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1.

Sytuacja ekonomiczno-finansowa i istotne zdarzenia w pierwszym pétroczu 2019 r.

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

Przedmiotem dziatalnosci Spéiki sa:

Dziatalno$¢ holdingéw finansowych (PKD 64.2)

Pozostata dziatalno$¢ ustugowa, z wytgczeniem ubezpieczen i funduszy emerytalnych (PKD 64.9)

Pozostata dziatalno$¢ wspomagajgca ustugi finansowe, z wylgczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych

(PKD 66.19)

Kupno i sprzedaz nieruchomosci na wiasny rachunek (PKD 88.1)

Wynajem lub zarzagdzanie nieruchomosciami wtasnymi lub dzierzawionymi (PKD 68.2)

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

Dziatalnos$¢ firm centralnych (head offices) i holdingéw z wytagczeniem holdingéw finansowych (PKD 70.1)
Doradztwo zwigzane z zarzadzaniem (PKD 70.2)

Dziatalno$¢ zwigzana z zarzgdzaniem funduszami (PKD 66.3)

Private Equity Managers S.A. jest spotkg dominujgcg w grupie kapitatowej wyspecjalizowang w zarzgdzaniu
réznymi klasami aktywéw. Dziatalno$¢ 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 | pétroczu 2019
r. spotki z GK PEM zarzgdzaty nastepujgcymi funduszami/subfunduszami:
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Internet Ventures

Subfundusz typu private equity/buy-out, ktérego aktywa lokowane sg w spotki $redniej
wielkosci z preferencjg dla branz media, travel, telecom, e-commerce, transport and logistics,
B2B services, software. Aktywa subfunduszu MCI.EuroVentures 1.0. lokowane sg w spotki z
Polski, regionu Europy Srodkowo-Wschodniej oraz Turcji, posiadajgce ugruntowang pozycje
rynkowa, o wartosci EBITDA na poziomie 2-25 min euro, bedgce wiodgcymi podmiotami w
danym obszarze dziatalnosci.

Subfundusz typu private equity, ktéry koncentruje sie na inwestycjach w spéiki z sektora
ustug telekomunikacyjnych, internetowych, ustug i technologii mobilnych, technologii
bezprzewodowych oraz branz takich jak: media cyfrowe, e-commerce, software, Fintech,
Internet of Things. Aktywa subfunduszu MCIl.TechVentures 1.0. lokowane sg w sp&tki
bedgce w fazie wzrostu, nienotowane na rynku regulowanym, cechujgce sie wysokg
oczekiwang stopg zwrotu przy jednoczesnym nizszym stopniu ryzyka niz dla dziatalnosci
early stage (wczesny etap dziatalnosci). Subfundusz MCl.TechVentures 1.0. inwestuje
gtownie w Europie Srodkowo-Wschodniej, w tym w Polsce, Europie Zachodniej,
Skandynawii, Izraelu, Turcji i Rosji.

Fundusz specjalizujgcy sie w instrumentach dtuznych: mezzanine i junior/2nd lien debt z
preferencjg dla spoétek technologicznych, finansowanie dtuzne dla funduszy venture
capital/growth capital, obligacje wysoko rentowne (high yield bonds) i obligacje funduszy
inwestycyjnych zamknietych.

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

Fundusz typu venture capital inwestujagcy w takie sektory jak: media elektroniczne, e-
commerce, technologie i ustugi internetowe oraz bezprzewodowe (mobilne), w spdtki na
wczesnym etapie rozwoju oraz na etapie wzrostu z perspektywami na sukces na rynku
polskim, ale takze europejskim i globalnym.
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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 aktywéw (max 4,5% (w przypadku funduszy
commitmentowych) lub 3,25% (w przypadku pozostatych funduszy));

e wynagrodzenia zmiennego uzaleznionego od wynikéw inwestycyjnych (carried interest) i obliczanego jako
procent przyrostu wartosci aktywdéw netto na jeden certyfikat inwestycyjny, jezeli przyrost ten przekroczy
okreslony dla danego funduszu inwestycyjnego prég (moze siega¢ nawet do 40% wypracowanego
wyniku).

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

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

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

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

w zaleznosci od serii
certyfikatu 25% nadwyzki
ponad 10% prég wyniku lub
20% od catosci zysku, gdy
przekroczony zostanie 10%
Subfundusz 3,959 prég wyniku, lub 25% od
MCI.EuroVentures 1.0. o nadwyzki ponad 7%, gdy
przekroczony zostanie 7%
prég wyniku, lub 20% od
catosci zysku, gdy
przekroczony zostanie 7%
prég wyniku
w zaleznosci od serii
certyfikatu 40% nadwyzki
ponad prég 10% wyniku lub
19% od catosci zysku, gdy
3,25% przekroczony zostanie 12,5%
proég wyniku, lub 25% od
catosci zysku, gdy
przekroczony zostanie 8%
prog wyniku

wynagrodzenie state naliczane jest
na kazdy dzien wyceny oficjalnej od
warto$ci aktywow netto

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

Subfundusz
MCI.TechVentures 1.0.

wynagrodzenie state naliczane jest
na kazdy dzien wyceny oficjalnej od

20%/15% od zysku, gdy warto$ci aktywow netto

MCI. CreditVentures przekroczony zostanie 5%

3,25% proég wyniku lub 20% . . .
2.0FIZz 7 o . wynagrodzenie zmienne naliczane
nadwyzki ponad 5% prég . L L
. jest na kazdy dzien wyceny
wyniku - ) ;
oficjalnej z zastosowaniem reguty
high water mark
Helix Ventures Partners 4.50% 20% ponad IRR 7,5% W pierwszym poétroczu 2019 roku .
F1Z nie zostato pobrane wynagrodzenie
wynagrodzenie state naliczane jest
zgodnie z budzetem operacyjnym w
Internet Ventures FIZ warto$é kwotowa 20% ponad IRR 6,33% taki sposéb, aby taczna wartosé

pobranego wynagrodzenia nie
przekroczyta sredniorocznie 3%
facznych wptat do funduszu.
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W pierwszym pétroczu 2019 r. GK PEM wypracowata 4,7 min zt zysku netto. Na osiggniety zysk netto ztozyly sie
gtéwnie: (1) state wynagrodzenie z tytutu zarzadzania aktywami funduszy w kwocie 24 min zt oraz (2) zmienne
wynagrodzenie z tytutu zarzadzania aktywami funduszy na poziomie 0,7 min zt. Koszty dziatalnosci podstawowej
wyniosty 4 min zi, natomiast koszty operacyjne ksztattowaty sie na poziomie 14,3 min zi. Suma bilansowa
ksztattowata sie na poziomie 121,9 min zt, z czego 76,8% stanowity aktywa trwate. Kapitat wtasny na 30 czerwca
2019 r. wynosit 46 min zt. Na zobowigzania GK PEM sktadaty sie gtéwnie zobowigzania z tytutu kredytu bankowego
(55,8% zobowigzan ogdtem), rezerwy z tytutu wynagrodzen zmiennych z tytutu wyjscia z inwestycji (carry fee)
(17,4% zobowigzan ogétem), zobowigzania z tytutu weksli (11,2% zobowigzan ogétem), zobowigzanie handlowe
oraz pozostate (9,4% zobowigzan ogdtem) oraz zobowigzania z tytutu leasingu (3,9% zobowigzan ogotem). Aktywa
pod zarzgdzaniem zmniejszyty sie o 79,8 min PLN, tj. 3,8% w stosunku do konca 2018 r. Wskaznik marzy EBITDA
wyniést 29,1%, a zysk netto GK PEM przypadajgcy na jedng akcje wyniost 1,37 zt.

PEM planuje dalszg ekspansje w ramach prowadzonej dziatalnosci i w tym celu planuje uruchomienie instytuc;ji
zbiorowego inwestowania, utworzonej zgodnie z przepisami prawa Wielkiego Ksiestwa Luksemburga, bedacej
alternatywnym funduszem inwestycyjnym - docelowa kapitalizacja Funduszu wynosi¢ bedzie do 500 min euro, a
inwestorami Funduszu bedg, w przewazajgcej czesci, miedzynarodowi inwestorzy instytucjonalni. Zbieranie
kapitatu do Funduszu odbywac¢ sie bedzie na warunkach oferty prywatnej. Partnerem Zarzgdzajgcym Funduszu
(General Partner) bedzie spdtka prawa luksemburskiego zalezna od Private Equity Managers S.A.

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

Istotne zdarzenia w pierwszym potroczu 2019 w Grupie Kapitatowej i Spétce Private Equity Managers S.A.
Umorzenie udziatéw wlasnych przez PEM Asset Management Sp. z 0.0. oraz rejestracja obnizenia kapitatu
zakladowego

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

Rezygnacja cztonka Rady Nadzorczej MCI Capital TFI S.A.

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

Przeksztalcenie spotki PEM Seed Capital Sp. z 0.0. w spotke komandytowa

W dniu 30 kwietnia 2019 roku sad rejestrowy wiasciwy dla PEM Seed Capital Sp. z o0.0. zarejestrowat jej
przeksztatcenie w spotke komandytowg, dziatajgcg pod firmg PEM Seed Capital Private Equity Managers Spoétka
Akcyjna Spétka Komandytowa.

Sprzedaz obligaciji serii B Private Equity Managers S.A.

W dniu 17 czerwca 2019 roku miata miejsce sprzedaz 40 000 obligacji serii B wyemitowanych przez Private Equity
Managers S.A., w ramach ktoérej prawa do obligacji zostaty przeniesione ze spétki MCl Asset Management spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscig V S.K.A na fundusz MCI.Partners FIZ. Cena sprzedazy 40 000 obligacji wyniosta
49.477.472,49 zt.

Umorzenie certyfikatow inwestycyjnych MCI.Partners FIZ

W dniu 26 czerwca 2019 roku miato miejsce umorzenie 1 650 certyfikatéw inwestycyjnych MCI.Partners FIZ przez
spotke PEM Seed Capital Private Equity Managers Spotka Akcyjna Spétka Komandytowa. Na dzieh umorzenia
spotka PEM Seed Capital Private Equity Managers Spoétka Akcyjna Spotka Komandytowa byta jedynym
uczestnikiem funduszu MCI.Partners FIZ i posiadata 5943 certyfikaty inwestycyjne tego funduszu. Wartos¢
umorzonych certyfikatéw inwestycyjnych na dzien umorzenia wynosita 14 167 tys. zt.

Zatwierdzenie sprawozdania finansowego i podziat zysku Spétki za 2018 r.
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W dniu 28 czerwca 2019 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzito sprawozdanie finansowe
Spotki za rok 2018 oraz sprawozdanie z dziatalnosci Spétki za rok 2018. Jednoczesnie Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy postanowito, ze zysk netto za rok 2018 w kwocie 7.158.019,46 zt zostanie
przeznaczony w catosci na kapitat zapasowy Spdtki.

Postepowanie przed Komisja Nadzoru Finansowego w temacie udzielenia zgody na zawarcie przez MCI
Capital TFI S.A. umowy o powierzenie innemu podmiotowi wykonywanie czynnosci zwigzanych z
dziatalnoscig prowadzong przez MCI Capital TFI S.A.

MCI Capital TFI S.A. oraz PEM Asset Management Sp. z 0.0. sg obecnie strong postepowania przed Komisjg
Nadzoru Finansowego o uzyskanie zgody na zawarcie umowy, o ktérej mowa o ktérej mowa w art. 45a ust. 1
ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (,Ustawa”), w zwigzku z art. 46 ust. 3a Ustawy. Postepowanie zostato zapoczgtkowane ztozeniem
przez MCI Capital TFI S.A. do Komisji Nadzoru Finansowego wniosku o uzyskanie zgody na zawarcie umowy, w
zwigzku ze zmiang Ustawy, jaka miata miejsce w grudniu 2016 r. (Ustawa we wczes$niejszym brzmieniu nie
naktadata obowigzku uzyskania zgody KNF w sytuacji zlecenia przez Towarzystwo czynnosci zarzgdzania
podmiotowi zewnetrznemu). Na dzien sporzgdzenia sprawozdania finansowego MCI Capital TFI S.A. zostato
poproszone o przeditozenie stosownych informacji w przedmiocie toczgcego sie postepowania do dnia 30 wrzesnia
2019 roku.

Wydarzenia, ktére wystapity po dniu 30 czerwca 2019

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

- w dniu 3 lipca 2019 roku czionkowie zarzgdu Spdtki udostepnili i przekazali na zyczenie Komendy Stotecznej
Policji, dziatajgcej w ramach dziatan procesowych, na zlecenie Prokuratury Okregowej w Warszawie, dokumentacje
majgcg na celu wyjasnienie sprawy w ramach toczacego sie sledztwa dotyczgcego nabywania przez osoby
inwestujgce certyfikatéw subfunduszu MCI.TechVentures 1.0., wydzielonego w ramach MCI.PrivateVentures FIZ.
Spotka nie jest strong w toczacym sie postepowaniu. Jak wynika z informacji podanych do publicznej wiadomosci
przez Prokurature Okregowg w Warszawie, $ledztwo prowadzone przez te prokurature dotyczy nabywania przez
osoby inwestujgce certyfikatéw subfunduszu MCI.TechVentures 1.0., wydzielonego w ramach MCI.PrivateVentures
FlIZ.

- w dniu 21 sierpnia 2019 roku Rada Nadzorcza Spétki dokonata wyboru firmy Ernst & Young Audyt Polska spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. do przegladu jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Spétki za pierwsze potrocze 2019 roku oraz 2020 roku oraz do badania jednostkowego i
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spétki za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2019 roku oraz 31
grudnia 2020 roku.

- w dniu 27 sierpnia 2019 roku Spotka zawarta z MCl.Partners Fundusz Inwestycyjny Zamkniety porozumienie
wydtuzajgce termin wykupu obligacji serii B z 20 czerwca 2020 r. na 20 czerwca 2022 r.

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

GK PEM nie publikowata prognozy jednostkowych i skonsolidowanych wynikéw finansowych na 2019 rok.
3. Przewidywany rozwoj Spotki w roku 2019 i latach nastepnych
Z raportu ,European Private Equity Outlook 2019” (Roland Berger) wynika, ze Centralna i Wschodnia Europa

(CEE), bedzie w 2019 roku w wiodgcej grupie obszaréw geograficznych w Europie pod wzgledem tempa wzrostu
rynku private equity (+1,4% w przypadku regionu CEE bez Polski i 1,2% w przypadku Polski).
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Potencjat wzrostu warto$ci GK PEM jest $cisle zwigzany z dynamikg wzrostu poziomu aktywéw pod zarzadzaniem,
jakoscig portfeli inwestycyjnych oraz ich zarzgdzaniem. W ocenie Zarzgdu PEM odpowiednie wzrosty wartosci
aktywow funduszy wplywajg na odpowiednie wzrosty warto$ci netto zarzgdzanych aktywéw, co z kolei jest
podstawag do wyptaty wynagrodzenia zmiennego za zarzadzanie dla spétek z GK PEM. Jednoczes$nie nalezy
podkresli¢, ze skuteczna strategia rozwoju, oparta na nowym modelu pozyskiwania $rodkéw na inwestycje,
potencjale wzrostu wartosci spotek portfelowych oraz tworzeniu nowych funduszy, pozwoli na zdynamizowanie
wzrostu poziomu aktywoéw pod zarzgdzaniem.

GK PEM planuje w coraz wiekszym stopniu zarzadza¢ lub wspotzarzadza¢ aktywami powierzonymi przez podmioty
spoza Grupy MCI Capital S.A. (“Grupa MCI”), w tym zamoznych os6b fizycznych — klientow bankowosci prywatne;j,
a takze osob prawnych oraz krajowych i miedzynarodowych instytucji finansowych (familly offices, fundacje
uniwersyteckie, firmy ubezpieczeniowe, fundusze emerytalne, etc.), co pozwoli na dalsze przyspieszenie wzrostu
poziomu aktywdéw pod zarzadzaniem.

Strategia rozwoju GK PEM zaktada:

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

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)  zarzgdzanie ptynnoscig zaréwno w swoim imieniu jak i w imieniu Grupy MCI,

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

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

4. Opis gtownych rodzajow ryzyka i zagrozen zwigzanych z dziatalnoscia Spoétki
RYZYKO INWESTYCYJNE
Ryzyko inwestycji typu venture capital

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

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

Ryzyko zwigzane z wyceng portfela aktywéw pod zarzadzaniem

Przychody i wyniki GK PEM, uzaleznione sg od poziomu i zmian wartosci aktywéw wchodzgcych w skiad portfeli
funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez podmioty z GK PEM. Od ponad 95% aktywéw netto GK PEM
otrzymuje wynagrodzenie state, obliczane kwartalnie jako procent wartosci aktywéw netto danego funduszu
inwestycyjnego. GK PEM moze réwniez otrzymaé¢ wynagrodzenie zmienne, obliczane procentowo, jesli przyrost
wartosci aktywow netto przypadajgcy na jeden certyfikat inwestycyjny wyemitowany przez fundusz inwestycyjny
przekroczy okreslony dla tego funduszu prég.

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

Ryzyko konkurencji zwigzane z pozyskaniem nowych projektéow inwestycyjnych

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

Ryzyko koncentracji inwestycji

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

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

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

Ryzyko zwigzane z kadrg menedzerska

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

Ryzyko kursowe

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

Instrumenty hedgingowe stosowane sg tylko krétkoterminowo 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 aktywow zarzgdzanych przez GK PEM jest znaczny i na dzien
30 czerwca 2019 r. wynosit ok. 71%. Model biznesu GK PEM charakteryzuje bardzo niskie ryzyko odptywu aktywow
pod zarzadzaniem, zwigzane z dtugoterminowym charakterem zaangazowania inwestoréw. Grupa MCI jest
publicznie notowang, jedng z najstarszych i najwiekszych grup private equity, skoncentrowanych na inwestycjach
w regionie Europy Centralnej i Wschodniej. Ponadto, uregulowanie zasad dlugoterminowej wspotpracy jest
przedmiotem Porozumienia Tréjstronnego pomiedzy Spotka, MCI Capital S.A. oraz MCI TFI. Nie mozna jednak
wykluczy¢ ryzyka obnizenia przychodéw GK PEM w nastepstwie zgdania wyptaty czesci dochodéw, umorzenia
czesci certyfikatow inwestycyjnych, posiadanych obecnie przez Grupe MCI, czy tez innego obnizenia aktywow
funduszy inwestycyjnych, w ktérych gidwnym uczestnikiem jest Grupa MCI. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, ze Grupa
MCI nie bedzie obejmowac¢ nowych certyfikatow inwestycyjnych w funduszach, zarzgdzanych przez GK PEM, lub
tez bedzie obejmowac nowe certyfikaty inwestycyjne za kwoty mniejsze, niz planowata GK PEM. Strategia GK PEM
zaktada dalsze aktywne pozyskiwanie kapitatu inwestorow spoza Grupy MCI, w tym zamoznych os6b fizycznych —
klientéw bankowosci prywatnej, a takze oséb prawnych oraz krajowych i miedzynarodowych instytucji finansowych
(family offices, fundacje uniwersyteckie, firmy ubezpieczeniowe, fundusze emerytalne, etc.). Nalezy zauwazy¢, ze
na koniec pierwszego potrocza 2019 r. udziat Grupy MCI w cato$é aktywow zarzgdzanych przez GK PEM wynosit
ok. 71% i nie ulegt istotnej zmianie w stosunku do korica 2018 r. Wzrost przychodoéw i wynikow GK PEM uzalezniony
jest w duzej mierze od pozyskiwania nowych funduszy pod zarzadzanie.

Ryzyko utraty zaufania inwestoréw do funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez MCI TFI

Warto$¢ aktywédw funduszy inwestycyjnych, w znaczacym stopniu, zalezy od zaufania obecnych uczestnikow
i potencjalnych uczestnikow funduszy i prowadzonej przez nie dziatalnosci. W szczegélnosci stabe wyniki
inwestycyjne funduszy mogag zniecheca¢ do dokonywania inwestycji i powodowaé odptyw aktywéw pod
zarzadzaniem GK PEM. W konsekwencji, moze to spowodowac¢ obnizenie warto$ci wynagrodzenia pobieranego
przez MCI TFI (oraz PEM Asset Management Sp. z 0.0. — jako podmiotu, ktéremu zostato zlecone zarzgdzanie) za
zarzadzanie funduszami inwestycyjnymi.

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

Istotng czes$¢ aktywow funduszy inwestycyjnych, ktorych portfelami inwestycyjnymi zarzgdzajg podmioty z GK
PEM, stanowig aktywa o charakterze niepublicznym, tj. nienotowane na zadnym rynku zorganizowanym ani
regulowanym. Wycena tego rodzaju aktywéw oparta jest przede wszystkim na metodach poréwnawczych,
natomiast przy braku dostepnych danych spétek poréwnywalnych, do wycen aktywdw niepublicznych
wykorzystywane sg metody dochodowe oraz majatkowe. W zwigzku z powyzszym, w przypadku, w ktérym pojawi
sie konieczno$¢ zbycia tego rodzaju aktywoéw, szczegdlnie w sposéb przy$pieszony wzgledem normalnego toku
dziatalnosci, cena sprzedazy tego rodzaju aktywoéw uzyskana przez fundusz inwestycyjny moze byc¢ nizsza, niz
wartos¢ tych aktywéw ustalona na potrzeby wyceny aktywéw funduszy inwestycyjnych. Ponadto, wycena tego
rodzaju aktywéw moze ulega¢ wahaniom. W konsekwencji, moze to spowodowa¢ obnizenie wartosci
wynagrodzenia pobieranego przez MCI TFI oraz PEM Asset Management Sp. z o.0.
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Ryzyko zwigzane z pozyskiwaniem i utrzymywaniem aktywoéw pod zarzagdzaniem

Warto$¢ aktywoéw funduszy inwestycyjnych zalezy od zdolnosci do pozyskiwania $rodkéw pienieznych od
inwestoréw gotowych obja¢ nowe emisje certyfikatow inwestycyjnych oraz tego, czy dotychczasowi uczestnicy nie
bedg mieli zamiaru wycofa¢ srodkéw zainwestowanych w fundusze inwestycyjne. W szczegodlnosci, uczestnicy
funduszy inwestycyjnych maja prawo zgda¢ wykupienia certyfikatow inwestycyjnych, a takze wyptaty przychodow
i dochodow osiggnietych przez fundusze inwestycyjne, jesli statuty funduszy inwestycyjnych tak przewidujg. Nie
mozna wykluczy¢ ryzyka skorzystania przez te podmioty z prawa do wycofania zainwestowanych w fundusze
inwestycyjne srodkéw. W takim przypadku, zmniejszeniu ulegnie warto$¢ portfeli inwestycyjnych funduszy
inwestycyjnych, zarzagdzanych przez podmioty z GK PEM, co moze negatywnie wptywac na przychody i wyniki
GK PEM.

Ryzyko tempa wzrostu wartosci spotek portfelowych

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

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

Model biznesu GK PEM obejmuje prowadzenie dziatalnosci w silnie sformalizowanej, regulowanej i nadzorowane;j
branzy funduszy inwestycyjnych. Dziatalnos¢ MCI TFl wymaga posiadania zezwolenia KNF na prowadzenie
dziatalnosci przez towarzystwo funduszy inwestycyjnych. Dziatalnos¢ MCI TFI, funduszy inwestycyjnych
utworzonych przez MCI TFI oraz PEM Asset Management Sp. z 0.0. jako podmiotu zarzgdzajgcego portfelami
inwestycyjnymi funduszy inwestycyjnych podlega nadzorowi KNF. W szczegdlnosci, MCI TFI oraz PEM Asset
Management Sp. z o0.0. (dalej ,PEM AM”) obowigzane sg do unikania konfliktow intereséw, ktére moga mie¢ wptyw
na sytuacje uczestnikdéw funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez MCI TFI.

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

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

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

Ryzyko zmian w systemie prawnym, podatkowym, regulacyjnym i gospodarczym

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

Ryzyko pogorszenia si¢ koniunktury w obszarze innowacyjnych technologii

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

Ryzyko polityczne

Niektére kraje, w ktérych fundusze zarzadzane przez GK PEM zainwestowaly, badz zamierzajg w przysziosci
zainwestowa¢ mogg charakteryzowac sie niestabilng sytuacjg polityczng i ekonomiczng, ktéra moze wptywac na
wyniki spotek portfelowych i ich wartos¢. GK PEM stara sie inwestowa¢ w takie spotki, gdzie partnerami
inwestycyjnymi pozostajg zatozyciele i inne fundusze obecne na danym rynku i znajgce jego specyfike.

CZYNNIKI RYZYKA WEWNETRZNEGO
Ryzyko ptynnosci

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

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

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

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

Na dzien bilansowy Grupa PEM posiadata 26.767 tys. zt zobowigzan krétkoterminowych (z wytgczeniem rezerw),
z czedgo najwiekszg pozycje stanowity zobowigzania z tytulu kredytdéw bankowych w kwocie 9.572 tys. zl,
zobowigzania z tytutu weksli w kwocie 8.516 tys. zl, a takze zobowigzania handlowe oraz pozostate w wysokosci
7.061 tys. zt.

Grupa zamierza regulowa¢ powyzsze zobowigzania przede wszystkim ze $rodkéw pochodzacych z wptywéw z
tytutu optat za zarzgdzanie funduszami, a takze z udostepnionego finansowania zewnetrznego w postaci kredytow
bankowych. Ponadto, Grupa jest na etapie negocjowania z podmiotem finansujgcym warunkéw przedtuzenia
kredytu w rachunku biezgcym.

Ryzyko kredytowe

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

Ryzyko stopy procentowej
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Narazenie GK PEM na ryzyko rynkowe wywotane zmianami stop procentowych dotyczy przede wszystkim lokat
bankowych, zaciggnietych kredytéw oraz wyemitowanych wiasnych papieréw warto$ciowych (weksli i obligacji).
GK PEM nie zabezpiecza ryzyka stopy procentowej za pomocg pochodnych instrumentéw finansowych.

Ryzyko walutowe

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2019 r. PEM nie zwierat transakcji, ktore by jg narazaty na ryzyko walutowe.

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

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2019 r. Spotka nie nabywata akcji wkasnych. Uwzgledniajac akcje wtasne
nabyte 2017 i 2018 roku na dzien 30 czerwca 2019 r. Spodtka posiadata tacznie 4.794 akcji wtasnych, co stanowi
0,14% w kapitale zaktadowym Spétki. Program skupu akcji witasnych zakonczyt sie w dniu 31 grudnia 2018 roku.

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

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2019 r. jak rowniez na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Private
Equity Managers S.A. nie posiadata zadnych oddziatéw.

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

Wyijscie subfunduszu MCI.EuroVentures 1.0. ze spoétki Dotcard Sp. z 0.0.

W styczniu 2019 r. zostata zamknieta transakcja sprzedazy Dotpay/eCard przez MCI.EuroVentures 1.0. do Nets,
lidera rynku w branzy ptatnosci online. Poszerzenie dziatalnosci Nets o polski rynek, szésty pod wzgledem wielkosci
kraj w UE o wysokim wzroscie pfatnosci cyfrowych, wzmacnia obecnos¢ Grupy w Europie i otwiera nowe
mozliwosci. Cena sprzedazy wyniosta 263,5 min zt. Po potraceniu wszystkich optat transakcyjnych powigzanych
ze zbyciem udziatéw oraz po dokonaniu innych rozliczen zwigzanych z transakcjg wptyw srodkéw na rachunek MCI
EV wynidst 254,8 min zt.

Wyijscie subfunduszu MCI.EuroVentures 1.0. ze spotki ABC Data S.A.

W lipcu 2019 r. fundusz MCI.PrivateVentures FIZ z wydzielonym subfunduszem MCI.EuroVentures 1.0. sfinalizowat
sprzedaz swojej pierwszej inwestycji buy-out. W wyniku sprzedazy przedsigbiorstwa ABC Data orientacyjny wptyw
netto do Funduszu po potrgceniu kosztow transakcyjnych, ktére nie sg jeszcze w petni rozliczone, wyniesie 142,3
min PLN. Zarzadzajacy Funduszem wypracowali ponad dwukrotny zwrot zainwestowanych srodkéw na inwestycji.
Transakcja zostata przeprowadzona w formie sprzedazy przedsiebiorstwa, ktdrg poprzedzato ogtoszenie wezwania
na 100% akcji. Spotki zostaty sprzedane jednemu z europejskich potentatoéw — ALSO Group.

8. Informacja o zawartych znaczacych umowach dla dzialalnosci Grupy Kapitalowej Private
Equity Managers S.A.

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2019 r. Spétka nie zawarta znaczacych uméw dla dziatalnosci Grupy
Kapitatowej Private Equity Managers S.A.

9. Opis istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi
Obligacje

Zobowigzania Private Equity Managers S.A. z tytutu obligacji zostaty opisane w nocie nr 7 skréconego
jednostkowego sprawozdania finansowego.
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Poreczenia i gwarancje

Na dzien 30 czerwca 2019 r. Spotka posiadata otrzymane poreczenia od PEM Asset Management Sp. z o0.0. do
kwoty 54.000.000 zt do dnia 31 grudnia 2025 r. w celu zabezpieczenia kredytu udzielonego Spétce przez ING Banki
Slagski S.A.

Ponadto, na dzien 30 czerwca 2019 r. Spotka posiadata otrzymane poreczenia od MCI Capital S.A. do kwoty
18.000.000 zt do dnia 31 grudnia 2025 r. w celu zabezpieczenia Transzy B finansowania udzielonego Spétce przez
ING Banki Slgski S.A. w wysokosci 15.000.000 zt. Dodatkowe finansowanie w postaci Transzy B zostato udzielone
w zwigzku z zawartym aneksem do umowy kredytowej w dniu 21 listopada 2018 roku.

Spotka Private Equity Managers S.A. nie zawierafa transakcji z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz
rynkowe. Transakcje z podmiotami powigzanymi zostaty opisane rowniez w nocie 16 skroconego jednostkowego
sprawozdania finansowego.

10. Informacje o zaciagnietych kredytach, o umowach pozyczek, z uwzglednieniem terminéw ich
wymagalnosci, oraz o udzielonych poreczeniach i gwarancjach stanowigcych co najmniej
10% kapitatlow witasnych spétki dominujgcej

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

PEM Asset Management Sp. z 0.0. jako Poreczyciel nieodwotalnie i bezwarunkowo udzielit Kredytodawcy
poreczenia za nalezyte i terminowe wykonanie przez Kredytobiorce wszelkich jego zobowigzan pienieznych oraz
zobowigzat sie, ze dokona zaptaty poreczonego zobowigzania niezwiocznie na zagdanie Kredytodawcy w
przypadku, gdy Kredytobiorca nie zaptaci jakiejkolwiek kwoty naleznej. Poreczenie udzielone przez Poreczyciela
zostato pierwotnie udzielone do kwoty 36.000.000 zt i nastepnie w zwigzku z zawarciem aneksu zwiekszone do
kwoty 54.000.000 zt. Poreczenie zostato udzielone do dnia 31 grudnia 2025 r. Bank jest uprawniony do ztozenia
wniosku o nadanie klauzuli wykonalnosci ztozonemu o$wiadczeniu o ustanowieniu tytutu egzekucyjnego w trybie
art. 777 par 1 pkt 5 kodeksu postepowania cywilnego w terminie do 31 grudnia 2026 roku.

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

- nastgpi zakonczenie zarzadzania przez PEM Asset Management Sp. z 0.0. jakimkolwiek funduszem,

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

11. Informacje o udzielonych pozyczkach, z uwzglednieniem terminéw ich wymagalnosci,
a takze udzielonych poreczeniach i gwarancjach, ze szczeg6lnym uwzglednieniem pozyczek,
poreczen i gwarancji udzielonych jednostkom powigzanym

Na dzien 30 czerwca 2019 roku GK PEM nie posiadata udzielonych pozyczek oraz poreczen i gwarancji
udzielonych jednostkom spoza GK PEM.
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12. Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitalowych

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

Znaczacy akcjonariusze wedtug stanu na dzien publikacji niniejszego raportu:

Udziat w kapitale zakladowym

Udziat w ogélnej liczbie gloséw na WZ

Udziat w ogolnej

Liczba akcji w Udziat w kapitale Liczba glosow na liczbie glosow na
szt. zaktadowym WZA WZA
MCI Management Sp. z 0.0.* 1296 159 37,86% 1296 159 37,86%
CKS Inwestycje Sp. z 0.0.** 341 005 9,96% 341 005 9,96%
MCI Capital S.A. 379 043 11,07% 379 043 11,07%
AMC Ill Moon B.V. 277 921 8,12% 277 921 8,12%
Pozostali*** 1129 641 32,99% 1129 641 32,99%
3423 769 100,00% 3423769 100,00%

*Spotka zalezna od Tomasza Czechowicza

**Spotka zalezna od Cezarego Smorszczewskiego. Wedtug stanu na 21 grudnia 2018 r.
***Akcjonariusze, ktérych udziat w kapitale zaktadowym, wedtug informacji posiadanych przez Spdtke, nie

przekracza 5%

Znaczacy akcjonariusze wedtug stanu na dzien publikacji ostatniego raportu kwartalnego:

Udziat w kapitale zakladowym

Udziat w ogoélnej liczbie glosé6w na WZ

Udziat w ogdlnej

Liczba akcji w Udziat w kapitale Liczba glosow na liczbie glosow na
szt. zaktadowym WZA WZA
MCI Management Sp. z 0.0.* 1296 159 37,86% 1296 159 37,86%
CKS Inwestycje Sp. z 0.0.** 341 005 9,96% 341 005 9,96%
MCI Capital S.A. 379 043 11,07% 379 043 11,07%
AMC Ill Moon B.V. 277 921 8,12% 277 921 8,12%
Pozostali*** 1129 641 32,99% 1129 641 32,99%
3423 769 100,00% 3423769 100,00%

*Spotka zalezna od Tomasza Czechowicza

**Spotka zalezna od Cezarego Smorszczewskiego. Wedtug stanu na 21 grudnia 2018 r.
***Akcjonariusze, ktoérych udziat w kapitale zaktadowym, wedtug informacji posiadanych przez Spdtke, nie

przekracza 5%

Spotka Private Equity Managers S.A. wchodzi w sktad Grupy Kapitatlowej Private Equity Managers S.A. — jest
jednostkg dominujgcg GK PEM oraz jednostkg powigzang z MCI Capital S.A.
Spotka Private Equity Managers S.A. jako jednostka dominujgca sporzgdza skrocone skonsolidowane

sprawozdanie finansowe zgodnie z MSR 34.
Sktad Grupy PEM S.A.

Spoétka dominujaca:
e  Private Equity Managers S.A.
Spotki zalezne:

e MCI Capital Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

e PEM Asset Management Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig

e  MCI.Partners Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
e PEM Seed Capital Private Equity Managers Spoétka Akcyjna Spotka Komandytowa™

e Energy Mobility Partners Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig

e Helix Ventures Asset Management Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig

e MCI Asset Management spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig

e MCI Asset Management spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig V S.K.A
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Informacje o zmianach w GK PEM

*W dniu 30 kwietnia 2019 r., zarejestrowane zostato przeksztatcenie spétki PEM Seed Capital Sp. z 0.0. w
spotke komandytowag: PEM Seed Capital Private Equity Managers Spotka Akcyjna Spétka Komandytowa.

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

Poza powyzszg zmiang, w pierwszym poétroczu 2019 r. nie zaszlty inne zmiany w strukturze organizacyjnej GK PEM,
w tym w wyniku pofgczen jednostek gospodarczych, przeje¢, sprzedazy jednostek grupy kapitatowej, podziatu,
restrukturyzacji, zaniechania dziatalnosci, itp.

13. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sagdem, organem witasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej, ktérych wartos¢ przekracza 10%
kapitatléw wtasnych

W 2019 roku do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania nie toczyly sie postepowania dotyczgce zobowigzan
albo wierzytelnos$ci Private Equity Managers S.A. lub jednostki od niej zaleznej, ktérych warto$¢ stanowi co najmniej
10% kapitatdw wtasnych Spotki.

14. Emisja akcji i wykorzystanie przez emitenta wptywow z emisji
W 2019 roku Private Equity Managers S.A. nie dokonywata emisji nowych akciji.
15. Ocena zarzgdzania zasobami finansowymi

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

16. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

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

Zarzad Spotki zwraca jednak uwage, iz strategicznym celem GK PEM jest dalsza ekspansja w ramach prowadzonej
dziatalnosci polegajgcej na zarzgdzaniu funduszami inwestycyjnymi. Zarzad Spétki planuje dalszg ekspansje w
ramach prowadzonej dziatalnosci i w tym celu planuje uruchomienie instytuciji zbiorowego inwestowania, utworzonej
zgodnie z przepisami prawa Wielkiego Ksiestwa Luksemburga, bedacej alternatywnym funduszem inwestycyjnym
- docelowa kapitalizacja Funduszu wynosi¢ bedzie do 500 min euro, a inwestorami Funduszu beda, w
przewazajgcej czesci, miedzynarodowi inwestorzy instytucjonalni. Zbieranie kapitatu do Funduszu odbywac¢ sie
bedzie na warunkach oferty prywatnej. Partnerem Zarzgdzajgcym Funduszu (General Partner) bedzie spotka prawa
luksemburskiego zalezna od Private Equity Managers S.A.

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

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

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

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 oraz tworzeniu nowych funduszy, pozwoli na zdynamizowanie
wzrostu poziomu aktywéw pod zarzadzaniem.
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GK PEM planuje rowniez w coraz wigkszym stopniu zarzgdzac lub wspotzarzgdza¢ aktywami powierzonymi przez
podmioty spoza Grupy MCI Capital S.A., w tym zamoznych os6b fizycznych — klientéw bankowosci prywatnej, a
takze os6b prawnych oraz krajowych i miedzynarodowych instytucji finansowych (family offices, fundacje
uniwersyteckie, firmy ubezpieczeniowe, fundusze emerytalne, etc.), co pozwoli na dalsze przyspieszenie wzrostu
poziomu aktywdéw pod zarzadzaniem.

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

1.

rekordowy, ponad szesciokrotny wzrost wartosci aktywdéw netto funduszy inwestycyjnych rynku
niepublicznego w Polsce w latach 2011 — HY 2019, z 14,1 mlid zt na koniec 2010 r. do 87,3 mld z na
koniec pierwszego poétrocza 2019 roku. Fundusze rynku niepublicznego obejmujg fundusze aktywow
niepublicznych (w tym private equity), fundusze sekurytyzacyjne oraz fundusze nieruchomosci.

Wykres: Aktywa netto funduszy rynku niepublicznego w Polsce w latach 2007-06.2019 (mld PLN)

111,5
104,8 108,00

89,40 87,34
67,7
61,7
38,1
26,7
14,1
wonnl

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 cze.19

Zrédfo: Opracowanie wtasne na podstawie danych IZFA

2.

wzrost wartosci rynku fuzji i przeje¢ na $wiecie do 582 miliardéw dolaréw w 2018 roku (wzrost o0 10% w
stosunku do 2017 roku i jednoczes$nie czwarty najwyzszy wynik w historii - rynek fuzji i przeje¢
wygenerowat istotnie wiekszg wartos$¢ transakcji jedynie w 2006 i 2007 roku i delikatnie wiekszg warto$¢
transakcji w 2015 roku), przy spadku liczby transakcji do 2 936 (spadek 0 13% w stosunku do 2017 roku),
w zwigzku z ostrg konkurencjg oraz wzrastajgcymi wycenami aktywoéw (na podstawie raportu Bain &
Company ,Global Private Equity Report 2019”);

spadek wartosci rynku fuzji i przeje¢ w regionie CEE, ktéry w 2018 r. osiggnat wartos¢ 21,3 mid euro
(spadek w stosunku do 2017 roku o 18%) oraz zmniejszenie liczby transakcji na poziomie 445 transakciji
(spadek w stosunku do 2017 roku o 13%) wynikajacy przede wszystkim z niepewnosci zwigzanych ze
sporem handlowym pomigedzy USA i Chinami, trwajgcym procesem wystepowania Wielkiej Brytanii z Unii
Europejskiej oraz kierunkiem rozwoju politycznego i ekonomicznego gtéwnych panstw Unii Europejskiej,
w tym miedzy innymi Wtoch. Pomimo powyzej wskazanego zmniejszenia aktywnosci na rynku fuzji i
przeje¢ w 2018 roku zarzgdzajacy funduszami sg optymistycznie nastawieni co do perspektyw na 2019
rok i lata kolejne (na podstawie raportu Wolf Theiss Corporate Monitor FY 2018 ,M&A Spotlight: CEE”);
utrzymujgca sie druga pozycja Polski na rynku fuzji i przeje¢ regionu CEE z 26% udziatem w rynku z
taczng wartoscig zrealizowanych transakcji w wysokosci 12,2 mid euro w latach 2017-2018, zaraz po
Austrii posiadajacej 41% udziat w rynku, przy wartosci zrealizowanych transakcji na poziomie 19,4 mid
euro w latach 2017-2018 (na podstawie raportu Wolf Theiss Corporate Monitor FY 2018 ,M&A Spotlight:
CEE”);

bardzo dobre postrzeganie regionu CEE przez inwestorow — 99% procent inwestorow wskazuje, ze ich
dotychczasowe dos$wiadczenie w inwestowaniu w regionie CEE zacheca ich do poszukiwania i realizacji
kolejnych inwestycji na tym rynku. Jednoczes$nie 56% inwestorow oczekuje, ze rynek fuzji i przeje¢ w
Europie w kolejnych dwdch latach bedzie rozwijat sie najdynamiczniej w regionie CEE (na podstawie
raportu Wolf Theiss Corporate Monitor FY 2018 ,M&A Spotlight: CEE”);
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10.

1.

12.

13.

14.

15.

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

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

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

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

stale rosngca liczba uzytkownikow Internetu robigca zakupy mobilnie za posrednictiwem telefonu
komédrkowego przynajmniej raz w tygodniu. Niemal co drugi (45%) polski e-konsument robi zakupy w ten
spos6b raz w tygodniu lub czes$ciej, a wyzsze wskazniki odnotowano jedynie w dwdch krajach —
Niemczech i Wielkiej Brytanii (po 48%) (na podstawie Raportu interaktywnie.com — E-commerce - styczen
2019 roku);

mniej optymistyczna ocena przysztosci rynku fuzji i przeje¢ z uczestnictwem funduszy Private Equity w
Europie — 48% inwestoréw oczekuje zmniejszenia liczby transakcji wobec 31% inwestoréw oczekujgcych
przeciwnego trendu. Jednakze oczekiwania réznig sie istotnie w zaleznosci od rynku — w panstwach
regionu CEE, Skandynawii oraz Potwyspu Iberyjskiego oczekiwany jest pozytywny rozwdj rynku, podczas
gdy najmniej optymistyczne perspektywy widoczne sg dla Wielkiej Brytanii, Wioch, Grecji i Francji.
Najwiekszy wplyw na powyzsze oczekiwania majg spodziewane zmiany sytuacji ekonomicznej oraz
stabilnosci politycznej (na podstawie raportu Roland Berger ,European Private Equity Outlook 2019”);
najlepsze perspektywy matych i Srednich spoétek na rynku fuzji i przeje¢ z uczestnictwem funduszy Private
Equity w Europie, przy delikatnie pogarszajacych sie perspektywach dla duzych spétek (na podstawie
raportu Roland Berger ,European Private Equity Outlook 2019”);

rozwoj spotek portfelowych, zaraz po realizacji nowych inwestycji, jest planowanym gtéwnym celem
dziatalnosci funduszy Private Equity w 2019 roku (na podstawie raportu Roland Berger ,European Private
Equity Outlook 2019”);

oczekiwane pogorszenie dostepnosci finansowania zewnetrznego, w szczegodlnosci refinansowania i
rekapitalizacji, w 2019 roku (na podstawie raportu Roland Berger ,European Private Equity Outlook 2019”);
fundusze Private Equity oczekujg, ze do gtéwnych strategii zwiekszajacych warto$¢ inwestycji w 2019 roku
bedg nalezaly add-on acquisitions (przejecia spétek w celu skonsolidowania ich dziatalnosci z
dziatalnoscia juz istniejgcych spoétek portfelowych funduszy Private Equity w celu wytworzenia wartosci
dodanej z przejecia), digitalizacja, Przemyst 4.0 oraz tworzenie odpornosci spotek portfelowych funduszy
Private Equity na zmiany cyklu koniunkturalnego.

W zakresie czynnikow makroekonomicznych, ktére mogtyby bezposrednio lub posrednio mie¢ istotny wplyw na
dziatalnos¢ operacyjng GK PEM, Zarzad identyfikuje nastepujace:

1.
2.

sytuacja geopolityczna;

dziatania Rady Polityki Pienieznej (,RPP”) w zakresie podwyzszenia stép procentowych. Ewentualne
podwyzszenia stop procentowych beda miaty bezposredni wptyw na zwiekszenie kosztéw finansowych
GK PEM, ponadto wzrost stép procentowych moze negatywnie wptywac¢ na atrakcyjnosé rynku akcji,
kosztem bezpieczniejszych klas aktywéw (lokaty bankowe, obligacje), co moze przetozy¢ sie na nizsze
wyceny zarzgdzanych aktywow, a tym samym pobieranie nizszego wynagrodzenia za zarzadzanie;
wahania kursowe mogg wplywa¢ na wartos¢é aktywédw pod zarzgdzaniem, a co za tym idzie, wartos¢
przychodéw GK PEM. Z uwagi na fakt, iz tgcznie $rednio okolo 32% zarzadzanego portfela aktywow
stanowig spotki z siedzibg poza Polska, wptywy ze zbycia inwestycji, dywidend czy realizacji innych praw
mogg by¢ uzyskiwane w walutach innych niz PLN. W zwigzku z powyzszym, wahania kurséw walut w
stosunku do PLN bedg mie¢ wptyw na wycene poszczegodlnych inwestycji i catego portfela aktywow (np.
umocnienie PLN wobec walut, w ktorych prowadzone sg poszczegodlne inwestycje, spowoduje spadek
wycen, natomiast ostabienie PLN spowoduje wzrost wycen);
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4. negatywne sygnatly z poszczegolnych gospodarek strefy euro, USA lub tez pojawianie sie nowego kryzysu
gospodarczego ws$rdd czotowych gospodarek na Swiecie moze zaowocowaé dtuzszg falg spadkéw na
rynkach gietdowych, a tym samym spadkiem wartosci inwestycji i zmniejszeniem, w stosunku do
zaktadanych, wptywow ze sprzedazy spoétek portfelowych. Dla GK PEM moze to oznacza¢ diuzszy termin
oczekiwania na wyjscie z niektérych inwestycji oraz mniejsze zainteresowanie ofertg. Z drugiej strony
spadek wycen moze by¢ okazjg do zakupdw nowych aktywdw po nizszych cenach;

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

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

19. Zasady zarzadzania Spotka oraz zmiany w skladzie oséb zarzadzajgcych i nadzorujacych
Private Equity Managers S.A.

Sktad osobowy Zarzadu Private Equity Managers S.A. na dzien 30 czerwca 2019 r. oraz na dzien publikacji
niniejszego sprawozdania:

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

Sktad osobowy Zarzadu Private Equity Managers S.A. na dzien 31 grudnia 2018 r.:

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

Sktad Rady Nadzorczej Private Equity Managers S.A. na dzien 30 czerwca 2019 r. oraz na dzien publikaciji
niniejszego sprawozdania:

e  Mariusz Grendowicz — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

e Jarostaw Dubinski — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
e Franciszek Hutten-Czapski  — Cztonek Rady Nadzorczej

e  Przemystaw Gtebocki — Czlonek Rady Nadzorczej

e  Piotr Czapski — Czlonek Rady Nadzorczej

Sktad Rady Nadzorczej Private Equity Managers S.A. na dzien 31 grudnia 2018 r.:

e  Mariusz Grendowicz — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

e  Jarostaw Dubinski — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
e Franciszek Hutten-Czapski  — Cztonek Rady Nadzorczej

e  Przemystaw Gtebocki — Czlonek Rady Nadzorczej

e  Piotr Czapski — Czlonek Rady Nadzorczej

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

Umowy zawarte miedzy Private Equity Managers S.A. a osobami zarzgdzajgcymi w 2019 roku nie przewidujg
rekompensat w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia.
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21. Zatrudnienie / petnienie funkcji w jednostce dominujacej

Zarzad
Rada Nadzorcza
Pracownicy operacyjni

Stan na dzien Stan na dzien
30.06.2019 31.12.2018
Liczba Liczba
pracownikéow pracownikéw
3 3

5 5

4 6

12 14

22. Informacje o lacznej wartosci wynagrodzen, nagréd lub korzysci, w tym wynikajgcych
z programow motywacyjnych (w pienigdzu, naturze lub innej formie), wyptaconych lub
naleznych, odrebnie dla os6b zarzadzajacych i nadzorujacych w przedsiebiorstwie emitenta,
bez wzgledu na to, czy byly one zaliczane w koszty, czy tez wynikaly z podziatu zysku,
a w przypadku, gdy emitentem jest jednostka dominujgca — oddzielnie informacje o wartosci
wynagrodzen i nagréd otrzymanych z tytutu pelnienia funkcji we wiadzach jednostek

podporzadkowanych

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

Zarzad
Tomasz Czechowicz
Ewa Ogryczak

Krzysztof Konopinski

Rada Nadzorcza

Mariusz Grendowicz
Jarostaw Dubiniski
Franciszek Hutten-Czapski
Przemystaw Gtebocki

Piotr Czapski

Wynagrodzenie wyptacone
za okres

od 01.01.2019

Wynagrodzenie nalezne
za okres

od 01.01.2019

do 30.06.2019 do 30.06.2019
PLN’000 PLN’000
1643 927

0 0

137 137

1779 1064

Wynagrodzenie wyptacone
za okres

od 01.01.2019

Wynagrodzenie nalezne
za okres

od 01.01.2019

do 30.06.2019 do 30.06.2019
PLN’000 PLN’000

53 53

23 23

23 23

24 24

24 24

146 146
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taczne wynagrodzenie (brutto) wyptacone oraz nalezne za | pétrocze 2019 roku dla Cztonkéw Zarzgdu jednostki
dominujacej z tytutu petnienia przez nich funkcji/ zasiadania w zarzgdach jednostek zaleznych (MCI Capital TFI
S.A. oraz PEM Asset Management sp. z 0.0.) przedstawia sie nastepujgco:

Zarzad
Tomasz Czechowicz
Ewa Ogryczak

Krzysztof Konopinski

Wynagrodzenie wyptacone
za okres

od 01.01.2019
do 30.06.2019

Wynagrodzenie nalezne
za okres

od 01.01.2019
do 30.06.2019

PLN’000 PLN’000
357 357

436 666

701 951
1494 1974

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

Rady Nadzorcze;.

Dodatkowo wynagrodzenie kluczowego personelu zostato szczegotowo opisane w nocie nr 15 skréconego

skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

tgczne wynagrodzenie (brutto) wyptacone oraz nalezne za | pétrocze 2018 roku dla Cztonkéw Zarzgdu oraz Rady
Nadzorczej jednostki dominujgcej PEM S.A. przedstawia ponizsza tabela:

Zarzad

Tomasz Czechowicz

Ewa Ogryczak

Krzysztof Konopinski

Michat Staszkiewicz (od 5.04.2018 do 19.06.2018)
Pawet Kapica (do 5 kwietnia 2018 r.)

Rada Nadzorcza

Mariusz Grendowicz

Jarostaw Dubiniski

Franciszek Hutten-Czapski

Przemystaw Schmidt (do 1 czerwca 2018 r.)
Adam Maciejewski (do 22 maja 2018 r.)
Przemystaw Gtebocki

Piotr Czapski (od 28 czerwca 2018 r.)

Wynagrodzenie wyptacone
za okres

od 01.01.2018

Wynagrodzenie nalezne
za okres

od 01.01.2018

do 30.06.2018 do 30.06.2018
PLN’000 PLN’000

985 1133

0 0

137 189

0 0

23 23

1145 1345

Wynagrodzenie wyptacone
za okres

od 01.01.2018

Wynagrodzenie nalezne
za okres

od 01.01.2018

do 30.06.2018 do 30.06.2018
PLN’000 PLN’000

51 51

24 24

22 22

20 20

20 20

23 23

0 0

160 160
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taczne wynagrodzenie (brutto) wyptacone oraz nalezne za | pétrocze 2018 roku dla Cztonkéw Zarzgdu jednostki
dominujacej z tytutu petnienia przez nich funkcji/ zasiadania w zarzgdach jednostek zaleznych (MCI Capital TFI
S.A. oraz PEM Asset Management sp. z 0.0.) przedstawia sie nastepujgco:

Wynagrodzenie wyptacone Wynagrodzenie nalezne

za okres za okres

od 01.01.2018 od 01.01.2018

do 30.06.2018 do 30.06.2018

Zarzad PLN’000 PLN’000
Tomasz Czechowicz 97 100
Ewa Ogryczak 225 225
Michat Staszkiewicz (od 5.04.2018 do 19.06.2018) 169 170
Krzysztof Konopinski 677 679
1168 1174

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

Dodatkowo wynagrodzenie kluczowego personelu zostato szczegotowo opisane w nocie nr 15 skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

23. Akcje w posiadaniu oséb zarzadzajacych i nadzorujgcych Private Equity Managers S.A.

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

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

*MCI Management Sp. z 0.0. — sp6tka kontrolowana przez Tomasza Czechowicza
Warto$¢ nominalna jednej akcji wynosi 1 zt

Rada Nadzorcza

Liczba posiadanych akcji

Mariusz Grendowicz -

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

Warto$¢ nominalna jednej akcji wynosi 1 zt

Stan posiadania akcji Cztonkéw Zarzadu oraz Rady Nadzorczej na dzien zatwierdzenia sprawozdania finansowego
nie ulegt zwiekszeniu w stosunku do stanu posiadania akcji na dzien zatwierdzenia sprawozdania finansowego za
pierwszy kwartat 2019 r.

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

System kontroli wewnetrznej i zarzgdzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzgdzania jednostkowych
i skonsolidowanych sprawozdan finansowych realizowany jest w GK PEM poprzez stosowanie jednolitych dla
wszystkich spétek GK PEM zasad rachunkowos$ci w zakresie wyceny, ujecia i ujawnien zgodnie z MSSF oraz
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stosowanie jednolitych wzorcéw jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych. Ponadto w GK PEM
stosowane sg wewnetrzne mechanizmy kontroli polegajace na rozdziale obowigzkéw, kilkustopniowej autoryzacji
danych, weryfikacji poprawnosci otrzymanych danych oraz stosowane sg wewnetrzne procedury operacyjne, w tym
w szczegolnosci dotyczgce zasad i kontroli przestrzegania obiegu dokumentéw finansowo-ksiegowych oraz ich
weryfikacji w zakresie merytorycznym, formalnym i rachunkowym. Ewidencja zdarzen gospodarczych w spétkach
GK PEM prowadzona jest przez zewnetrzne biuro ksiegowe w zintegrowanym systemie finansowo-ksiegowym,
ktérego konfiguracja odpowiada obowigzujgcym w GK PEM zasadom rachunkowos$ci oraz zawiera instrukcje
i mechanizmy kontrolne, zapewniajgce spojnosc¢ 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 okreslonym terminem ich wykonania oraz przyporzadkowania odpowiedzialnosci za ich realizacje.

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

W zwigzku z § 68 ust. 1 pkt 4 Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie informac;ji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentdw papieréw wartosciowych oswiadczamy, ze wediug
naszej najlepszej wiedzy, poétroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne
sporzgdzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposob prawdziwy,
rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowg Private Equity Managers S.A. oraz jej wynik finansowy, oraz ze
potroczne sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatlowej Private Equity Managers S.A., ktérej jednostkg
dominujgcy jest Private Equity Managers S.A. zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Private
Equity Managers S.A., w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

W zwigzku z § 69 ust. 1 pkt 4 Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oswiadczamy, ze wediug
naszej najlepszej wiedzy, pétroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne
sporzgdzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposob prawdziwy,
rzetelny i jasny sytuacje majatkowg i finansowg Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A. oraz jej wynik
finansowy, oraz ze pétroczne sprawozdanie z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A. zawiera
prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A., w tym opis
podstawowych zagrozen i ryzyka.
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