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1. Sytuacja ekonomiczno-finansowa i istotne zdarzenia w 2017 r.

Spétka Private Equity Managers S.A. (zwana dalej ,Sp6ikg” lub ,PEM") z siedzibg w Warszawie, przy
Pl. Europejskim 1, zostata wpisana w dniu 25 listopada 2010 r. do rejestru przedsigbiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy do
Krajowego Rejestru Sadowego pod nr 0000371491. Spétce nadano numer statystyczny REGON 142695638 oraz
numer identyfikacji podatkowej 525-249-39-38.

Przedmiotem dziatalnoéci Spéiki sa:

e Dziatalno$¢ holdingéw finansowych (PKD 64.2)

*  Pozostata dziatalno$é ustugowa, z wylaczeniem ubezpieczen i funduszy emerytainych (PKD 64.9)

e Pozostata dziatalno§¢ wspomagajaca ustugi finansowe, z wytaczeniem ubezpieczer i funduszéw emerytalnych
(PKD 66.19)

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

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

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

e Dziatalno$¢ firm centralnych (head offices) i holdingéw z wytaczeniem holdingéw finansowych (PKD 70.1)

e Doradztwo zwigzane z zarzgdzaniem (PKD 70.2)

Private Equity Managers S.A. jest spotkg dominujgcg w grupie kapitatowej wyspecjalizowang w zarzadzaniu

réznymi klasami aktywéw. Dziatalno$é Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A. (dalej ,GK PEM") skupia

si¢ na zarzadzaniu aktywami funduszy typu private equity, venture capital oraz mezzanine debt. W 2017 r. spoiki z

GK PEM zarzadzaly nastepujacymi funduszami/subfunduszami:

x| Subfundusz typu private equity, ktérego aktywa lokowane sg w spoki $redniej wielkosci z branz: TMT,

La m cl ustug finansowych i dla biznesu, e-commerce, dystrybucji, BPO i infrastruktury, posiadajace
EUROVENTU ugruntowang pozycje rynkowa lub bedace wiodacymi podmiotami w danym obszarze dziatalno$ci

z Polski, Europy Srodkowo-Wschodniej i Turcji.

ustugi i technologie mobilne (B2C), media cyfrowe i e-commerce, technologie bezprzewodowe, software
oraz IT, bedace w fazie wzrostu, nienotowane na rynku regulowanym, cechujgce si¢ wysoka oczekiwang
stopg zwrotu, przy jednoczesnie nizszym stopniu ryzyka, niz dla dziatalnosci early-stage. Inwestycje
realizowane sa w Polsce oraz w innych paristwach Europy Srodkowo-Wschodniej.

m c I Subfundusz koncentruje si¢ na inwestycjach w sp6iki z branz: ustugi internetowe i telekomunikacyjne,

Fundusz specjalizujacy sie¢ w instrumentach dtuznych: mezzanine i junior/2nd lien debt z preferencjg dla
“" m c I spétek technologicznych, finansowanie diuzne dia funduszy venture capital/growth capital, obligacje
fret wysoko rentowne (high yield bonds) i obligacje FIZ.
¢/ HEL'X Fundusz inwestujacy w projekty na wczesnych etapach rozwoju — typu early stage — w sektorach
VENTURES nowoczesnych technologii informatycznych i elektronicznych na polskim rynku, z koncentracjg na
. P - obszarze cloud computing, Internet, software, technologie mobilne i bezprzewodowe (B2B).

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

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

Zrédtem przychodéw GK PEM jest wynagrodzenie za zarzadzanie aktywami w formie;
* wynagrodzenia stalego (management fee) stanowigcego (podobnie jak dla wigkszosci funduszy
inwestycyjnych) okreélony procent wartosci zarzadzanych aktywéw (max 4,5%);
®  wynagrodzenia zmiennego uzaleznionego od wynikéw inwestycyjnych (carried interest) i obliczanego jako
procent przyrostu wartosci aktyw6w netto na jeden certyfikat inwestycyjny, jezeli przyrost ten przekroczy
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okreslony dla danego funduszu inwestycyjnego prég (moze siega¢ nawet do 40% wypracowanego
wyniku).
Model biznesu GK PEM charakteryzuje bardzo niskie ryzyko odptywu kapitatu pod zarzadzaniem, zwigzane
z diugoterminowym charakterem zaangazowania inwestoréw funduszy typu private equity.

Zgodnie z regulacjami obowigzujgcymi fundusze inwestycyjne zamknigte, GK PEM co najmniej raz na kwartat
dokonuje wyceny warto$ci godziwej aktywéw w kazdym z funduszy inwestycyjnych, ktérych portfelem zarzadza.
Warto$¢ wyceny, pomniejszona o warto§¢ zobowigzan danego funduszu inwestycyjnego, wyznacza warto§¢
aktywéw netto pod zarzadzaniem. Wyceny dokonywane s3 wedtug ustalonej metodologii zatwierdzanej przez
MCI Capital Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (dalej ,MCI TFI") oraz potwierdzane sg przez
depozytariusza danego funduszu inwestycyjnego. W portfelach inwestycyjnych ww. funduszy znajduija sie zaréwno
papiery warto$ciowe spélek publicznych, jak i niepublicznych. Wyceny dokonywane przez MCI TFI oparte sg na
danych spélek poréwnawczych, transakcjach rynkowych, kosztach nabycia oraz prognozach przyszitych
przeptywow pienieznych i stanowig oszacowanie warto$ci godziwej aktywow portfelowych.

Wysoko$¢ maksymalnego wynagrodzenia za zarzadzanie danym funduszem inwestycyjnym, ktérego pobranie jest
mozliwe na podstawie statutéw poszczegéinych 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 3259 prég wyniku, lub 25% od
MCI.EuroVentures 1.0. v nadwyzki ponad 7%, gdy
przekroczony zostanie 7%
prég wyniku, lub 20% od
catosci zysku, gdy
przekroczony zostanie 7%

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

wynagrodzenie zmienne naliczane

\‘:/rgglewzy:::::i od seri jest na kazdy dzierh wyceny
certyfikatu 40% nadwyzki oficjalnej (jesli jest podstawa do

ponad prog 10% wyniku lub naliczenia wynagrodzenia)

19% od catosci zysku, gdy

3,25% przekroczony zostanie 12,5%
prég wyniku, lub 25% od
cato$ci zysku, gdy
przekroczony zostanie 8%
prég wyniku

Subfundusz
MCI.TechVentures 1.0.

wynagrodzenie state naliczane jest
na kazdy dziert wyceny oficjainej od

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

MCI.CreditVentures przekroczony zostanie 5%

2.0.FIZ 3.25% ﬁ;%wzyﬂ'k%;gzzs%’ r6 wynagrodzenie zmienne naliczane
niku P prog jest na kazdy dziery wyceny
Wy oficjalnej z zastosowaniem reguly
high water mark
Helix Ventures Partners o W 2017 roku nie zostato pobrane
FIZ 4,50% 20% ponad IRR 7,5% wynagrodzenie
wynagrodzenie state naliczane jest
zgodnie z budzetem operacyjnym w
Internet Ventures FIZ wartos¢ kwotowa 20% ponad IRR 6,33% taki spos6b, aby taczna wartosc

pobranego wynagrodzenia nie
przekroczyta $redniorocznie 3%
tgcznych wptat do funduszu.

W 2017 r. GK PEM wypracowata blisko 16,8 min zt zysku brutto (w 2016 r. GK PEM wypracowata 13,2 min zt
zysku). Na osiagniety zysk brutto wplyw miaty giéwnie przychody z tytutu zarzadzania w tacznej kwocie 47,7 min
2t. Koszty dziatalno$ci podstawowej w 2017 . ksztattowaty si¢ na poziomie 9,9 min zi, natomiast koszty ogéinego
zarzadu wyniosty 19,5 min zt. Suma bilansowa ksztattowata sie na poziomie 108,4 min PLN, z czego 83% stanowity
aktywa trwate. Kapitat wiasny na 31 grudnia 2017 . wynosit 41,9 min zt. Na zobowigzania Grupy skiadaly sie
gibéwnie zobowigzania z tytutu kredytu (44% zobowigzan ogétem), zobowigzania z tytutu weksli (21% zobowigzar
ogdtem) oraz rezerwy z tytutu wynagrodzeri zmiennych z tytutu wyjscia z inwestyciji (carry fee) (18% zobowigzan
ogétem). Aktywa pod zarzadzaniem wzrosty w stosunku do 2016 r. 0 1,8% i na koniec 2017 r. wynosity 2.289.814
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tys. zt. Wskaznik marzy EBITDA wyniést 38%, a wskazniku zysku netto do $rednich aktywéw pod zarzadzaniem
wyniost 0,23%. Zysk netto GK PEM przypadajacy na jedng akcje wyniést 1,56 zt.

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

W 2017 r. Private Equity Managers S.A. wypracowata blisko 12,9 min zt zysku brutto (w roku 2016 Spéitka
wypracowata 10,3 min zt zysku). Na osiagniety zysk brutto wplyw miata gtéwnie aktualizacja warto$ci udziatow w
spétkach zaleznych (PEMSA Holding Limited, MCI Capital TFI S.A., PEM Asset Management Sp. z0.0.) wigcznej
kwocie 30,2 min zt. Koszty dziatalno$ci operacyjnej w 2017 r. ksztattowaly sie na poziomie 9,8 min zt. Aktywa Spéiki,
w 98,9% bedace aktywami finansowymi, finansowane $3 w przewazajacej mierze diugiem zaciagnietym od
podmiotéw z GK PEM, kredytem bankowym oraz kapitatami wiasnymi. Wskaznik zadtuzenia wynosi 61% aktywéw
Spotki. Diug zaciggniety w podmiotach spoza Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A. stanowi 24%
aktywow. Zysk przypadajacy na jedng akcje wynidst 2,24 zt, natomiast warto§é¢ ksiggowa na jedna akcje na dzien
31 grudnia 2017 r. wyniosta 36,32 zt.

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

GK PEM planuje dalszg ekspansje w ramach prowadzonej dziatalnosci i uruchomienie w okresie nastgpnych 3 lat
nastepujacych funduszy inwestycyjnych:

e Helix Ventures 2.0 FIZ - fundusz inwestujacy na poziomie seed w Polsce i startupy powigzane z polskg
gospodarka cyfrowa;

e Digital Ventures FIZ - fundusz z udziatem MCI Fund Management Sp. z o0.0. (MCI Fund Management)
oraz instytucjonalnych inwestoréw zewnetrznych, inwestujacy w Polsce i krajach regionu, w spotki
technologiczne, na etapie run A-C;

e Food Tech Fund FIZ - fundusz inwestujacy w Polsce i innych parstwach regionu CEE, skupiajacy sie na
rundach A-C spélek zwigzanych z transformacjg segmentu agro (eco-food, optymalizacja tariicucha
dostaw, big data);

e PE/LBO Fund FIZ - fundusz inwestujacy w dojrzate przedsiebiorstwa w Polsce i regionie CEE,
przechodzace proces transformagji cyfrowej, lub potrzebujace wsparcia w uzyskaniu pozyciji lidera w
swoich branzach.

Potencjat wzrostu wartosci GK PEM jest $cisle zwigzany z dynamika wzrostu poziomu aktywéw pod zarzadzaniem.
W ocenie Zarzadu Spo6iki skuteczna strategia rozwoju, oparta na modelu pozyskiwania $rodkéw na inwestycje,
potencjale wzrostu wartosci spotek portfelowych, konsolidacji rynku podmiotéw zarzgdzajgcych aktywami (asset
manageréw) oraz tworzeniu nowych funduszy, pozwoli na zdynamizowanie wzrostu poziomu aktywéw pod
zarzadzaniem.

Istotne zdarzenia w roku 2017 w Spéice i Grupie Kapitatowej Private Equity Managers S.A.
Program Skupu akcji wiasnych

Od 9 listopada 2017 r. Spétka realizuje program skupu akcji wiasnych. Zgodnie z uchwaty Zarzadu Spétki
przedmiotem skupu moze byé nie wigcej niz 125.000 akcji wiasnych Spétki. Od rozpoczecia skupu do dnia 31
grudnia 2017 r. przedmiotem skupu bylo 1 561 akdji wiasnych Spoétki, stanowigcych 0,046% kapitatu zaktadowego
Spoiki oraz uprawniajacych do 1 561 gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki, nabytych za 62 tys. zt. Podstawg
prawng nabycia akcji jest Program Skupu, przyjety uchwata Zarzadu Spétki z dnia 8 listopada 2017 r. w oparciu o
uchwate nr 6/NWZ/2017 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Private Equity Managers S.A. z dnia 9 stycznia
2017 r. w sprawie upowaznienia Spétki do nabycia akcji wtasnych i utworzenia kapitatu rezerwowego oraz uchwate
nr 22/2ZWZJ2017 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Private Equity Managers S.A. z dnia 29 czerwca 2017 r. w
sprawie zmiany uchwaty numer 6 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 9 stycznia 2017 r. w sprawie
upowaznienia Spétki do nabycia akcji wkasnych i utworzenia kapitatu rezerwowego.

Udzielenie kredytu przez ING Bank Slaski S.A.

W dniu 26 lipca 2017 r. Private Equity Managers S.A. zawarta z ING Bank Slaski S.A. umowe kredytu, na podstawie
ktdrej Bank udzielit Spétce kredytu w wysokoéci 30.000.000 zt. Kredyt zostat udzielony Private Equity Managers
S.A. w kwocie 5.000.000 zt na finansowanie biezacego kapitatu obrotowego w toku zwyklej dziatalnosci (,Kredyt na
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Rachunku”) oraz w kwocie 25.000.000 zt na finansowanie zaptaty za wykup obligacji imiennych Serii C od AMC I
MOON B.V. (,Kredyt Terminowy"). Termin sptaty Kredytu na Rachunku oznaczono na 26 lipca 2018 r. Termin splaty
Kredytu Terminowego oznaczono na 30 grudnia 2022 .

Przedterminowy wykup obligacji serii ,,C”

W dniu 4 sierpnia 2017 r. Grupa Kapitatowa wykupita przed terminem wykupu wszystkie obligacje objete przez
AMC Il MOON B.V. Obligacje zostaly wyemitowane 22 kwietnia 2014 r. taczna warto$¢ nominalna obligacji
wynosita 5.850 tys. EUR.

Poreczenia udzielone

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

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

Podziatl zysku Spétki za 2016 rok oraz wyplata dywidendy

W dniu 29 czerwca 2017 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki podjeto uchwale o podziale zysku
Spotki za 2016 rok. Zwyczajne Walne Zgromadzenie, zgodnie z rekomendacjg Zarzadu, dokonato podziatu zysku
netto Spétki za rok obrotowy 2016 w kwocie 10.919.035,88 zt w nastepujacy sposob:
¢ w wysokoSci 2,93 2zt na jedng akcie na wyptate dywidendy dla akcjonariuszy Spétki (tj. facznie
10.031.643,17 zt),

* nakapitat zapasowy Spétki — w wysoko$ci stanowigcej pozostatg kwote zysku netto Spoiki (tj. 887.392,71
zh).

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

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki ustalilo dzier dywidendy na 8 wrzeénia 2017 r. oraz termin wyplaty
dywidendy na dzien 16 listopada 2017 r.

Wybér audytora Private Equity Managers S.A.

W dniu 1 czerwca 2017 r., Rada Nadzorcza Spoiki podjeta uchwale w sprawie wyboru firmy KPMG Audyt Spétka z
ograniczong odpowiedzialnoécig sp. k., na biegtego rewidenta do przegladu i badania jednostkowego oraz
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spéiki za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2017 r. oraz za rok
obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2018 .

Powolanie Czionka Zarzadu
W dniu 1 czerwca 2017 r. Rada Nadzorcza Spofki powotata Pana Pawta Kapice na stanowisko Cztonka Zarzadu.
Rezygnacja Przewodniczacego Rady Nadzorczej i wybér nowego Przewodniczacego

W dniu 1 czerwca 2017 r. Pan Adam Niewinski Zlozyt rezygnacje z petnienia funkcji Przewodniczacego Rady
Nadzorczej. Nowym przewodniczgcym Rady Nadzorczej wybrany zostat Pan Mariusz Grendowicz.

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

Zawiadomienie o zamiarze stania si¢ podmiotem posrednio dominujacym wzgledem MCI TFI - decyzja
Komisji Nadzoru Finansowego

Dnia 19 pazdziernika 2017 r. w imieniu Pana Tomasza Czechowicza (-~Zawiadamiajgcy”) zostato ztozone
zawiadomienie do Komisji Nadzoru Finansowego (,KNF") o zamiarze stania si¢ posrednim podmiotem
dominujgcym MCI TFI. Po rozpatrzeniu catego materiatu dowodowego, KNF dnia 13 marca 2018 r. stwierdzit brak
podstaw do zgloszenia sprzeciwu w sprawie. Realizacja zamiaru objetego zawiadomieniem nastapi w wyniku
uzyskania przez Zawiadamiajacego statusu podmiotu dominujgcego PEM (bezposredniego podmiotu
dominujgcego MCI TFI) dokonanego w drodze realizacji umowy opcji menadzerskich z dnia 23 marca 2017 r.
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zawartej z PEM lub nabycia przez MCl Management Sp. z 0.0. lub MCI Capital S.A. akcji PEM w liczbie
zapewniajacej tym spétkom uzyskanie statusu podmiotu dominujgcego wobec PEM. W efekcie wyzej opisanych
zdarzeri suma posiadanych przez Zawiadamiajgcego akcji PEM (bezposrednio oraz posrednio) zapewni
Zawiadamiajgcemu wigkszo$¢ gloséw na walnym zgromadzeniu PEM, a w konsekwencji réwniez status podmiotu
posrednio dominujacego wzgledem Towarzystwa. Termin uzyskania uprawnieri podmiotu dominujgcego zostat
ustalony na okres 6 miesigcy od dnia wydania przez KNF decyzji.

Program Skupu akcji wiasnych

Spétka konsekwentnie realizuje program Skupu akcji wiasnych, opisany w punkcie ,Istotne zdarzenia w roku 2017
w Spéice i Grupie Kapitatowej Private Equity Managers S.A.". W ramach programu, Spétka od dnia 1 stycznia
2018 r. do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania nabyta 1 708 szt. akcji, stanowiacych 0,050% kapitatu
zaktadowego Spétki oraz uprawniajgcych do 1 708 gtos6w na Walnym Zgromadzeniu Spéiki

Od rozpoczecia skupu do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania przedmiotem skupu byto 3 269 szt. akgji
wiasnych Spéfki, stanowigcych 0,095% kapitatu zaktadowego Spétki oraz uprawniajacych do 3 269 gloséw na
Walnym Zgromadzeniu Spétki oraz nabytych za 137 tys. zt.

Plan polaczenia PEMSA Holding Limited z MCI Ventures Sp. z o.0.

W dniu 12 marca 2018 r. Zarzad Spétki MCI Ventures Sp. z o.0. podjat uchwale w sprawie potaczenia
transgranicznego z spétka PEMSA Holding Limited w trybie art. 5161 w zwigzku z art. 492 par 1 pkt 1) Kodeksu
spotek handlowych oraz postanowieniami art. 2011-201X Prawa Spoélek Handlowych Cypru, Rozdziat 113,
implementujgcej postanowienia Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2005/56/WE z dnia 26 pazdziernika
2005 r. w sprawie transgranicznego laczenia sie spélek kapitatowych, w oparciu o wspéiny plan potgczenia
transgranicznego przyjety przez spétke przejmujaca oraz spétke przejmowang w dniu 31 pazdziernika 2017 r. MCI
Ventures Sp. z 0.0. petni rolg spétki przejmujacej, natomiast PEMSA Holding Limited petni role spé6iki przejmowane;.
Spétka oczekuje aktualnie na podjecie analogicznej uchwaly w sprawie potaczenia przez PEMSA Holding Limited.
PEM SA zachowa 100% udziat w spéice powstatej z potaczenia.

Powolanie Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej MCI Capital TFI S.A.

W dniu 16 marca 2018 r., Pan Wojciech Krynski zostat powotany do Rady Nadzorczej MCI Capital TFI S.A. Pan
Wojciech Kryriski objat stanowisko Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej.

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

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

2. Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci zrealizowania wcze$niej publikowanych prognoz
wynikéw na dany rok, w $wietle wynikéw zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w
stosunku do wynikéw prognozowanych

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

3. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju
przedsigbiorstwa emitenta i Grupy Kapitalowej oraz perspektywy rozwoju dziatalnosci
emitenta i Grupy Kapitalowej co najmniej do korca roku obrotowego nastepujacego po roku
obrotowym

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

Ponizej opisane przewidywane kierunki rozwoju wptyna na wzrost wartosci aktywéw pod zarzagdzaniem.

Potencjat wzrostu warto$ci GK PEM jest cisle zwigzany z dynamika wzrostu poziomu aktywéw pod zarzadzaniem,
jakoscig portfeli inwestycyjnych oraz ich zarzadzaniem. W ocenie Zarzadu PEM odpowiednie wzrosty wartosci
aktywow funduszy wplywajg na odpowiednie wzrosty wartosci netto zarzgdzanych aktywdw, co z kolei jest
podstawg do wyptaty wynagrodzenia zmiennego za zarzgdzanie dla spélek z Grupy PEM. Jednoczesnie nalezy
podkresli¢, ze skuteczna strategia rozwoju, oparta na modelu pozyskiwania $rodkéw na inwestycje, potencjale
wzrostu wartosci spétek portfelowych, konsolidacji rynku podmiotéw zarzadzajacych aktywami (asset manageréw)
oraz tworzeniu nowych funduszy, pozwoli na zdynamizowanie wzrostu poziomu aktywéw pod zarzgdzaniem.
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GK PEM planuje w coraz wigkszym stopniu zarzadzaé lub wspéizarzadzaé aktywami powierzonymi przez podmioty
spoza Grupy MCI Capital S.A. (“Grupa MCI”), w tym zamoznych os6b fizycznych - klientéw bankowosci prywatnej,
a takze os6b prawnych oraz krajowych i migdzynarodowych instytucji finansowych (family offices, fundacje
uniwersyteckie, firmy ubezpieczeniowe, fundusze emerytalne, etc.), co pozwoli na dalsze przyspieszenie wzrostu
poziomu aktywéw pod zarzgdzaniem.

Strategia rozwoju GK PEM zaktada:

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

2)  pozyskiwanie kapitatu pod nowe inwestycje,

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

4)  zarzadzanie ptynno$cig zaréwno w swoim imieniu jak i w imieniu Grupy MCI,

5) konsolidacja branzy zarzadzajacych aktywami (asset manager) alternatywnymi poprzez alianse czy sp6iki
Jjoint venture,

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

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

4. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa Spotki i Grupy Kapitalowej Private Equity
Managers S.A. oraz podstawowe wielkos$ci ekonomiczne

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

Na osiggniety zysk wptyw miaty giéwnie przychody z tytutu zarzadzania w tacznej kwocie 47,7 min zt. Koszty
dziatalno$ci podstawowej w 2017 r. ksztattowaly sie na poziomie 9,9 min z4, natomiast koszty ogélnego zarzadu
wyniosty 19,5 min zt.

Wskaznik aktywéw netto na jedng akcje wyni6st 12,25 zt. Zysk przypadajacy na jedng akcje wyniost 1,56 zt.

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

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

Koszty dziatalnosci operacyjnej w 2017 r. ksztattowaly sie na poziomie 9,8 min zt.
Wskaznik aktywéw netto na jedng akcje wyniést 36,32 zt. Zysk przypadajacy na jedng akcje wyniést 2,24 zt.

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

5. Opis gtéwnych rodzajéw ryzyka i zagrozen zwigzanych z dziatalnoscia Spétki i Grupy
Kapitatowej

RYZYKO INWESTYCYJNE
Ryzyko inwestycji typu venture capital

Istotg inwestycji typu venture capital jest mozliwo§é uzyskania wyzszych stép zwrotu poprzez inwestowanie
w projekty charakteryzujace sie wyzszym poziomem ryzyka.

Przed dokonaniem inwestycji typu venture capital, zespoly inwestycyjne dokonujg wnikliwej analizy biznes planu,
co nie musi jednak zapewniag, iz rozwéj przedsiewziecia bedzie zgodny z zatozeniami. W szczegélnosci dotyczy
to innowaciji technologicznych nie majacych jeszcze zastosowania na rynku, a tym samym trudnych do oceny.
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W przypadku, gdy model biznesowy danego przedsigbiorstwa nie odniesie sukcesu, moze to odbié sie negatywnie
na wartosci dokonanej inwestycji, z poniesieniem strat wigcznie. W rezultacie moze to negatywnie przelozy¢ sie na
wyniki finansowe sp6tki zarzadzajgcej poprzez spadek wartosci aktywow pod zarzgdzaniem.

Ryzyko zwiazane z wycena portfela aktywéw pod zarzadzaniem

Przychody i wyniki GK PEM, uzaleznione s3 od poziomu i zmian wartosci aktywéw wchodzacych w sktad portfeli
funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez podmioty z GK PEM. Od ponad 90% 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 aktywéw netto przypadajacy na jeden certyfikat inwestycyjny wyemitowany przez fundusz inwestycyjny
przekroczy okreslony dla tego funduszu prég.

Zmienno$¢ wyceny portfeli aktywéw pod zarzadzaniem moze negatywnie wpltywac na przychody i wyniki GK PEM.
Ryzyko konkurencji zwigzane z pozyskaniem nowych projektéw inwestycyjnych

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

Ryzyko koncentracji inwestyciji

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

Jednocze$nie Fundusze konsekwentnie realizujg polityke dywersyfikacji lokat pod wzgledem geograficznym i
sektorowym. Fundusze nabywaja udzialy i akcje przedsigbiorstw dziatajacych w Polsce, ale takze w krajach
centralnej i wschodniej Europy (CEE), krajach niemieckojezycznych (DACH), krajach bytego ZSRR (CIS), Turcji, a
takze w Izraelu. Dywersyfikacja geograficzna pozwala na rozproszenie ryzyka inwestycyjnego funduszy (spadek
dochodowosci poprzez pogorszenie sytuacji ekonomicznej na jednym rynku moze zostaé¢ zminimalizowane z uwagi
na dobrg sytuacje na innym ryku) oraz na czerpanie korzysci ze wzrostu warto$ci lokat na rynkach rozwijajacych
sig. Dodatkowo Fundusze dywersyfikujg lokaty ze wzgledu na segment dziatalnosci spétek, w ktorych udziaty/akcje
dokonywane sg inwestycje. Fundusze lokujg $rodki inwestoréw w przedsigwzigcia od tych na bardzo wczesnym
etapie rozwoju (start up/seed) poprzez spoiki rozwijajgce sie (growth) i duze, dojrzate przedsiebiorstwa
(buyout/expansion).

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

Ryzyko zwiazane z kadra menedzerska

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

Ryzyko kursowe

Fundusze dokonujg inwestycji takze w walutach innych niz Ztoty. Takze wplywy ze zbycia inwestycji mogg by¢
uzyskiwane w walutach innych niz ztoty. W zwigzku z powyzszym, wahania kurséw walut majg i bedg mie¢ wplyw
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na raportowang warto$¢ inwestycji, ktéra bedzie spada¢ w przypadku aprecjacji ztotego wobec walut, w ktérych
powadzone sg poszczegéine inwestycje w okresie inwestycyjnym. Wahania kurséw inwestycji, poprzez spadki
wyceny lub wartosci uzyskiwanych przychodéw ze sprzedazy inwestycji, moga mieé wplyw na spadek wartosci
aktywow pod zarzadzaniem, a co za tym idzie, spadek warto$ci przychodéw GK PEM. GK PEM w miare mozliwosci
prowadzi polityke zabezpieczania ryzyka kursowego poprzez dopasowanie walutowe 2rédet 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 zwiazane z uzaleznieniem przychodéw od kluczowego klienta

Udziat kluczowego klienta — Grupy MCI — w catosci aktywéw zarzadzanych przez GK PEM jest znaczny (na dzien
31 grudnia 2017 r. wynosit ok. 66%). Model biznesu GK PEM charakteryzuje bardzo niskie ryzyko odptywu aktywéw
pod zarzadzaniem, zwigzane z dlugoterminowym 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 diugoterminowej wspdipracy jest
przedmiotem Porozumienia Tréjstronnego pomiedzy Spétka, MCI Capital S.A. oraz MCI TFI. Nie mozna jednak
wykluczyé¢ ryzyka obnizenia przychodéw GK PEM w nastepstwie zadania wyptaty czesci dochodéw, umorzenia
czesci certyfikatéow inwestycyjnych, posiadanych obecnie przez Grupe MCI, czy tez innego obnizenia aktywow
funduszy inwestycyjnych, w ktérych gtéwnym uczestnikiem jest Grupa MCI. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, ze Grupa
MCI nie bedzie obejmowaé¢ nowych certyfikatéw inwestycyjnych w funduszach, zarzadzanych przez GK PEM, lub
tez bedzie obejmowaé nowe certyfikaty inwestycyjne za kwoty mniejsze, niz planowata GK PEM. Strategia GK PEM
zaktada dalsze aktywne pozyskiwanie kapitatu inwestoréw spoza Grupy MCI, w tym zamoznych os6b fizycznych —
klientéw bankowosci prywatnej, a takze os6b prawnych oraz krajowych i migdzynarodowych instytucji finansowych
(family offices, fundacje uniwersyteckie, firmy ubezpieczeniowe, fundusze emerytaine, etc.). Nalezy zauwazy¢, ze
na koniec 2017 r. udziat Grupy MCI w cato$¢ aktywéw zarzadzanych przez GK PEM wynosit ok. 66% w stosunku
do 68% na koniec 2016 r. Wzrost przychodéw i wynikéw GK PEM uzalezniony jest w duzej mierze od pozyskiwania
nowych funduszy pod zarzadzanie.

Ryzyko utraty zaufania inwestoréw do funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez MCI TFI

Warto$¢ aktywéw funduszy inwestycyjnych, w znaczacym stopniu, zalezy od zaufania obecnych uczestnikéw
i potencjalnych uczestnikéw funduszy i prowadzonej przez nie dziatalnosci. W szczeg6lnosci stabe wyniki
inwestycyjne funduszy mogg zniechgca¢ do dokonywania inwestycji i powodowaé odplyw aktywéw pod
zarzadzaniem GK PEM. W konsekwencji, moze to spowodowaé obnizenie wartosci wynagrodzenia pobieranego
przez MCI TFI (oraz PEM Asset Management Sp. z 0.0. — jako podmiotu, ktéremu zostato zlecone zarzadzanie) za
zarzadzanie funduszami inwestycyjnymi.

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

Istotng czg$¢ aktywéw funduszy inwestycyjnych, ktérych portfelami inwestycyjnymi zarzadzajg podmioty z GK
PEM, stanowig aktywa o charakterze niepublicznym, tj. nienotowane na Zzadnym rynku zorganizowanym ani
regulowanym. Wycena tego rodzaju aktywéw oparta jest przede wszystkim na metodach poréwnawczych,
natomiast przy braku dostgpnych danych spélek poréwnywalnych, do wycen aktywéw niepublicznych
wykorzystywane sg metody dochodowe oraz majatkowe. W zwigzku z powyzszym, w przypadku, w ktérym pojawi
sig¢ koniecznoé¢ zbycia tego rodzaju aktywéw, szczegélnie w sposéb przy$pieszony wzgledem normalnego toku
dziatalno$ci, cena sprzedazy tego rodzaju aktywéw uzyskana przez fundusz inwestycyjny moze by¢ nizsza, niz
warto$¢ tych aktywéw ustalona na potrzeby wyceny aktywéw funduszy inwestycyjnych. Ponadto, wycena tego
rodzaju aktywéw moze ulegaé wahaniom. W konsekwencji, moze to spowodowaé obnizenie wartosci
wynagrodzenia pobieranego przez MCI TF| oraz PEM Asset Management Sp. z 0.0.

Ryzyko zwiazane z pozyskiwaniem i utrzymywaniem aktywéw pod zarzadzaniem

Warto$¢ aktywéw funduszy inwestycyjnych zalezy od zdolno$ci do pozyskiwania §rodkéw pienieznych od
inwestoréw gotowych objgé nowe emisje certyfikatéw inwestycyjnych oraz tego, czy dotychczasowi uczestnicy nie
beda mieli zamiaru wycofa¢ $rodkéw zainwestowanych w fundusze inwestycyjne. W szczegoélnosci, uczestnicy
funduszy inwestycyjnych majg prawo zadaé wykupienia certyfikatow inwestycyjnych, a takze wyptaty przychodéw
i dochodéw osiagnigtych przez fundusze inwestycyjne, jesli statuty funduszy inwestycyjnych tak przewidujg. Nie
mozna wykluczyé ryzyka skorzystania przez te podmioty z prawa do wycofania zainwestowanych w fundusze
inwestycyjne $rodkéw. W takim przypadku, zmniejszeniu ulegnie warto$¢ portfeli inwestycyjnych funduszy
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inwestycyjnych, zarzadzanych przez podmioty z GK PEM, co moze negatywnie wplywa¢ na przychody i wyniki
GK PEM.

Ryzyko tempa wzrostu wartosci spéiek portfelowych

Wzrost przychodéw GK PEM uzalezniony jest od wzrostu warto$ci aktywéw pod zarzadzaniem, w tym od wzrostu
wyceny poszczegélnych spétek portfelowych. Istnieje ryzyko spadku tempa wzrostu aktywoéw portfelowych w
wyniku pogorszenia sig koniunktury na rynkach kapitatowych, spadku wycen na rynkach nowych technologii, gdzie
inwestuja fundusze inwestycyjne, ktérych portfele inwestycyjne zarzagdzane sg przez GK PEM,
a takze w wypadku nieudanych inwestycji, ktére nie przyniosga zaktadanych stép zwrotu. Spowolnienie tempa
wzrostu aktywéw portfelowych moze mie¢ negatywny wpltyw na perspektywy dziatalnosci, przychody i wyniki GK
PEM. GK PEM w ramach zarzadzania ryzykiem tempa wzrostu wartosci spétek portfelowych planuje dalszg
ekspansje w ramach prowadzonej dziatalnosci poprzez powolanie do zycia kolejnych funduszy inwestycyjnych w
okresie najblizszych 3 lat i aktywne poszukiwanie kolejnych inwestycji.

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

Model biznesu GK PEM obejmuje prowadzenie dziatalno$ci w silnie sformalizowanej, regulowanej i nadzorowanej
branzy funduszy inwestycyjnych. Dziatalno$¢ MCI TFl wymaga posiadania zezwolenia KNF na prowadzenie
dziatalno$ci przez towarzystwo funduszy inwestycyjnych. Dziatalnos¢ MCI TFI, funduszy inwestycyjnych
utworzonych przez MCI TFI oraz PEM Asset Management Sp. z 0.0. jako podmiotu zarzadzajgcego portfelami
inwestycyjnymi funduszy inwestycyjnych podlega nadzorowi KNF. W szczegolnosci, MCI TFl oraz PEM Asset
Management Sp. z 0.0. (dalej ,PEM AM") obowigzane sa do unikania konfliktéw intereséw, ktére moga mieé wptyw
na sytuacje uczestnikéw funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez MCI TFI.

KNF moze nakaza¢c PEM AM, jako podmiotowi zarzadzajacemu portfelami inwestycyjnymi funduszy
inwestycyjnych, utworzonych przez MCI TFI, zaprzestanie dziatan, ktére w ocenie KNF polegajg na wykonywaniu
obowigzkéw wynikajacych z umowy zawartej z MCI TFI niezgodnie z ta umowg oraz statutem funduszu
inwestycyjnego. Dotychczas KNF nie zastosowata sankgji, 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 dominujacym towarzystwa lub z uwagi na mozliwy wplyw tego podmiotu na towarzystwo,
a w szczegolnosci w przypadku stwierdzenia, ze podmiot ten nie dochowuje zobowigzan, o ktérych mowa w art.
54h ust. 3 Ustawy o funduszach inwestycyjnych, KNF moze nakazaé zaprzestanie wywierania takiego wplywu,
wskazujgc termin oraz warunki i zakres podjecia stosownych czynnosci lub zakazaé wykonywania prawa giosu
z akcji towarzystwa posiadanych przez ten podmiot lub wykonywania uprawniefi podmiotu dominujgcego
przystugujgcych temu podmiotowi. Dotychczas KNF nie zastosowata sankcji, o ktérych mowa w niniejszym
akapicie.

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

Ryzyko zmian w systemie prawnym, podatkowym, regulacyjnym i gospodarczym

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

Ryzyko pogorszenia sig¢ koniunktury w obszarze innowacyjnych technologii

Znaczaca czg$¢ obecnego portfela inwestycyjnego zarzadzanych funduszy, jak réwniez ich planowanych inwestycji
jest realizowana w obszarze innowacyjnych technologii. Pogorszenie koniunktury w tej branzy moze istotnie
wplyna¢ na liczbe i wielko$¢ realizowanych przez fundusze projektow inwestycyjnych, jak réwniez ich zyskowno$é,
co w efekcie moze przetozy¢ sig na istotne pogorszenie wynikéw finansowych GK PEM.

Ryzyko polityczne

Niektére kraje, w ktérych fundusze zarzadzane przez GK PEM zainwestowaly, badZ zamierzajg w przysziosci
zainwestowaé, moga charakteryzowa¢ sie niestabilng sytuacja polityczng i ekonomiczna, ktéra moze wptywaé na
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wyniki spétek portfelowych i ich warto§6. GK PEM stara sie inwestowa¢ w takie spétki, gdzie partnerami
inwestycyjnymi pozostajg zatozyciele i inne fundusze obecne na danym rynku i znajace jego specyfike.

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

GK PEM zarzadza ryzykiem ptynno$ci poprzez monitorowanie terminéw ptatno$ci oraz zapotrzebowania na $rodki
pienigzne w zakresie obstugi ptatnosci (transakcje biezace monitorowane w okresach tygodniowych) oraz
zapotrzebowania na gotéwke. Zapotrzebowanie na gotéwke poréwnywane jest z dostgpnymi Zrédtami pozyskania
$rodkéw (w tym zwilaszcza poprzez ocene zdolnosci pozyskania finansowania w postaci kredytéw, pozyczek,
obligaciji) oraz konfrontowane jest z inwestycjami wolnych $rodkéw.

GK PEM zarzadza ryzykiem przez monitorowanie wskaznikéw plynnoéci opartych na pozycjach bilansowych,
analizie poziomu aktywéw plynnych w relacji do przeptywéw pienieznych oraz utrzymywaniu dostepu do réznych
Zrédet finansowania. Jedng z metod zarzadzania ryzykiem plynnosci jest takze utrzymywanie otwartych
i niewykorzystanych linii kredytowych. Tworza one rezerwe ptynnosci.

Dodatkowo od 14 lipca 2015r. w ramach GK PEM funkcjonuje system ,cash pool” tj. ustuga finansowa
umozliwiajaca wzajemne bilansowanie sald rachunkéw spétek z Grupy. Dzigki tej ustudze Grupa zyskata silniejszg
pozycje negocjacyjng, wyzsza wiarygodnosé kredytowa, a takze bardziej efektywnie wykorzystuje $rodki pieniezne
oraz obniza koszty odsetkowe. Z ustugi cash pool korzystaja PEM oraz PEM AM. Podmiotem organizujagcym i
zarzadzajgcym systemem cash pool (agentem) jest PEM AM.

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

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe GK PEM to przede wszystkim ryzyko Zwigzane z depozytami bankowymi. Maksymalna wartos¢
kwoty narazonej na ryzyko kredytowe jest réwna wartosci bilansowej lokat. Spétki GK PEM zawierajg umowy lokat
bankowych z podmiotami o wysokiej wiarygodnosé kredytowej, a $rodki lokujg na krétkie okresy.

Ryzyko stopy procentowej

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

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

Ryzyko walutowe

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

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

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

W 2017 r. jak réwniez na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spétka nie posiadata oddziatow.
8. Wazniejsze osiagnigcia w dziedzinie badan i rozwoju

GK PEM nie prowadzi dziatalnosci w dziedzinie badar i rozwoju.

9. Informacja o zawartych znaczacych umowach dla dzialalnosci Spotki i Grupy Kapitalowej
Private Equity Managers S.A.

Do istotnych uméw majgcych wplyw na dziatalnosé GK PEM w 2017 . naleza:
e Umowa kredytu bankowego.

Szczegbly dotyczace wyzej wymienionych uméw zostaly opisane w pkt 1 ,,Sytuacja ekonomiczno-finansowa i
istotne zdarzenia w 2017 r.”
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Poza ww. umowami w 2017 r. spéiki z GK PEM nie zawieraty innych Znaczacych uméw, w tym umoéw ubezpieczenia
(poza umowami ubezpieczenia OC Czlonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej oraz ubezpieczenia odpowiedzialnosci
zawodowej dla instytucji finansowych, ktére stanowig standard rynkowy dla podmiotéw takich jak spétki z GK PEM),
wspétpracy lub kooperacji. Umowy te zostaly zawarte na warunkach rynkowych.

10. Opis istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi

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

Weksle

Na dzierh 31 grudnia 2017 r. Grupa posiadata nastepujace zobowigzania wekslowe:

. . Wartosé
Termin Oprocentowanie Wartosé .

wykupu (stale) nominalna nalu;z:sne);:z Razem

% PLN’000 PLN’000 PLN’000

LoanVentures Sp. z 0.0. 2018-09-29 4,79% 7 500 443 7 943
MCI VentureProjects

Sp. 2 0.0. VI SKA 2018-11-02 4,80% 3500 191 3691
MCI VentureProjects

Sp. 20.0. VI SKA 2018-12-01 4,79% 2 096 8 2 104

13 096 642 13 738

Obligacje

W dniu 4 sierpnia 2017 r. Grupa Kapitatowa wykupita przed terminem wykupu wszystkie obligacje objete przez
AMC Il MOON B.V. Obligacje zostaty wyemitowane 22 kwietnia 2014 r. taczna warto$¢ nominalna obligacii
wynosita 5.850 tys. EUR.

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

Otrzymane pozyczki

Na dzie 31 grudnia 2017 r. Spétka posiadata nastepujgce zobowiagzania z tytutu pozyczek:

Pozyczkodawca Pozyczkobiorca Termin splaty OP roce"m‘:;';:; 20b owlasztzg
% PLN’000

g’g'z":_fftv"";;zgeme"t Private Equity Managers SA 2018-12-31 3,27% 1171
1171

Zobowiazania z tytutu cash pool

Od 14 lipca 2015 r. w ramach Grupy Kapitatowej PEM funkcjonuje system ,Cash pool” tj. ustuga finansowa
umozliwiajgca wzajemne bilansowanie sald rachunkéw spétek z Grupy. Dzigki tej ustudze Spétka zyskata
silniejszg pozycje negocjacyjna, wyzszg wiarygodno$é kredytowa, a takze bardziej efektywnie wykorzystuje
$rodki pienigzne oraz obniza koszty odsetkowe.

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

Poreczenia udzielone

Na dzieri 31 grudnia 2017 r. Spétka nie posiadata udzielonych poreczen.

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

Dnia 26 lipca 2017 r. zawarta zostata umowa kredytowa pomiedzy Private Equity Managers S.A. jako
Kredytobiorcg, PEM Asset Management Sp. z o.0. jako Poreczycielem oraz ING Bankiem Slaskim S.A. jako
Kredytodawca. Kredytodawca udostepnit Kredytobiorcy kredyty w tacznej kwocie 30.000.000 zt, ktoérych
przeznaczeniem jest finansowanie biezacego kapitatu obrotowego w toku zwyklej dziatalnosci oraz finansowanie
zapfaty na wykup obligacji imiennych Serii C przez Kredytobiorce.
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PEM Asset Management Sp. z o.0. jako Poreczyciel nieodwotalnie i bezwarunkowo udzielit Kredytodawcy
poreczenia za nalezyte i terminowe wykonanie przez Kredytobiorce wszelkich jego zobowigzan pienieznych oraz
zobowigzat sig, ze dokona zaptaty porgczonego zobowigzania niezwlocznie na zgdanie Kredytodawcy w
przypadku, gdy Kredytobiorca nie zaptaci jakiejkolwiek kwoty naleznej. Poreczenie udzielone przez Poreczyciela
zostato udzielone do kwoty 36.000.000 zt do dnia 31 grudnia 2022 r.

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

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

Spétce oraz innych spétkom z GK PEM nie zostaty wypowiedziane zadne umowy kredytéw i pozyczek w 2017 r.

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

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

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

Poza udzielonymi przez Spétke porgczeniami, ktére zostaty opisane w pkt 10 ,,Opis istotnych transakcji z

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

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

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

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

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

Informacje dotyczace powigzari organizacyjno-kapitatowych Sp6iki zostaly opisane w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym w ,,Wybranych danych objasniajacych”.

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

Spoétka dominujaca:
—  Private Equity Managers S.A.

Spotki zalezne:
—  MCI Capital Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Towarzystwo zarzadzajace funduszami inwestycyjnymi
— PEMSA Holding Limited
Spoétka prawa cypryjskiego z siedzibg na Cyprze, posiadajgca certyfikaty funduszu MCI.Partners FIZ
—  MClL.Partners FIZ
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Fundusz Inwestycyjny Zamknigty aktywéw niepublicznych dedykowany dla podmiotéw z Grupy

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

—  MCI Asset Management Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia
(dalej MCI Asset Management Sp. z 0.0.)
Komplementariusz spétki MCI Asset Management Sp. z o0.0. Il SKA. w likwidacji, MCI Asset
Management Sp. z 0.0. IV S.K.A. w likwidacji, MCI Asset Management Sp. z 0.0. V S.K.A.

~ MCI Asset Management Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia Il S.K.A. w likwidacji
(dalej MCI Asset Management Sp. z 0.0. Il S.K.A. w likwidacji). Uchwata o likwidaciji spotki zostata podjeta
20 lipca 2017 r.

— MCI Asset Management Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia IV S.K.A. w likwidacji
(dalej MCI Asset Management Sp. z 0.0. IV S.K.A. w likwidacji) Uchwata o likwidacji sp6tki zostata podjeta
16 stycznia 2017 r.

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

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

— MCI Ventures Sp. z 0.0.
Spotka, ktérej przedmiotem dziatalnosci jest doradztwo zwigzane z zarzadzaniem oraz dziatalno§é
holdingéw finansowych (od 20 pazdziernika 2016 r. w strukturach GK PEM)

- Helix Ventures Asset Management Sp. z o0.0.
Spétka posrednio zalezna od PEM oraz bezposrednio zalezna od PEM AM, w ktérej PEM AM posiada
65% udzialow. Na dzieri sporzadzania sprawozdania finansowego spétka nie prowadzita dziatalnosci
operacyjnej.

We wszystkich wymienionych powyzej spétkach bezposrednio zaleznych od PEM, Spdika posiada bezposrednio
100% akcjiludziatéw oraz 100% praw gtosu.

Informacje o zmianach w Grupie

W 2017 r. utworzona zostata spétka Helix Ventures Asset Management Sp. z 0.0. — spéika posrednio zalezna od
PEM oraz bezpo$rednio od PEM Asset Management Sp. z0.0., w ktérej PEM Asset Management Sp. z 0.0. posiada
65% udziatéw. Na dzieri sporzadzenia sprawozdania z dziatalnosci, spétka nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej.

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

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

17. Wskazanie postepowari toczacych sig przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej, ktorych wartosé przekracza 10%
kapitatéw wiasnych

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

18. Emisja akcji i wykorzystanie przez emitenta wplywoéw z emisiji
W 2017 r. PEM ani zadna inna sp6ika z GK PEM nie dokonaly emisji akgji.

19. Emisja obligacji i wykorzystanie przez emitenta wplywéw z emisji
W 2017 r. PEM ani zadna inna spétka z GK PEM nie dokonaty emisji obligacji.
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20. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi ze szczeg6inym uwzglednieniem zdolnosci
wywiazania sig z zaciagnietych zobowiazan oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dziatan,
jakie zostaly podjete w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom

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

Spoétka nie widzi zagrozen zwigzanych z brakiem zdolno$ci do wywigzania sie z zaciagnietych zobowigzan.

21. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

Na date publikacji niniejszego sprawozdania PEM ani zadne inne spétki z Grupy nie prowadza zadnych istotnych
inwestycji. Naktady na rzeczowe aktywa trwate oraz wartosci niematerialne i prawne, ktére powstajg w wyniku
biezgcego zapotrzebowania, sg warto$ciowo nieistotne i finansowane ze §rodkéw wiasnych.

Zarzad Spéiki zwraca jednak uwage, iz strategicznym celem GK PEM jest dalsza ekspansja w ramach prowadzonej
dziatalnosci polegajacej na zarzadzaniu funduszami inwestycyjnymi. Zarzad Spétki planuje uruchomienie w okresie
nastgpnych trzech lat kolejnych 4 zamknigtych funduszy inwestycyjnych, inwestujacych w startupy powigzane z
polska gospodarka cyfrowa, spétki technologiczne na etapie rund A-C, spoiki zwigzane z transformacjg segmentu
agro (np. eco food), a takze dojrzate przedsiebiorstwa przechodzace proces transformacji cyfrowe;.

22. Wskazanie czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wplyw na wynik z dziatalno$ci Spétki
oraz Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A.

W opinii Zarzadu Spéiki na date publikacji niniejszego sprawozdania nie istnieja czynniki nadzwyczajne lub
nietypowe, ktére miatyby wplyw na dziatalnosé podstawows i rynki, na ktérych funkcjonuje Spotka oraz GK PEM.

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

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

GK PEM planuje réwniez w coraz wigkszym stopniu zarzadza¢ lub wspdizarzagdzaé aktywami powierzonymi przez
podmioty spoza Grupy MCI Capital S.A., w tym zamoznych oséb fizycznych — klientéw bankowosci prywatnej, a
takze os6b prawnych oraz krajowych i migdzynarodowych instytucji finansowych (family offices, fundacje
uniwersyteckie, firmy ubezpieczeniowe, fundusze emerytalne, etc.), co pozwoli na dalsze przyspieszenie wzrostu
poziomu aktywéw pod zarzgdzaniem.

Znane tendencje i czynniki, ktére poprzez ich wplyw na warto§é aktywdw pod zarzagdzaniem, a w konsekwencii na
warto$¢ przychodéw z zarzadzania, moga mieé znaczacy wplyw na perspektywy rozwoju GK PEM, s3 nastepujace:

1. rekordowy, prawie o$miokrotny wzrost warto$ci aktywéw netto funduszy inwestycyjnych rynku
niepublicznego w Polsce w latach 2011 — 2017, z 14,1 mld zt na koniec 2010 r. do 108,0 mld zt na koniec
2017 roku. Fundusze rynku niepublicznego obejmujg fundusze aktywéw niepublicznych (w tym private
equity), fundusze sekurytyzacyjne oraz fundusze nieruchomosci. Réwniez MCI TFI partycypuje we
wzroscie rynku poprzez staly wzrost aktywéw pod zarzadzaniem, ktéry w 2017 roku wyniést 0 0,1 mid zt,
ti. 6% r/r osiagajac poziom 2,3 mid zt na dzieh 31 grudnia 2017 r.;

2. umacnianie sig udziatu funduszy aktywéw niepublicznych (w tym private equity) w rynku — w 2017 roku
udziat tych funduszy w aktywach ogétem funduszy inwestycyjnych w Polsce wyniést 39% (wedtug danych
udostepnianych przez IZFA);

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

111,5 108,0
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Zrédio: Opracowanie wtasne na podstawie danych IZFA

4.

5.

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

wedtug specjalistéw z Sociomantic Labs (na podstawie raportu ,Barometr e-commerce 2016") warto§é
rynku handlu internetowego w Polsce w 2016 r. wynosita prawie 36 mid zt. W ciagu najblizszych trzech lat
ma si¢ podwoic i w 2020 r. przekroczy¢ poziom 63 mid zt, a liczba sklep6w internetowych ma urosngé do
2020 roku o ponad 6,5 tys., czyli ok. 30% w stosunku do roku 2016. Wéréd najbardziej istotnych zjawisk,
technologii i strategii majgcych wptyw na rozwéj e-handlu nalezy wymienié¢ przede wszystkim:
wielokanatowo$¢, m-commerce, w tym pfatnoSci mobilne, personalizacje dziatan marketingowych i
programmatic buying, czyli dostarczanie reklam dostosowanych pod konkretnego uzytkownika w czasie
rzeczywistym oraz koncentracje na calym lejku sprzedazowym, by budowaé¢ $wiadomos$é i wzbudzaé
zainteresowanie produktem wéréd klientow.

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

rosngca liczba internautéw, deklarujgcych dokonywanie zakupéw przez Internet (76,6% internautéw), a
takze dokonujacych sprzedazy przez Internet (27% internautéw). Wéréd najczesciej kupowanych
artykutow wymieniane sg: odziez i obuwie, artykuty motoryzacyjne i sprzet elektroniczny, sprzet RTV/AGD.
Zauwazalna jest takze rosnaca rola Internetu jako dostawcy (on-line) telewizji, filméw, seriali, materiatéw
wideo, prasy, ustug turystycznych (np. bilety lotnicze, wycieczki) i bankowych (wedtug badarh CBOS).

Przedstawione powyzej tendencje i czynniki moga wplywaé zaréwno na poziom pozyskiwanych pod zarzadzanie
$rodkow jak i na warto$¢ wycen aktyw6w portfelowych, a takze na warto$é wycen przy wyjéciach z inwestycji przez
GK PEM. W konsekwencji moga wptywaé na wysoko$¢ realizowanych przychodéw z tytutu statej i zmiennej optaty
za zarzadzanie.

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

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

Umowy zawarte miedzy Private Equity Managers S.A. a osobami zarzadzajacymi w 2017 r. nie przewidywaty
rekompensat w przypadku ich rezygnaciji lub zwolnienia.

Umowy zawarte miedzy spétkami z GK PEM a osobami zarzadzajacymi w 2017 r. réwniez nie przewidywaty
rekompensat w przypadku ich rezygnacii lub zwolnienia.

26. Zatrudnienie / petnienie funkcji w jednostce dominujacej

Stan na dzier Stan na dzier

31.12.2017 31.12.2016

Liczba Liczba

pracownikéw  pracownikéw

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

27. Informacje o facznej wartosci wynagrodzeri, nagréd lub korzysci, w tym wynikajacych
z program6w motywacyjnych (w pieniadzu, naturze lub innej formie), wyptaconych lub
naleznych, odrebnie dla os6b zarzadzajacych i nadzorujacych w przedsigbiorstwie emitenta,
bez wzgledu na to, czy byly one zaliczane w koszty, czy tez wynikaly z podziatu zysku,
a w przypadku, gdy emitentem jest jednostka dominujaca — oddzielnie informacje o wartosci
wynagrodzen i nagréd otrzymanych z tytulu petnienia funkcji we wladzach jednostek

podporzadkowanych

taczne wynagrodzenie (brutto) wyptacone oraz nalezne za rok 2017 dla Czlonkéw Zarzadu oraz Rady Nadzorczej

jednostki dominujgcej PEM przedstawia ponizsza tabela:

Wynagrodzenie = Wynagrodzenie
wyplacone nalezne
w okresie za okres

od 01.01.2017
do 31.12.2017

od 01.01.2017
do 31.12.2017

Zarzad PLN’000 PLN’000
Tomasz Czechowicz 1094 4 383
Ewa Ogryczak - 32
Krzysztof Konopinski 276 292
Pawet Kapica (od 1 czerwca 2017 r.) 51 51
1421 4758

Wynagrodzenie = Wynagrodzenie

wyplacone nalezne

w okresie za okres

od 01.01.2017
do 31.12.2017

od 01.01.2017
do 31.12.2017

Rada Nadzorcza PLN’000 PLN’000
Mariusz Grendowicz 72 72
Jarostaw Dubiriski 45 45
Franciszek Hutten-Czapski 40 40
Przemystaw Schmidt 41 41
Przemystaw Gtebocki 42 42

17



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

Adam Maciejewski 44 44
Adam Niewiriski (do 1 czerwca 2017 r.) 19 19
303 303

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

Wynagrodzenie wyptacone w 2017 r. obejmuije takze wynagrodzenie z tytutu rozliczenia programéw motywacyjnych
dla Cztonkéw Zarzgdu za rok 2016.

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

Wynagrodzenie = Wynagrodzenie
wyplacone nalezne
w okresie za okres

od 01.01.2016
do 31.12.2016

od 01.01.2016
do 31.12.2016

Zarzad PLN’000 PLN’000
Tomasz Czechowicz 6 046 7193
Cezary Smorszczewski 2449 1775
Krzysztof Konopinski 449 300
Ewa Ogryczak 173 24
9117 9 292

Wynagrodzenie = Wynagrodzenie

wyplacone nalezne

w okresie za okres

od 01.01.2016 od 01.01.2016

do 31.12.2016 do 31.12.2016

Rada Nadzorcza PLN’000 PLN’000
Adam Niewiriski 189 41
Jarostaw Dubiriski 184 36
Franciszek Hutten-Czapski 182 34
Przemystaw Schmidt 160 60
Adam Maciejewski 183 35
Mariusz Grendowicz 10 10

908 214

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

Spotka zaréwno w 2017 r. jak i w 2016 r. nie posiadata zadnych zobowigzari wynikajgcych z emerytur i $wiadczen
0 podobnym charakterze dla bytych oséb zarzadzajacych, nadzorujgcych albo bylych cztonkéw organéw
administrujgcych, a takze zadnych zobowigzar zaciggnietych w zwigzku z tymi emeryturami.

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

Zarzad

Tomasz Czechowicz

Ewa Ogryczak

Krzysztof Konopiriski

wyplacone
w okresie

od 01.01.2017
do 31.12.2017

nalezne
za okres
od 01.01.2017
do 31.12.2017

PLN’000 PLN’000
36 36

178 178

216 216

430 430

Laczne wynagrodzenie (brutto) wyptacone oraz nalezne za rok 2016 dla Czlonkéw Zarzadu jednostki dominujacej

z tytutu petnienia przez nich funkcji/zasiadania w zarzadzie jednostki zaleznej (MCI Capital TFI S.A. oraz PEM
Asset Management sp. z 0.0.) przedstawia si¢ nastepujgco:

Wynagrodzenie Wynagrodzenie

wyplacone nalezne

w okresie za okres

od 01.01.2016  od 01.01.2016

do 31.12.2016 do 31.12.2016

Zarzad PLN’000 PLN’000
Tomasz Czechowicz 24 24
Cezary Smorszczewski 24 24
Krzysztof Konopiriski 274 274
Ewa Ogryczak 165 165

477 477

Dodatkowo wynagrodzenie kluczowego personelu zostato szczegétowo opisane w nocie nr 17 do jednostkowego
sprawozdania finansowego ,$wiadczenia pracownicze”.

28. Akcje w posiadaniu os6b zarzadzajacych i nadzorujacych Private Equity Managers S.A. oraz
spotek powigzanych

Wedtug stanu wiedzy Private Equity Managers S.A. na dziefi publikacji niniejszego sprawozdania liczba akgji
posiadanych przez osoby zarzadzajace Spétkg przedstawiata sie nastepujgco:

Zarzad
Liczba posiadanych akcji
*Tomasz Czechowicz poprzez MCI Management Sp. z 0. o. 1287 275
Ewa Ogryczak 11788
Krzysztof Konopiriski 3609
Pawet Kapica -

* MCI Management Sp. z 0.0. (dawniej Alternative Investment Partners Sp. z 0.0.) — sp6tka kontrolowana przez
Tomasza Czechowicza

Warto$¢ nominalna jednej akcji wynosi 1 zt
Rada Nadzorcza

Liczba posiadanych akcji

Franciszek Hutten Czapski 20 467
Adam Maciejewski 13 109
Jarostaw Dubiriski 11788
Przemystaw Schmidt 3109
Przemystaw Gigbocki

Mariusz Grendowicz -
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Warto$¢ nominalna jednej akcji wynosi 1 zt

Od dnia przekazania poprzedniego raportu (raport kwartalny za 3 kwartat 2017 r. zostat przekazany 8 listopada
2017 r.) nie wystapity zmiany w strukturze wiasnosci pakietow akcji posiadanych przez Czionkéw Zarzadu oraz
Rady Nadzorcze;j.

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

Na podstawie umowy opcji menadzerskich zawartej 23 marca 2017 r. pomiedzy Spétkg a Prezesem Zarzadu
Tomaszem Czechowiczem, Spétka zobowigzata sie umozliwié Tomaszowi Czechowiczowi objecie do 273.900
nowych akcji w kapitale zaktadowym PEM, ktére reprezentowatyby do 8% ogélinej liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu PEM istniejacych w dniu podpisania umowy, w okresie od 1 kwietnia 2017 r. do 1 stycznia 2022 r.,
W zamian za wktad pienigzny. Tre$¢ umowy opcji menadzerskich zostata zatwierdzona przez Rade Nadzorczg PEM
w dniu 16 marca 2017 r.

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

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

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

Dnia 2 pazdziernika 2017 r. Rada Nadzorcza Private Equity Managers powzigla uchwate w sprawie przyjecia
programu motywacyjnego dla dwéch cztonkéw zarzadu Spétki. Cztonkowie zarzadu uczestniczg w programie
motywacyjnym poprzez prawo do objecia warrantéw subskrypcyjnych serii B3 upowazniajacych do zamiany
warrantéw na akcje Spétki. W ramach programu motywacyjnego Spbitka zaoferuje cztonkom zarzadu 10 272 akd;i.
Cena emisyjna akcji obejmowanych w drodze realizacji uprawnier z warrantéw subskrypcyjnych wynosi 57,61
ziotych za kazdg obejmowang akcje. Spétka zaoferuje nabycie warrantéw subskrypcyjnych w terminie do 30
czerwca 2018 r. Okres wykonania praw z nabytych warrantéw uptywa w dniu 31 grudnia 2022 r.

Spétka zaoferuje uprawnionemu objecie warrantéw subskrypcyjnych w przypadku facznego spetnienia przez
uprawnionych nastepujacych warunkéw: (1) wspéipracy z grupg PEM w catym okresie objetym programem oraz
(2) realizaciji indywidualnych priorytetéw na poziomie co najmniej 75% w okresie objetym programem.

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

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

W dniu 9 czerwca 2017 r. zostata zawarta umowa ze Spoétkg KPMG Spoéika z ograniczong odpowiedzialnoscig
sp. k. — podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, o przeprowadzenie badania jednostkowych
i skonsolidowanych sprawozdar finansowych, a takze przeglad skréconych $rédrocznych sprawozdan finansowych
w okresie 1 stycznia 2017 r. — 31 grudnia 2018 r. Uchwatg Rady Nadzorczej z dnia 1 czerwca 2017 r. KPMG Spéika
z ograniczong odpowiedzialno$cig sp. k. zostata wybrana na bieglego rewidenta do zbadania i przegladu
jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych Spétki w latach 2017-2018.
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31. Wynagrodzenie (brutto) podmiotu dokonujacego przegladu péirocznych oraz badania
rocznych sprawozdarn finansowych spétek Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A.
Za okres: Za okres:

od 01.01.2017 od 01.01.2016
do 31.12.2017 do 31.12.2016

PLN’000 PLN’000

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

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

W zwigzku z par. 92 ust. 1 pkt 5 i 6 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informac;ji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych o$wiadczamy, ze:

a) wedtug naszej najlepszej wiedzy, roczne jednostkowe oraz skonsolidowane sprawozdanie finansowe i dane
poréwnywalne sporzgdzone zostaly zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg w
sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacjie majatkows i finansowa Spétki oraz Grupy Kapitatowej Private
Equity Managers S.A., a takze wynik finansowy Spétki i Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A., oraz
ze sprawozdanie z dziatalnoéci Spétki i Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A. zawiera prawdziwy
obraz rozwoju i osiggnig¢ oraz sytuacji Spétki i Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A., w tym opis
podstawowych zagrozen i ryzyka;

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

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

Niniejsze O$wiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego w Private Equity Managers S.A. w 2017 r., zostato
sporzadzone na podstawie art. 91 ust. 5 pkt 4 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia z dnia 19 lutego 2009 r. w
sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych oraz
warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa paristwa niebedacego paristwem
cztonkowskim (Dz.U. z 2014 r. poz. 133 z p62n. zm).

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

W 2017 r. Spétka w swojej dziatalnosci podlegata zasadom fadu korporacyjnego zawartym w ,Dobrych Praktykach
Spoétek Notowanych na GPW 2016”, stanowigcych zatacznik do Uchwaty Nr 26/1413/2015 Rady Nadzorczej Gietdy
Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. z dnia 13 pazdziernika 2015 r. w sprawie uchwalenia ,Dobrych Praktyk
Spotek Notowanych na GPW 2016". Tekst powyzszego zbioru zasad jest publicznie dostepny na stronie
internetowej Gietdy Papierow Warto$ciowych w Warszawie S.A. pod adresem http://corp-gov.gpw.pl. Szczegbtowe
zasady tadu korporacyjnego, przestrzegane przez Spétke wraz z komentarzem Spotki w zakresie niestosowania
lub ograniczonego stosowania poszczegélnych zasad opublikowane zostaly na stronie internetowej
www.privateequitymanagers.pl.

Il. W zakresie, w jakim Spéika odstapita od postanowieri zbioru zasad tadu korporacyjnego, wskazanie
tych postanowien oraz wyjasnienie przyczyn tego odstapienia

Spétka odstapita od stosowania nastepujacych szczegétowych zasad tadu korporacyjnego wskazanych w ,Dobrych
Praktykach Spétek Notowanych na GPW 2016”:

Polityka informacyjna i komunikacja z inwestorami
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1.Z.1.16. informacje na temat planowanej transmisji obrad walnego zgromadzenia - nie p6zniej niz w terminie 7 dni
przed datg walnego zgromadzenia

Spéika nie stosuje powyzszej zasady.

Spétka nie stosuje ww. zasady ze wzgledu na brak mozliwosci technicznych przeprowadzenia transmisji obrad
Walnego Zgromadzenia Sp6tki oraz z uwagi na aktualng, skoncentrowang strukture akcjonariatu Spoétki, ktéra nie
uzasadnia takze z punktu ekonomicznego ponoszenia dodatkowych znacznych kosztéw zwigzanych z organizacja
transmisji. W ocenie Spétki obecnie stosowane zasady udzialu w Walnych Zgromadzeniach sg zgodne z
obowigzujgcymi w tym zakresie przepisami Kodeksu Spétek Handlowych i Statutu Spétki, a organizacja ich
przebiegu w sposéb wystarczajacy zabezpiecza interesy wszystkich akcjonariuszy Sp6tki. Spétka nie wyklucza
prowadzenia w przysztoéci transmisji obrad Walnego Zgromadzenia Spéiki, a tym samym mozliwosci
implementowania niniejszej zasady tadu korporacyjnego w przyszto$ci.

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

Spétka nie stosuje ww. zasady, bowiem w ocenie Spétki obowiazujace i przestrzegane przez Spéike regulacje
prawne dotyczgce organizacji i przeprowadzania Walnych Zgromadzen Spétki, w szczegélno$ci przepisy Kodeksu
Spétek Handlowych i postanowienia Statutu Sp6tki w wystarczajacy sposéb zapewniajg utrwalenie przebiegu obrad
Walnego Zgromadzenia Spéiki i zabezpieczajg interesy wszystkich akcjonariuszy Spétki. Spétka nie wyklucza
mozliwo$ci implementowania tej zasady tadu korporacyjnego w przysztosci.

Systemy i funkcje wewnetrzne

lI.Z.3. W odniesieniu do osoby kierujacej funkcjg audytu wewnetrznego i innych oséb odpowiedzialnych za
realizaci¢ jej zadan zastosowanie majg zasady niezaleznosci okre$lone w powszechnie uznanych,
migdzynarodowych standardach praktyki zawodowej audytu wewnetrznego.

Spétka nie stosuje powyzszej zasady.

Z uwagi na rozmiar i charakter prowadzonej dziatalnosci w Spéice nie wyodrebniono osoby kierujacej funkcjg
audytu wewnetrznego.

Walne zgromadzenie i relacje z akcjonariuszami

IV.Z.2. Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu spétki, spétka zapewnia powszechnie dostepna
transmisjg obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym.

Komentarz spétki dotyczacy sposobu stosowania powyzszej zasady:

Ze wzgledu na brak mozliwosci technicznych oraz z uwagi na aktualng, skoncentrowang strukture akcjonariatu
Spétki, ktéra nie uzasadnia takze z punktu ekonomicznego ponoszenia dodatkowych znacznych kosztéw
zwigzanych z organizacjg transmisji, Spétka nie zapewnia powszechnie dostepnej transmisji obrad Walnego
Zgromadzenia Sp6lki w czasie rzeczywistym. W ocenie Spétki obecnie stosowane zasady udziatu w Walnych
Zgromadzeniach Spétki sg zgodne z obowigzujacymi w tym zakresie przepisami Kodeksu Spétek Handlowych i
Statutu Spéiki, a organizacja ich przebiegu w spos6b wystarczajacy zabezpiecza interesy wszystkich akcjonariuszy
Spotki. Spétka nie wyklucza mozliwosci implementowania tej zasady tadu korporacyjnego w przysztosci.

Konflikt interes6w i transakcje z podmiotami powigzanymi

V.Z.3. Czonek zarzadu lub rady nadzorczej nie moze przyjmowaé korzyci, ktére mogtyby mieé wplyw na
bezstronno$¢ i obiektywizm przy podejmowaniu przez niego decyzji lub rzutowaé negatywnie na ocene
niezaleznosci jego opinii i sgdéw.

Spotka nie stosuje powyzszej zasady.

Cztonkowie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Sp6tki mogg petni¢ funkcje w innych podmiotach. Spétka nie moze
wykluczy¢, ze w danych okoliczno$ciach otrzymywanie przez Czionkéw Zarzadu lub Rady Nadzorczej Spoiki
wynagrodzenie z tytutu sprawowania funkcji w innych podmiotach moze wplywaé na ich bezstronnosé lub
obiektywizm przy podejmowaniu decyzji lub rzutowaé negatywnie na ocene niezaleznosci ich opinii lub sadéw.
Niemniej jednak, zgodnie z regulacjami obowigzujacymi w Spéice, Czionkowie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej
Spotki powinni unika¢ podejmowania aktywnosci zawodowej lub pozazawodowej, ktéra mogtaby prowadzié do
powstawania konfliktu intereséw lub wplywa¢ negatywnie na ich reputacje jako czlonkéw organéw Spétki, a w
przypadku powstania konfliktu intereséw powinni niezwiocznie go ujawnié.
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Wynagrodzenia

VI.Z.3. Wynagrodzenie cztonkéw rady nadzorczej nie powinno byé uzaleznione od opcji i innych instrumentéw
pochodnych, ani jakichkolwiek innych zmiennych sktadnikéw, oraz nie powinno byé uzaleznione od wynikéw spéiki.

Spétka nie stosuje powyzszej zasady.

Spétka nie moze wykluczyé, ze w danych okoliczno$ciach wynagrodzenie Czionkéw Rady Nadzorczej Sp6tki
uzaleznione od opcji i innych instrumentéw pochodnych oraz innych zmiennych sktadnikéw lub od wynikéw Spétki,
bedzie zgodne ze strategia Spétki, moze przyczynié sie do rozwoju Spéiki oraz wplyngé na efektywniejsze
wykonywanie czynno$ci przez Czionkéw Rady Nadzorczej Sp6iki, przy jednoczesnym zachowaniu bezstronnosci
oraz obiektywizmu Cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki.

ll. Opis gtéwnych cech stosowanych w przedsigbiorstwie Spétki systeméw kontroli wewnetrznej
i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych
i skonsolidowanych sprawozdan finansowych

System kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania jednostkowych
i skonsolidowanych sprawozdari finansowych realizowany jest w GK PEM poprzez stosowanie jednolitych dla
wszystkich spétek GK PEM zasad rachunkowosci w zakresie wyceny, ujecia i ujawnien zgodnie z MSSF w wersji
zatwierdzonej przez UE oraz stosowanie jednolitych wzorcéw jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan
finansowych. Ponadto w GK PEM stosowane sa wewnetrzne mechanizmy kontroli polegajace na rozdziale
obowigzkéw, kilkustopniowej autoryzacji danych, weryfikacji poprawnosci otrzymanych danych oraz stosowane sg
wewnetrzne procedury operacyjne, w tym w szczegélnosci dotyczace zasad i kontroli przestrzegania obiegu
dokumentéw finansowo-ksiggowych 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-ksiggowym, ktérego konfiguracja odpowiada obowigzujacym w GK PEM
zasadom rachunkowos$ci oraz zwiera instrukcje i mechanizmy kontrolne, zapewniajgce spojnos¢ i integralno$é
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
zadar wraz z okreslonym terminem ich wykonania oraz przyporzadkowania odpowiedzialnosci za ich realizacje.
Dodatkowym mechanizmem kontrolnym jest niezalezna ocena rzetelnosci i prawidtowos$ci sprawozdania
finansowego dokonywana przez niezaleznego biegtego rewidenta w formie przegladéw i badan jednostkowych
i skonsolidowanych sprawozdan finansowych. Wyniki przegladéw i badari sg przedstawiane przez audytora
Zarzadowi i Radzie Nadzorczej.

IV. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezpos$rednio lub posrednio znaczne pakiety akcji wraz ze
wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatu w kapitale
zaktadowym, liczby gtosé6w z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu w ogélnej liczbie gtoséw
na walnym zgromadzeniu

Udziat w kapitale zaktadowym Udziat w ogélnej liczbie gloséw na WZ
.. Udziat w kapitale Liczba gloséw na Udziat w ogéinej liczbie

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

*Spétka zalezna od Tomasza Czechowicza
**Wedtu stanu na 27 grudnia 2017 r.
“**Akcjonariusze, ktérych udziat w kapitale zaktadowym, wedtug informacji posiadanych przez Spotke, nie przekracza 5%

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

V. Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw warto$ciowych, ktére daja specjalne uprawnienia
kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien
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Akcje Spotki sg akcjami zwyktymi, na okaziciela notowanymi na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde
Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. Akcje Spoiki nie sg uprzywilejowane.

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

(i) MCI Capital S.A. (wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem
KRS 4542) oraz podmioty zalezne wzgledem MCI Capital S.A., beda posiada¢ tacznie mniej niz 5% (pigé
procent) ogélnej liczby akcji Spétki oraz ogéinej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, lub

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

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

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

VI. Wskazanie wszelkich ograniczeri odno$nie do wykonywania prawa glosu, takich jak ograniczenie
wykonywania prawa glosu przez posiadaczy okreslonej czeéci lub liczby gloséw, ograniczenia
czasowe dotyczace wykonywania prawa glosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspétpracy spéiki,
prawa kapitalowe zwigzane z papierami wartoSciowymi sa oddzielone od posiadania papieréw
wartosciowych

Nie istniejg Zzadne znane Spéice ograniczenia odno$nie do wykonywania prawa gtosu.

VIl. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wilasnosci papieréw
wartosciowych Spotki

Nie istniejg zadne znane Spétce ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wtasnosci papieréw warto$ciowych
Spoiki.

VIIl. Opis zasad dotyczacych powotywania i odwolywania oséb zarzadzajacych w jednostce dominujacej
oraz ich uprawnien, w szczegélnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akgji

Zarzad sktada sig z co najmniej dwoch czlonkéw, w tym Prezesa Zarzadu - powotywanych i odwotywanych przez
Rade Nadzorczg (za wyjatkiem pierwszego Zarzadu powotanego przez Zatozyciela). Czionkéw Zarzadu powotuje
si¢ na okres wspélnej kadencji. Mandat czlonka Zarzadu powotanego w toku danej kadencji Zarzadu, wygasa
rownoczes$nie z wygasnigciem mandatéw pozostatych czlonkéw Zarzadu. Kadencja cztonkéw Zarzadu trwaé
bedzie 5 (stownie: pig¢) lat. Do sktadania o$wiadczen woli w imieniu Spétki wymagane jest wspétdziatanie dwéch
cztonkéw Zarzadu lub czionka Zarzadu tgcznie z prokurentem. Zarzad Spotki kieruje dziatalnoscig Spéiki i
reprezentuje jg na zewnatrz. W sprawach nieprzekraczajacych zwyktych czynno$ci Sp6iki kazdy z cztonkéw
Zarzadu mozZe prowadzi¢ sprawy Spétki samodzielnie. W sprawach przekraczajacych zakres zwyklych czynnosci
Spotki zwigzanych z prowadzeniem jej przedsigbiorstwa konieczne jest podjecie uchwaty Zarzadu. Uchwaly
Zarzadu zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gloséw, przy czym w przypadku réwnosci gloséw decyduje glos
Prezesa Zarzadu.

W szczeg6lnosci do zakresu dziatania Zarzadu nalezy:
a) podejmowanie decyzji w sprawach proceséw i zasad organizacyjnych Spétki oraz ich zmian,
b) podejmowanie decyzji w sprawach obowiagzujacych w Spéice systeméw wynagrodzen oraz ich zmian,

c) opracowywanie, zatwierdzanie i realizacja wieloletnich, rocznych, pétrocznych oraz kwartalnych biznes
planéw Spétki,

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

e) ostateczne zatwierdzanie decyzji inwestycyjnych podejmowanych przez Spéike tj. w szczeg6inosci:
- zatwierdzanie i korygowanie budzetéw na prowadzenie poszczegélnych projektow inwestycyjnych,

- zatwierdzanie nowych inwestycji Spétki oraz realizacji kolejnych rund finansowania w istniejacych juz
inwestycjach,

f) zatwierdzanie zobowigzarh finansowych nie ujetych w budzecie Spéiki,
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g) podpisywanie i wypowiadanie kontraktow menedzerskich,

h) opracowywanie zasad promocji pracownikéw w Spéice,

i) akceptacja kwartalnej wyceny warto$ci aktywéw netto Spétki,

j) uchwalanie i zmiana Regulaminu Zarzadu,

k) zwolywanie Walnych Zgromadzeri Spétki i proponowanie porzadku obrad Walnych Zgromadzer Spétki,
1) skiadanie wnioskéw i proponowanie projektéw uchwat Walnego Zgromadzenia Spotki,

m) skiadanie wnioskéw w przedmiocie zwotania posiedzenia Rady Nadzorczej Spotki,

n) sporzadzania bilansu Spélki oraz rachunku zyskéw i strat oraz skiadanie sprawozdan ze swej
dziatalnoSci Radzie Nadzorczej Spétki i Walnemu Zgromadzeniu Spétki, a takze wnioskéw co do
podziatu zysku i pokryciu strat,

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

p) przedktadanie Radzie Nadzorczej Spétki wniosku w sprawie wyboru podmiotu powotanego do badania
sprawozdarn finansowych Spétki, zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci,

Q) wykonywanie czynno$ci wynikajacych z obowigzkéw rejestracyjnych i informacyjnych Spétki,

r) tworzenie procedur i zasad dotyczacych kontaktéw z mediami oraz prowadzenie polityki informacyjnej,
zapewniajacej spdjne i rzetelne informacje o Spétce,

s) wykonywanie czynno$ci wynikajacych z obowigzujacych przepiséw prawa oraz Statutu Spoiki.

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

IX. Opis zasad zmiany Statutu

Zmian Statutu dokonuje Walne Zgromadzenie - zgodnie z Kodeksem spétek handlowych oraz Statutem. Uchwata
w sprawie zmiany lub skreslenie postanowienia § 10 ust. 13 pkt j lub § 10 ust. 14 Statutu zapada, o ile za jej
powzigciem oddano glosy stanowigce co najmniej 75% ogoélnej liczby gloséw przystugujacych ze wszystkich akgji
w kapitale zaktadowym Sp6tki.

X.  Sposéb dziatania walnego zgromadzenia w jednostce dominujacej i jego zasadnicze uprawnienia oraz
opis praw akcjonariuszy isposobu ich wykonywania, w szczegélnosci zasady wynikajace
z regulaminu walnego zgromadzenia, jezeli taki regulamin zostat uchwalony, o ile informacje w tym
zakresie nie wynikaja wprost z przepis6w prawa

Spos6b funkcjonowania Walnego Zgromadzenia oraz jego uprawnienia reguluja, oprécz odpowiednich
postanowiern Kodeksu spétek handlowych, Statut oraz Regulamin Obrad Walnego Zgromadzenia. Walne
Zgromadzenie moze by¢ Zwyczajne lub Nadzwyczajne.

Zwotywanie Walnego Zgromadzenia

Walne Zgromadzenie moze by¢ Zwyczajne lub Nadzwyczajne. Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwoluje Zarzad
Spétki niezwtocznie po publikacii raportu rocznego Spéiki, w kazdym razie nie pézniej niz w ciagu szesciu miesigcy
po zakoriczeniu roku obrotowego. Rada Nadzorcza Spétki moze zwotaé Zwyczajne Walne Zgromadzenie, jezeli
Zarzad nie zwota go w terminie okreslonym w zdaniu powyzej. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad.
Rada Nadzorcza moze zwota¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, jezeli jego zwolanie uzna za wskazane.
Akcjonariusze Spétki reprezentujacy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe ogétu gtoséw
w Spoice moga zwotaé Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie. Akcjonariusze Spétki wyznaczajg Przewodniczacego
tego Zgromadzenia. W przypadku, gdy akcjonariusze dokonajg zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia,
Zarzad Spétki bedzie zobowigzany do niezwiocznego wykonania czynnosci, o ktérych mowa w art. 4021-4022
Kodeksu spotek handlowych, dotyczacych ogioszenia o zwotaniu Walnego Zgromadzenia. Rada Nadzorcza oraz
akcjonariusz lub akcjonariusze Spéiki, reprezentujacy co najmniej jedng dwudziesta kapitatu zaktadowego, moga
zgdac zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i umieszczenia okre$lonych spraw w porzadku obrad
tego zgromadzenia. Zadanie zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia ztozone przez Rade Nadzorczg
lub akcjonariusza (akcjonariuszy) Spétki winno okreslaé sprawy wnoszone pod jego obrady oraz zawieraé
uzasadnienie zadania. W przypadku, gdy zadanie zwofania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia nie zawiera
wskazania spraw wnoszonych pod obrady Walnego Zgromadzenia lub uzasadnienia Zarzad lub Przewodniczacy
Zgromadzenia wzywa wnioskujacego o stosowne uzupetnienie zgdania w terminie siedmiu dni od daty otrzymania
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pisma Zarzadu lub Przewodniczacego Zgromadzenia. W przypadku niewskazania spraw wnoszonych pod obrady
Zarzad poinformuje pisemnie zadajgcego o braku mozliwo$ci zwotania Walnego Zgromadzenia, a dodatkowo gdy
zadajacym jest akcjonariusz (akcjonariusze) Spotki przekaze taka informacje do wiadomosci Rady Nadzorczej. W
przypadku nieuzupetnienia przez zgdajgcego swojego wniosku 0 wymagane uzasadnienie Zarzad zwota Walne
Zgromadzenie i w zawiadomieniu o zwotaniu Walnego Zgromadzenia poinformuje akcjonariuszy Spétki o
zadajacym i braku uzasadnienia zgdania dla zwotania Walnego Zgromadzenia. Zadanie zwotania Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia nalezy ztozy¢ Zarzadowi Spétki na pismie lub w postaci elektroniczne;.

Jezeli w terminie dwéch tygodni od dnia przedstawienia zadania Zarzadowi Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
nie zostanie zwotane, sad rejestrowy moze upowaznié do zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
akcjonariuszy Spétki wystepujacych z tym zadaniem. Sad wyznacza Przewodniczacego tego Zgromadzenia.
Akcjonariusz lub akcjonariusze Spétki, reprezentujacy co najmniej jedna dwudziests kapitatu zaktadowego, moga
zadac¢ umieszczenia okre$lonych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia. Zgdanie powinno
zosta¢ zgloszone Zarzadowi Spétki nie pézniej niz na dwadziescia jeden dni przed wyznaczonym terminem
Walnego Zgromadzenia. Zgdanie powinno zawieraé uzasadnienie lub projekt uchwaty dotyczacej proponowanego
punktu porzadku obrad. Zadanie moze zostaé zlozone w postaci elektroniczne;. Zarzad jest obowigzany
niezwiocznie, jednak nie péZniej niz na osiemnascie dni przed wyznaczonym terminem Walnego Zgromadzenia,
ogtosi¢ zmiany w porzadku obrad, wprowadzone na zadanie akcjonariuszy Spotki. Ogloszenie nastepuje w sposob
wiasciwy dla zwotania Walnego Zgromadzenia. Akcjonariusz lub akcjonariusze Spéfki, reprezentujgcy co najmniej
jedng dwudziesta kapitatu zaktadowego, moga przed terminem Walnego Zgromadzenia zgtaszac¢ Spéice na pismie
lub przy wykorzystaniu $rodkéw komunikacji elektronicznej projekty uchwat, dotyczace spraw wprowadzonych do
porzadku obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktére majg zostaé wprowadzone do porzadku obrad. Spétka
niezwlocznie ogtasza projekty uchwat na stronie intemetowej, www.privateequitymanagers.pl. Kazdy z
akcjonariuszy Spétki moze podczas Walnego Zgromadzenia zgtaszaé projekty uchwat dotyczace spraw
wprowadzonych do porzadku obrad. W przypadku, gdy zadanie umieszczenia danej sprawy w porzadku obrad
Walnego Zgromadzenia przekazane przez akcjonariusza Spétki lub akcjonariuszy Sp6tki nie zawiera uzasadnienia,
Zarzad lub Przewodniczacy Zgromadzenia zwraca sie o stosowne uzupetnienie Zgdania w terminie siedmiu dni od
daty otrzymania pisma Zarzadu lub Przewodniczacego Zgromadzenia. Walne Zgromadzenie zwoluje sie przez
ogtoszenie dokonywane na stronie intemetowej Sp6tki www. privateequitymanagers.pl oraz w spos6b okreslony dla
przekazywania informacji biezacych zgodnie z przepisami o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o sp6tkach publicznych.

Ogtoszenie powinno by¢ dokonane co najmniej na dwadziescia sze$¢ dni przed terminem Walnego Zgromadzenia.
Wymogi formaine ogtoszenia o zwotaniu Walnego Zgromadzenia okresla art. 4022 Kodeksu spétek handlowych.
Walne Zgromadzenie powinno odby¢ sig w miejscu i terminie umozliwiajacym udziat w obradach jak najwiekszej
liczbie akcjonariuszy Spétki. Walne Zgromadzenia odbywaja sie w Warszawie.

Uczestnictwo w Walnym Zgromadzeniu

W Walnym Zgromadzeniu majg prawo uczestniczyé tylko osoby bedace akcjonariuszami Spéitki na szesnascie dni
przed datg Walnego Zgromadzenia (dzien rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu). Dzieri rejestracji
uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu jest taki sam dla wszystkich rodzajow akcji Spétki. Uprawnieni z akgji
imiennych i $wiadectw tymczasowych oraz zastawnicy i uzytkownicy, ktérym przystuguje prawo gtosu, majg prawo
uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu, jezeli s3 wpisani do ksiegi akcyjnej w dniu rejestracji uczestnictwa w
Walnym Zgromadzeniu. Akcje na okaziciela majace postaé dokumentu daja prawo uczestniczenia w Walnym
Zgromadzeniu, jezeli dokumenty akgji zostang ztozone w Spéice nie pézniej niz w dniu rejestracji uczestnictwa w
Walnym Zgromadzeniu i nie beda odebrane przed zakoriczeniem tego dnia. Zamiast akcji moze by¢ ztozone
za$wiadczenie wydane na dowdd ztozenia akgji u notariusza, w banku lub firmie inwestycyjnej majgcych siedzibe
lub oddziat na terytorium Unii Europejskiej lub paristwa bedgcego strong umowy o Europejskim Obszarze
Gospodarczym, wskazanych w ogtoszeniu o zwotaniu Walnego Zgromadzenia. W za$wiadczeniu wskazuje sie
numery dokumentéw akcji i stwierdza, Zze dokumenty akcji nie bedg wydane przed uptywem dnia rejestracji
uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu. Akcje na okaziciela zdematerializowane dajg prawo uczestnictwa w
Walnym Zgromadzeniu Spétki, jezeli znajda sie na wykazie sporzadzonym przez Krajowy Depozyt papieréw
Wartosciowych S.A. i wydanym Spéice w trybie i w terminach okreslonych w stosownych przepisach Kodeksu
spotek handlowych. Na zadanie akcjonariusza Spétki uprawnionego ze zdematerializowanych akcji na okaziciela
zgloszone nie wczesniej niz po ogloszeniu o zwotaniu Walnego Zgromadzenia Sp6tki i nie péZniej niz w pierwszym
dniu powszednim po dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu, podmiot prowadzacy rachunek
papierow warto$ciowych wystawia imienne zaswiadczenie o prawie uczestnictwa akcjonariusza Sp6tki w Walnym
Zgromadzeniu Spotki. Liste uprawnionych z akeji na okaziciela do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu ustala
Zarzad (,Lista Uprawnionych”).
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Lista Uprawnionych powinna zawieraé:
a) imiona i nazwiska albo firmy (nazwy) uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu,
b) miejsce ich zamieszkania lub siedzibe firmy,
c) liczbe i rodzaj akcji, numery akgji oraz ilo$¢é przystugujgcych im gtoséw.

Akcjonariusz Spétki moze przegladaé liste uprawnionych do udziatu w Walnym Zgromadzeniu oraz zada¢ jej
odpisu. Akcjonariusz Spélki moze zada¢ przestania mu odpisu listy uprawnionych do udziatu w Walnym
Zgromadzeniu nieodptatnie poczta elektroniczng, wskazujac Spétce stosowny adres poczty elektronicznej. Prawo
uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu (w szczeg6inosci) obejmuje prawo akcjonariusza do glosowania, zgtaszania
wnioskéw i innych wypowiedzi w toku obrad walnego Zgromadzenia oraz prawo zgtaszania sprzeciwéw do uchwat
Walnego Zgromadzenia. W Walnym Zgromadzeniu uczestniczg z prawem zabierania glosu czlonkowie Zarzadu i
Rady Nadzorczej. Czlonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej powinni uczestniczy¢ w obradach Walnego
Zgromadzenia w skfadzie umozliwiajacym udzielenie merytorycznej odpowiedzi na pytania zadane podczas
Walnego Zgromadzenia. W Walnym Zgromadzeniu moga uczestniczyé goscie, w szczeg6lnosci biegly rewident
badajacy sprawozdanie finansowe Spétki, zaproszeni przez organ Spotki zwolujgcy Walne Zgromadzenie lub
zaproszeni przez akcjonariuszy zwotujgcych Walne Zgromadzenie. Przedstawiciele mediéw moga uczestniczy¢ w
Walnym Zgromadzeniu. Statut ani Regulamin Obrad Walnego Zgromadzenia nie przewidujg mozliwo$ci udziatu
akcjonariusza w Walnym Zgromadzeniu przy wykorzystaniu érodkéw komunikacji elektronicznej, jak réwniez
korespondencyjnego oddawania gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Akcjonariusze Sp6iki mogg uczestniczyé w
Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywaé prawo glosu osobiscie lub przez petnomocnikéw. Petnomochictwo
powinno by¢ udzielone na piémie lub w formie elektronicznej i zostaje nastepnie dotaczone do protokotu obrad
Walnego Zgromadzenia. Udzielenie petnomocnictwa w postaci elektronicznej nie wymaga opatrzenia bezpiecznym
podpisem elektronicznym weryfikowanym przy pomocy waznego kwalifikowanego certyfikatu. Akcjonariusz Spotki
moze by¢ reprezentowany na Walnym Zgromadzeniu przez nieograniczong liczbe petnomocnikéw. Petnomocnik
wykonuje wszystkie uprawnienia akcjonariusza na Walnym Zgromadzeniu, chyba ze co innego wynika z tresci
petnomocnictwa. Petnomocnik moze udzieli¢ dalszego petnomocnictwa, jezeli wynika to z tresci petnomocnictwa.
Akcjonariusz Sp6tki moze glosowaé odmiennie z kazdej posiadanej akcji. Petnomocnik moze reprezentowacé na
Walnym Zgromadzeniu wigcej niz jednego akcjonariusza i glosowaé odmiennie z akeji kazdego akcjonariusza
Spoitki. Akcjonariusz Spétki posiadajacy akcje zapisane na wigcej niz jednym rachunku papieréw warto$ciowych
moze ustanowi¢ oddzielnych petnomocnikéw do wykonywania praw z akgji zapisanych na kazdym z rachunkéw.
Petnomochnictwo udzielone w formie elektronicznej przez akcjonariusza Spotki, bedacego osobg fizyczng powinno
zawiera¢ dane umozliwiajace identyfikacje akcjonariusza Sp6tki, w tym: imie i nazwisko, adres zamieszkania i
PESEL akcjonariusza Spétki oraz dane z dokumentu tozsamosci akcjonariusza Spétki: numer dokumentu, date
wydania i wskazanie organu wydajgcego dokument. Petnomocnictwo udzielone w formie elektronicznej przez
akcjonariusza Spétki, nie bedacego osoba fizyczng, powinno zawieraé dane okreslone w zdaniu powyzej oraz dane
(jak wyzej) dotyczace oséb, udzielajacych w imieniu takiego akcjonariusza Spétki petnomocnictwa. Zawiadomienie
0 udzieleniu petnomocnictwa przez akcjonariusza Spétki w formie elektronicznej powinno by¢ przestane Spéice
pocztg elektroniczng na adres e-mail wskazany w ogloszeniu o zwotaniu Walnego Zgromadzenia. Do
zawiadomienia nalezy dotgczy¢ skan dokumentu lub dokumentéw tozsamosci akcjonariusza Spéiki lub os6b go
reprezentujacych (akcjonariusz Spétki niebedacy osobg fizyczng).

Sposéb prowadzenia obrad Walnego Zgromadzenia

Przewodniczacy Rady Nadzorczej, a w razie jego nieobecnosci, Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej otwiera
obrady Walnego Zgromadzenia i niezwlocznie przeprowadza wybor Przewodniczacego Zgromadzenia spo$réd
os6b uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu. W przypadku nieobecnosci oséb wymienionych w
zdaniu powyzej obrady Walnego Zgromadzenia obrady otwiera Prezes Zarzadu lub osoba wyznaczona przez
Zarzad Spotki. Osoba otwierajaca obrady Walnego Zgromadzenia nie moze wykonaé Zadnych innych czynnosci
poza przeprowadzeniem wyboru Przewodniczacego Zgromadzenia. Kazdy akcjonariusz Spéiki, a w przypadku
akcjonariusza Spétki nie bedacego osobg fizyczng dotyczy osoby go reprezentujgcej, ma prawo kandydowaé na
Przewodniczgcego Zgromadzenia oraz zgtosié do protokotu nie wiecej niz jedna kandydature na stanowisko
Przewodniczgcego. Zgloszony kandydat zostaje wpisany na liste po zlozeniu o$wiadczenia o zgodzie na
kandydowanie. Liste kandydatéw sporzadza i ogtasza otwierajacy Walne Zgromadzenie. Lista jest zamknieta z
chwilg ogtoszenia. Wyboru Przewodniczacego Zgromadzenia dokonuje Walne Zgromadzenie w glosowaniu tajnym.
Kandydatury glosowane sg w kolejnosci alfabetycznej. Otwierajacy Walne Zgromadzenie czuwa nad prawidtowym
przebiegiem glosowania oraz ogtasza jego wynik. Przewodniczacym Zgromadzenia zostaje kandydat, ktory
otrzymat najwyzszg ilo§¢ gloséw. Przejmujac prowadzenie obrad Przewodniczacy Zgromadzenia niezwtocznie
zarzadza sporzgdzenie i podpisywanie listy obecnosci zawierajacej spis uczestnikéw Walnego Zgromadzenia z
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wymienieniem liczby akgji, ktére kazdy z nich przedstawia i stuzacych im gloséw. Lista obecno$ci zostaje podpisana
przez Przewodniczacego Zgromadzenia i jest wylozona podczas obrad tego Walnego Zgromadzenia. Lista
obecnosci jest przygotowywana przez osoby wyznaczone przez Zarzad Spétki w oparciu o Liste Uprawnionych.
Przy sporzadzaniu listy obecno$ci nalezy:

a) dokona¢ sprawdzenia tozsamosci akcjonariusza Spétki lub petnomocnika;

b)  dokona¢ sprawdzenia uprawnienia akcjonariusza Spétki do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu;
c) dokona¢ sprawdzenia prawidtowo$ci petnomocnictwa;

d) uzyskaé podpis na licie akcjonariusza Spéfki lub petnomocnika;

e) wyda¢ akcjonariuszowi Spétki lub petnomocnikowi dokument (dokumenty) stuzacy do gtosowania na
Walinym Zgromadzeniu. '

Odwotania dotyczace uprawnienia do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu rozpatruje Walne Zgromadzenie. Na
wniosek akcjonariuszy Spétki, posiadajacych jedng dziesigta kapitatu zakladowego reprezentowanego na tym
Walnym Zgromadzeniu, lista obecnoéci powinna by¢ sprawdzona przez wybrang w tym celu komisje, ztozong co
najmniej z trzech oséb. Whnioskodawcy majg prawo wyboru jednego cztonka komisji. W przypadku, gdy w Walnym
Zgromadzeniu uczestniczy mniej niz trzy osoby Przewodniczacy Zgromadzenia nie dokonuje wyboru komisji, a lista
obecnosci jest sprawdzana wspélnie przez Przewodniczacego, wnioskodawce w obecno$ci notariusza
sporzadzajacego protokét Walnego Zgromadzenia. Przewodniczacy Zgromadzenia prowadzi obrady Walnego
Zgromadzenia, a w szczegéinosci:

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

C) przeciwdziata naduzywaniu uprawniefi przez niektérych uczestnikéw Walnego Zgromadzenia w celu
poszanowania i respektowania praw wszystkich akcjonariuszy Spétki, a zwtaszcza akcjonariuszy
mniejszos$ciowych;

d) czuwa na rzeczowym przebiegiem obrad;

e) wydaje stosowne zarzadzenia porzagdkowe na sali obrad;

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

h) zarzadza glosowanie i czuwa nad jego prawidtowym przebiegiem oraz podpisuje wszystkie dokumenty
Zawierajgce wyniki glosowania;

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

j)  podpisuje protokét Walnego Zgromadzenia.

Przewodniczacy Zgromadzenia, prowadzac obrady, przestrzega zasady, ze jego decyzjami nie mogg by¢é
rozstrzygane sprawy, ktére mogg lub powinny by¢ przedmiotem orzeczen sgdowych. Nie dotyczy to jednak takich
dziatar Przewodniczacego Zgromadzenia, do ktérych jest uprawniony lub zobowigzany z mocy przepiséw prawa i
Regulaminu Obrad Walnego Zgromadzenia. Przewodniczacy Zgromadzenia nie ma prawa, bez zgody Walnego
Zgromadzenia, usuwac lub zmienia¢ kolejnosci spraw zamieszczonych w porzadku obrad. Przewodniczacy
Zgromadzenia ma prawo, z wlasnej inicjatywy, na wniosek uczestnika Walnego Zgromadzenia, czionka Zarzadu
lub czionka Rady Nadzorczej, zarzadza¢ krotkie, nieprzekraczajgce trzydziestu minut, przerwy w obradach
Walnego Zgromadzenia, jezeli sa one uzasadnione koniecznoscig dodatkowego przygotowania lub wyjasnienia
sprawy rozstrzyganej w toku obrad lub dokonania uzgodnier miedzy uczestnikami Zgromadzenia lub ze wzgledu
na konieczno$¢ spozycia positku przez z uczestnikéw Zgromadzenia albo ze wzgledéw higienicznych. W kazdym
innym przypadku niz wymieniono w zdaniu powyzej, zarzadzenie przerwy w obradach Walnego Zgromadzenia
moze by¢ dokonane uchwatg Walnego Zgromadzenia podjetg wiekszo$cig dwoch trzecich gloséw, z tym ze tak
zarzadzane przerwy nie moga trwac facznie diuzej niz trzydziesci dni. Przerwa w obradach Walnego Zgromadzenia
moze mie¢ miejsce jedynie w szczegéinych sytuacjach, kazdorazowo wskazanych w uzasadnieniu uchwaty w
sprawie zarzadzenia przerwy, sporzadzanego w oparciu o powody przedstawione przez akcjonariusza Spotki
whnioskujgcego o zarzadzenie przerwy. Uchwata Walnego Zgromadzenia w sprawie zarzadzenia przerwy wskazuje
wyraznie termin wznowienia obrad, przy czym termin ten nie moze stanowi¢ bariery dla wziecia udziatu we
wznowionych obradach przez wigkszo$¢ akcjonariuszy Spétki, w tym akcjonariuszy mniejszosciowych Spétki.
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Decyzje uprawnionych organéw Spétki o odwotaniu Walnego Zgromadzenia, zmianie terminu Walnego
Zgromadzenia lub zarzadzeniu przerwy w obradach Walnego Zgromadzenia, powinny by¢ podejmowane w taki
spos6b, aby nie uniemozliwialy lub nie ograniczaty akcjonariuszom Spotki wykonywania prawa do uczestnictwa w
Walnym Zgromadzeniu. W razie potrzeby Przewodniczacy Zgromadzenia moze wybra¢ osobe, ktéra bedzie stuzyta
mu pomocg w prowadzeniu Zgromadzenia oraz bedzie petni¢ funkcje sekretarza Zgromadzenia. Osobe takg
Przewodniczacy przedstawia uczestnikom Walnego Zgromadzenia i podlega ona wpisowi do protokotu
Zgromadzenia. Przewodniczacy Zgromadzenia ma prawo udzielania gtosu ekspertom zaproszonym na Walne
Zgromadzenie. Przewodniczacy Zgromadzenia nie powinien, bez waznych i uzasadnionych powod6w rezygnowaé
z petnionej funkgji. Przewodniczacy Zgromadzenia nie powinien bez uzasadnionych powodéw opézniaé podpisanie
protokotu Walnego Zgromadzenia. Walne Zgromadzenie moze powolaé z grona uczestnikbw Zgromadzenia
trzyosobowe komisje, w tym komisj¢ mandatowo-skrutacyjna. Kazdy akcjonariusz Spétki (przedstawiciel
akcjonariusza nie bgdacego osobg fizyczng) ma prawo kandydowaé do skiadu komisji oraz zgtosi¢ do protokotu
nie wigcej niz jedng kandydature do sktadu komisji. Zgtoszony kandydat zostaje wpisany na liste po ztozeniu
o$wiadczenia o zgodzie na kandydowanie. Liste kandydatéw sporzadza i ogtasza Przewodniczacy Zgromadzenia.
Lista jest zamknigta z chwilg ogloszenia. Wyboru czlonkéw komisiji dokonuje Walne Zgromadzenie w gtosowaniu
jawnym. Kandydatury glosowane sg w kolejnosci alfabetycznej. Zadaniem komisji mandatowo-skrutacyjnej jest
udzielenie pomocy Przewodniczacemu Zgromadzenia przy sprawdzeniu waznosci i prawidtowosci dokumentéw o
zwotaniu Walnego Zgromadzenia, sktadanych przez uczestnikéw $wiadectw depozytowych i petnomocnictw, w celu
stwierdzenia przez Przewodniczacego Zgromadzenia o prawidtowosci zwotania Zgromadzenia i waznosci jego
obrad oraz obliczanie wynikéw gtosowania nad kazda uchwata podejmowang przez Walne Zgromadzenie i wynikéw
wyboréw do organéw Spéiki. Komisje nie s3 powotywane, jezeli tak zdecyduje walne Zgromadzenie oraz gdy w
Walnym Zgromadzeniu uczestniczy trzech lub mniej akcjonariuszy Spétki. W takim przypadku wszystkie czynnosci
komisji mandatowo — skrutacyjnej wykonuje Przewodniczacy Zgromadzenia. Kazda komisja wybiera ze swego
grona przewodniczacego. Z czynno$ci komisji sporzadza sie protokét podpisany przez przewodniczacego komisji,
ktéry zostaje przekazany Przewodniczgcemu Zgromadzenia i zatgczony do protokotu obrad. Po przedstawieniu
sprawy zamieszczonej w porzadku obrad Przewodniczacy Zgromadzenia otwiera dyskusje udzielajac gtosu
uczestnikom Walnego Zgromadzenia w kolejnosci zgloszer. W razie koniecznosci Przewodniczacy Zgromadzenia
moze zarzgdzi¢ dokonanie zgtoszeri do dyskusji na piémie z podaniem imienia i nazwiska zgtaszajgcego sie.
Wystapienia w dyskusji nie powinny trwaé diuzej niz pigé minut. W przypadku duzej ilosci zgtoszeri Przewodniczacy
Zgromadzenia moze ograniczy¢é czas wystapien. Za zgoda Walnego Zgromadzenia dyskusja moze byé
przeprowadzona nad kilkoma punktami obrad tgcznie. Cztonkom Zarzadu, Rady Nadzorczej przystuguje prawo
zabrania glosu poza kolejnoscig uczestnikéw zgtaszajacych sie do dyskusji, jezeli moze to wyjasnié¢ lub
doprowadzi¢ do rozstrzygnigcia kwestii lub omawianej sprawy. Przewodniczacy Zgromadzenia ma prawo zwrécié
uwage uczestnikowi dyskusji, ktéry odbiega od tematu dyskusji lub przekracza czas przeznaczony do wystapienia.
Uczestnikowi, ktéry nie zastosuje sie do uwag Przewodniczacy Zgromadzenia ma prawo odebraé gtos.
Przewodniczacy Zgromadzenia ma prawo odebraé lub nie udzieli¢ gtosu uczestnikowi, ktéry w danej sprawie juz
przemawiat. W sprawach formalnych i porzadkowych, dotyczacych przebiegu obrad, Przewodniczacy
Zgromadzenia udziela glosu poza kolejnoscia. Za wnioski w sprawach formalnych i porzadkowych uwaza sie
whnioski w przedmiocie sposobu obradowania i glosowania, jezeli ich rozstrzygnigcie nie wptywa na wykonywanie
praw przez uczestnikéw Walnego Zgromadzenia. Wnioskami w sprawach formalnych i porzadkowych sg w
szczegobino$ci wnioski odnoszace sie do:

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

C) ograniczenia czasu wypowiedzi,

d) sposobu prowadzenia obrad,

e) zarzadzenia przerwy w obradach,

f)  kolejnosci uchwalania wnioskéw.

Przewodniczacy Zgromadzenia zarzgdza gtosowanie nad wnioskami formalnymi i porzadkowymi w toku obrad
walnego Zgromadzenia. Dyskusja nad wnioskami formalnymi i porzgdkowymi powinna by¢ otwarta bezposrednio
po ich zgloszeniu. W dyskusji nad wnioskami w sprawach formalnych i porzadkowych mogg zabieraé glos jedynie
dwaj méwcy jeden za wnioskiem i drugi przeciw wnioskowi — chyba ze Walne Zgromadzenie postanowi inacze;j.
Bezposrednio po dyskusji Przewodniczacy Zgromadzenia poddaje wniosek w sprawie formalnej lub porzadkowej
pod gtosowanie. Whiosek jest przyjmowany zwykia wigkszo$cig gltoséw. We wszelkich innych sprawach i
sktadanych wnioskach gtosowanie moze byé zarzadzone przez Przewodniczacego Zgromadzenia, jezeli sprawa
byta objeta porzadkiem obrad. Nie dotyczy to glosowania nad wnioskiem o zwotanie Nadzwyczajnego Walnego
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Zgromadzenia, ktéry zostat zgtoszony w toku obrad. Whnioski uczestnikéw Walnego Zgromadzenia w sprawach
nieobjetych porzadkiem obrad sg wprowadzane do protokotu Zgromadzenia, jezeli dotyczg spraw mogacych byé
przedmiotem obrad kolejnego Walnego Zgromadzenia. Inne wnioski i oéwiadczenia uczestnikéw wprowadza sie
do protokotu tylko w przypadku wyraznego zadania uczestnika i w sytuacii, gdy dotyczg one przebiegu obrad lub
Spotki albo organéw Spétki, a ich zamieszczenie nie naruszy prawnie chronionego interesu innej osoby albo
obowigzujgcych przepiséw prawa. Walne Zgromadzenie moze podjaé uchwate o zaniechaniu rozpatrywania
sprawy umieszczonej w porzadku obrad jedynie w przypadku, gdy przemawiajg za tym istotne i rzeczowe powody,
aw szczegdlnosci w sytuacii, gdy nie bedzie watpliwosci uczestnikéw Walnego Zgromadzenia, ze podjecie uchwaty
jest bezprzedmiotowe. Whiosek o podjecie uchwaty, o ktérej mowa w zdaniu powyzej, powinien by¢ szczeg6towo
uzasadniony. Zdjgcie z porzadku obrad badZ zaniechanie rozpatrywania sprawy umieszczonej w porzadku obrad
na wniosek akcjonariuszy wymaga podjecia uchwaty Walnego Zgromadzenia, po uprzednio wyrazonej zgodzie
przez wszystkich obecnych akcjonariuszy, ktérzy zgtosili taki wniosek, popartej 75% gloséw Walnego
Zgromadzenia. Kazdy akcjonariusz Spétki ma prawo zadawania pytari w kazdej sprawie objetej porzadkiem obrad.
Czionkowie Rady Nadzorczej i Zarzadu oraz biegty rewident udzielaja, w ramach swoich kompetencji i w zakresie
niezbednym dla rozstrzygnigcia sprawy przez Walne Zgromadzenie odpowiedzi na pytania akcjonariuszy Spétki,
sktadajg wyjasnienia i przedstawiajg informacje dotyczace Spétki. Wyjasnienia i odpowiedzi, udzielane przez
czionkéw Zarzadu na pytania uczestnikéw Walnego Zgromadzenia, powinny byé dokonywane przy uwzglednieniu
faktu, iz Spéika jako spéika publiczna wykonuje swoje obowigzki informacyjne w spos6b wynikajacy z przepiséw
prawa o publicznym obrocie papierami warto§ciowymi oraz ze udzielanie niektérych informacji nie moze byé
dokonywane z naruszeniem tych przepiséw prawa. W pozostatym zakresie do odpowiedzi i wyjasnien czionkéw
Zarzadu maja odpowiednie zastosowanie art. 428 i 429 Kodeksu sp6iek handlowych. Postanowienia Regulaminu
Obrad Walnego Zgromadzenia nie wylaczajg stosowania trybu odpowiedzi pisemnej przewidzianego stosownymi
przepisami Kodeksu spélek handlowych. OdpowiedZ uznaje sig za udzielona, jezeli odpowiednie informacje sg
dostepne na stronie internetowej Spétki w miejscu wydzielonym i przeznaczonym na zadawanie pytar przez
akcjonariuszy i udzielanie im odpowiedzi. Zarzad powinien prezentowaé Walnemu Zgromadzenia wyniki finansowe
Spdiki oraz inne istotne informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym podlegajacym zatwierdzeniu przez Walne
Zgromadzenie. Uchwaly Walnego Zgromadzenia powinny by¢ formutowane przez Przewodniczacego
Zgromadzenia w spos6b jasny i zrozumialy dla kazdego uczestnika. Wszelkie watpliwo$ci dotyczace tresci uchwaly
powinny by¢ wyjasniane i rozstrzygane przed zarzadzeniem glosowania nad uchwatg, w tym takze przy udziale
obstugi prawnej zapewnionej przez Zarzad. Uczestnikom zglaszajgcym sprzeciw do podjetej uchwaly
Przewodniczacy Zgromadzenia zapewnia mozliwo$é jego zamieszczenie w protokole obrad wraz z krétkim
uzasadnieniem. Kazdy akcjonariusz Spétki ma prawo wnoszenia propozycji zmian i uzupetnien do projektéw uchwat
objetych porzadkiem obrad Walnego Zgromadzenia do czasu zamknigcia dyskusji nad punktem porzadku obrad
obejmujacym projekt uchwaty, ktérej taka propozycja dotyczy (takie samo uprawnienie ma takze organ zwotujgcy
Walne Zgromadzenie i formutujacy projekty uchwat - prawo do autopoprawek). Na zarzadzenie Przewodniczacego
Zgromadzenia propozycje, o ktérych mowa w zdaniu powyzej, powinny by¢ skifadane na pi$mie, na rece
Przewodniczacego Zgromadzenia, wraz z krétkim uzasadnieniem. Projekty uchwat Walnego Zgromadzenia
powinny zawiera¢ uzasadnienie, jezeli utatwi to akcjonariuszom Sp6iki podjecie uchwaty z nalezytym rozeznaniem.
W istotnych sprawach lub mogacych budzi¢ watpliwosci akcjonariuszy Spétka przekaze uzasadnienie, chyba ze w
inny sposéb przedstawi akcjonariuszom Spéiki informacje, ktére zapewnig podjgcie uchwaly z nalezytym
rozeznaniem. Przy powotywaniu przez Walne Zgromadzenie cztonkéw Rady Nadzorczej komisja mandatowo —
skrutacyjna (albo Przewodniczacy Zgromadzenia) sporzadza list¢ kandydatéw na podstawie zgtoszen
dokonywanych przez uczestnikéw Zgromadzenia. Przewodniczacy Zgromadzenia zamyka liste kandydatéw na
czionkéw Rady Nadzorczej po stwierdzeniu braku zgloszer kolejnych kandydatur. Liczba kandydatéw na
zamknigtej liscie nie powinna byé mniejsza od ilo$ci do obsadzenia w Radzie Nadzorczej. Karty do gtosowania
tajnego przygotowuje komisja mandatowo-skrutacyjna (albo Przewodniczacy Zgromadzenia) przy wykorzystaniu
technicznej pomocy zapewnionej przez Zarzad. Przed zarzadzeniem tajnego glosowania Przewodniczacy
Zgromadzenia informuje o tresci karty do glosowania tajnego i przedstawia uczestnikom szczegotowe zasady
gtosowania tajnego. Powyzsze zasady dotyczace przygotowania kart do gtosowania i zasad gtosowania stosuje sie
odpowiednio przed przystapieniem przez Walne Zgromadzenie do podejmowania uchwat w trybie gtosowania
tajnego oraz do powotania cztonkéw Rady Nadzorczej w drodze gtosowania oddzielnymi grupami, jezeli inne
przepisy Regulaminu Obrad Walnego Zgromadzenia nie stanowig wyraznie inacze;.

Glosowanie na Walnym Zgromadzeniu

Jezeli przepisy Kodeksu spéiek handlowych nie stanowig inaczej Walne Zgromadzenie jest wazne bez wzgledu na
ilo$¢ reprezentowanych w nim akcji. Kazda akcja Spotki daje na Walnym Zgromadzeniu prawo do jednego gtosu,
o ile Statut nie stanowi inaczej. Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajg bezwzgledng wiekszoscig oddanych
gloséw, o ile przepisy Kodeksu spotek handlowych lub postanowienia Statutu nie przewidujg inaczej. Uchwaty
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Walnego Zgromadzenia powinny zapewniaé zachowanie niezbednego odstgpu czasowego pomigdzy decyzjami
powodujacymi okreslone zdarzenia korporacyjne, a datami, w ktérych ustalane sa prawa akcjonariuszy Spotki
wynikajace z tych zdarzen korporacyjnych. Uchwata Walnego Zgromadzenia w sprawie emisji akcji Spotki z prawem
poboru powinna precyzowa¢ cene emisyjng albo mechanizm jej ustalenia, badZ zobowigzywa¢ organ do tego
upowazniony do ustalenia jej przed dniem prawa poboru, w terminie umozliwiajgcym podjecie decyzji inwestycyjnej.
Uchwata Walnego Zgromadzenia o podziale warto$ci nominalnej akcji Spétki nie powinna ustala¢ nowej wartosci
nominalnej akcji Spétki na poziomie nizszym niz 0,50 zt, ktéry mégtby skutkowaé bardzo niskg jednostkowg
wartoscig rynkowa tych akcji, co w konsekwencji mogtoby stanowi¢ zagrozenie dla prawidtowosci i wiarygodnosci
wyceny Spéiki na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. Dziefi dywidendy oraz terminy wypfaty
dywidendy powinny by¢ tak ustalone, aby okres przypadajacy pomiedzy nimi byt nie dtuzszy niz 15 dni roboczych.
Ustalenie diuzszego okresu pomigdzy tymi terminami wymaga uzasadnienia. Uchwata Walnego Zgromadzenia w
sprawie wyptaty dywidendy warunkowej moze zawiera¢ tylko takie warunki, kt6rych ewentualne ziszczenie nastapi
przed dniem dywidendy. Gtosowanie nad uchwatami jest jawne. Tajne glosowanie zarzadza sie przy wyborach oraz
nad wnioskami o odwotanie czionkéw wiadz Spétki lub likwidatoréw Spéiki, badz o pociggniecie ich do
odpowiedzialnosci, jak réwniez w sprawach osobowych. Poza tym tajne gtosowanie nalezy zarzadzi¢ na zadanie
choéby jednego z akcjonariuszy obecnych lub reprezentowanych na Walnym Zgromadzeniu. Walne Zgromadzenie
moze powzigé uchwate o uchyleniu tajnoéci gtosowania w sprawach dotyczacych wyboru komisji powolywanej
przez Walne Zgromadzenie. Akcjonariusz Spéiki nie moze osobiscie ani przez petnomocnika gtosowaé¢ nad
powzigciem uchwat dotyczacych:

a)  jego odpowiedzialno$ci wobec Spéiki z jakiegokolwiek tytutu, w tym udzielania absolutorium,
b)  zwolnienia z zobowigzania wobec Spétki
c)  sporu pomiedzy nim a Spéika.

Akcjonariusz Spétki moze gtosowaé jako petnomocnik przy powzieciu uchwat dotyczacych jego osoby, o ktérych
mowa w zdaniu powyzej. Po zamknigciu dyskusji nad kazdym z punktéw porzadku obrad, przed przystapieniem do
glosowania, Przewodniczacy Zgromadzenia podaje do wiadomosci, jakie wnioski wptynely oraz ustala kolejno$é
ich glosowania. Glosowanie nad wnioskami odbywa sie w kolejnosci ich zgtaszania. Zgtaszajacym sprzeciw wobec
uchwaty zapewnia sig mozliwo$¢ zwieztego uzasadnienia sprzeciwu. Przewodniczacy Zgromadzenia zamyka
obrady Walnego Zgromadzenia po stwierdzeniu, ze zostaty wyczerpane wszystkie sprawy objete porzadkiem
obrad. Uchwaly Walnego Zgromadzenia sg zamieszczone w protokole sporzgdzonym przez notariusza pod
rygorem ich niewaznosci. Protokét zostaje sporzadzony zgodnie z trescia stosownych przepiséw Kodeksu spéiek
handlowych. Spétka w terminie tygodnia od zakoriczenia Walnego Zgromadzenia ujawnia na swojej stronie
internetowej wyniki glosowari nad poszczegéinymi uchwatami podjetymi (nie podjetymi) przez Walne
Zgromadzenie. Dowody zwotania Walnego Zgromadzenia, wraz z petnomocnictwami udzielonymi przez
akcjonariuszy Zarzad powinien dotaczy¢ do ksiegi protokotéw. Odpis protokotu Walnego Zgromadzenia Zarzad
dotacza do ksiegi protokotéw. Akcjonariusze mogg przegladaé ksigge protokoléw, a takze zadaé wydania
poswiadczonych przez Zarzad odpiséw uchwat.

Kompetencje Walnego Zgromadzenia

Zgodnie ze Statutem do kompetencji Walnego Zgromadzenia oprécz spraw okre$lonych w Kodeksie spéiek
handlowych i innych przepisach prawa, naleze¢ beda:

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

b. udzielenie cztonkom organéw Spéiki absolutorium z wykonania przez nich obowigzkéw;

c. podziat zysku lub pokrycie straty;

d. nabycie, zbycie i wydzierzawienie przedsigbiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz ustanowienie
na nich ograniczonego prawa rzeczowego;

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

f. emisja obligacji zamiennych na akcje lub z prawem pierwszeristwa oraz emisja warrantéw
subskrypcyjnych;

g. powolywanie i odwotywanie cztionkéw Rady Nadzorczej;

uchwalanie regulaminu obrad Walnego Zgromadzenia i regulaminu Rady Nadzorczej oraz uchwalanie
zmian tych regulaminéw;
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i. ustalanie zasad wynagradzania cztonkéw Rady Nadzorczej;

j. wyrazanie zgody na zmiang oraz na rozwigzanie przez Spétke porozumienia zawartego w Warszawie w
dniu 23 grudnia 2014 r. pomiedzy Sp6ikg, MCI Capital Sp6tka akcyjna z siedzibg w Warszawie oraz MCI
Capital Towarzystwem Funduszy Inwestycyjnych Spéitkg akeyjng z siedzibg w Warszawie.

XI. Sktad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszly w ciagu ostatniego roku obrotowego, oraz opis dziatania
organéw zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujacych Spoétki oraz ich komitetéw

Skfad osobowy Zarzadu w 2017 r.:

—  Tomasz Czechowicz: Prezes Zarzadu (caty 2017 r.)

—  Ewa Ogryczak: Wiceprezes Zarzadu (caty 2017 r.)

- Krzysztof Konopiriski: Cztonek Zarzadu (caly 2017 r.)

—  Pawet Kapica: Czionek Zarzadu (od 1 czerwca 2017 r.)

Skiad osobowy Rady Nadzorczej w 2017 r.:

- Adam Niewinski: Przewodniczacy Rady Nadzorczej (do 1 czerwca 2017 r.)

—  Mariusz Grendowicz: Czionek Rady Nadzorczej (do 1 czerwca 2017 r.); Przewodniczacy Rady Nadzorczej
(od 1 czerwca 2017 r.)

—  Jarostaw Dubiriski: Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej (caty 2017 r.)
- Przemystaw Gigbocki: Cztonek Rady Nadzorczej (caty 2017 r.)

- Przemystaw Schmidt: Czlonek Rady Nadzorczej (caty 2017 r)

- Adam Maciejewski: Czlonek Rady Nadzorczej (caty 2017 r.)

- Franciszek Hutten-Czapski: Cztonek Rady Nadzorczej (caty 2017 r.)
Komitet Audytu:

—  Przemystaw Gigbocki (caty 2017 r.)

- Przemystaw Schmidt (caly 2017 r.)

—  Mariusz Grendowicz (caty 2017 r.)

- Adam Maciejewski (caty 2017 r.)

Komitet Wynagrodzen:

-  Adam Niewinski (do 1 czerwca 2017 r.)

- Jarostaw Dubiriski (caty 2017 r.)

- Przemystaw Gtgbocki (od 17 stycznia 2017 r.)

Opis dziatania Zarzadu

Sposéb funkcjonowania Zarzadu oraz jego uprawnienia reguluja, oprécz odpowiednich postanowiern Kodeksu
spétek handlowych: Statut, Regulamin Zarzadu oraz inne akty wewnetrzne. Statut oraz Regulamin Zarzadu
dostepne sg na stronie internetowej Spétki: www.privateequitymanagers.pl/dopobrania. Przy podejmowaniu decyzji
w sprawach Spétki Cztonkowie Zarzadu powinni dziataé w granicach uzasadnionego ryzyka gospodarczego. To
znaczy, ze decyzje powinny by¢ podejmowane przez Zarzad po rozpatrzeniu wszystkich informaciji, analiz i opinii,
ktére w rozsadnej ocenie Zarzadu i zgodnie z przepisami prawa i Statutu Spétki oraz zasadami jej organizacji
powinny by¢ w danym przypadku wziete pod uwage ze wzgladu na interes Spéiki. Przy ustalaniu interesu Spoiki
nalezy bra¢ pod uwage uzasadnione w diugookresowej perspektywie interesy akcjonariuszy, wierzycieli,
pracownikéw Spétki oraz innych podmiotéw i oséb wspotpracujacych ze Spétkg w zakresie jej dziatalnosci
gospodarczej a takze interesy spotecznosci lokalnych.

Przy dokonywaniu transakcji z akcjonariuszami oraz innymi osobami, ktérych interesy wplywajg na interes Spétki,
Zarzad powinien dziata¢ ze szczegéing starannoscia, aby transakcje byty dokonywane na warunkach rynkowych.
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Opis dziatania Rady Nadzorczej i jej Komitetéw

Zasady dziatania Rady Nadzorczej oraz jej uprawnienia reguluja, oprécz odpowiednich postanowiert Kodeksu
spétek handlowych, Statut oraz Regulamin Rady Nadzorczej, ktére dostepne sg na stronie internetowej Spéiki:
www.privateequitymanagers.pl/dopobrania.

Rada Nadzorcza sktada sie z co najmniej 5 cztonk6w.

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

() MCI Capital S.A. (wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem
KRS 4542) oraz podmioty zalezne wzgledem MCI Capital S.A., bedg posiadaé tacznie mniej niz 5% (pie¢
procent) ogélinej liczby akcji Spétki oraz ogéinej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, lub

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

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

Przez ,podmioty zalezne” nalezy rozumieé¢ .podmioty zalezne” w rozumieniu ustawy z dnia z dnia 29 lipca 2005 r.
o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spétkach publicznych.

Rada Nadzorcza sprawuje staly nadzér nad dziatalno$cig Spétki we wszystkich dziedzinach jej dziatalno$ci.
Organizacje i spos6b wykonywania czynnosci przez Rade Nadzorczg okresla Regulamin Rady Nadzorcze;j.

Podstawowe obowigzki Rady Nadzorczej wynikajgce ze Statutu:
1)  ocena sprawozdania finansowego Spétki za ubiegty rok obrotowy;

2) ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki w ubiegtym roku obrotowym oraz wnioskéw Zarzadu
co do podziatu zysku lub pokrycia straty;

3) skiadanie Walnemu Zgromadzeniu dorocznych sprawozdari z wynikéw ocen, o ktérych mowa w pkt. 1)
i2);

4)  powotywanie i odwotywania Czionkow Zarzadu Spéiki;

5) zawieszanie z waznych powod6w w czynnos$ciach poszczegélnych czionkéw lub catego sktadu Zarzadu;

6) delegowanie czionkéw Rady Nadzorczej, na okres nie diuzszy niz 3 miesigce do czasowego
wykonywania czynno$ci cztonkéw Zarzadu, ktérzy zostali odwotani, ztozyli rezygnacje albo z innych
przyczyn nie mogg sprawowac swoich czynnosci;

7)  wybér i odwolywanie biegtego rewidenta przeprowadzajgcego badanie sprawozdania finansowego
Spétki;

8) zatwierdzanie regulaminu Zarzadu i zmian tego regulaminu;

9) reprezentowanie Spétki w umowach i sporach z cztonkami Zarzadu; w umowie o prace albo innej
umowie, na podstawie ktérej czionek Zarzadu $wiadczy prace dla Sp6iki; Spétke reprezentuje
Przewodniczacy Rady Nadzorczej albo inny cztonek Rady Nadzorczej upowazniony do tego uchwatg
Rady;

10) ustalanie lub zmiana zasad wynagradzania Prezesa Zarzadu oraz ustalanie lub zmiana zasad
wynagradzania pozostatych Czlonkéw Zarzadu na wniosek Prezesa Zarzadu;

11) wyrazanie zgody na zajmowanie si¢ przez czlonkéw Zarzadu interesami konkurencyjnymi oraz
uczestniczenie cztonkéw Zarzadu w spéikach konkurencyjnych jako wspélnik jawny lub cztonek wiadz;

12) wyrazanie zgody na zawieranie przez Spotke uméw istotnych z podmiotami gospodarczymi, w ktérych
uczestniczg cztonkowie Zarzadu jako wspélnicy (akcjonariusze), wiasciciele (wspoiwiasciciele) lub
czlonkowie organéw tychze podmiotéw;

13) wyrazanie zgody na zaciggniecie przez Spétke zobowigzan, z wyjatkiem poreczer i gwarancji, badz
dokonanie rozporzgdzenia o warto$ci przekraczajacej w jednej transakcji badz w dwu lub wigkszej ilosci
transakcji zawieranych w ciggu tego samego roku obrotowego z tym samym kontrahentem, 10 (dziesiec)
% warto$ci aktyw6w netto Spétki wedtug sprawozdania finansowego na koniec poprzedniego péirocza;
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14) wyrazanie zgody na udzielenie poreczenia lub gwarancji finansowej o wartosci przekraczajgcej w jednej
czynnosci badz w dwu lub wigkszej ilosci czynnosci, w ciggu tego samego roku obrotowego, na rzecz
tej samej osoby, 15 (pigtnascie) % wartosci aktywéw netto Spotki wedtug sprawozdania finansowego na
koniec poprzedniego pétrocza;

15) z zastrzezeniem art. 15 kodeksu spotek handlowych - wyrazanie zgody na zawieranie przez Spotke
umow z: (a) cztonkiem Rady Nadzorczej (cztonek Rady Nadzorczej ktérego sprawa dotyczy obowigzany
jest wstrzymac sig od gtosu); (b) prokurentem lub likwidatorem, za wyjatkiem umowy o prace badz innej
umowy, na podstawie ktérej prokurent badZ likwidator $wiadczy prace dla Spéiki; (c) osobami
najblizszymi oséb, o ktérych mowa wyzej pod lit. (a) i (b); osobg najblizszg jest matzonek, wstepny,
zstepny, rodzeristwo, powinowaty w tej samej linii lub stopniu, osoba pozostajgca w stosunku
przysposobienia oraz jej matzonek, a takze osoba pozostajaca we wspoéinym pozyciu (konkubent);

16) wyrazanie zgody na zawieranie przez Spétke uméw istotnych z osobami najblizszymi czionkéw Zarzadu;

17) wydawanie, na wniosek Zarzadu Spétki, zgody na zawarcie przez Spétke umowy istotnej z
akcjonariuszem Spétki posiadajacym co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw w Spétce lub podmiotem
powigzanym, innych niz transakcje typowe i zawierane na warunkach rynkowych w ramach prowadzonej
dziatalno$ci operacyjnej przez Spétke z podmiotami wchodzacymi w sktad grupy kapitatowej Sp6iki.

Dla potrzeb Statutu ,umowa istotna”, o ktérej mowa w pkt 16) i pkt 17), to umowa, ktéra prowadzi do podjecia przez
Spoétke zobowigzania lub prowadzi do rozporzadzenia majatkiem Spétki o rownowartosci w ziotych polskich kwoty
wyzszej niz 2% przychodéw ze sprzedazy Spokki wykazanych w ostatnim rocznym zbadanym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym grupy kapitatowej tworzonej przez Spotke.

Od momentu wprowadzenia akcji Spétki do obrotu regulowanego lub do altematywnego systemu obrotu i tak dtugo
jak akcje Spétki pozostawaé beda w tym obrocie - Rada Nadzorcza poza czynno$ciami wynikajacymi z przepiséw
prawa raz w roku sporzgdza i przedstawia Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu:

a) ocene sytuacji Spotki, z uwzglednieniem oceny systeméw kontroli wewnetrznej, zarzadzania ryzykiem,
compliance oraz funkcji audytu wewnetrznego o ile zostaty one wdrozone w Spobice; ocena ta obejmuje
wszystkie istotne mechanizmy kontrolne, w tym zwiaszcza dotyczace raportowania finansowego i
dziatalnosci operacyjnej;

b)  sprawozdanie z dziatalnosci Rady Nadzorczej, obejmujace co najmniej informacje na temat:
- sktadu Rady Nadzorcze;j i jej komitetow,
- spelniania przez czlonkéw Rady Nadzorczej kryteriéw niezaleznosci, o ktérych mowa w § 11 ust. 5,
- liczby posiedzen Rady Nadzorczej i jej komitetéw w raportowanym okresie,
- dokonanej samooceny pracy Rady Nadzorczej;

C) ocene sposobu wypetniania przez Spétke obowigzkéw informacyjnych dotyczacych stosowania zasad
tadu korporacyjnego;

d) ocene racjonalnosci prowadzonej przez Spétke polityki w zakresie prowadzonej przez Spotke
dziatalno$ci sponsoringowej, charytatywnej lub innej o zblizonym charakterze albo o informacje o braku
takiej polityki.

Na potrzeby postanowienia pkt. 17) przyjmuije sie definicje podmiotu powigzanego okreslong w miedzynarodowych
standardach rachunkowosci przyjetych zgodnie z rozporzadzeniem (WE) nr 1606/2002 Parlamentu Europejskiego
i Rady z dnia 19 lipca 2002 r. w sprawie stosowania migdzynarodowych standardéw rachunkowosci.

Komitety Rady Nadzorczej

W ramach Rady Nadzorczej w 2017 r. dziataly nastgpujace organy wewnetrzne: Komitet Audytu, Komitet Nominacji
i Wynagrodzen. Cztonkowie Komitetu Audytu oraz Nominacji i Wynagrodzeri wybierani sg sposréd Cztonkéw Rady
Nadzorczej uchwatg Rady Nadzorczej.
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