Private Equity Managers S.A. MCL
Sprawozdanie Zarzadu uzasadniajace potaczenie PRIVATE EQUITY
(art. 501 Kodeksu spétek handlowych) MANAGERS S.A.

Warszawa, dnia 18 marca 2021 roku

SPRAWOZDANIE ZARZADU PRIVATE EQUITY MANAGERS S.A.
UZASADNIAJACE JEJ POLACZENIE Z MCI CAPITAL
ALTERNATYWNA SPOLKA INWESTYCYJNA S.A.

(ART. 501 KODESKU SPOLEK HANDLOWYCH)

1. WPROWADZENIE

Niniejsze sprawozdanie Zarzadu Private Equity Managers S.A. z siedzibg w Warszawie (adres: Plac Europejski
1, 00-844 Warszawa), wpisanej do prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie
rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000371491, REGON: 142695638,
NIP: 5252493938, posiadajgcej optacony w catosci kapitat zaktadowy w kwocie 3.423.769,00 ztotych (zwang
takze ,,Spotka Przejmowang” lub ,PEM”), zostato sporzadzone w wykonaniu art. 501 § 1 Kodeksu spétek
handlowych w zwigzku z przeprowadzanym potgczeniem ze spotkg MCI Capital Alternatywna Spoétka
Inwestycyjna S.A. z siedzibg w Warszawie (adres: Plac Europejski 1, 00-844 Warszawa), wpisang do
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie rejestru przedsiebiorcéw Krajowego
Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000004542, REGON: 932038308, NIP: 8992296521, posiadajaca
optacony w catosci kapitat zaktadowy w kwocie 49.953.560,00 ztotych (zwang takze ,,Spotka Przejmujaca” lub
,MCI’),

Spétka Przejmujaca oraz Spodtka Przejmowana bedg zwane takze dalej: fgcznie jako ,Spétki’, a z osobna

,Spotka’.

2. PODSTAWY PRAWNE POLACZENIA

2.1. Potgczenie Spotek nastgpi w trybie art. 492 § 1 pkt 1) Kodeksu spétek handlowych, przez przeniesienie
catego majatku Spdtki Przejmowanej na Spotke Przejmujaca, za akcje Spotki Przejmujacej, ktére Spotka
Przejmujgca wyda akcjonariuszom Spoétki Przejmowanej, zgodnie planem potaczenia z dnia 30 listopada
2020 roku zmienionym 26 lutego 2021 roku (dalej ,Plan Potgczenia”).

2.2. Obie Spofki biorgce udziat w potgczeniu sg spétkami publicznymi w rozumieniu Ustawy z dnia 29 lipca 2005
roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (tekst jednolity: Dz. U. z 2020, poz. 2080; dalej ,Ustawa o

ofercie”).

2.3. Oferta akcji Spotki Przejmujgcej w zwigzku z pofgczeniem bedzie miata charakter oferty publicznej w
rozumieniu Rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 w sprawie prospektu, ktory
ma by¢ publikowany w zwigzku z ofertg publiczng papieréow wartosciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu
na rynku regulowanym oraz uchylenia dyrektywy 2003/71/WE z dnia 2003/71/WE z dnia 14 czerwca 2017 r.

(dalej ,Rozporzadzenie Prospektowe”).
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2.4. Stosownie do brzmienia art. 1 ust. 4 lit. g) oraz art. 1 ust. 5 lit. f) Rozporzadzenia Prospektowego w zwigzku
z ofertg publiczng akcji Spoétki Przejmujacej w zwigzku z potagczeniem oraz ich dopuszczeniem do obrotu nie
wystgpi obowigzek publikacji prospektu.

2.5. W zwigzku z brzmieniem art. 1 ust. 4 lit. g) oraz art. 1 ust. 5 lit. f) Rozporzadzenia Prospektowego oraz w
zwigzku z trescig art. 38 ust. 2 w zw. z art. 37b Ustawy o Ofercie Spotka Przejmujgca udostepni dokument
informacyjny opisujgcy transakcje i jej wptyw na Spétke Przejmujacg nie pézniej niz na 6 dni roboczych przed
planowanym powzieciem uchwaty wtasciwego organu Spoétki Przejmujgcej o potgczeniu, stosownie do
postanowien art. 21 ust. 2 Rozporzgdzenia Prospektowego na stronie internetowej Spotki Przejmujgcej pod

adresem: www.mci.pl.

2.6. Potgczenie Spotek nastgpi na mocy uchwaty Walnego Zgromadzenia Spétki Przejmujgcej oraz uchwaty
Walnego Zgromadzenia Spotki Przejmowanej wyrazajgcych zgode na plan potgczenia Spoétek, z dniem
wpisania potgczenia do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego wiasciwego wedtug siedziby

Spéitki Przejmujace;.
2.7. W zwigzku z potgczeniem:

e akcjonariuszom Spotki Przejmowanej bedzie wydane do 945.259 (stownie: dziewiecset czterdziesci pie¢
tysiecy dwiescie piecdziesigt dziewiec€) akcji wiasnych Spotki Przejmujgcej, nabytych przez Spétke
Przejmujgca zgodnie z art. 362 Kodeksu spotek handlowych.

e kapitat zaktadowy Spétki Przejmujacej zostanie podwyzszony z kwoty 49.953.560,00 zt (stownie:
czterdziesci dziewie¢ miliondw dziewie€set piecdziesiat trzy tysigce piecset szescdziesigt ztotych) do
kwoty 51.432.385,00 zt (stownie: piec¢dziesigt jeden miliondw czterysta trzydziesci dwa tysigce trzysta
osiemdziesigt pie¢ ztotych), to jest o kwote 1.478.825,00 zt (stownie: jeden milion czterysta
siedemdziesigt osiem tysiecy osiemset dwadziescia pig¢ ztotych) poprzez emisje 1.478.825 (stownie:
jeden milion czterysta siedemdziesiat osiem tysiecy osiemset dwadziescia pie¢) nowych akcji serii B1
na okaziciela Spotki Przejmujgcej o wartosci nominalnej 1,00 zt (stownie: jeden ztoty) kazda, o tgcznej
wartosci nominalnej 1.478.825,00 zt (stownie: jeden milion czterysta siedemdziesigt osiem tysiecy
osiemset dwadziescia pie¢ zlotych), ktére zostang wyemitowane celem wydania ich akcjonariuszom
Spotki Przejmowanej, wedlug okreslonego parytetu wymiany, o ktérym mowa ponizej. Spétka
Przejmujgca podejmie dziatania zmierzajagce do wprowadzenia ww. akcji do obrotu na rynku

regulowanym prowadzonym przez GPW.

e Spdtka Przejmujgca nie bedzie nabywaé akcji wtasnych w zamian za posiadane akcje Spofki
Przejmowane;j.

2.8. Akcje potaczeniowe beda wydawane akcjonariuszom Spétki Przejmowanej w zamian za posiadane przez
nich akcje Spétki Przejmowanej za posrednictwem KDPW przy zastosowaniu parytetu wymiany. W pierwszej
kolejnosci beda wydawane akcje Spoétki Przejmujgcej emitowane w ramach podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spotki Przejmujgcej w zwigzku z potgczeniem.

2.9. W ramach potgczenia nie przewiduje sie dokonywania dopfat.

2.10. W wyniku potaczenia przeprowadzonego w trybie art. 492 § 1 pkt 1) Kodeksu spotek handlowych
akcjonariusze Spdtki Przejmowanej stang sie akcjonariuszami Spotki Przejmujgcej. Z dniem potgczenia

Spotka Przejmujgca wstapi we wszystkie prawa i obowigzki Spotki Przejmowanej, w szczegolnosci na Spoétke
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Przejmujgcg przejdg zezwolenia, koncesje oraz ulgi, ktére zostaty przyznane Spoétce Przejmowanej, chyba
ze ustawa lub decyzja o udzieleniu zezwolenia, koncesiji lub ulgi stanowi inaczej. Spétka Przejmowana
ulegnie rozwigzaniu bez przeprowadzania postepowania likwidacyjnego w wyniku wykreslenia jej z rejestru

przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sagdowego.

3. UZASADNIENIE USTALENIA STOSUNKU WYMIANY AKCJI

3.1.

3.2.

3.3.

Ustalony zostat nastepujgcy stosunek wymiany akcji: 1 (akcja Spotki Przejmujacej) : 1 (akcja Spotki
Przejmowanej) (,Parytet Wymiany”). Oznacza to, ze za 1 (jedng) akcje Spétki Przejmowanej akcjonariusz

Spotki Przejmowanej otrzyma 1 (jedng) akcje Spétki Przejmujgce;j.

Parytet Wymiany akcji Spotki Przejmowanej na akcje Spétki Przejmujgcej zostat ustalony przez Zarzady
Spotki Przejmujgcej i Spotki Przejmowanej i bierze pod uwage ksztattowanie sie kursow cen akcji Spotki
Przejmujacej i Spotki Przejmowanej w okresie poprzedzajgcym dzien przekazania informacji o planowanym
potaczeniu Spotek (ij. 30 pazdziernika 2020 roku), jak réwniez po tym dniu, a takze szacunkowe wyniki
finansowe Spotki Przejmowanej za 2020 rok opublikowane dnia 13 stycznia 2021 roku.

Pierwotny Parytet Wymiany podany w Planie Potgczenia przed jego zmiang w dniu 26 lutego 2021 roku byt
ustalony jako stosunek wymiany akcji na poziomie: 91 (akcje Spdtki Przejmujacej) : 100 (akcje Spotki
Przejmowanej) (,Pierwotny Parytet Wymiany”), co oznaczato, ze za 100 (sto) akcji Spétki Przejmowanej
akcjonariusz Spotki Przejmowanej otrzymatby 91 (dziewiecdziesigt jeden) akcji Spotki Przejmujacej. Parytet
ten zostat ustalony w oparciu o $rednie kursy gietdowe obu Spotek z okresu 6 miesiecy poprzedzajgcych
dzien podjecia przez Zarzady obu Spoétek uchwat w sprawie przygotowan do pofaczenia Spoétek (tj. 30
pazdziernika 2020 roku). W wyniku aktualizacji Planu Potgczenia z dnia 26 lutego 2021 roku Parytet

Wymiany zostat skorygowany w nastepujgcy sposob:

 Srednia cena z okresu 6 miesiecy ustalona przy Pierwotnym Parytecie Wymiany dla Spétki Przejmujacej

pozostata bez zmian;

e Srednia cena z okresu 6 miesiecy ustalona przy Pierwotnym Parytecie Wymiany dla Spotki
Przejmowanej zostata powiekszona o 17,67% (,Skorygowana $rednia cena dla Spotki Przejmowanej”),
ti. o procent odpowiadajgcy wzrostowi wartosci ceny akcji Spdtki Przejmowanej, jaka zostata
zaproponowana akcjonariuszom Spotki Przejmowanej w wezwaniu na sprzedaz akcji Spotki
Przejmowanej, ogtoszonym przez Zarzady Spotki Przejmujgcej oraz spotki MCI Management Sp. z o.0.,
ktére rozpoczeto sie 10 grudnia 2020 roku (,Wezwanie”) (cena akcji Spotki Przejmowanej zostata
skorygowana z poziomu 15,00 (stownie: pietnascie) ztotych do poziomu 17,65 (stownie: siedemnascie
65/100) ztotych, co oznacza wzrost o 17,67% (rozliczenie Wezwania miato miejsce dnia 26 stycznia
2021 roku);

e Skorygowana cena akcji Spotki Przejmowanej w Wezwaniu odzwierciedla wartos¢ aktywow netto Grupy
Kapitatowej PEM na jedng akcje na dzierh 31 grudnia 2020 roku na postawie szacunkowych danych

finansowych opublikowanych przez Zarzad Spoétki Przejmowanej w dniu 13 stycznia 2021 roku;

e Nowa s$rednia cena dla Spétki Przejmowanej na potrzeby ustalenia Parytetu Wymiany zostata

wyznaczona jako $rednia arytmetyczna z dwoéch wartosci: Skorygowanej $redniej ceny dla Spotki
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4.1.

4.2.

4.3.

4.4,

4.5.

4.6.

Przejmowanej oraz Sredniej ceny z okresu 6 miesiecy ustalonej przy Pierwotnym Parytecie Wymiany

dla Spdétki Przejmowanej;

e Ustalony w powyzszy sposob Parytet Wymiany zostat zaokrgglony do liczb catkowitych i ustalony na
poziomie 1 (akcja Spotki Przejmujgcej) : 1 (akcja Spotki Przejmowanej) jak wskazano powyzej.

BADANIE PLANU POLACZENIA PRZEZ BIEGLEGO

Plan Potgczenia Spétek zostat zbadany przez biegtego rewidenta w osobie Pana Jana Letkiewicza (biegty
rewident nr 9530) przeprowadzajgcego badanie Planu Potgczenia w imieniu Grant Thornton Polska Spoétka

z ograniczong odpowiedzialnoscig Spétka komandytowa.

Biegly rewident wykonat badanie planu potgczenia zgodnie z regulacjami Krajowego standardu ustug
atestacyjnych innych niz badanie i przeglad 3000 (Z) (dalej: KSUA 3000 (Z)) w brzmieniu Miedzynarodowego
Standardu Ustug Atestacyjnych 3000 (zmienionego) Ustugi atestacyjne inne niz badania lub przeglady
historycznych informacji finansowych, przyjetego uchwatg nr 3436/52e/2019 Krajowej Rady Biegtych

Rewidentéw z 8 kwietnia 2019 roku.

Celem biegtego rewidenta byto zbadanie planu potgczenia w zakresie poprawnosci i rzetelnosci zgodnie z
art. 499 Kodeksu spotek handlowych i wydanie na podstawie uzyskanych dowodéw niezaleznej opinii z

wykonanej ustugi atestacyjnej dajgcej racjonalng pewnosc.
Na podstawie wykonanych procedur, biegty rewident wyrazit opinie, ze we wszystkich istotnych aspektach:

¢ Plan Potgczenia zostat sporzadzony poprawnie i rzetelnie, zgodnie z wymogami art. 499 Kodeksu spotek

handlowych i zawiera wszelkie niezbedne elementy i zatgczniki,

e okreslony w Planie Potaczenia stosunek wymiany akcji, o ktorym mowa w art. 499 § 1 pkt 2 Kodeksu

spoétek handlowych, zostat ustalony nalezycie.

Nie wystgpity szczegdlne trudnosci zwigzane z wyceng akcji fgczacych sie Spotek, a w konsekwencji z

wyborem odpowiedniej metody ustalenia stosunku wymiany (parytetu).

Opinia biegtego rewidenta do Planu Potgczenia zostata ztozona w Sadzie Rejestrowych dnia 4 marca 2021

roku.

5. UZASADNIEINE EKONOMICZNE POLACZENIA

Potgczenie Spétek nastepuje z waznych ekonomicznie przyczyn, do ktérych przede wszystkim zaliczy¢ nalezy:

¢ Gtéwnym powodem rozpoczecia dziatan potgczeniowych zainicjowanych przez PEM byto nieuzyskanie
przez 6-letni okres funkcjonowania grupy kapitatowej PEM (dalej ,Grupa PEM”) stabilnych zewnetrznych
aktywow do zarzadzania (nie pochodzacych od grupy kapitatowej MCI (dalej ,Grupa MCI”) i brak
realnych filaréw rozwoju Grupy PEM w przysztosci. PEM jest spdtkg dominujgcg w grupie kapitatowej
wyspecjalizowanej w zarzadzaniu réznymi klasami aktywdw, natomiast dziatalno$¢ Grupy PEM skupia
sie przede wszystkim na zarzgdzaniu aktywami funduszy typu private equity, venture capital oraz
mezzanine debt. Do chwili sporzadzenia niniejszego sprawozdania jedynym diugoterminowym

aktywnym inwestorem funduszy zarzgdzanych przez Grupe PEM (dalej ,,Fundusze”) w dalszym ciagu
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pozostaje Grupa MCI. Od chwili rozpoczecia dystrybucji certyfikatow inwestycyjnych Funduszy wsréd
podmiotéw spoza Grupy MCI, wartos¢ kapitatu dostarczonego przez takich inwestoréw zewnetrznych
nigdy nie przekroczyta 30% ogdlnej wartosci aktywéw Funduszy. Zaangazowanie Grupy MCI w

Fundusze poczgwszy od 2012 roku ksztattowato sie w granicach 72% - 92%.

e Jednoczesnie nalezy wskazac¢, ze Grupa MCI jako uczestnik Funduszy zarzgdzanych przez Grupe PEM,
w przeciwienstwie do inwestoréw zewnetrznych, zwigzana byta i jest z Grupg PEM nie tylko
postanowieniami statutéw Funduszy, warunkéw emisji certyfikatow inwestycyjnych i propozycjami
nabycia certyfikatow inwestycyjnych, ale rowniez dodatkowym umownym zobowigzaniem do utrzymania
zaangazowania w Fundusze na okreslonym poziomie i w okreslonym czasie. Zobowigzanie to wynika z
zawartego w grudniu 2014 r. pomiedzy PEM, MCI oraz MCI Capital TFI S.A. porozumienia tréjstronnego
(dalej ,Porozumienie”) zaktadajgcego w szczegdlnosci, ze w okresie obowigzywania Porozumienia (t;.
do dnia 23 pazdziernika 2023 r.) MCI utrzyma okreslone zaangazowanie w Funduszach. MCI
wywigzywato sie z okreslonych Porozumieniem zobowigzan w catym dotychczasowym okresie jego
obowigzywania, zapewniajac stabilny kapitat Funduszom zarzadzanym przez Grupe PEM. Zakonczenie
obowigzywania Porozumienia najprawdopodobniej bedzie skutkowa¢ weryfikacjg i ,urynkowieniem”
stawek pobieranego przez MCI Capital TFI S.A. wynagrodzenia za zarzgdzanie Funduszami oraz utratg

gwarancji zapewnienia stabilnego doptywu kapitatu dla Funduszy przez MCI.

¢ Pomimo posiadania w dotychczasowej historii dziatalnosci Grupy PEM stabilnej podstawy w postaci
kapitatu z Grupy MCI, PEM stale monitorowato sytuacje rynkowa w poszukiwaniu pewnych zrédet
alternatywnego finansowania. Z uwagi na dynamiczny wzrost wartosci aktywow funduszy
inwestycyjnych skoncentrowanych na aktywach niepublicznych, PEM w roku 2012 podjeta decyzje o
rozpoczeciu dystrybucji certyfikatdow inwestycyjnych Funduszy wsréd inwestoréw zewnetrznych za
posrednictwem kanatoéw Private banking. Dystrybucja ta trwata od roku 2012 do roku 2017 (w tym czasie
Fundusze zarzadzane przez Grupe PEM pozyskaty tgcznie ok. 672,3 min ziotych od inwestoréow
zewnetrznych).. W 2018 roku doszto do zaprzestania plasowania emisji certyfikatow inwestycyjnych
Funduszy zarzadzanych przez Grupe PEM za posrednictwem tego kanatu, co bylo spowodowane
0goIng sytuacjg rynkowa zwigzang z rozpoczetym w 2017 roku procesem sukcesywnego odptywu
kapitatu z funduszy zamknietych aktywéw niepublicznych, w zwigzku z utratg ogdélnego zaufania
inwestorow do funduszy aktywéw niepublicznych w wyniku licznych afer zwigzanych z tym rynkiem, a
takze niechecig dystrybutoréw do posredniczenia w sprzedazy certyfikatow inwestycyjnych funduszy
inwestycyjnych zamknietych zwigzanych z wejsciem w zycie w kwietniu 2018 roku Ustawy z dnia 1 marca
2018 r. o zmianie ustawy o0 obrocie instrumentami finansowymi oraz niektérych innych ustaw,
transponujacej do polskiego porzgdku prawnego postanowienia dyrektywy MIFID Il oraz Dyrektywy
2017/593. Niemiej kapitat pozyskany w kanatach Private banking okazat sie kapitatem niestabilnym —
wbrew pierwotnym zatozeniom co do trwatosci pozyskanego przez kanat Private banking kapitatu
zewnetrznego wynikajgcego z dtugiego horyzontu inwestycyjnego charakterystycznego dla funduszy
private equity, ze wzgledu na skfadane przez inwestoréw spoza Grupy MCI Zzgdania wykupienia
certyfikatébw inwestycyjnych, kapitat ten okazat sie niestabilny (w ujeciu rocznym warto$¢ wykupdéw
stanowita okoto 50% wartos¢ kapitatu pozyskanego w kanatach Private banking). W ostatecznym
rozrachunku nie udato sie zatem zwiekszy¢ bazy zewnetrznych aktywow pod zarzgdzaniem w takim

stopniu, na jaki liczyta Grupa PEM.
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Alternatywg dla Grupy PEM na zwiekszenie aktywow pod zarzgdzaniem miata by¢ takze konsolidacja
branzowa, polegajgca na przejeciu kontrolnego pakietu akcji wytgcznego akcjonariusza jednego z
czotowych nie-bankowych towarzystw funduszy inwestycyjnych, co zostato zapoczatkowane jeszcze w
2016 roku (Ewentualne przejecie tego podmiotu umozliwitoby wiecej niz podwojenie aktywéw pod
zarzgdzaniem Grupy PEM, a takze osiggniecie synergii przychodowych, takich jak: (i) wykorzystanie
potencjatu sprzedazowego marki przejetego Towarzystwa, (ii) cross-sell z obecnymi i przysziymi
funduszami zarzgdzanymi przez Grupe PEM, tj. zaoferowanie pod jedng, wspdlng marka dystrybucyjng
petnego spektrum oferty inwestycyjnej obejmujgcej fundusze oferowane przez Grupe PEM, (iii) dalsza
konsolidacja rynku w formule assets acquisition. Ostatecznie nie doszto jednak do nabycia wskazanego
podmiotu — Grupa PEM odstagpita od zakupu akcjonariusza Towarzystwa z uwagi na niedojscie do
porozumienia co do wyceny samego Towarzystwa i ceny, jakg byta w stanie zaoferowaé Grupa PEM za
ten podmiot. Poza wskazanym powyzej podmiotem, Grupa PEM w latach 2012 — 2020 nie
zidentyfikowata innego realnego celu akwizycji, ktérego profil dziatalnosci bytby zgodny z kompetencjami
Grupy PEM, a co jednoczesnie mogtoby przyczyni¢ sie do pozyskania dodatkowych aktywéw pod

zarzgdzaniem.

Dodatkowo w latach 2018 i 2019 Grupa PEM prowadzita aktywne dziatania zmierzajgce do utworzenia
nowych funduszy inwestycyjnych, co przyczynitoby sie réwniez do zwiekszenia bazy zarzgdzanych
aktywow, jednak dziatania te nie zakonczyly sie powodzeniem. Prace dotyczyty tgcznie pieciu nowych
funduszy inwestycyjnych, z ktérych docelowa warto$¢ zarzgdzanych aktywow najwiekszego z nich miata
osiggnaé poziom nawet do 400 min EUR. Prace nad tym witasnie funduszem (docelowo miat by¢ to
fundusz pod jurysdykcjg luksemburskg inwestujgcy w dojrzate przedsiebiorstwa w Polsce i w regionie
CEE przechodzace proces transformaciji cyfrowej lub potrzebujace lidera w swoich branzach; kluczowe
branze / sektory: ustugi finansowe, TMT, opieka zdrowotna, transport i logistyka, sektor konsumencki /
detaliczny; przedziat pojedynczej inwestycji 25-75 min EUR; planowanych tgcznie ok. 12-15 inwestyciji)
byly bardzo zaawansowane, tj. w procesie pre-marketingu funduszu udato sie nawigzac¢ kontakt z ponad
100 inwestoréw, z czego prawie 80 inwestoréw wykazato wstepne zainteresowanie funduszem, 6
inwestoréow (w tym inwestor strategiczny) przystgpito do etapu due dilligence, jednak w czerwcu 2019
roku rozpoczeta sie seria negatywnych zdarzeh PR (publikacje prasowe) zainicjowanych przez jednego
z uczestnikow subfunduszu MCIl.TechVentures 1.0., a nastepnie zostato wszczete postepowanie przez
Prokurature w sprawie dystrybucji certyfikatow tego subfunduszu, co spowodowato zawieszenie prac
przez inwestora strategicznego nad inwestycjg w fundusz do czasu zakonczenia prac w Prokuraturze, a
w kolejnym kroku w Il potowie 2019 roku Grupa PEM podjeta decyzje w sprawie zawieszenia prac nad

nowym funduszem w zwigzku z brakiem jakichkolwiek postepow w sprawie.

Poza pracami nad nowymi funduszami, Grupa PEM planowata takze przejecia dwoch regionalnych
funduszy private equity / venture capital (pierwszy fundusz skupiony na inwestycjach w sredniej wielkosci
przedsigbiorstwa z Europy Srodkowej z branzy ustugowej, z naciekiem na technologie; drugi fundusz
dziatajgcy w sektorach rozwijajgcych sie, w tym technologii i Internetu, mediéw i komunikacji, inwestujgcy
gtébwnie w Europie) i utworzenie wspoélnych funduszy commitmentowych, jednak ostatecznie oba
projekty nie zostaty zrealizowane ze wzgledu na brak porozumienia w zakresie zatozen prawnych i

finansowych.




Private Equity Managers S.A. MCL
Sprawozdanie Zarzadu uzasadniajace potaczenie PRIVATE EQUITY
(art. 501 Kodeksu spétek handlowych) MANAGERS S.A.

e Biorgc pod uwage wskazane powyzsze czynniki i zaleznosci, w tym w szczegodlnosci brak pozyskania
zewnetrznego zrodta kapitatu pozwalajgcego na ,uniezaleznienie sie” od aktywow dostarczanych przez
Grupe MCI, perspektywe zakonczenia w horyzoncie kilkuletnim Porozumienia gwarantujgcego staty
kapitat z Grupy MCI oraz nieudane proby utworzenia nowych funduszy, ktérymi zarzadzataby Grupa
PEM, w ocenie zarzgdu PEM, brak jest stabilnych, pewnych filarow dajgcych realng perspektywe

dalszego rozwoju Grupy PEM w przysztosci.

e Nalezy takze mie¢ na uwadze fakt, ze w wyniku potaczenia, akcjonariusze PEM, w zamian za akcje
PEM, otrzymaija akcje MCI, ktére sg bardziej ptynne niz akcje PEM, a takze charakteryzujg sie wyzszym
wskaznikiem NAV/S (na poziomie 25,79 ziotych wedtug stanu na dzien 30 wrze$nia 2020 r.). Ponadto
akcjonariusze PEM w wyniku konwersji otrzymajg akcje MCIl z prawem do dywidendy (polityka
dywidendowa MCI zostata uchwalona przez Zarzad MCI 27 pazdziernika 2020 r.). Dzieki konwersji
Akcjonariusze PEM bedg mieli mozliwo$¢ partycypowania w wynikach i dalszym rozwoju podmiotu z 20-
letnig historig, ustabilizowang sytuacjg finansowg oraz bardzo dobrymi wynikami i perspektywami z

uwagi na obrang strategie inwestowania w digital private equity.

e Zarzad PEM jest przekonany, biorgc pod uwage opisane powyzej okolicznosci, ze potgczenie PEM z
MCI jest z ekonomicznej perspektywy bardziej korzystnym rozwigzaniem niz kontynuowanie inwestycji
w PEM jako spétke o bardzo znikomym potencjale, dlatego tez w petni wspiera ten proces.

5. REKOMEDNACJA ZARZADU

Biorgc pod uwage ekonomiczne i finansowe przestanki potgczenia, zaréwno z perspektywy samych Spotek, jak

i ich akcjonariuszy, nalezy stwierdzi¢, ze potgczenie jest celowe ze wzgledow strategicznych oraz operacyjnych.

Wobec powyzszego Zarzad PEM niniejszym rekomenduje Walnemu Zgromadzeniu podjecie uchwaty w sprawie

potgczenia Spotek.

Powyzsze sprawozdanie zostanie udostepnione akcjonariuszom Spotki Przejmujgcej i Spotki Przejmowane;,
zgodnie z art. 505 Kodeksu spétek handlowych.

Zarzad PEM:

Imie i Nazwisko Stanowisko/Funkcja Podpis
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