominujaca posiada aktualng dokumentacje opisujaca stosowane w Grupie
Kapitatowej zasady rachunkowosci, przyjete przez Zarzad jednostki dominujgce;j.

Przyjete zasady rachunkowos$ci zostaly przedstawione w informacjach dodatkowych do
skonsolidowanego  sprawozdania  finansowego, w  zakresie wymaganym  przez
Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczo$ci Finansowej, ktore zostaty zatwierdzone przez
Uni¢ Europejska.

Jednostki wchodzace w sktad Grupy Kapitatowej stosuja jednakowe zasady rachunkowosci,
zgodne z zasadami stosowanymi przez jednostke dominujaca.

Sprawozdania finansowe jednostek objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym
zostaly sporzadzone na Kkoniec tego samego okresu sprawozdawczego, co sprawozdanie
finansowe jednostki dominujace;.

Podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A.
zostalo sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez Uni¢ Europejska i innymi obowigzujacymi
przepisami.

Podstawe  sporzadzenia  skonsolidowanego  sprawozdania finansowego  stanowila
dokumentacja konsolidacyjna sporzadzona na podstawie wymogow rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 25 wrzesnia 2009 r. w sprawie szczegbtowych zasad sporzadzania przez
jednostki inne niz banki, zaktady ubezpieczen i zaklady reasekuracji skonsolidowanych
sprawozdan finansowych grup kapitalowych (Dz. U. z 2009 r. Nr169, poz. 1327
Z pézniejszymi zmianami).

Metoda konsolidacji

Zastosowana metoda konsolidacji zostata przedstawiona w nocie 25 informacji dodatkowych
do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Wartos¢ firmy z konsolidacji

Sposob ustalenia wartosci firmy z konsolidacji zostat przedstawiony w nocie 7 informacji
dodatkowych do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Konsolidacja kapitalow i ustalenie udzialéw niekontrolujacych

Kapitatem zaktadowym Grupy Kapitatowej jest kapitat zaktadowy jednostki dominujace;.

Wyliczenia pozostatych sktadnikow kapitatu wtasnego Grupy Kapitatowej dokonano poprzez
dodanie do poszczegdlnych skladnikow kapitalu wlasnego jednostki dominujacej
odpowiednich sktadnikow kapitatu wlasnego jednostek zaleznych objetych skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym, odpowiadajacych procentowemu udziatlowi jednostki
dominujacej w kapitale wlasnym jednostek zaleznych wedlug stanu na koniec okresu
Spl’&WOZd&WCZEgO.
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Do kapitatu wlasnego Grupy Kapitalowej wigczono tylko te cze$ci odpowiednich sktadnikow
kapitatu wlasnego jednostek zaleznych, ktore powstaly od dnia objecia kontroli nad nimi przez
jednostke dominujaca.

Wyliczenia udziatlow niekontrolujacych w jednostkach zaleznych objetych skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym dokonano na podstawie procentowego udziatu udzialow
niekontrolujacych w kapitale wiasnym jednostek zaleznych wedtug stanu na koniec okresu
sprawozdawczego.

Wylaczenia konsolidacyjne

Dokonano wytaczen konsolidacyjnych dotyczgcych wewnatrzgrupowych rozrachunkéw.

Podczas konsolidacji dokonano wylaczen dotyczacych sprzedazy pomigdzy jednostkami
Grupy, pozostatych wewnatrzgrupowych przychodow i kosztow operacyjnych oraz kosztow
i przychoddw finansowych.

Dane, stanowigce podstawe do wylaczen, uzyskano z ksiagg rachunkowych Private Equity
Managers S.A. i uzgodniono z informacjami uzyskanymi od jednostek zaleznych.

Informacje dodatkowe do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Dane zawarte w informacjach dodatkowych do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
zawierajace opis znaczacych zasad rachunkowos$ci oraz inne informacje objasniajgce, zostaty
przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach, kompletnie i prawidlowo. Dane te
stanowig integralng czes$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Sprawozdanie z dzialalnosci Grupy Kapitalowe;j

Sprawozdanie z dziatalno$ci Grupy Kapitalowej uwzglednia, we wszystkich istotnych
aspektach, informacje, o ktorych mowa w art. 49 ustawy o rachunkowo$ci oraz
W rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartos§ciowych oraz warunkow
uznawania za rdwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebgdgcego
panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2014 r. poz. 133) i sg one zgodne z informacjami
zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

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

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

Ewa Jozwik Stacy Ligas
Kluczowy biegty rewident Cztonek Zarzadu KPMG Audyt Sp. z o.0.,
Nr ewidencyjny 11154 Komplementariusza KPMG Audyt Spotka

Z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.

9 marca 2016 r.
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Grupa Kapitatowa
Private Equity Managers S.A.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2015 .



Grupa Kapitatlowa Private Equity Managers S.A.
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2015 r.

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI
ZA ROK OBROTOWY KONCZACY SIE 31 GRUDNIA 2015.

Dla akcjonariuszy Private Equity Managers S.A.

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
Cezary Smorszczewski Tomasz Czechowicz
Wiceprezes Zarzadu Czilonek Zarzadu

Ewa Ogryczak Krzysztof Konopinski

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci jest zatgcznikiem do sprawozdania finansowego.

Warszawa, dnia 9 marca 2016 r.




Grupa Kapitatlowa Private Equity Managers S.A.
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2015 r.

1. Sytuacja ekonomiczno-finansowa i istotne zdarzenia w 2015 r.

Spotka Private Equity Managers S.A. (dawniej MCI Partners S.A., zwana dalej ,Spotkg” lub ,PEM”) z siedzibg
w Warszawie, przy ulicy Rondo ONZ 1, zostata wpisana w dniu 25 listopada 2010 roku w Sgdzie Rejonowym dla
m.st. Warszawy w Warszawie, Xll Wydziat Gospodarczy do Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr 0000371491.
Spotce nadano numer statystyczny REGON 142695638 oraz numer identyfikacji podatkowej 525-249-39-38.

Przedmiotem dziatalnosci Spoiki sa:

e Dziatalnos¢ holdingéw finansowych (PKD 64.2)

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

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

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

e  Wynajem lub zarzgdzanie nieruchomosciami wlasnymi lub dzierzawionymi (PKD 68.2)

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

e Dziafalnos¢ firm centralnych (head offices) i holdingdw z wytgczeniem holdingéw finansowych (PKD 70.1)

e Doradztwo zwigzane z zarzgdzaniem (PKD 70.2)

Private Equity Managers S.A. jest spdtkg dominujaca w grupie kapitatowej wyspecjalizowang w zarzgdzaniu
réznymi klasami aktywow. Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A. (dalej ,GK PEM”) skupia
sie na zarzadzaniu aktywami funduszy typu private equity, venture capital oraz mezzanine debt. W 2015 roku spoiki
z GK PEM zarzgdzaty nastepujgcymi funduszami:

Subfundusz typu private equity, kidérego aktywa lokowane sa w spotki Sredniej wielkosci z branz: TMT,

m B I 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.

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 jednoczesnie nizszym stopniu ryzyka, niz dla dziatalnosci early-stage. Inwestycje
realizowane sg w Polsce oraz w innych panstwach Europy Srodkowo-Wschodniej.

m c I Subfundusz koncentruje sie na inwestycjach w spétki z branz: ustugi internetowe i telekomunikacyjne,

Fundusz specjalizujgcy sie w instrumentach dluznych: mezzanine z preferencjg dla spotek

||| | m B I technologicznych, venture debt dla funduszy venture capital/growth, obligacje wysoko rentowne (high
yield bonds) i obligacje FIZ. Fundusz lokuje réwniez kapitat w inne kategorie, w tym $rodki pieniezne
o charakterze dtugu/senior, weksle.

rms\HELIX Fundusz inwestujgcy w projekty na wczesnych etapach rozwoju — typu early stage — w sektorach
@ VENTURES nowoczesnych technologii informatycznych i elektronicznych na polskim rynku, z koncentracjg na

S . . . .
PARTHERSFIZ obszarze cloud computing, Internet, software, technologie mobilne i bezprzewodowe (B2B).

[ N

Internet Ventures 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 gtéwnym inwestorem (limited partner) w funduszach inwestycyjnych zarzadzanych przez spotki z GK PEM
jest MCI Capital S.A.

Zrédtem przychodéw GK PEM jest wynagrodzenie za zarzadzanie aktywami w formie:
e wynagrodzenia 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
okreslony dla danego funduszu inwestycyjnego prég (moze siega¢ nawet do 40% wypracowanego
wyniku).
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Model biznesu GK PEM charakteryzuje bardzo niskie ryzyko odptywu kapitalu pod zarzgdzaniem, zwigzane
z dtugoterminowym charakterem zaangazowania inwestorow funduszy typu private equity.

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

Wysoko$¢ wynagrodzenia za zarzgdzanie danym funduszem inwestycyjnym, ktérego pobranie jest mozliwe na
podstawie statutow poszczegolnych 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
Subfundusz 3.2506 ponad 10% prég wyniku lub wynagrodzenie state naliczane jest
MCI.EuroVentures 1.0. ' 20% od catosci zysku, gdy kwartalnie, od wartosci aktywow
przekroczony zostanie10% netto na koniec poprzedniego
prog wyniku kwartatu (lub ostatniej wyceny),
w zaleznosci od serii wynagrodzenie zmienne naliczane
certyfikatu 40% nadwyzki jest na kazdy dzien wyceny (jesli
Subfundusz 325% ponad prég 10% wyniku lub  jest podstawa do naliczenia
MCl.TechVentures 1.0. ' 19% od catosci zysku, gdy wynagrodzenia)
przekroczony zostanie 12,5%
prog wyniku
MCI. CreditVentures 3.25% g?;/gk?gczz%snl;u’zggé nie 5% Wynagrodzenie_zmienng naliczane
2.0.FIz X : jest w wyceny jest zawieszone
prog wyniku
wynagrodzenie state naliczane jest
od kwoty faktycznie
Helix Ventures Partners zainwestowanej, pomniejszonej o
4,50% 20% ponad IRR 7,5% warto$¢ (wg ceny nabycia)

Fiz Ny O
papierow wartosciowych

przedsigbiorcow, ktore zostaty zbyte
lub odpisane w straty
wynagrodzenie state naliczane jest
w wysokosci max. PLN 3 min w 2-7
roku funduszu oraz PLN 5 min
tacznie w 8-10 roku funduszu

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

W 2015 r. GK PEM wypracowata 50,0 min zt zysku netto. Na osiggniety zysk netto ziozyly sie gtéwnie: (1) state
wynagrodzenie z tytutu zarzadzania aktywami funduszy w kwocie 39,2 min zt oraz (2) zmienne wynagrodzenie
z tytutu zarzgdzania aktywami funduszy na poziomie 40,6 min zt. Koszty dziatalnosci podstawowej wyniosty 7,0 min
zt, natomiast koszty operacyjne ksztattowaty sie na poziomie 27,7 min zt. Suma bilansowa ksztattowata sie na
poziomie 126,4 min PLN, z czego 75% stanowity aktywa trwate. Kapitat wtasny na 31 grudnia 2015 r. wynosit 95,4
min zi. Na zobowigzania Grupy skladaly sie gtéwnie zobowigzania z tytutu wyemitowanych obligacji (71%
zobowigzan ogoétem). Aktywa pod zarzadzaniem wzrosty o 25% w stosunku do konca 2014 r. Wskaznik marzy
EBITDA wynidst 64%, a wskazniku zysku netto do srednich aktywow pod zarzadzaniem wynidst 2,8%. Zysk netto
GK PEM przypadajacy na jedng akcje wyniost 14,99 zt.

Potencjat wzrostu wartosci GK PEM jest Scisle zwigzany z dynamikg wzrostu poziomu aktywdw pod zarzadzaniem.
W ocenie Zarzadu skuteczna strategia rozwoju, oparta na nowym modelu pozyskiwania srodkéw na inwestycje,
potencjale wzrostu wartosci spétek portfelowych, konsolidacji rynku podmiotéw zarzadzajgcych aktywami (asset
manageréw) oraz tworzeniu nowych funduszy, pozwoli na zdynamizowanie wzrostu poziomu aktywow pod
zarzadzaniem.
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Istotne zdarzeniaw roku 2015
Sprzedaz akcji Spotki

W dniu 19 stycznia 2015 r. spétka AMC Il MOON B.V., spdtka zalezna od Accession Mezzanine Capital Ill L.P.,
z siedzibg w St Helier, Jersey (,MM®), na mocy umowy zawartej w dniu 15 stycznia 2015 roku, pomiedzy AMC Il
MOON BV, MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, Alternative Investment Partners Sp. z 0. 0., MCI
Capital S.A., Cezarym Smorszczewskim oraz Spoétka, nabyta 8,33 proc. akcji Spotki w ramach trzeciej transzy pre-
IPO Private Equity Managers S.A. Cena zakupu wyniosta 25.000 tys. zt. Na podstawie Porozumienia z dnia
15 stycznia 2015 roku, zawartego pomiedzy Private Equity Managers S.A., a AMC Il MOON B.V. inwestor zrzekt
sie nieodwotalnie prawa do dywidendy wyptacanej przez Spoétke za rok obrotowy 2014 i 2015, z tytutu posiadanych
przez niego w danym dniu dywidendy okreslonym dla danej dywidendy akcji wyemitowanych przez Spoétke do
tacznej kwoty stanowigcej 8,33% kwoty 40 min zi, to jest do tgcznej kwoty 3.332 tys. zt.

Oferta publiczna Private Equity Managers

W dniu 2 kwietnia 2015 r. Zarzad Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. (,GPW”) podjat uchwate
nr 311/2015 o dopuszczeniu do obrotu gietdowego na rynku podstawowym GPW akcji Spoétki Private Equity
Managers S.A. W dniu 8 kwietnia 2015 r. Zarzad GPW podjat uchwate nr 322/2015 o wprowadzeniu do obrotu
gieldowego na Gtdwnym Rynku GPW akcji zwyktych na okaziciela serii A, B, C, D i E Spdfki.

W dniu 8 kwietnia 2015 roku Spoétka otrzymata zawiadomienie przekazane, na podstawie art. 69 ust. 1 pkt. 2 oraz
69 ust. 2 pkt 1) lit. a ustawy z dnia 29 lipca 2015 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spoétkach publicznych, przez MCI.PrivateVentures
Fundusz Inwestycyjny Zamknigty z subfunduszem MCI.EuroVentures 1.0. (,Fundusz”), o zbyciu posiadanych przez
Fundusz 411.863 szt. akcji zwyklych Spotki. Na skutek sprzedazy akcji Spotki w ramach jej oferty publicznej,
bezposredni udziat zawiadamiajagcego w ogdline;j liczbie gloséw w Spoétce zmniejszyt sie do 0%.

W dniu 9 kwietnia 2015 r. akcje Spotki zadebiutowaty na rynku gtdownym GPW. Na otwarciu debiutanckiej ses;ji
akcje spotki kosztowaty 124,7 zi, tj. o ponad 12 proc. wigcej niz w ofercie IPO.

Emisja obligacji na rzecz AMC Il MOON BV

Zgodnie z Umowg Inwestycyjng zawartg dnia 15 stycznia 2015 roku, pomiedzy AMC Il MOON BV,
MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, Alternative Investment Partners Sp. z 0. 0., MCI Capital
S.A., Cezarym Smorszczewskim oraz Spdtkg, zmieniong aneksem numer 1 z dnia 19 lutego 2015 roku oraz
aneksem numer 2 z dnia 20 kwietnia 2015 roku, w dniu 22 kwietnia 2015 r. po spetnieniu sie ostatniego warunku
zawieszajgcego (zawarcie w dniu 21 kwietnia 2015 r. pomiedzy: Spotkg, MCI.PrivateVentures Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety, Alior Bank S.A. oraz AMC 11l MOON BV Umowy o Ograniczeniu Zbywalnosci Akcji), Spotka
wyemitowata na rzecz AMC Ill MOON BV 5.850 obligacji imiennych Serii C, oznaczonych numerami od 0001 do
5850, zamiennych na akcje zwykte na okaziciela Serii H Spotki, zabezpieczonych, z ograniczong zbywalnoscia,
o wartosci nominalnej 1.000 EUR kazda oraz o fgcznej wartosci nominalnej 5.850.000 EUR (,Obligacje”).
Oprocentowanie Obligacji wynosi 9,75% w skali roku, kupon odsetkowy pfatny kwartalnie.

Obligacje, ktore nie zostang wczesniej zamienione na Akcje, bedg podlega¢ wykupowi w dniu wykupu, tj. 29 lutego
2020 roku.

Spotka zobowigzata sie zapewnic, ze w okresie rozpoczynajgcym sie w dniu emisji i konczacym sie w dniu petnego
wykupu obligaciji:

e Wskaznik zadtuzenia w danym okresie rozliczeniowym na kazdg date obliczenia nie przekroczy 5,0.
e Wskaznik zadtuzenia MGT w danym okresie rozliczeniowym na kazdg date obliczenia nie przekroczy 7,0.

e Wskaznik pokrycia obstugi zadtuzenia (obliczony bez dobrowolnych wczesniejszych sptat) dla danego
okresu rozliczeniowego bedzie nie mniejszy niz 1,3.

e  Wskaznik catkowitego pokrycia odsetek dla danego okresu rozliczeniowego bedzie nie mniejszy niz 2,0.
Obligacje sg zabezpieczone nastepujgcymi zabezpieczeniami o réwnym uprzywilejowaniu:

e cesjg 100% wierzytelnosci naleznych na rzecz MCI Asset Management Spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Spotka Jawna, na podstawie uméw o zarzadzanie, ustanowionej na podstawie umowy
cesji,

e oswiadczeniem Spotki o poddaniu sie egzekucji wzgledem obligatariusza zgodnie z art. 777 §1 pkt. 5)
ustawy z 17 listopada 1964 r. — Kodeks postepowania cywilnego, do kwoty 6.435.000 EURO,
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e wekslem wiasnym in blanco wraz z deklaracjg wekslowg wystawionym przez Spédike, kidry zgodnie
z porozumieniem wekslowym moze by¢ wypetniony tgcznie na kwote 8.704.800 EURO.

W zwigzku z emisjg obligacji, w przypadku wykonania przez obligatariuszy uprawnienia do zamiany wszystkich
emitowanych obligacji na akcje zostanie wyemitowanych 245.700 akcji serii H, co odpowiadatoby 245.700 gtosom
na walnym zgromadzeniu Emitenta (6,81% udziat w kapitale zaktadowym Emitenta). W przypadku wykonania przez
obligatariuszy uprawnienia do zamiany wszystkich emitowanych Obligacji ogdlna liczba gtoséw na walnym
zgromadzeniu Spotki wynosi¢ bedzie 3.580.754. Obligacje nie sg obligacjami z prawem pierwszenstwa.

Szczegoty dotyczgce warunkow emisji Spotka opublikowata Raportem Biezgcym nr 9/2015

Powolanie Cztonkéw Zarzadu Private Equity Managers S.A.

W dniu 16 czerwca 2015 roku Rada Nadzorcza Spotki powzieta uchwaly o powotaniu w sktad Zarzgdu Pana
Cezarego Smorszczewskiego na kolejng kadencje i powierzenie mu funkgji ,Prezesa Zarzadu”; Pana Tomasza
Czechowicza na kolejng kadencje i powierzenie mu funkgciji ,Wiceprezesa Zarzadu”; Pani Ewy Ogryczak na kolejng
kadencje i powierzenie jej funkcji ,Wiceprezesa Zarzadu”; Pana Krzysztofa Konopifiskiego na kolejng kadencje
i powierzenie mu funkgji ,Czlonka Zarzadu”.

Powolanie Cztonkéw Rady Nadzorczej Private Equity Managers S.A.

W dniu 29 czerwca 2015 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki powzieto uchwaty o powotaniu na 5-letnig
wspolng kadencje, nastepujgcych oséb na Czionkéw Rady Nadzorczej Spotki:

e Pana Adama Niewinskiego,

e Pana Jarostawa Dubinskiego,

e Pana Franciszka Hutten-Czapskiego,
e Pana Przemystawa Schmidt,

e Pana Adama Maciejewskiego,

e Pana Przemystawa Gtebockiego.

e Pana Mariusza Grendowicza.

Podziat zysku Spotki za 2014 rok

W dniu 29 czerwca 2015 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Private Equity Managers S.A. podjeto
uchwate o podziale zysku Spotki za 2014 rok. Zwyczajne Walne Zgromadzenie, zgodnie z rekomendacjg Zarzadu,
dokonato podziatu zysku netto Spotki za rok obrotowy 2014 w kwocie 98.989.548,81 zt w nastepujgcy sposob:

e 36.807.881,32 zt na wyptate dywidendy dla akcjonariuszy Spéfki;

e 62.181.667,49 zt na kapitat zapasowy Spotki.

Uwzgledniajgc porozumienie zawarte dnia 15 stycznia 2015 roku pomiedzy Spotka, a akcjonariuszem Spétki — AMC
Moon B.V. dotyczace zrzeczenia sie przez AMC Moon B.V. prawa do dywidendy z tytutu posiadania 277.921 akcji
Spotki, kwota do wyplaty tytutem dywidendy za rok 2014, przypadajgca na jedng akcje (tgcznie na 3.057.133 akcji
Spotki uprawnionych do dywidendy za rok 2014) wyniosta 12,04 zt. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki ustalito
dzien dywidendy na dzien 10 lipca 2015 r., a termin wyptaty dywidendy na dzieh 24 lipca 2015 .

Wyplata dywidendy za rok 2014

W dniu 24 lipca 2015 r. Spotka, realizujac uchwate Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia
29 czerwca 2015 r. w sprawie podziatu zysku za rok obrotowy 2015, wyptacita akcjonariuszom 36,8 min zt
dywidendy. Kwota dywidendy stanowita 99,9% wypracowanego w 2014 roku skonsolidowanego zysku netto.

Zbycie obligacji przez spé6tke zalezng MCI Asset Management Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
spoétka jawna

MCI Asset Management Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig spétka jawna (,MCI SJ”) w dniu 9 pazdziernika
2015 roku, dokonata zbycia na rzecz MCI Asset Management Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig V spotka
komandytowo — akcyjna, 40.000 obligacji imiennych niezabezpieczonych serii B o0 jednostkowej wartosci
nominalnej 1.000 zt wraz z oprocentowaniem od obligacji wynoszgcym na dzien 9 pazdziernika 2015 roku
832.000 zt, wyemitowanych przez PEM. Zbycie Obligacji nastgpito w wykonaniu uchwaty MCI SJ numer 2 z dnia
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9 pazdziernika 2015 roku w sprawie podziatu i wyptaty zysku MCI SJ, zgodnie z ktérg zysk MCI SJ za rok 2014
w wysokosci 47.881.347,71 zt, podzielony i wyptacony zostat pomiedzy wspdlnikéw w nastepujgcy sposéb:

a) MCI Asset Management Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia, kwota 938.474,42 zi,

b) MCI Asset Management Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig V spétka komandytowo — akcyjna,
kwota 46.942.873,29 zl, ktéra wyptacona miata zosta¢ poprzez przekazanie $rodkéw pienieznych
w wysokosci 6.110.873,29 zt oraz zbycie Obligaciji.

Nabycie akcji spotki zaleznej MCI Asset Management Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Il spétka
komandytowo — akcyjna celem umorzenia

MCI Asset Management Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Il spétka komandytowo — akcyjna (,MCI SKA”),
na podstawie zawartej dnia 9 pazdziernika 2015 roku umowy zbycia akcji, nabyta w celu umorzenia od jedynego
akcjonariusza spotki — MCI Partners Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,Fundusz’) 50.000 akcji w kapitale
zaktadowym spofki za cene za jedng akcje w wysokosci 352,80 zit, tagcznie w wysokosci 17.640.000 zt.

Cena za nabywane przez MCl SKA akcje zostata, na podstawie zawartej dnia 9 pazdziernika 2015 roku umowy
potracenia, potrgcona z wierzytelnoscig Funduszu wobec MCI SKA w wysokosci 17.640.000 zt z tytutu wykupu
wyemitowanych przez Fundusz i objetych przez MCI SKA, obligacji serii B o jednostkowej wartosci nominalnej
w wysokosci 1.000 zt. Wskutek wzajemnego potrgcenia wierzytelnosci MCI SKA i Funduszu wygasty.

Naroste od Obligacji odsetki w wysokosci 1.273.784,40 zt ulegty umorzeniu w zwigzku z zawartg dnia
9 pazdziernika 2015 roku, pomiedzy Funduszem, a MCl SKA umowg o zwolnienie z dtugu.

Uproszczenia struktury Grupy Kapitatlowej PEM

Umowa sprzedazy przedsiebiorstwa MCI| Asset Management Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig spétka

komandytowa

W ramach porzadkowania i uproszczenia struktury Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A., podmiot
posrednio zalezny od Spotki — MCI Asset Management Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig spotka jawna
(-,MCI AMSJ”) zawarta w dniu 29 pazdziernika 2015 roku z podmiotem zaleznym od Spétki — PEM Asset
Management Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig (,PEM AM”), umowe zbycia przedsiebiorstwa MCI AMSJ
za kwote 357.112.652,30 zt ptatng do dnia 31.12.2015 roku.

Zbyte w ramach przedsiebiorstwa MCI AMSJ aktywa, wykorzystywane byly do zarzadzania aktywami
nastepujacych funduszy inwestycyjnych: MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamkniety z subfunduszami
MCI.EuroVentures 1.0 oraz MCl.Techventures 1.0, MCI.CreditVentures 2.0 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety,
Internet Ventures Fundusz Inwestycyjny Zamkniety oraz Helix Ventures Partners Fundusz Inwestycyjny Zamkniety,
a takze do $wiadczenia ustug doradczych w zakresie lokat funduszu MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety z subfunduszem MCI.TechVentures 1.0. oraz MCl.EuroVentures 1.0.

PEM AM kontynuuje dotychczasowy sposéb wykorzystywania nabytych aktywéw w ramach zakupionego
przedsiebiorstwa.

Wydarzenia, ktére wystapity po dniu 31 grudnia 2015 r.

W dniu 29 stycznia 2016 roku weszio w zycie zawarte w dniu 23 grudnia 2014 r. przez PEM, MCI Capital
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,TFI”) oraz MCI Capital S.A. (poprzednio MCI Management S.A.)
(,MCI”) porozumienie tréjstronne (,Nowe Porozumienie Trojstronne”), regulujgce zasady wspoipracy stron
Porozumienia w zakresie objetym jego przedmiotem. Tym samym, na mocy porozumienia z dnia 23 grudnia 2014
r., zawartego pomiedzy PEM, MCI oraz TFI, z dniem wejscia w zycie Nowego Porozumienia Tréjstronnego,
rozwigzaniu ulegto porozumienie tréjstronne zawarte w dniu 12 listopada 2013 r. pomigdzy PEM, MCI oraz TFI
(,Dotychczasowe Porozumienie Trojstronne”).

Przedmiot Nowego Porozumienia Trojstronnego jest nastepujgcy:

1. zapewnienie utrzymania przez okres obowigzywania Nowego Porozumienia Trojstronnego tacznego
zaangazowania MCI oraz podmiotéw zaleznych od MCI (w rozumieniu ,Ustawy o ofercie”) w certyfikaty
inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez TFI (,Fundusze”), istniejacych w dniu zawarcia
Nowego Porozumienia Tréjstronnego,
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2. zapewnienie zarzadzania portfelem inwestycyjnym Funduszy przez okres obowigzywania Nowego
Porozumienia Tréjstronnego wytgcznie przez PEM, MCI AMSJ lub inne podmioty zalezne od PEM w
rozumieniu Ustawy o ofercie,

3. zobowigzanie MCI, ze przez okres obowigzywania Nowego Porozumienia Trojstronnego MCI oraz
Podmioty Zalezne od MCI beda gtosowaé, jako uczestnik / uczestnicy zgromadzenia inwestorow lub
cztonek / cztonkowie rady inwestoréw kazdego z ww. funduszy inwestycyjnych (o ile bedzie to leze¢ w
kompetencjach odpowiednio zgromadzenia inwestorow lub rady inwestorow danego Funduszu)
przeciwko:

a) zmianom statutéow tych Funduszy, skutkujgcym obnizeniem wysokosci TFl za wynagrodzenia
zarzadzanie  portfelami  MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamkniety oraz
MCI.CreditVentures 2.0 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, pobieranego przez TFl od wartosci
aktywow netto wskazanych powyzej Funduszy (,Wynagrodzenie”) w sposéb uniemozliwiajgcy
pobranie Wynagrodzenia w wysokosci okreslonej w Nowym Porozumieniu Troéjstronnym,

b) potaczeniu, przeksztatceniu oraz likwidacji ww. Funduszy, jak réwniez zmianom statutow tych
Funduszy, skutkujgcych przejeciem zarzgdzania tymi Funduszami przez inne towarzystwo funduszy
inwestycyjnych, chyba Ze takie potgczenie, przeksztatcenie, likwidacja lub zmiana statutu nie
doprowadzi do obnizenia wysokosci Wynagrodzenia w sposob uniemozliwiajgcy pobranie
Wynagrodzenia w wysokosci okreslonej w Nowym Porozumieniu Tréjstronnym lub zastgpienia PEM,
MCI AMSJ lub innych Podmiotéw Zaleznych od PEM przez inny podmiot jako zarzgdzajgcego
portfelami inwestycyjnych Funduszy. W Nowym Porozumieniu Trojstronnym jego strony okreslity
szczegotowo sposédb obliczania Wynagrodzenia. Wysokos¢ statego wynagrodzenia za zarzadzanie
funduszami inwestycyjnymi, zgodnie z Nowym Porozumieniem Tréjstronnym, bedzie ustalana co
najmniej na poziomie:

i. w przypadku Subfunduszu MCI.EuroVentures 1.0.: 2% wartosci aktywdw netto tego subfunduszu
rocznie,

ii. w przypadku Subfunduszu MCI.TechVentures 1.0.: 2,75% wartosci aktywéw netto tego
subfunduszu rocznie,

iii. w przypadku funduszu MCI.CreditVentures 2.0. FIZ: 1% wartosci aktywow netto tego funduszu
rocznie

4. zobowigzanie stron Nowego Porozumienia Tréjstronnego, ze po dniu 31 pazdziernika 2018 r. podejmg w
dobrej wierze negocjacje oraz doprowadzg do ustalenia nowych zasad ustalania wysokosci
wynagrodzenia za zarzgdzanie MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamkniety oraz
MCI.CreditVentures 2.0 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety,

5. zagwarantowanie MCI prawa do obejmowania przez MCI lub podmiot wskazany przez MCI do 50%
certyfikatow inwestycyjnych pierwszej emisji, emitowanych przez kazdy fundusz inwestycyjny tworzony
przez TFI po dniu wejscia w zycie Nowego Porozumienia Tréjstronnego.

Szczegoty dotyczgce Nowego Porozumienia Tréjstronnego Spdétka opublikowata Raportem biezgcym nr 02/2016.

2. Przewidywany rozwoj Spoétki w roku 2016 i latach nastepnych

Z raportu ,European Private Equity Market Outlook 2016” (Roland Berger) Polska (+1,5%), bedzie w 2016 roku
w pierwszej dziesigtce krajow europejskich pod wzgledem tempa wzrostu rynku private equity.
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- Niemcy R 3%
Hiszpania i Wtochy R 3,1%
3 Wielka Brytania R 2,9%

4 Francja I 2,1%

5 Skandynawia I 2,0%

6 Belenux I 1,7%

- CEE bez Polski D 16%

8 Polska I s

9 AustriaiSzwajcaria D 0%

Grecja -0,2% [l

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

GK PEM planuje réwniez w coraz wiekszym stopniu zarzgdzac lub wspoétzarzgdzaé aktywami powierzonymi przez
podmioty spoza Grupy MCI Capital S.A., w tym zamoznych oséb fizycznych — klientéw bankowosci prywatnej, a
takze o0sOb prawnych oraz krajowych i miedzynarodowych instytucji finansowych (familly 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 wspoétzarzadzanie aktywami funduszy inwestycyjnych typu com-
mitment,

2)  pozyskiwanie kapitatu pod nowe inwestycje,

3) tworzenie nowych funduszy inwestycyjnych i zarzgdzanie 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 GK MCI,

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

6) udziat jako General Partner (podmiot zarzadzajgcy) lub co-GP (podmiot wspoizarzadzajacy), w funduszach
typu commitment na zasadzie primary/secondary fund (bezposrednie/posrednie lokowanie aktywéw w fundu-
szach),

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

W kolejnych latach Zarzad oczekuje zdynamizowania wzrostu osigganych przychodéw z zarzgdzania aktywami.
Na jego wzrost znaczgcy wpltyw bedzie miat proces zwigkszania aktywow pod zarzgdzaniem poprzez nastepujgce
czynniki:

1) organiczny wzrost aktywow pod zarzadzaniem: w kolejnych latach $rednia dynamika wzrostu aktywow
zarzadzanych przez GK PEM, wynikajgca wytacznie ze wzrostu wartosci istniejgcych portfeli inwestycyjnych,
szacowana jest na poziomie ponad 20% r/r. Przychody z tytutu wynagrodzenia statego za zarzgdzanie (fixed
management fee) zalezg od wartosci AUM i wzrastajg wraz ze wzrostem bazy aktywdw. Fundusze pod za-
rzagdzaniem GK PEM charakteryzuje bardzo niskie ryzyko odptywu kapitatu pod zarzadzaniem, zwigzane
z dtugoterminowym charakterem funduszy private equity. Zawarte Porozumienie Tréjstronne o dlugotermino-
wej wspotpracy pomiedzy PEM, MCI Capital oraz MCI TFI okresla pewien minimalny poziom aktywéw MCI
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2)

3)

4)

5)
6)

Capital pod zarzgdzaniem w funduszach inwestycyjnych zarzgdzanych przez MCI TFI, w ktérych uczestnikiem
jest MCI Capital.

dalszg ekspansje geograficzng i dokonywanie inwestycji na perspektywicznych rynkach, gdzie stopy
wzrostu z zainwestowanego kapitatu mogg by¢é wyzsze niz obecnie uzyskiwane. W 2012 r. po raz pierwszy
dokonano inwestycji w Rosji, a w 2013 r. w Turcji i Niemczech. Dalsza ekspansja dziatalno$ci rozwijac sie
bedzie poprzez inwestycje na nowych, perspektywicznych rynkach, takich jak:

a) Niemcy, Austria i Szwajcaria (DACH),

b) Turcja,

c) Europa Srodkowo — Wschodnia (CEE),

d) Wspodlnota Niepodlegtych Panstw (CIS).

pozyskiwanie nowych srodkéw na inwestycje (fundraising) poprzez:

a) doradzanie najwiekszemu uczestnikowi funduszy zarzgdzanych przez spétki GK PEM (MCI Capital) w
zakresie pozyskiwania srodkéw pienieznych z przeznaczeniem na objecie nowych emisji certyfikatéw in-
westycyjnych (doradzanie w zakresie finansowania bankowego, emisji notowanych na BondSpot i Catalyst
obligacji zwyklych i zamiennych na akcje, emisji euroobligacji np. na rynek Czech, Stowacji, Niemiec i
innych krajéw Europy Zachodniej i Srodkowo-Wschodniej, emisji akcji na GPW),

b) nowe emisje certyfikatéw inwestycyjnych kierowane do zamoznych inwestoréw prywatnych w Polsce
i w Europie, we wspétpracy z bankowoscig prywatng (private banking) wybranych bankoéw - dystrybutorow
(Alior Bank S.A., mBank S.A., ING Bank Slgski S.A. oraz Raiffeisen Bank Polska S.A.) subfunduszy
MCI.TechVentures 1.0. (growth), MCIl.EuroVentures 1.0. (buy-out), oraz funduszu typu mezzanine
MCI.CreditVentures 2.0. FIZ, a takze pozyskiwanie nowych kanatéw dystrybucji private banking
(PKO BP S.A., Noble Bank S.A., Bank Pekao S.A., Bank Millennium S.A.) oraz direct online (bezposrednie
oferowanie przez Internet),

¢) wzrost udziatu w projektach inwestycyjnych inwestoréw z kapitatem publicznym, np. Bank Gospodarstwa
Krajowego, Narodowe Centrum Badan i Rozwoju,

d) zwiekszenie zaangazowania kapitatowego inwestoréw instytucjonalnych: krajowych (firm ubezpieczenio-
wych, funduszy emerytalnych, bankéw) i miedzynarodowych (first-time funds i tradycyjne fundusze private
equity, family offices, fundacje uniwersyteckie, ubezpieczeniowe i emerytalne),

konsolidacje branzy asset manageréw aktywow niepublicznych, ktére zaktadajg wnoszenie nowych zna-
czacych aktywéw pod zarzgdzanie GK PEM,

tworzenie z zagranicznymi Limited Partners nowych funduszy typu commitment,

wspotprace z globalnie dziatajgcymi podmiotami private equity.

Skuteczny rozwoj kanatéw pozyskiwania kapitatu przetozy sie na tworzenie nowych funduszy inwestycyjnych
i rozszerzenie oferty produktowej o:

1
2)
3)

4)

5)

3.

finansowania typu venture debt dla spotek,
finansowania typu mezzanine dla spotek,

fundusz inwestycyjny, skupiajgcy sie na inwestycjach w spotki w stadium wzrostu na rynku ustug, ochrony
zdrowia oraz stylu zycia (Services / Healthcare / Lifestyle Growth Capital),

fundusz inwestycyjny, skupiajgcy sie na inwestycjach w spétki w stadium wzrostu na rynku nieruchomosci oraz
infrastruktury (RealEstate&Infrastructure Growth Capital),

inwestowanie srodkéw w fundusz funduszy (Fund of Funds for Growth Capital).

Opis gtéwnych rodzajéw ryzyka i zagrozen zwigzanych z dziatalnoscia Spotki

RYZYKO INWESTYCYJNE

Ryzyko inwestycji typu venture capital
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Istotg inwestycji typu venture capital jest mozliwo$¢ uzyskania wyzszych stop 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 rozwdj przedsiewziecia bedzie zgodny z zatozeniami. W szczegdlnoéci dotyczy
to innowacji technologicznych nie majacych jeszcze zastosowania na rynku, a tym samym trudnych do oceny.
W przypadku, gdy model biznesowy danego przedsigbiorstwa nie odniesie sukcesu, moze to odbi¢ sie negatywnie
na warto$ci dokonanej inwestyciji, z poniesieniem strat wtgcznie. W rezultacie moze to negatywnie przetozyc¢ 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 zarzadzanych 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 otrzyma¢ wynagrodzenie zmienne, obliczane procentowo, jesli przyrost wartosci
aktywow netto przypadajacy na jeden certyfikat inwestycyjny wyemitowany przez fundusz inwestycyjny przekroczy
okreslony dla tego funduszu prég.

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 z mozliwosciami dokonywania nowych inwestycji w obiecujgce
i zaawansowane technologicznie projekty gospodarcze. Na rynku widoczny jest wzrost konkurencji ze strony innych
funduszy (venture capital, private equity) i aniotdw biznesu (business angels) zainteresowanych inwestycjami takze
w podmioty z branzy nowoczesnych technologii. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka nasilenia konkurencji ze strony
istniejacych podmiotow 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 konkurenciji 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 aktywéw (IRR netto na poziomie 23,3%) oraz (b) rozpoznawalnos¢ w Polsce i za granica, ktéra
utatwia pozyskiwanie nowych projektéw.

Ryzyko koncentracji inwestycji

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

Wieksza koncentracja inwestycji w zarzagdzanym portfelu niesie wieksze ryzyko dla przychodéw 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 kadra 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
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Fundusze dokonujg inwestycji takze w walutach innych niz zloty. Takze wptywy ze zbycia inwestycji mogg byé
uzyskiwane w walutach innych niz ztoty. W zwigzku z powyzszym, wahania kurséw walut majg i bedg mie¢ wptyw
na raportowang warto$¢ inwestycji, ktéra bedzie spada¢ w przypadku aprecjacji ztotego wobec walut, w ktdrych
powadzone sg poszczegolne inwestycje w okresie inwestycyjnym. Wahania kurséw inwestycji, poprzez spadki
wyceny lub warto$ci uzyskiwanych przychodoéw ze sprzedazy inwestycji, moga mie¢ wptyw na spadek wartosci
aktywow pod zarzgdzaniem, a co za tym idzie, spadek wartosci przychodéw GK PEM. GK PEM w miare mozliwo$ci
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 2015 r. wynosit ok. 80%). 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 najwiekszych grup private equity, skoncentrowanych na inwestycjach
w regionie Europy Centralnej i Wschodniej. Ponadto, uregulowanie zasad diugoterminowej wspotpracy jest
przedmiotem Porozumienia Trojstronnego pomigdzy Spotkg, MCI Capital oraz MCI TFIl. 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 ktorych gtdwnym uczestnikiem jest Grupa MCI. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, ze Grupa
MCI nie bedzie obejmowa¢ nowych certyfikatow inwestycyjnych w funduszach, zarzadzanych 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
(familly offices, fundacje uniwersyteckie, firmy ubezpieczeniowe, fundusze emerytalne, etc.). Wzrost przychodéw i
wynikow GK PEM uzalezniony jest w duzej mierze od pozyskiwania nowych funduszy pod zarzadzanie.

Ryzyko utraty zaufania inwestorow do funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez MCI TFI

Warto$¢ aktywow funduszy inwestycyjnych, w znaczgcym stopniu, zalezy od zaufania obecnych uczestnikow
i potencjalnych uczestnikéw 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 konsekwenc;ji, 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 zarzagdzane 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 spoétek poréwnywalnych, do wycen aktywdw 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
dziatalnosci, cena sprzedazy tego rodzaju aktywow uzyskana przez fundusz inwestycyjny moze by¢ nizsza, niz
wartos¢ tych aktywow ustalona na potrzeby wyceny aktywow funduszy inwestycyjnych. Ponadto, wycena tego
rodzaju aktywdw moze ulega¢ wahaniom. W konsekwencji, moze to spowodowaé obnizenie wartosci
wynagrodzenia pobieranego przez MCI TFI (oraz PEM Asset Management Sp. z 0.0. — jako podmiotu, ktéremu
zostato zlecone zarzadzanie) za zarzadzanie funduszami inwestycyjnymi.

Ryzyko zwigzane z pozyskiwaniem i utrzymywaniem aktywow pod zarzadzaniem

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

Ryzyko tempa wzrostu wartosci spotek portfelowych

Wzrost przychodéw GK PEM uzalezniony jest od wzrostu wartosci aktywoéw pod zarzgdzaniem, w tym od wzrostu
wyceny poszczegolnych spotek portfelowych. Historycznie srednioroczna wewnetrzna stopa zwrotu IRR netto na
aktywach ksztattowata sie na poziomie ponad 20% rocznie, jednak istnieje ryzyko spadku tempa wzrostu aktywéw
portfelowych w wyniku pogorszenia si¢ koniunktury na rynkach kapitatowych, spadku wycen na rynkach nowych
technologii, gdzie inwestujg fundusze inwestycyjne, ktérych portfele inwestycyjne zarzadzane sg przez GK PEM,
a takze w wypadku nieudanych inwestycji, ktore nie przyniosg zaktadanych stép zwrotu. Spowolnienie tempa
wzrostu aktywow portfelowych moze mieé negatywny wptyw na perspektywy dziatalnosci, przychody i wyniki GK
PEM.

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

Model biznesu GK PEM obejmuje prowadzenie dziatalnosci w silnie sformalizowanej, regulowanej i nadzorowanej
branzy funduszy inwestycyjnych. Dziatalnos¢ MCI TFl wymaga posiadania zezwolenia KNF na prowadzenie
dziatalnosci przez towarzystwo funduszy inwestycyjnych. Dziatalnos¢ MCI TFI, funduszy inwestycyjnych
utworzonych przez MCI TFI oraz PEM Asset Management Sp. z 0.0. jako podmiotu zarzadzajgcego portfelami
inwestycyjnymi funduszy inwestycyjnych podlega nadzorowi KNF. W szczegolnosci, MCI TFI oraz PEM Asset
Management Sp. z o0.0. (dalej ,PEM AM”) obowigzane s3g do unikania konfliktéw intereséw, ktére moga mie¢ wptyw
na sytuacje uczestnikdw funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez MCI TFI.

KNF moze nakaza¢ PEM AM, jako podmiotowi zarzgdzajgcemu portfelami inwestycyjnymi funduszy
inwestycyjnych, utworzonych przez MCI TFI, zaprzestanie dziatan, ktére w ocenie KNF polegajg na wykonywaniu
obowigzkéw wynikajacych z umowy zawartej z MCI TFI niezgodnie z ta umowg oraz statutem funduszu
inwestycyjnego. Dotychczas KNF nie zastosowata sankgciji, 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 zakazaé wykonywania prawa gtosu
z akcji towarzystwa posiadanych przez ten podmiot lub wykonywania uprawnien podmiotu dominujgcego
przystugujgcych temu podmiotowi. Dotychczas KNF nie zastosowata sankcji, o ktérych mowa w niniejszym
akapicie.

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

Ryzyko zmian w systemie prawnym, podatkowym, regulacyjnym i gospodarczym

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

W szczegolnosci, spodziewacé nalezy sie zmian w polskim systemie prawnym, zwigzanych z wdrozeniem Dyrektywy
Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE z dnia 8 czerwca 2011 r. w sprawie zarzadzajgcych alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi i zmiany dyrektyw 2003/41/WE i 2009/65/WE oraz rozporzgdzen (WE) nr 1060/2009
i (UE) nr 1095/2010. Zmiany przepisow obejmg dziatalno$¢ zarzgdzajgcych alternatywnymi funduszami
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inwestycyjnymi, za ktére - w rozumieniu projektowanych zatozen do zmian przepiséw prawa - uznawane bedg m.in.
fundusze inwestycyjne zamkniete, ktérymi zarzgdza MCI TFI, a takze spdtki kapitatowe oraz spétki komandytowe
i komandytowo-akcyjne, ktére pozyskujg kapitat od wielu inwestorow z myslg o inwestowaniu go zgodnie
z okreslong politykg inwestycyjng z korzysciag dla ich inwestoréow. Wdrozenie w Polsce zmian zwigzanych z ww.
dyrektywg spowoduje m.in. konieczno$¢ wdrozenia w MCI TFI polityki wynagrodzen, a takze innych zasad
organizacyjnych, ktére w konsekwencji mogg przetozy¢ sie na sposob prowadzenia dziatalnosci przez podmioty
z GK PEM.

Ryzyko pogorszenia sie koniunktury w obszarze innowacyjnych technologii

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

Ryzyko polityczne

Niektdre kraje, w ktorych fundusze zarzgdzane przez GK PEM zainwestowaty, bgdz zamierzajg w przysztosci
zainwestowaé mogg charakteryzowac sie niestabilng sytuacjg polityczng i ekonomiczng, ktéra moze wptywaé na
wyniki spotek portfelowych i ich wartos¢. GK PEM stara sie inwestowa¢ w takie spétki, gdzie partnerami
inwestycyjnymi pozostajg zatozyciele i inne fundusze obecne na danym rynku i znajace jego specyfike.

CZYNNIKI RYZYKA WEWNETRZNEGO
Ryzyko ptynnosci

Charakter transakcji i aktywow finansowych powoduje, ze ryzyko utraty ptynnosci finansowej jest niewielkie.

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

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

Proces zarzgdzania ptynnoscig jest zoptymalizowany poprzez scentralizowane zarzadzanie $rodkami finansowymi
w ramach GK PEM. Nadwyzki Srodkéw pienieznych GK PEM inwestowane sg w krétkoterminowe 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. Spotki GK PEM zawierajg umowy lokat
bankowych z podmiotami o wysokiej wiarygodnos¢ 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 kredytow oraz wyemitowanych wtasnych papieréw wartosciowych (weksli i obligaciji).
GK PEM nie zabezpiecza ryzyka stopy procentowej za pomocg pochodnych instrumentéw finansowych.

W dniu 22 kwietnia 2015 roku Spétka wyemitowata na rzecz AMC Il MOON BV 5.850 obligacji imiennych Serii C,
zamiennych na akcje zwykte na okaziciela Serii H Spotki, o wartosci nominalnej 1.000 EUR kazda oraz o fgcznej
wartosci nominalnej 5.850.000 EUR. Oprocentowanie obligacji jest state i wynosi 9,75% w skali roku, kupon
odsetkowy ptatny kwartalnie.
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Ryzyko walutowe

W dniu 22 kwietnia 2015 roku Spotka wyemitowata na rzecz AMC |Il MOON BV 5.850 obligacji imiennych Serii C,
zamiennych na akcje zwykte na okaziciela Serii H Spotki, o warto$ci nominalnej 1.000 EUR kazda oraz o fgcznej
wartosci nominalnej 5.850.000 EUR. Kurs konwersji obligacji na akcje zostat w umowie ustalony na poziomie
4,2802 zt za jedno EUR.

4. Informacja o nabyciu akcji wtasnych Private Equity Managers S.A.

W 2015 roku Spdtka nie nabywata akcji wtasnych.

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

W 2015 roku jak rowniez na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania Private Equity Managers S.A. nie
posiadata zadnych oddziatow.

6. Informacja o zawartych znaczacych umowach dla dziatalnosci Grupy Kapitalowej Private
Equity Managers S.A.

AMC Il MOON BV

W dniu 19 stycznia 2015 r. spétka AMC Il MOON B.V., spotka zalezna od Accession Mezzanine Capital Ill L.P.,
z siedzibg w St Helier, Jersey (,MM*), na mocy umowy zawartej w dniu 15 stycznia 2015 roku, pomiedzy AMC Il
MOON BV, MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, Alternative Investment Partners Sp. z 0. 0., MCI
Capital S.A., Cezarym Smorszczewskim oraz Spotkg, nabyta 8,33 proc. akcji Spotki w ramach trzeciej transzy pre-
IPO Private Equity Managers S.A. Cena zakupu wyniosta 25.000 tys. zt. Na podstawie Porozumienia z dnia
15 stycznia 2015 roku, zawartego pomiedzy Private Equity Managers S.A. a AMC Il MOON B.V. inwestor zrzekt
sie nieodwotalnie prawa do dywidendy wyptacanej przez Spotke za rok obrotowy 2014 i 2015, z tytutu posiadanych
przez niego w danym dniu dywidendy okreslonym dla danej dywidendy akcji wyemitowanych przez Spétke do
tacznej kwoty stanowigcej 8,33% kwoty 40 min zi, to jest do tgcznej kwoty 3.332 tys. zt. Transakcja przeprowadzona
zostata wedtug wyceny equity Spoétki na poziomie 340 min zt.

Zgodnie z Umowa Inwestycyjng zawartg dnia 15 stycznia 2015 roku, pomiedzy AMC Il MOON BV,
MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, Alternative Investment Partners Sp. z o. 0., MCI Capital
S.A., Cezarym Smorszczewskim oraz Spétkg, zmieniong aneksem numer 1 z dnia 19 lutego 2015 roku oraz
aneksem numer 2 z dnia 20 kwietnia 2015 roku, w dniu 22 kwietnia 2015 r. po spetnieniu si¢ ostatniego warunku
zawieszajgcego (zawarcie w dniu 21 kwietnia 2015 r. pomiedzy: Spotka, MCI.PrivateVentures Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety, Alior Bank S.A. oraz AMC 11l MOON BV Umowy o Ograniczeniu Zbywalnosci Akcji), Spotka
wyemitowata na rzecz AMC Ill MOON BV 5.850 obligacji imiennych Serii C, oznaczonych numerami od 0001 do
5850, zamiennych na akcje zwykte na okaziciela Serii H Spétki, zabezpieczonych, z ograniczong zbywalnoscia,
o wartosci nominalnej 1.000 EUR kazda oraz o fgcznej wartosci nominalnej 5.850.000 EUR (,Obligacje”).
Oprocentowanie Obligacji wynosi 9,75% w skali roku, kupon odsetkowy ptatny kwartalnie. Obligacje, ktére nie
zostang wczeséniej zamienione na Akcje, bedg podlega¢ wykupowi w dniu wykupu, tj. 29 lutego 2020 roku.

Emisja obligacji przez Private Equity Managers S.A. na rzecz AMC Il MOON BV zostata opisana
w punkcie 1 niniejszego sprawozdania ,Sytuacja ekonomiczno-finansowa i istotne zdarzenia w pierwszym pétroczu
2015r.”

Oferta publiczna Private Equity Managers zostata opisana w punkcie 1 niniejszego sprawozdania ,Sytuacja
ekonomiczno-finansowa i istotne zdarzenia w 2015 r.”

Zbycie obligacji przez spo6tke zalezng MCI Asset Management Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
spotka jawna

MCI Asset Management Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig spoétka jawna w dniu 9 pazdziernika 2015 roku,
dokonata zbycia na rzecz MCI Asset Management Spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscia V spotka
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komandytowo — akcyjna, 40.000 obligacji imiennych niezabezpieczonych serii B o0 jednostkowej wartosci
nominalnej 1.000 zt wraz z oprocentowaniem od obligacji wynoszgcym na dzien 9 pazdziernika 2015 roku 832.000
zt, wyemitowanych przez PEM.

Szczegoty ww. transakcji zostaty opisane w punkcie 1 niniejszego sprawozdania ,Sytuacja ekonomiczno-finansowa
i istotne zdarzenia w 2015 r.”

Nabycie akcji spotki zaleznej MCI Asset Management Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Il spotka
komandytowo — akcyjna celem umorzenia

MCI Asset Management Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Il spétka komandytowo — akcyjna, na podstawie
zawartej dnia 9 pazdziernika 2015 roku umowy zbycia akcji, nabyta w celu umorzenia od jedynego akcjonariusza
spotki — MCI Partners Fundusz Inwestycyjny Zamkniety 50.000 akcji w kapitale zakladowym spétki za cene za jednag
akcje w wysokosci 352,80 zt, tgcznie w wysokosci 17.640.000 zt.

Szczegoty ww. transakcji zostaty opisane w punkcie 1 niniejszego sprawozdania ,Sytuacja ekonomiczno-finansowa
i istotne zdarzenia w 2015 r.”

Uproszczenia struktury Grupy Kapitatowej PEM

W dniu 29 pazdziernika 2015 r. zostata zawarta umowa zbycia przedsiebiorstwa MCI Asset Management Sp. z 0.0.
Sp.j. za kwote 357.112.652,30 zt pomigdzy MCI Asset Management Sp. z 0.0. Sp.j. a PEM Asset Management Sp.
Z 0.0. — nowopowstatg Spoétka bezposrednio zalezng od Private Equity Managers S.A. Celem sprzedazy byto
uproszczenie struktury Grupy Kapitatowej PEM S.A. oraz podkreslenie roli Grupy Kapitatowej PEM S.A. w
zarzgdzaniu funduszami, czego nastepstwem byto nadanie podmiotowi zarzgdzajagcemu odpowiedniej do
prowadzonego przedmiotu dziatalnosci nazwy. Dodatkowo sprzedaz miata na celu zaznaczenie podziatu miedzy
Grupami Kapitalowymi PEM S.A. a MCI S.A., a tym samym rozdzielenie roli zarzgdzania zgromadzonym kapitatem
(GK PEM S.A.) od roli partnera inwestycyjnego (GK MCI S.A.).

Szczegoty ww. transakcji zostaty opisane w punkcie 1 niniejszego sprawozdania ,Sytuacja ekonomiczno-finansowa
i istotne zdarzenia w 2015 r.” oraz w Raporcie biezgcym nr 27/2015.

7. Opis istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi
Obligacje

Zobowigzania Private Equity Managers S.A. z tytutu obligacji zostaly opisane w nocie nr 11 skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

Poreczenia i gwarancje

W dniu 18 listopada 2014 r. MCI Asset Management Sp. z 0. 0. Spétka Jawna oraz Private Equity Managers S.A.
udzielita poreczenia kredytu w wysokosci 34.000 tys. zt udzielonego przez Alior Bank S.A. na rzecz spofki Private
Equity Managers S.A. podpisujgc ,O$wiadczenie o poddaniu sie egzekucji na podstawie bankowego tytutu
egzekucyjnego” do kwoty 68.000 tys. zt, kazda. Bank moze wystgpi¢ o nadanie klauzuli wykonalnosci w terminie
24 miesiecy od dnia rozwigzania Umowy. Z dniem 29 pazdziernika 2015 r. wszystkie prawa i obowigzki MCI Asset
Management Sp. z 0. 0. Spétka Jawna wynikajgce z wyzej opisanych zdarzen zostaty przeniesione na PEM Asset
Management Sp. z o0.0.

8. Informacje o zaciggnietych kredytach, o umowach pozyczek, z uwzglednieniem terminéw ich
wymagalnosci, oraz o udzielonych poreczeniach i gwarancjach stanowigcych co najmniej
10% kapitatéw witasnych spoétki dominujacej

Na dzien 31 grudnia 2015 r. Grupa nie posiadata pozyczek otrzymanych oraz zaciggnietych kredytéw.
Wykorzystanie kredytu odnawialnego w rachunku kredytowym w Alior Bank S.A. wyniosto 0 zt.
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9. Informacje o udzielonych pozyczkach, z uwzglednieniem terminéw ich wymagalnosci,
a takze udzielonych poreczeniach i gwarancjach, ze szczegdlnym uwzglednieniem pozyczek,
poreczen i gwarancji udzielonych jednostkom powigzanym

Na dzien 31 grudnia 2015 r. Grupa nie posiadata udzielonych pozyczek.
Udzielone poreczenia i gwarancje zostaty opisane w nocie nr 20 skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
10. Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych

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

Znaczni akcjonariusze wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2015 r.:

Udziat Udziat w ogélnej liczbie
w kapitale zaktadowym glosow na WZ
Liczba akcji Udziat Udziat w ogolnej

Liczba gtosow

T i, nawza e
*Alternative Investment Partners Sp. z 0. o. 1 260 886 37,81% 1261 37,81%
**CKS Inwestycje Sp. z 0.0. 500 259 15,22% 500 15,22%
MCI Capital S.A. 350 641 10,51% 351 10,51%
AMC Il Moon BV 277 921 8,33% 278 8,33%
***Pozostali 945 347 27,83% 945 27,83%

3335054 100,00% 3335054 100,00%

* Spoétka zalezna od Tomasza Czechowicza

= Spotka zalezna od Cezarego Smorszczewskiego. Udziat akcji spotki w kapitale zostat zaprezentowany fgcznie z
akcjami posiadanymi przez Cezarego Smorszczewskiego. Spétka CKS Inwestycje Sp. z 0.0. posiada
bezposrednio 14,47% udziat w kapitale PEM S.A.

=+Akcjonariusze, ktorych udziat w kapitale zaktadowym nie przekracza 5%.

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

Skitad Grupy PEM S.A.

Spoétka dominujgca:
e Private Equity Managers S.A.

Spotki zalezne:

e MCI Capital Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

e PEM Asset Management Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag

e PEMSA Holding Limited

e MCI.Partners Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

e MCI Asset Management Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig

e MCI Asset Management Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig V S.K.A

e MCI Asset Management Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Il S.K.A.

e MCI Asset Management Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig IV S.K.A.

e MCI Asset Management Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Spétka Jawna
e ImmoPartners Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Asset Management S.K.A. w likwidaciji

Informacje o zmianach w Grupie

Dnia 29 pazdzierniku 2015 r. doszto do sprzedazy przedsiebiorstwa MCI Asset Management Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Spdétka Jawna do spotki PEM Asset Management Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia,
ktdra przejeta zarzgdzanie aktywami funduszy inwestycyjnych.

Spotka MCI Asset Management Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Spoétka Jawna nadal pozostaje w
strukturach Grupy, jednak jej dziatalno$¢ operacyjna zostata wygaszona.
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Dnia 28 styczniu 2016 r. zlikwidowana zostata ImmoPartners Spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Asset
Management S.K.A. w likwidaciji.

11. Informacje o umowach, w wyniku ktérych moga w przysziosci nastapi¢ zmiany
w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy

Szczegotowy opis uchwalonych Programéw motywacyjnych dla cztonéw Rady Nadzorczej oraz czionkéw Zarzadu
zostat przedstawiony w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w nocie nr 15.

12. Wskazanie posiadaczy papieréw wartosciowych, ktére dajag specjalne uprawnienia
kontrolne w stosunku do Private Equity Managers S.A., wraz z opisem tych uprawnien

Nie wystepujg papiery wartosciowe, ktére dajg specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do Private Equity
Managers S.A.

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

Informacja o realizowanych i planowanych programach motywacyjnych prezentuje nota nr 15 do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego - ,Programy motywacyjne oparte o emisje akcji”.

14. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wiasnosci i wykonywania
prawa gtosu z papieréw wartosciowych Private Equity Managers S.A.

Brak ograniczen dotyczgcych wykonywania prawa gtosu z papieréw wartosciowych Private Equity Managers S.A.

Spotka jest strong umdéw o ograniczeniu zbywalnosci akcji Spotki zawartych z akcjonariuszami, ktérzy nabywali
akcje Spotki w pre-IPO, w tym czlonkami zarzadu oraz rady nadzorczej Spétki: Ewa Ogryczak, Krzysztofem
Konopinskim, Sylwestrem Janikiem, Wojciechem Marcinczykiem, Adamem Niewinskim, Jarostawem Dubinskim,
Franciszkiem Hutten-Czapskim, Przemystawem Schmidtem oraz Adamem Maciejewskim, jak rowniez znaczacymi
akcjonariuszami Spoiki - Alternative Investment Partners Sp. z 0.0., MCI Capital S.A., Cezarym Smorszczewskim
oraz AMC 1l Moon B.V. a takze niektorymi innymi akcjonariuszami Spoétki, niebedacymi znaczgcymi
akcjonariuszami Spétki. Umowy o ograniczeniu zbywalnosci akcji Spotki obowigzujg do dnia, w ktérym uptynie
okres 12 miesiecy od dnia pierwszego notowania akcji Spotki.

15. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sgdem, organem witasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej, ktérych wartos¢ przekracza 10%
kapitatéw wlasnych

W 2015 roku do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania nie toczyly sie postepowania dotyczgce zobowigzan
albo wierzytelnosci Private Equity Management S.A. lub jednostki od niej zaleznej, ktérych wartos§é stanowi co
najmniej 10% kapitatow wtasnych Spotki.

16. Emisja akcji i wykorzystanie przez emitenta wptywoéw z emisji

W 2015 roku Private Equity Managers S.A. nie dokonywata emisji nowych akcji.

17. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi

Private Equity Managers S.A. otrzymuje przychody z tytutu zarzgdzania aktywami funduszy w formie gotéwkowe;j,
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
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dywidendy. Wolne $rodki finansowe sg lokowane w instrumenty finansowe o minimalnym ryzyku kredytowym
i lokaty bankowe.

18. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

Na date sporzadzenia niniejszego sprawozdania Grupa Kapitatowa Private Equity Managers S.A. nie prowadzi
zadnych istotnych inwestycji. Naktady na rzeczowe aktywa trwate oraz wartosci niematerialne i prawne, ktore
powstajg w wyniku biezgcego zapotrzebowania, sg wartosciowo nieistotne i finansowane ze srodkéw wtasnych.
Zarzad Spétki zwraca jednak uwage, iz strategicznym celem Private Equity Managers S.A. jest konsolidacja branzy
zarzadzajgcych aktywami alternatywnymi poprzez alianse czy spétki joint venture. Zarzad Spétki nie wyklucza, ze
projekty konsolidacyjne mogg pojawi¢ sie juz w 2016 roku. Nie mniej jednak na date sprawozdania Zarzad nie
podjat wigzgcych zobowigzan co do realizacji gtdbwnych inwestycji w przysztosci.

19. Wskazanie czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wplyw na wynik z dziatalnosci Private
Equity Managers S.A.

W opinii Zarzadu, na date sprawozdania niniejszego sprawozdania nie istnieja czynniki nadzwyczajne lub
nietypowe, ktdre miatyby wptyw na dziatalno$¢ podstawows i rynki, na ktérych funkcjonuje GK PEM.

20. 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 spétek portfelowych, konsolidacji rynku zarzgdzajgcych aktywami (asset manageréw)
oraz tworzeniu nowych funduszy, pozwoli na zdynamizowanie wzrostu poziomu aktywéw pod zarzadzaniem.

GK PEM planuje rowniez w coraz wiekszym stopniu zarzadzac¢ lub wspoétzarzadzaé¢ aktywami powierzonymi przez
podmioty spoza Grupy MCI Capital S.A., w tym zamoznych oséb fizycznych — klientéw bankowosci prywatnej, a
takze o0s6b prawnych oraz krajowych i miedzynarodowych instytucji finansowych (familly offices, fundacje
uniwersyteckie, firmy ubezpieczeniowe, fundusze emerytalne, etc.), co pozwoli na dalsze przyspieszenie wzrostu
poziomu aktywow pod zarzgdzaniem.

Znane tendencje i czynniki, ktére poprzez ich wptyw na warto$¢ aktywow pod zarzgdzaniem, a w konsekwencji na
wartos¢ przychoddw z zarzadzanie, mogag mie¢ znaczacy wpltyw na perspektywy GK PEM przynajmniej do konca
2015, sg nastepujace:

1. rekordowy, ponad siedmiokrotny wzrost wartosci aktywow netto funduszy inwestycyjnych rynku niepu-
blicznego w Polsce w latach 2011 — 2015, z 14,1 mld zt na koniec 2010 r. do 104,8 mld zt na koniec 2015
r. Fundusze rynku niepublicznego obejmujg fundusze aktywdw niepublicznych (w tym private equity), fun-
dusze sekurytyzacyjne oraz fundusze nieruchomosci. Rowniez GK PEM partycypuje we wzroscie rynku
poprzez staty wzrost aktywow pod zarzadzaniem, ktére w 2015 roku wzrosty o 0,4 mid zl, tj. 25% r/r;

2. umacnianie sie udziatu funduszy aktywow niepublicznych (w tym private equity) w rynku —w 2015 r. udziat
tych funduszy w aktywach ogotem funduszy inwestycyjnych w Polsce wyniést ponad 42% (wedtug danych
udostepnianych przez IZFA);

3. wysokie i rosngce dodatnie saldo naptywu srodkéw (saldo zakupu i umorzen certyfikatow inwestycyjnych)
funduszy rynku niepublicznego w latach 2012 — 2015: okoto 6 mid zi, okoto 7,5 mid zt, 1,6 mid zt oraz
okoto 3,7 mid zt odpowiednio. Warto zaznaczy¢, ze byta to jedyna kategoria funduszy, ktére w latach 2012-
2015 zanotowaty dodatnie saldo naptywu srodkéw (oprocz funduszy absolutnej stopy zwrotu, ale tam
saldo srodkdéw byto bez poréwnania mniejsze) (wedtug danych udostepnianych przez IZFA);
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Wykres: Aktywa netto funduszy rynku niepublicznego w Polsce w latach 2006-2015 (mld PLN)
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Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych IZFA

4.

10.

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

sprzemyst internetowy” osiggnat znaczacy udziat w PKB wielu najwigkszych i najbardziej liczgcych sie
gospodarek swiata: najwiekszy w gospodarce Wielkiej Brytanii 8,3%, Korei 7,3%, Chin 5,5%, Japonii i USA
po 4,7%, UE — $rednio 3,8% (wg raportu CatCap GmbH ,M&A Report: The European Internet Industry
2014”). Wzrost w tym sektorze napedzany jest przez konsumpcje prywatng i reklame;

dynamiczny wzrost e-commerce na catym swiecie, wedtug raportu Deloitte ,Global Powers of Retailing
2014. Retail Beyond” w 2016 r. handel e-commerce bedzie stanowi¢ 20% catkowitej Swiatowej sprzedazy
detalicznej;

wzrost liczby uzytkownikéw, zastosowan, wartosci zakupionych débr i ustug oraz korzystne prognozy
w ww. zakresach przetozyly sie na wzrost wycen spotek z branzy nowych technologii. Przyktadowo naj-
wieksza platforma e-commerce w Chinach, Alibaba.com, na poczatku maja 2014 r. oglosita zamiar prze-
prowadzenia oferty publicznej w USA. Spotka ta w dniu debiutu gietdowego, 19 wrzesnia 2014 r., wyce-
niona zostata na USD 227 mld (prognozowano USD 195 mld), co oznacza najwieksze IPO na $wiecie,
tym samym najwieksze IPO na rynku internetowym, najwiekszg na Wall Street spétke internetowg pod
wzgledem kapitalizacji (przed jedng z najbardziej znanych spotek z branzy nowych technologii — Google
Inc.);

systematyczny dwucyfrowy wzrost warto$ci zakupéw e-commerce w Polsce (wobec jednocyfrowego wzro-
stu sprzedazy ogétem w kanale tradycyjnym). Szacuje sie, ze warto$¢ polskiego rynku e-commerce wy-
niosta w 2015 r. 27 mid zt (29 mlid zt w 2014 r.). Polska znajduje sie w czotéwce wzrostu handlu elektro-
nicznego w Europie;

nadal wzrastajgca liczba uzytkownikéw internetu w Polsce, do 76,5% populacji w 2015 r., w tym wraz ze
wzrostem urzgdzen mobilnych - szybko rosngca liczba uzytkownikéw tgczgcych sie bezprzewodowo, co
powoduje dynamiczny rozwdj ustug i tresci na urzagdzenia mobilne. Wsréd oséb dorostych do 24 roku zycia
internauci stanowig 97%, wsréd osob w wieku 25-34 lata — 95% (wedtug badan CBOS);

rosngca liczba internautow, deklarujgcych dokonywanie zakupdéw przez internet (75% internautéw),
a takze dokonujacych sprzedazy przez internet (27% internautéw). Wsréd najczesciej kupowanych arty-
kutbw wymieniane sg: odziez i obuwie, artykuty motoryzacyjne i sprzet elektroniczny. Zauwazalna jest
takze rosngca rola internetu jako dostawcy (on-line) telewizji, filméw, seriali, materiatéw wideo, prasy,
ustug turystycznych (np. bilety lotnicze, wycieczki) i bankowych (wedtug badan CBOS).

W zakresie czynnikéw makroekonomicznych, ktére mogtyby bezposrednio lub posrednio mie¢ istotny wpltyw na
dziatalnos¢ operacyjng GK PEM, Zarzad identyfikuje nastepujgce:

1.

sytuacja geopolityczna, szczegdlnie dziatania Rosji wobec Ukrainy, ktéra moze pociggng¢ za sobg pogor-
szenie lub nawet zatamanie nastroju i indekséw na rynkach finansowych, a co za tym idzie, negatywng
zmiane wycen aktywow funduszy inwestycyjnych.
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dziatania Rady Polityki Pienieznej (,RPP”) w zakresie podwyzszenia stop procentowych w zwigzku z da-
zeniem RPP do osiggniecia celu inflacyjnego. Ewentualne podwyzszenia stop procentowych bedg miaty
bezposredni wptyw na zwigkszenie kosztow finansowych GK PEM, ponadto wzrost stép procentowych
moze negatywnie wplywac na atrakcyjnosc¢ rynku akcji, kosztem bezpieczniejszych klas aktywow (lokaty
bankowe, obligacje), co moze przetozy¢ sie na nizsze wyceny zarzadzanych aktywoéw, a tym samym po-
bieranie nizszego wynagrodzenia za zarzgdzanie;

wahania kursowe mogg wptywac na wartos¢ aktywow pod zarzgdzaniem, a co za tym idzie, wartosc przy-
chodéw GK PEM. Z uwagi na fakt, iz fgcznie okoto 46% zarzgdzanego portfela aktywdw stanowig spotki
z siedzibg poza Polskg (28% wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2014 r., 48% wedtug stanu na dzien
31 grudnia 2015 r.), wptywy ze zbycia inwestycji, dywidend czy realizacji innych praw mogg by¢ uzyski-
wane w walutach innych niz PLN. W zwigzku z powyzszym, wahania kurséw walut w stosunku do PLN
beda mie¢ wptyw na wycene poszczegdlnych inwestycji i catego portfela aktywéw (np. umocnienie PLN
wobec walut, w ktérych prowadzone sg poszczegdlne inwestycje, spowoduje spadek wycen, natomiast
ostabienie PLN spowoduje wzrost wycen);

negatywne sygnaty z poszczegdlnych gospodarek strefy euro, USA lub tez pojawianie sie nowego kryzysu
gospodarczego wsréd czotowych gospodarek na $wiecie moze zaowocowac diuzszg falg spadkow na
rynkach gietdowych, a tym samym spadkiem wartosci inwestycji i zmniejszeniem, w stosunku do zaktada-
nych, wptywoéw ze sprzedazy spotek portfelowych. Dla GK PEM moze to oznacza¢ dtuzszy termin oczeki-
wania na wyjscie z niektérych inwestycji oraz mniejsze zainteresowanie ofertg. Z drugiej strony spadek
wycen moze by¢ okazjg do zakupéw nowych aktywdw po nizszych cenach;

ewentualne pogorszenie sie sytuacji gospodarczej Polski lub koniunktury gietdowej w zwigzku z kryzysem
na Ukrainie moze mie¢ bezposredni wptyw na wyniki finansowe spétek portfelowych oraz catej GK PEM;
polityka rzgdowa w zakresie OFE: wymuszone przeniesienie czesci aktywéw OFE do Zaktadu Ubezpie-
czen Spotecznych oraz dalsza niepewnos$¢ co do ksztattu funkcjonowania OFE moze mie¢ wplyw na ko-
niunkture gieldowa w Polsce, a co za tym idzie na wyceny aktywéw pod zarzgdzaniem GK PEM. Natomiast
zmiana przepisdw, dotyczgcych mozliwosci inwestowania OFE w certyfikaty inwestycyjne emitowane
przez fundusze inwestycyjne zamkniete mogtaby miec¢ istotny wptyw na fatwos¢ pozyskiwania kapitatu
przez fundusze inwestycyjne, ktorych portfele inwestycyjne sg zarzgdzane przez podmioty nalezgce do
GK PEM,;

ewentualne zmiany regulacji w zakresie funkcjonowania towarzystw funduszy inwestycyjnych, a takze
w zakresie zarzadzania aktywami wchodzgcymi w sktad portfeli inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych,
w zwigzku z silnie regulowang branzg, mogg mie¢ wptyw na dziatalno$¢ operacyjng GK PEM.

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

21. Zasady zarzadzania Spé6tkg oraz zmiany w skladzie oséb zarzadzajacych i nadzorujacych
Private Equity Managers S.A.

Na dzien sporzadzania niniejszego sprawozdania finansowego w sklad organéw wchodzili:

Zarzad:

Cezary Smorszczewski
Tomasz Czechowicz
Ewa Ogryczak
Krzysztof Konopinski

Rada Nadzorcza:

Adam Niewinski

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

— Prezes Zarzadu

— Wiceprezes Zarzadu
— Wiceprezes Zarzadu
— Cztonek Zarzadu

— Przewodniczacy Rady Nadzorczej
— Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

— Czlonek Rady Nadzorczej
— Czionek Rady Nadzorczej
— Czlonek Rady Nadzorczej
— Czlonek Rady Nadzorczej
— Czionek Rady Nadzorczej
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Na 31.12.2014 w sktad organéw wchodzili

Zarzad:

e Tomasz Czechowicz — Prezes Zarzadu

e  Sylwester Janik — Wiceprezes Zarzadu

e  Wojciech Marcinczyk — Wiceprezes Zarzadu (powotany 25 lipca 2014 r.)

e Cezary Smorszczewski — Wiceprezes Zarzadu (powotany 28 marca 2014 r.)

e Ewa Ogryczak — Wiceprezes Zarzadu (powotana 27 maja 2014 r.)

e Norbert Biedrzycki — Cztonek Zarzadu (ztozyt rezygnacje 19 stycznia 2015 r.)

Rada Nadzorcza:

e  Adam Niewinski — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

e Dariusz Adamiuk — Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej (powotany 30 lipca 2014 r.)
e Jarostaw Dubinski — Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej (powotany 30 lipca 2014 r.)
e Franciszek Hutten Czapski  — Czlonek Rady Nadzorczej (powotany 30 lipca 2014 r.)

e  Przemystaw Schmidt — Cztonek Rady Nadzorczej (powotany 30 lipca 2014 r.)

e Adam Maciejewski — Cztonek Rady Nadzorczej (powotany 30 pazdziernik 2014 r.)

e  Mariusz Grendowicz — Cztonek Rady Nadzorczej (powotany 31 grudnia 2014 r.)

22. Umowy zawarte miedzy Private Equity Managers S.A. a osobami zarzadzajacymi,
przewidujgce rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego
stanowiska

Umowy zawarte miedzy Private Equity Managers S.A. a osobami zarzgdzajacymi w 2015 nie przewidujg rekom-
pensat w przypadku ich rezygnaciji lub zwolnienia.

23. Zatrudnienie / petnienie funkcji

Stan na dzien Stan na dzien

31.12.2015 31.12.2014

Liczba Liczba

pracownikow pracownikow

Zarzad 6 6
Rada Nadzorcza 7 3
Pracownicy operacyjni 20 16
33 25

24. Informacje o lacznej wartosci wynagrodzen, nagréd lub korzysci, w tym wynikajacych
z programéw motywacyjnych (w pieniadzu, naturze lub innej formie), wyptaconych lub
naleznych, odrebnie dla os6b zarzadzajgcych i nadzorujgcych w przedsiebiorstwie emitenta,
bez wzgledu na to, czy byly one zaliczane w koszty, czy tez wynikaty z podzialu zysku,
aw przypadku, gdy emitentem jest jednostka dominujaca — oddzielnie informacje o wartosci
wynagrodzen i nagrod otrzymanych z tytulu petnienia funkcji we wiadzach jednostek
podporzadkowanych

Wynagrodzenia kluczowego personelu zostato opisane w nocie nr 16 skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.
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25. Akcje w posiadaniu oséb zarzadzajgcych i nadzorujacych Private Equity Managers S.A.

Wedtug stanu wiedzy Private Equity Managers S.A. na zatwierdzenia sprawozdania finansowego liczba akciji
posiadanych przez osoby zarzadzajgce Spétkag przedstawiata sie nastepujgco:

Zarzad

Liczba naleznych
warrantow
subskrypcyjnych
uprawniajacych do
nabycia akcji w ramach
programu opcji za

Liczba przyznanych
warrantow
subskrypcyjnych
uprawniajacych do
nabycia akcji w ramach
programu opcji za 2014 r.

Liczba posiadanych akcji

wyniki 2015 r.
*Tomasz Czechowicz poprzez
Alternative Investment Partners Sp. 1 260 886 - 26 387
zo.o0.
**Cezary Smorszczewski
bezposrednio oraz poprzez CKS 500 259 - 26 387
Inwestycje Sp. z 0.0.
Ewa Ogryczak 8679 1736 1373
Krzysztof Konopinski 500 1736 1373
Sylwester Janik - 3472 2746
Wojciech Marcinczyk - 3472 2746

*Alternative Investment Partners Sp. z 0.0. — spétka kontrolowana przez Tomasza Czechowicza

** CKS Inwestycje Sp. z 0.0. — spotka kontrolowana przez Cezarego Smorszczewskiego. Cezary Smorszczewski
posiada bezposrednio 17.357 akgiji.

Warto$¢ nominalna jednej akcji wynosi 1 zt

Rada Nadzorcza

Liczba naleznych
warrantéw
subskrypcyjnych
uprawniajacych do
nabycia akcji w ramach
programu opcji za

Liczba przyznanych
warrantow
subskrypcyjnych
uprawniajacych do
nabycia akcji w ramach
programu opcji za 2014 r.

Liczba posiadanych akcji

wyniki 2015 r.
Adam Niewinski 45 695 1736 1373
Franciszek Hutten Czapski 17 358 1736 1373
Adam Maciejewski 10 000 1736 1373
Jarostaw Dubinski 8679 1736 1373

Przemystaw Schmidt 3471 1736 -

Wartos¢ nominalna jednej akcji wynosi 1 zt

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

W dniu 17 lipca 2015 r. zostata zawarta umowa ze Spotkg KPMG Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.
— podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, o przeprowadzenie badania jednostkowego i
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres 1 stycznia 2015 r. — 31 grudnia 2015 r. Uchwatg Rady
Nadzorczej z dnia 2 czerwca 2015 r. KPMG Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. zostata wybrana na
biegtego rewidenta do zbadania jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spotki za 2015 r.
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27. Wynagrodzenie brutto podmiotu dokonujacego przegladu poétrocznego oraz badania
rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Private Equity
Managers S.A.

Za okres: Za okres:

od 01.01.2015 od 01.01.2014

do 31.12.2015 do 31.12.2014

PLN’000 PLN’000

Badanie rocznych sprawozdan finansowych 258 189
Przeglad potrocznych sprawozdan finansowych 74 22
Pozostate ustugi 133 37
465 248

28. Opis gtownych cech stosowanych w przedsiebiorstwie emitenta systeméw 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 oraz
stosowanie jednolitych wzorcéw jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych. Ponadto w GK PEM
stosowane sg wewnetrzne mechanizmy kontroli polegajgce na rozdziale obowigzkéw, kilkustopniowej autoryzaciji
danych, weryfikacji poprawnosci otrzymanych danych oraz stosowane sg wewnetrzne procedury operacyjne, w tym
w szczegolnosci dotyczagce zasad i kontroli przestrzegania obiegu dokumentéw finansowo-ksiegowych oraz ich
weryfikacji w zakresie merytorycznym, formalnym i rachunkowym. Ewidencja zdarzen gospodarczych w spétkach
GK PEM prowadzona jest przez zewnetrzne biuro ksieggowe w zintegrowanym systemie finansowo-ksiegowym,
ktérego konfiguracja odpowiada obowigzujgcym w GK PEM zasadom rachunkowos$ci oraz zwiera instrukcje
i mechanizmy kontrolne, zapewniajgce spojnos¢ i integralno$¢ 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 odpowiedzialnosci za ich realizacje.
Dodatkowym mechanizmem kontrolnym jest niezalezna ocena rzetelnosci i prawidtowosci sprawozdania
finansowego dokonywana przez niezaleznego biegtego rewidenta w formie przegladéw jednostkowych
i skonsolidowanych sprawozdan finansowych. Wyniki przegladéow sa przedstawiane przez audytora Zarzgdowi
i Radzie Nadzorczej.

29. Oswiadczenie Zarzadu Private Equity Managers S.A. o stosowaniu zasad tadu
korporacyjnego

Od momentu dopuszczenia akgcji do obrotu na rynku podstawowym GPW, Spétka stosuje wszystkie zasady tadu
korporacyjnego okreslonych w dokumencie ,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW”, w brzmieniu
stanowigcym zatgcznik do Uchwaty nr 19/1307/2012 Rady Gietdy Papierow Wartosciowych S.A. w Warszawie
z dnia 21 listopada 2012 roku, wraz z pdzniejszymi zmianami, z zastrzezeniem, ze:

1. Dobra Praktyka I.4. — Spétka nie stosuje niniejszej zasady. Spoétka nie planuje, aby papiery wartosciowe
Spotki byty przedmiotem obrotu w réznych krajach (lub na réznych rynkach).

2. Dobra Praktyka I.5. — Spotka nie stosuje niniejszej zasady. Spdtka przyjeta ,System Wynagradzania
2014/Best Practices Grupy Kapitatowej MCI Management S.A. i Grupy Kapitatowej Private Equity Mana-
gers S.A,, ktéry obowigzuje w GK Private Equity Managers S.A., i obejmuje osoby pracujace w front office,
odpowiedzialne za inwestycje i zarzgdzanie funduszami, zesp6t administracyjny i operacyjny back office,
oraz Zarzad Spotki W ramach Rady Nadzorczej Spétki utworzony zostat Komitet Wynagrodzen. Zasady
wynagradzania Rady Nadzorczej Spotki okresla Walne Zgromadzenie Spotki.

3. Dobra Praktyka 1.9. — Spétka nie stosuje niniejszej zasady. Na date sporzgdzenia sprawozdania w sktad
Rady Nadzorczej wchodzg wytgcznie mezczyzni, a w sklad Zarzadu wchodzi 1 kobieta oraz 3 mezczyzn.
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4. Dobra Praktyka 1.10. — Spotka nie stosuje niniejszej zasady. Na date sporzgdzenia sprawozdania Spétka
nie posiada przyjetych i nie publikuje zasad w zakresie wspierania roznych form ekspresiji artystyczne;j i
kulturalnej, dziatalnosci sportowej albo dziatalno$ci w zakresie edukacji lub nauki.

5. Dobra Praktyka 1.12. — Spoétka nie stosuje niniejszej zasady. Statut Spotki nie przewiduje mozliwosci
uczestnictwa oraz oddawania gtosu na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy przy wykorzystaniu srodkow
komunikaciji elektronicznej. W ocenie Spdiki, regulacje prawne dopuszczajgce mozliwos¢ udziatu w Wal-
nym Zgromadzeniu Akcjonariuszy osobiscie lub przez petnomocnika sg wystarczajgce w uczestnictwie
akcjonariusza w Zgromadzeniach Akcjonariuszy. Ponadto udziat w Zgromadzeniach Akcjonariuszy przy
wykorzystywaniu srodkéw komunikacji elektronicznej rodzi ryzyko utraty potgczenia (bez winy Spotki), co
moze mie¢ wptyw na wynik gtosowania.

6. Dobra Praktyka I.1.14 — Spoétka nie stosuje niniejszej zasady. Spoétka nie bedzie zamieszczaé na stronie
internetowej Spotki informacji o tresci obowigzujacej w Spotce reguty dotyczacej zmieniania podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych lub informacji o braku takiej reguty. Spétka stosuje
zasade rotacji przy wyborze podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych.

7. Dobra Praktyka I1.2. — Spétka nie stosuje niniejszej zasady. Na date sporzgdzenia sprawozdania Spétka
nie zapewnia funkcjonowania swojej strony internetowej w jezyku angielskim.

8. Dobra Praktyka 1V.10. — Spdtka nie stosuje niniejsze zasady. Wprowadzenie tej zasady w ocenie Spotki
wigzatoby sie z dodatkowymi kosztami oraz zagrozeniami natury prawnej oraz technicznej w organizacji i
przebiegu WZA. Ponadto udziat w WZA przy wykorzystywaniu srodkéw komunikacji elektronicznej rodzi
ryzyko utraty potgczenia (bez winy Spotki), co moze mie¢ wptyw na wynik gtosowania.

Spotka nie wyklucza mozliwosci stosowania wyzej wymienionych zasad w przysztosci.

Na mocy § 29 Regulaminu GPW, w przypadku, gdy dana zasada tadu korporacyjnego, okreslona w dokumencie
,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW?”, nie bedzie stosowana w sposob trwaty lub bedzie naruszona
incydentalnie, Spotka zobowigzana bedzie opublikowaé raport zawierajgcy informacje o tym, jaka zasada nie jest
stosowana lub nie zostata zastosowana, jakie byly okoliczno$ci i przyczyny niezastosowania zasady oraz w jaki
sposéb zamierza usunagé ewentualne skutki niezastosowania danej zasady lub jakie kroki zamierza podjg¢, by
zmniejszy¢ ryzyko niezastosowania zasad tadu korporacyjnego w przysztosci.

Spotka zamierza publikowac raport, o ktérym mowa w poprzednim akapicie, na oficjalnej stronie internetowej Spotki
oraz w trybie analogicznym do stosowanego do przekazywania raportéw biezgcych. Obowigzek opublikowania
raportu bedzie wykonany niezwlocznie po powstaniu uzasadnionego przeswiadczenia po stronie Spétki, ze dana
zasada nie bedzie stosowana lub Zze nie zostanie zastosowana, w kazdym za$ przypadku niezwtocznie po
zaistnieniu zdarzenia stanowigcego naruszenie zasady fadu korporacyjnego.

Zbior zasad tadu korporacyjnego, o ktérym mowa powyzej jest dostepny na stronie internetowej www.corp-
ov.gpw.pl

Opis zasad dotyczacych powotywania o odwotywania oséb zarzadzajgcych oraz ich uprawnien, w szczegélnosci
prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji; opis zasad zmiany statutu lub umowy spétki emitenta, sposéb
dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw akcjonariuszy i sposobu ich
wykonywania, w szczegdlnosci zasady wynikajgce z regulaminu walnego zgromadzenia, jezeli taki regulamin zostat
uchwalony, o ile informacje w tym zakresie nie wynikajg wprost z przepiséw prawa zostaty zawarte w Statucie
Private Equity Managers S.A., ktory jest zamieszczony na oficjalnej stronie internetowej Private Equity
Managers S.A.

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

W zwigzku z § 92 ust. 1 pkt 5i 6 Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji
biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oswiadczamy, ze:

a) wedlug naszej najlepszej wiedzy, roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne
sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy,
rzetelny i jasny sytuacje majgtkowa i finansowg Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A. oraz jej wynik
finansowy, oraz ze sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A. zawiera
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prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A., w tym opis
podstawowych zagrozen i ryzyka.

b) podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujgcy badania rocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa, jak rowniez podmiot ten oraz biegli
rewidenci, ktoérzy dokonywali badania tego sprawozdania, spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej i niezalezne;j
opinii o badaniu, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowymi.
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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 2015 roku i dane poréwnywalne
sporzadzone zostaty zgodnie z MSR/MSSF i umowg Spotki oraz, ze odzwierciedlajg w sposob prawdziwy,
rzetelny i jasny sytuacje majgtkowg i finansowg emitenta oraz jego wynik finansowy oraz, ze roczne
sprawozdanie zarzadu 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 Spoitki oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania skonsolidowanych sprawozdan finansowych,
dokonujacy badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres sprawozdawczy od
1 stycznia do 31 grudnia 2015 roku zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz, ze podmiot ten oraz
biegli rewidenci dokonujacy tego badania spetnili warunki do wydania bezstronnej i niezaleznej opinii i raportu
z badania, zgodnie z wlasciwymi przepisami prawa krajowego.

Imie i Nazwisko Stanowisko/Funkcja Podpis
Cezary Smorszczewski Prezes Zarzadu

Tomasz Czechowicz Wiceprezes Zarzadu

Ewa Ogryczak Wiceprezes Zarzadu

Krzysztof Konopinski Cztonek Zarzadu



