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Szanowni Panstwo, Drodzy Akcjonariusze,

W imieniu Zarzadu Private Equity Managers S.A., przekazuje Panstwu pierwszy
Skonsolidowany Raport Roczny Grupy Kapitatowe] Private Equity Managers (,GK PEM”) za rok
obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2014 roku.

Za nami bardzo udany rok. Rok, w czasie ktérego doszto do wielu zmian. Spétka Private Equity
Managers S.A. (,PEM”) zostata wydzielona ze struktur Grupy Kapitatowej MCI Management S.A.
(GK MCI). Zamknelismy trzy rundy pre-IPO w czasie ktorych wartos¢ GK PEM wzrosta o 77%.
W procesie IPO wszystkie oferowane akcje PEM sprzedaty sie po cenie maksymalnej 111 zi,
a pierwszego dnia notowan na parkiecie warszawskiej gietdy kurs akcji PEM zamknat sie na poziomie
19% wyzszym, tj. 132,10 zt.

Wydzielajgc dziatalno$¢ zarzadzania aktywami ze struktur GK MCI tworzymy nowg wartos¢ dla
Panstwa, naszych akcjonariuszy, a takze dla inwestoréw funduszy zarzadzanych przez GK PEM.
Otwieramy nowg, wolng przestrzen rynkowa i dajemy polskiemu rynkowi kapitatowemu unikatowy
model biznesowy. W czasach historycznie niskich stdp procentowych, wysokich wycen obligacji,
a rowniez akgji wielu spolek, zaoferowalismy Panstwu papier warto$ciowy z pogranicza akcji i obligaciji.
Instrument charakteryzujgcy sie zréwnowazonym i stabilnym poziomem dochodu (dywidenda),
a jednoczesnie dajgcy mozliwosci realizacji zyskow kapitatowych. Przy tym wszystkim bedacy
posrednig ekspozycjg na branze private equity.

Drodzy akcjonariusze, nasz model biznesowy w branzy asset manageréw postanowilismy
oprze¢ na trzech filarach: (1) zespdt, (2) powtarzalno$¢ wynikéw oraz (3) relatywnie niskie koszty.
Warto$¢ GK PEM bedziemy budowa¢ w oparciu o statg rozbudowe bazy aktywow pod zarzgdzaniem,
doskonalenie procesow biznesowych (od etapu pomystu na inwestycje, poprzez zarzgdzanie portfelem,
po procesy wyjscia z inwestycji) oraz budowe kompetentnego, zaangazowanego, zmotywowanego
i zwigzanego z firmg zespotu.

Szanowni Panstwo, rok 2014 firmy private equity rozpoczynaly z wiekszg odwaga
i zwiekszonym apetytem na inwestycje. W przypadku GK PEM nadzieje i plany jakie mieliSmy na 2014
roku w petni sie zmaterializowaty. Miniony rok pokazal, ze jasno zdefiniowana i konsekwentnie
realizowana strategia oraz odwazne decyzje inwestycyjne przynoszg wiele korzysci. Warto$¢ aktywow
pod zarzgdzaniem wzrosta o 87% r/r i na koniec 2014 roku wyniosta 1,7 mid zt. Kolejny rok z rzedu
osiggnelismy bardzo dobre wyniki na portfelu inwestycyjnym. Stopa zwrotu na zarzgdzanych aktywach
w dwoch naszych najwiekszych funduszach wyniosta 14,3% r/r w przypadku MCl.TechVentures 1.0
oraz 25,16% w przypadku MCI.EuroVentures 1.0. Nasze otwarcie na inwestycje w innych krajach Unii
Europejskiej oraz mniej odkrytych, za to bardzo atrakcyjnych inwestycyjnie rynkach nie bytoby mozliwe
gdyby$my nie posiadali odpowiednich kompetencji w obszarze pozyskiwania nowego finansowania.
W formie emisji nowych certyfikatow inwestycyjnych pozyskalismy do naszych funduszy ponad
131 min z}, co potwierdza rosngce zaufanie inwestoréw, a nam daje komfort w procesie poszukiwania
i selekcji projektow inwestycyjnych o wyzszej wartosci.

GK PEM zrealizowata w 2014 roku 54 min zt przychodoéw i 42,8 min zt EBITDA, osiggajgc 79%
marze EBITDA. Wskaznik zysku netto do $rednich aktywow pod zarzgdzaniem wyniost prawie 3%. Zysk



netto wyniost 36,8 min zt, a zysk netto w przeliczeniu na jedng akcje 11,04 zt. Jestesmy dumni z tych
wynikow, tym bardziej, ze Zarzad bedzie rekomendowat wyptacenie 100% zysku w formie dywidendy.
Dodatkowo biorgc pod uwage fakt, iz AMC Il MOON B.V. (8,33% akcjonariusz PEM) zrzek! sie
dywidendy z posiadanych akgji, dla wszystkich z Panstwa, ktorzy nam zaufali i kupili akcje PEM w IPO
moze to oznacza¢ 10,8% stope dywidendy (12,04 zt vs 111 zt cena w IPO). Stopa dywidendy liczona
w stosunku do biezgcego kursu PEM, tj. ok. 130 zt wynie$¢ moze 9,3%

Drodzy akcjonariusze, zespot Private Equity Managers S.A. wykonat w 2014 roku ogromng
prace na drodze budowania trwatej wartosci GK PEM. Nie mniej jednak duzo pracy jeszcze przed nami.
Potencjat wzrostu wartosci GK PEM jest $cisle zwigzany z dynamikg wzrostu poziomu aktywéw pod
zarzadzaniem. Bedziemy konsekwentnie realizowac nasza strategie rozwoju, opartg na nowym modelu
pozyskiwania srodkdéw na inwestycje, potencjale wzrostu wartosci spotek portfelowych, konsolidacji
rynku podmiotoéw zarzadzajgcych aktywami oraz tworzeniu nowych funduszy. GK PEM planuje w coraz
wiekszym stopniu zarzgdzaé lub wspolzarzadzaé aktywami powierzonymi przez podmioty spoza GK
MCI, w tym zamoznych os6b fizycznych — klientéw bankowosci prywatnej, a takze 0s6b prawnych oraz
krajowych i miedzynarodowych instytucji finansowych.

Dziekujgc Panstwu za zaufanie jakim nas obdarzyliscie, zachecam do lektury zatgczonego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Z powazaniem,
/"'V(}
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Tomasz Czechowicz

Prezes Zarzadu
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

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

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego Private
Equity Managers S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Rondo ONZ 1 (,,Sp6tka™), na ktére sklada
si¢ jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzieni 31 grudnia 2014 r.,
jednostkowe sprawozdanie z zyskéw lub strat i innych catkowitych dochodéw, jednostkowe
sprawozdanie ze zmian w kapitale wilasnym oraz jednostkowe sprawozdanie z przeplywow
pienigznych za rok obrotowy koficzacy si¢ tego dnia oraz informacje dodatkowe zawierajace
opis istotnych zasad rachunkowosci oraz inne informacje objasniajace.

Odpowiedzialnos$é Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej

Zarzad Spéiki jest odpowiedzialny za prawidlowos$¢ ksigg rachunkowych oraz sporzadzenie
irzetelng prezentacj¢ tego sprawozdania finansowego zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczoéci Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez Unig¢ Europejska
i innymi obowigzujacymi przepisami prawa oraz sporzadzenie sprawozdania z dzialalnosci.
Zarzad Spotki jest odpowiedzialny réwniez za kontrole wewnetrzna, ktdrg uznaje za niezbedna,
aby sporzadzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidtowosci powstatych wskutek
celowych dziatan lub blgdow.

Zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. poz. 330
z pOZniejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowos$ci”), Zarzad Spétki oraz czionkowie Rady
Nadzorczej s3 zobowiazani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie
z dziatalnosci speinialy wymagania przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialnosé Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
sprawozdaniu finansowym oraz prawidtowos$ci ksigg rachunkowych stanowiacych podstawe
jego sporzadzenia. Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliémy stosownie do
postanowien rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standardéw rewizji finansowej
wydanych przez Krajowg Rade Bieglych Rewidentéw oraz Miedzynarodowych Standardéw
Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladaja na nas obowigzek postepowania zgodnego
z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby uzyskaé
racjonalng pewnos¢, ze sprawozdanie finansowe i ksiggi rachunkowe stanowigce podstawe jego
sporzadzenia s3 wolne od istotnych nieprawidtowosci.
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Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majgcych na celu uzyskanie dowodéw badania
dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu finansowym. Wybér procedur
badania zalezy od naszego osagdu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnych nieprawidtowosci
w sprawozdaniu finansowym na skutek celowych dzialan lub bledéw. Przeprowadzajac oceng
tego ryzyka bierzemy pod uwagg kontrole wewngtrzng zwiazang ze sporzadzeniem oraz rzetelng
prezentacjg sprawozdania finansowego w celu zaplanowania stosownych do okolicznosci
procedur badania, nie za$ w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dzialania kontroli
wewnetrznej w jednostce. Badanie obejmuje rowniez oceng odpowiedniosci stosowanej polityki
rachunkowosci, zasadnosci szacunkéw dokonanych przez Zarzad Spétki oraz ocene ogdlnej
prezentacji sprawozdania finansowego.

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

Opinia

Naszym zdaniem, zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe Private Equity
Managers S.A. przedstawia rzetelnie i jasno sytuacj¢ majatkowa i finansowa Spé6iki na dzier
31 grudnia 2014 r., wynik finansowy oraz przeplywy pieni¢zne za rok obrotowy konczacy sie
tego dnia, =zostalo sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie
z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczos$ci Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone
przez Unie Europejska, jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ jednostkowego sprawozdania
finansowego przepisami prawa i postanowieniami statutu Spétki oraz zostalo sporzadzone na
podstawie prawidtowo prowadzonych, we wszystkich istotnych aspektach, ksiag rachunkowych.

Inne kwestie
Jednostkowe sprawozdanie finansowe Spétki za rok obrotowy koficzacy si¢ 31 grudnia 2013 r.

zostalo zbadane przez inny podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, ktéry
w dniu 28 lutego 2014 r. wydat niezmodyfikowang opinig bieglego rewidenta.



Szczegbine objasnienia na temat innych wymogéw prawa i regulacji
Sprawozdanie z dzialalnosci Spotki

Zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci, stwierdzamy, Ze sprawozdanie z dzialalno$ci
Spétki uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach, informacje, o ktérych mowa w art. 49
ustawy o rachunkowosci oraz w rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w
sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw
warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebedacego panstwem czlonkowskim (Dz. U. z 2014 r., poz. 133) i s3 one
zgodne z informacjami zawartymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

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

ul. Chiodna 51

00-867 Warszawa

v '
Ewa Jézwik |
Kluczowy biegfy rewident zgdu KPMG Audyt Sp. z 0.0.,

Nr ewidencyjny 11154 Komplementariusza KPMG Audyt Spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp.k.
29 kwietnia 2015 r.
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe
za rok obrotowy kornczacy sie 31 grudnia 2014 r.



Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy korficzgcy sie 31 grudnia 2014 r.
Dla akcjonariuszy Private Equity Managers S.A.

Zgodnie z rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informagji
biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréow wartosciowych oraz warunkéw
uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego
panstwem czionkowskim (Dz. U. z 2014 r. Nr 133), Zarzad Spoiki jest zobowigzany zapewni¢
sporzadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz
odzwierciedlajgcego w sposob prawidiowy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowg i finansowg Spoiki
Private Equity Managers S.A. za rok obrotowy konczgcy sie 31 grudnia 2014 r. oraz jej wynik
finansowy za rok obrotowy konczacy sie tego dnia.

Elementy sprawozdania finansowego zostaty przedstawione w niniejszym dokumencie w nastepujgcej
kolejnoéci:

Strona
Sprawozdanie z catkowitych dochodéw za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2014 r. 3
wykazujgce zysk netto w kwocie 98 989 tys. zi.
Sprawozdanie z catkowitych dochodoéw za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2014 r. 3
wykazujgce catkowity dochdd w kwocie 98 989 tys. zi.
Sprawozdanie z sytuacji finansowej na dzien 31 grudnia 2014 r. wykazujace po stronie aktywow 4
i pasywow kwote 238 582 tys. zi.
Sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2014 r. 5
wykazujgce zwiekszenie kapitatu wlasnego o kwote 27 118 tys. zh
Sprawozdanie z przeptywow pienigznych za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2014 r. 6
wykazujgce zmniejszenie stanu srodkow pienieznych o kwote 5 594 tys. zt
Wybrane dane objasniajace 8

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci stanowi zatgcznik do niniejszego sprawozdania finansowego.
Sprawozdanie finansowe zostalo zatwierdzone do publikacji i podpisane przez Zarzad Spotki.

Imig i Nazwisko Stanowisko/Funkcja ,P@Epis )
Tomasz Czechowicz Prezes Zarzadu 5’1{:?5’:4,’/?-/'"«' /

Cezary Smorszczewski Wiceprezes Zarzadu
Ewa Ogryczak Wiceprezes Zarzadu
Wojciech Marcinczyk Wiceprezes Zarzgdu
Sylwester Janik Wiceprezes Zarzadu
Krzysztof Konopinski Czlonek Zarzadu

Prowadzenie ksiag rachunkowych:
Mazars Polska Sp. z o0.0.
00-549 Warszawa, ul. Piekna 18

Warszawa, 29 kwietnia 2015 r.




Private Equity Managers S.A.
Jednostkowe sprawozdanie finansowe

za rok obrotowy ko nczacy si e 31 grudnia 2014 r.

WYBRANE DANE FINANSOWE

za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r.

Za okres:
od 01.01.2014
do 31.12.2014

Za okres:
od 01.01.2013
do 31.12.2013

Za okres:
od 01.01.2014
do 31.12.2014

Za okres:
od 01.01.2013
do 31.12.2013

PLN’000 PLN’000 EUR'000 EUR'000
Zysk na dziatalnosci operacyjnej 38911 73 230 9 288 17 390
Zysk przed opodatkowaniem 106 817 94 745 25498 22 500
Zysk netto 98 989 80 860 23 629 19 202
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci
operacyjnej (3575) (794) (853) (189)
Przeptywy srodkéw pienieznych z
dziatalnosci inwestycyjnej 75579 9938 18 041 2 360
Przeptywy $rodkéw pienieznych z
dziatalnosci finansowej (77 598) 9) (18 523) (2)
Zwiekszenie / (zmniejszenie) netto
srodkow pienieznych i ich
ekwiwalentow (5594) 9135 (1 335) 2169
Na dzieh: Na dzien Na dzien Na dzien
do 31.12.2014 do 31.12.2013 do 31.12.2014 do 31.12.2013
PLN’000 PLN’000 EUR'000 EUR'000
Aktywa, razem 238 582 201 007 55 975 48 468
Zobowigzania diugoterminowe 61 339 53712 14 391 12 951
Zobowigzania krétkoterminowe 43 561 40 731 10 220 9821
Kapitat wiasny 133 682 106 564 31 364 25 695
Kapitat podstawowy 3335 17 346 782 4183
Liczba akcji (w szt.) 3335054 17 345 561 3335054 17 345 561
Zysk na jedng $redniowazong akcje
zwyklg (w zt / EUR) 17,46 4,66 4,17 1,11
Wartosc¢ ksiegowa na jedng akcje (w
zt /| EUR) 40,08 6,14 9,40 1,48

Wybrane dane finansowe zawarte w niniejszym raporcie zostaty przeliczone na EURO wedlug

nastepujgcych zasad:

- poszczegollne pozycje aktywow i pasywow dla bilansu na dzien bilansowy — wedtug sredniego
kursu obowigzujgcego na ostatni dzien bilansowy ogloszonego przez Narodowy Bank Polski;
odpowiednio na dzien 31 grudnia 2014 roku — 4,2623, a na dzien 31 grudnia 2013 roku — 4,1472.

- poszczegollne pozycje rachunku zyskow i strat oraz rachunku przeptywoéw srodkéw pienieznych
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia danego roku — wedlug kursu $redniego, obliczonego
jako srednia arytmetyczna kurséw ogtaszanych przez Narodowy Bank Polski na ostatni dzien
miesigca w danym roku; odpowiednio za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 roku — 4,1893,
a dla 2013 roku — 4,2110.




Private Equity Managers S.A.
Jednostkowe sprawozdanie finansowe
za rok obrotowy ko nczacy si e 31 grudnia 2014 r.

SPRAWOZDANIE Z ZYSKOW LUB STRAT | INNYCH CALKOWITYC H DOCHODOW
za rok obrotowy ko nczacy si e 31 grudnia 2014 r.

Za okres: Za okres:
od 01.01.2014 od 01.01.2013
do 31.12.2014 do 31.12.2013
NOTY PLN’000 PLN’000
Zysk netto z inwestycji 1 43 212 73 591
Koszty ogolnego zarzgdu 2 (4 388) (370)
Pozostate przychody operacyjne 87 11
Pozostate koszty operacyjne - (2)
Zysk na dziatalno $ci operacyjnej 38911 73 230
Przychody finansowe 3 75775 21 666
Koszty finansowe 3 (7 869) (151)
Zysk przed opodatkowaniem 106 817 94 745
Podatek dochodowy 4 (7 828) (13 885)
Zysk netto za okres obrotowy 98 989 80 860
Inne catkowite dochody - =
Catkowite dochody ogétem 98 989 80 860
Zysk na akcj e
Podstawowy 5 17,46 4,66
Rozwodniony 5 17,45 4,66




Private Equity Managers S.A.
Jednostkowe sprawozdanie finansowe

za rok obrotowy ko nczacy si e 31 grudnia 2014 r.

SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

na dzien 31 grudnia 2014 r.

Aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate

Inwestycje w jednostkach zaleznych
Naleznosci handlowe oraz pozostate

Aktywa obrotowe

Naleznosci handlowe oraz pozostate
Udzielone pozyczki dla powigzanych jednostek
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Aktywa razem

Kapitat wiasny

Kapitat podstawowy

Kapitat zapasowy

Pozostate kapitaty rezerwowe
Akcje wtasne

Wynik z lat ubiegtych

Zysk netto okresu obrotowego
Razem kapitaty wlasne

Zobowi gzanie dtugoterminowe
Obligacje

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Zobowi gzania krétkoterminowe
Zobowigzania handlowe oraz pozostate
Pozyczki otrzymane

Rezerwy

Zobowigzania z tytutu weksli

Pasywa razem

NOTY

(]

10
10
10

11

12
13
15
14

Stan na dzie h

Stan na dzie n

31.12.2014 31.12.2013
PLN’000 PLN’000
70 2

234 399 191 188
173 -
234 642 191 190
189 501

29 -
3722 9316

3 940 9817
238 582 201 007
3335 17 346
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Private Equity Managers S.A.
Jednostkowe sprawozdanie finansowe
za rok obrotowy ko nczacy si e 31 grudnia 2014 r.

SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r.

Kapitat Wynik z lat Zysk netto Kapitat zapasowy Pozstate kapitaty Udziaty/akcje Kapitaty razem
podstawowy ubiegtych okresu rezerwowe whasne

obrotowego emisja akcji powy zej  podziat Programy opcji

warto $ci nominalnej zysku menagerskich
Stan na dzie n 1.01.2013 17 346 (367) (717) 89 349 = 52 = 105 663
Zmiany kapitatéw - - - - - 42 (80 000) (79 958)
Przeniesienie wyniku - (718) 717 - - - - Q)
Wynik okresu - - 80 860 - - - - 80 860
Stan na dzie n 31.12.2013 17 346 (1 085) 80 860 89 349 - 94 (80 000) 106 564
Stan na dzie n 1.01.2014 17 346 (1 085) 80 860 89 349 - 94 (80 000) 106 564
Umorzenie akcji wtasnych (14 011) - - (65 989) - - 80 000 -
Programy motywacyjne opcji menagerskich - - - - - 600 - 600
Wyptata dywidendy - - (72 471) - - - - (72 471)
Przeniesienie wyniku - 1 (8 389) - 8388 - - -
Wynik okresu - - 98 989 - - - - 98 989
Stan na dzie n 31.12.2014 3335 (1 084) 98 989 23 360 8 388 694 - 133 682




Private Equity Managers S.A.
Jednostkowe sprawozdanie finansowe
za rok obrotowy ko nczacy si e 31 grudnia 2014 r.

SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENI EZNYCH
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r.

Stan na dzie n

Stan na dzie n

31.12.2014 31.12.2013
PLN’000 PLN’000
Zysk netto roku obrotowego 98 989 80 860
Korekty:
Amortyzacja rzeczowych aktywow trwatych 4 2
Zmiana wartosci godziwej aktywow finansowychwedtug wartosci
godziwej (43 211) (73 591)
Koszty odsetek 6 283 =
Zmiana stanu rezerw 662 15 420
Inne korekty 67 Q)
Naleznosci handlowe oraz pozostate 168 (478)
Zobowigzania handlowe oraz pozostate 1289 (27)
Podatek dochodowy 7 829 (1532)
Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) (75 655) (21 489)
Programy motywacyjne - 42
(102 564) (81 654)
Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci operacyjnej (3575) (794)
Przeptywy s$rodkow pieni eznych z dziatalno s$ci inwestycyjnej
Wptywy z tytutu sprzedazy i sptaty weksli 2 475 -
Wydatki na nabycie weksli (2 450) -
Wydatki na pozyczki udzielone (29) -
Wydatki na zakup majgtku trwatego (72) -
Wydatki na zakup podmiotéw zaleznych - (11 702)
Wptywy z tytutu otrzymanych dywidend 75 655 21 640
Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci inwestycyjnej 75579 9938
Przeptywy s$rodkow pieni eznych z dziatalno s$ci finansowej
Emisja weksli wkasnych 41 600 701
Sptata weksli wkasnych z odsetkami (509) (701)
Sptata kredytow z odsetkami (42 338) -
Spiata zaciggnietych pozyczek z odsetkami (674) -
Odsetki zaptacone od obligac;ji (3072) -
Odsetki zaptacone - 9)
Wyptata dywidendy wraz z odsetkami (72 605) -
Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci finansowej (77 598) 9)
Zwiekszenie /(zmniejszenie) netto  $rodkow pieni eznych i ich
ekwiwalentow (5 594) 9135
Saldo otwarcia srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw 9316 181
Saldo zamkni ecia srodkéw pieni eznych i ich ekwiwalentéw 3722 9316
Zatgczone noty stanowi g integraln g czes$¢ niniejszego sprawozdania finansowego 6



Private Equity Managers S.A.
Jednostkowe sprawozdanie finansowe
za rok obrotowy ko nczacy si e 31 grudnia 2014 r.

WYBRANE DANE OBJA SNIAJACE
Informacje ogdéline

Spotka Private Equity Managers S.A. (zwana dalej ,Spétkg” lub ,PEM”) postanowieniem Sadu
Rejonowego dla M.St. Warszawy, XIl Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, dnia
25 listopada 2010 r. zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr 0000371491. Spoice
nadano:

— REGON: 142695638

— NIP: 525-24-93-938

— Siedziba Spotki miesci sie przy ul. Rondo ONZ 1 w Warszawie,
— Czas trwania Spokki jest nieoznaczony

Przedmiotem dziatalnosci Spéiki jest przede wszystkim dziatalnos¢ holdingéw finansowych.

Spoika jest sp6tkg dominujgcg grupy kapitatowej Private Equity Managers S.A.
Grupa Private Equity Managers S.A. jest strukturg zajmujgcg sie zarzgdzaniem aktywami funduszy
inwestycyjnych.

Oswiadczenie o zgodno $ci

Niniejsze sprawozdanie finansowe sporzadzono zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczo$ci Finansowej w wersji zatwierdzonej przez Unie Europejska (,MSSF”). MSSF
obejmujg standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci (,RMSR”) oraz Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci
Finansowej (,KIMSF").

Sprawozdanie z catkowitych dochodéw, sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym i sprawozdanie
Z przeptywow pienieznych za okres od 01.01.2014 do 31.12.2014 roku oraz sprawozdanie z sytuaciji
finansowej na dzien 31.12.2014 roku wraz z danymi poréwnywalnymi zostaty sporzgdzone przy
zastosowaniu takich samych zasad rachunkowosci dla kazdego z prezentowanych okreséw.

Data zatwierdzenia do wydania Sprawozdania finansow  ego za okres ubiegty

Sprawozdanie finansowe za okres ubiegty, tj. od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r. zostalo
zatwierdzone przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 31 marca 2014 r.

Dnia 22 maja 2014 r. sprawozdanie finansowe za rok 2013 zostato zltozone do Sadu Rejonowego dla
Miasta stot. Warszawy celem dokonania wpisu aktualizacyjnego w KRS Spoiki.

Waluta funkcjonalna i waluta prezentacji

Pozycje zawarte w sprawozdaniu finansowym dotyczgce Spotki sg mierzone i przedstawione przy
uzyciu waluty podstawowej dla srodowiska ekonomicznego, w ktérym Spoétka prowadzi dziatalnosc
(,waluta funkcjonalna”), czyli zioty polski. Dane w sprawozdaniu prezentowane sg w tysigcach
zlotych.

Dokonane os ady i szacunki

Sporzadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wymaga od kierownictwa Spoiki
dokonania szacunkéw i zatozen, ktdre wptywajg na wielkosci wykazane w sprawozdaniu finansowym,
jako ze wiele informacji zawartych w sprawozdaniu finansowym nie moze zostaé¢ wycenionych w
spos6b precyzyjny.

Wszystkie osady, zalozenia, a takze oszacowania, jakie zostaty dokonane na potrzeby niniejszego
sprawozdania finansowego, sg prezentowane w wymaganych ujawnieniach odnoszacych sie do
poszczegolnych pozycji tego sprawozdania, w notach sprawozdania finansowego, ktére stanowig

Zatgczone noty stanowi g integraln g czes$¢ niniejszego sprawozdania finansowego 7



Private Equity Managers S.A.
Jednostkowe sprawozdanie finansowe
za rok obrotowy ko nczacy si e 31 grudnia 2014 r.

jego integralng czes$¢. Oszacowania i osady poddawane sg nieustannej weryfikacji. Wynikajg one
z dotychczasowych doswiadczen, w tym przewidywan co do przysztych zdarzen, ktére w danej
sytuacji sg zasadne oraz nowych informaciji.

Ponizej przedstawiono gtdwne zalozenia dotyczace przysziosci oraz inne podstawowe przyczyny
niepewnosci szacunkéw na dzien bilansowy, ktére niosg znaczace ryzyko koniecznosci dokonania
istotnych korekt wartosci bilansowych aktywow i zobowigzan w trakcie nastepnego roku obrotowego.

Oszacowania i zatozenia, ktére niosg ze sobg znaczace ryzyko obejmuja:

Gloéwne zalozenia i osgdy zostaly zaprezentowane w Nocie nr 6 ,Inwestycje w jednostkach
zaleznych”

Warto §¢ godziwa innych instrumentéw finansowych

Model i zatozenia przyjete dla wyceny wartosci godziwej. Istotne ryzyka dotyczg wartosci godziwej
posiadanych akcji/udziatbw w spéikach zaleznych, na ktérg duzy wptyw majg przyjete modele
wyceny.

Ptatno sci w formie akciji

Model oraz gtowne zalozenia przyjete do wyceny wartosci godziwej przyznanych instrumentéw
kapitatlowych: cena wykonania instrumentéw kapitatowych, historyczna zmiennos$¢, stopa procentowa
wolna od ryzyka, oczekiwana stopa dywidendy, itd.

Polityka rachunkowo $ci

Stosowane przez Spéitke zasady (Polityka rachunkowosci) zostaly opisana w Nocie nr 27 ,Opis

wazniejszych stosowanych zasad rachunkowo  sci”.

Zatgczone noty stanowi g integraln g czes$¢ niniejszego sprawozdania finansowego 8



Private Equity Managers S.A.
Jednostkowe sprawozdanie finansowe
za rok obrotowy ko nczacy si e 31 grudnia 2014 r.

NOTY DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO SPORZ ADZONEGO

za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2013 do 31 gru

1. Zysk netto z inwestycji

dnia 2014 r.

W pozycji tej Spoétka ujmuje zmiany wartosci godziwej (przeszacowanie) aktywéw finansowych

akcji/udziatéw w spétkach zaleznych:

Aktualizacja warto $ci akcji/udziatow
MCI Capital TFI S.A.
PEMSA Holding Limited

2. Koszty og6lnego zarz adu

Amortyzacja srodkow trwatych i warto$ci niematerialnych
Zuzycie materiatow i energii

*Ustugi obce

Podatki i optaty

**Wynagrodzenia

Swiadczenia na rzecz pracownikéw

Ubezpieczenia spoteczne

Pozostate koszty

Za okres:
od 01.01.2014
do 31.12.2014

Za okres:
od 01.01.2013
do 31.12.2013

PLN’000 PLN’000

46 (7 544)

43 166 81 135

43 212 73 591
Za okres: Za okres:

od 01.01.2014
do 31.12.2014

od 01.01.2013
do 31.12.2013

PLN'000 PLN'000
(4) (2

(50) =

(1 344) (118)
(55) (5)

(2 663) (239)
(39) =

(8) =
(225) (6)
(4 388) (370)

* Koszty ustug obcych poniesione w 2014 r. sg wyzsze od poniesionych w 2013 r. z uwagi na

poniesione w 2014 r.:

— Koszty ustug prawnych i audytorskich zwigzane z Prospektem Emisyjnym,
— Koszty zwigzane z due diligence dotyczgce sprzedazy akcji wtasnych (IPO) patrz Nota nr 24

»Zdarzenia po dniu bilansowym”

** Koszty wynagrodzen poniesione w 2014 r. sg wyzsze od poniesionych w 2013 r. poniewaz w 2014

zostaly w nich ujete:

— Koszty Programu motywacyjnego dla cztonkow Zarzadu za 2014 r. w kwocie 600 tys. zi,

— Koszty Programu motywacyjnego dla czionkéw Rady Nadzorczej za 2014 r. w kwocie 600 tys. zi,

— Koszty rozliczenia Programu motywacyjnego dla Rady Nadzorczej za lata 2011 i 2012 w kwocie

413 tys. zt.

Zalgczone noty stanowi g integraln g czes¢ niniejszego sprawozdania finansowego
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe
za rok obrotowy ko nczacy si e 31 grudnia 2014 r.

3. Przychody i koszty finansowe

Przychody finansowe

Odsetki od krotkoterminowych depozytow bankowych
Dywidendy otrzymane od spétki zaleznej PEMSA Holding Limited
Przychody odsetkowe od zakupionych weksli

Koszty finansowe

Koszty odsetek od:

Wyemitowanych weksli

Kredytéw bankowych

Otrzymanych pozyczek

Wyemitowanych obligaciji

*Wyptaty dywidendy

Zyski i straty z tytutu roznic kursowych

Koszty finansowe z tytutu zabezpieczenia kredytu
Prowizja od otrzymanego kredytu

Inne

Za okres: Za okres:

od 01.01.2014 od 01.01.2013
do 31.12.2014 do 31.12.2013
PLN’000 PLN’000

94 26

75 655 21 640

26 o

75 775 21 666

Za okres: Za okres:

od 01.01.2014
do 31.12.2014
PLN’000

(44)

(2 338)
(6)

(2 869)
(932)
(21)
(1151)
(500)
(8)

od 01.01.2013
do 31.12.2013
PLN’000

9)
(50)
(91)

1)

(7 869)

(151)

*W zwigzku z opéznieniem wyptaty dywidendy wzgledem terminu wyptaty dywidendy okreslonego
przez WZA, Spotka dokonata wyptaty dywidendy wraz z odsetkami ustawowymi za okres od dnia

31 maja 2014 r. do dnia wyptaty dywidendy.

4. Podatek dochodowy oraz podatek odroczony

Podatek dochodowy ujety w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw

Za okres:
od 01.01.2014
do 31.12.2014

Za okres:
od 01.01.2013
do 31.12.2013

PLN’000 PLN’000

Podatek dochodowy — czes¢ biezgca - -
Podatek dochodowy — cze$é odroczona (7 828) (13 885)
(7 828) (13 885)
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za rok obrotowy ko nczacy si e 31 grudnia 2014 r.

Zysk przed opodatkowaniem

Podatek dochodowy ujety w wyniku finansowym

Efektywna stawka podatkowa

Przychody niestanowigce przychodéw podatkowych (-)
Przychody podatkowe nieujete w rachunku wynikéw (+)

Koszty ujete w rachunku wynikdw niestanowigce kosztéw uzyskania

przychodéw (+)

Koszty podatkowe nieujete w rachunku wynikow (-)

Podstawa opodatkowania
Podatek dochodowy biezgcy

Straty podatkowe

Poniesiona w latach

2011
2012
2013
2014

Odroczony podatek dochodowy

Poniesiona w
kwocie

PLN’'000
327
1379
290
1734
3730

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

Wykorzystana
w kwocie

PLN’000

Zobowi gzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego:

Przypadajgce do uregulowania po uptywie 12 miesiecy

Przypadajgce do uregulowania w ciggu 12 miesiecy

Za okres:
od 01.01.2014
do 31.12.2014

Za okres:
od 01.01.2013
do 31.12.2013

Stan na dzie n

PLN’000 PLN’000
106 817 94 745
7 828 13 885
8% 15%
(133 924) (95 245)
346
25129 242
(103) (32)
(112 161) (95 035)
(1734) (290)
0 0
Do Do
wykorzystania wykorzystania
w kwocie do czasu
PLN’000 rok
327 2016
1379 2017
290 2018
1734 2019
3730

Stan na dzie n

31.12.2014 31.12.2013
PLN’000 PLN’000
354 189

2 055 1846
2409 2035

23 859 15 656
23 859 15 656

Spotka w sprawozdaniu z sytuacji finansowej dokonuje kompensaty aktywow i zobowigzan z tytutu

podatku odroczonego pokazujac je w jednej pozycji.

W sprawozdaniu finansowym za rok 2013, aktywa i zobowigzania z tytutu podatku odroczonego byty
prezentowane odrebnie (brutto). Spétka dokonata zmiany w prezentacji poczawszy od 1.01.2014 r.,
jednoczesnie dokonujac korekty danych poréwnawczych w niniejszym sprawozdaniu finansowym.

Zalgczone noty stanowi g integraln g czes¢ niniejszego sprawozdania finansowego
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe
za rok obrotowy ko nczacy si e 31 grudnia 2014 r.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Straty Odsetki i *Inne aktywa Razem
podatkowe premia od
mozliwe do obligacji
odliczenia
000" PLN 000" PLN 000" PLN 000" PLN
Stan na 31 grudnia 2012 325 4 174 503
Wptyw na wynik finansowy 54 17 1461 1532
Wptyw na kapitat wtasny S = S -
Stan na 31 grudnia 2013 379 21 1635 2035
Wptyw na wynik finansowy 330 (21) 65 374
Wplyw na kapitat wlasny - - -
Stan na 31 grudnia 2014 709 - 1700 2 409
* przede wszystkim z tytutu strat podatkowych
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Aktualizacja Inne Razem
warto sci spotek zobwi gzania
zaleznych
000' PLN 000' PLN 000' PLN
Stan na 31 grudnia 2012 240 - 240
Wptyw na wynik finansowy 15 416 3 15416
Wptyw na kapitat wtasny = 3 -
Stan na 31 grudnia 2013 15 656 - 15 656
Wptyw na wynik finansowy 8 202 1 8 203
Wptyw na kapitat wkasny - - -
Stan na 31 grudnia 2014 23 858 1 23 859
5. Zysk przypadaj acy na jedn g akcje
Zysk przypadaj acy na jedn g akcje
Za okres: Za okres:

Zysk przypadajgcy na akcjonariuszy Spotki
Srednia wazona liczba akcji zwyklych (tys.)
Podstawowy zysk na akcje (w PLN na jedng akcje)

Rozwodniony zysk przypadaj

acy na jedn g akcje

od 01.01.2014
do 31.12.2014

od 01.01.2013
do 31.12.2013

PLN’000 PLN’000
98 989 80 860
5670 17 346
17,46 4,66

Za okres: Za okres:

od 01.01.2014
do 31.12.2014

od 01.01.2013
do 31.12.2013

PLN’000 PLN’000
Zysk przypadajgcy na akcjonariuszy Spotki 98 989 80 860
Srednia wazona liczba akcji zwykkych (tys.) 5670 17 346
Korekty z tytutu:
- opcji na akcje (tys.) 4 22
- $rednia wazona liczba akcji zwykiych dla potrzeb rozwodnionego
zysku na akcje (tys.) 5674 17 368
Rozwodniony zysk na akcje (w PLN na jedng akcje) 17,45 4,66
Zalgczone noty stanowi g integraln g czes¢ niniejszego sprawozdania finansowego 12
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6. Inwestycje w jednostkach zale znych

Udziaty w jednostkach zale znych

Stan na dzie n Stan na dzie n

31.12.2014 31.12.2013

PLN’000 PLN’'000

MCI Capital TFI S.A. 20 399 20 355
PEMSA Holding Limited 214 000 170 833
234 399 191 188

Charakterystyka spotek zale znych:

— MCI Capital TFI S.A.
Towarzystwo zarzgdzajgce funduszami inwestycyjnymi majgce siedzibe w Polsce.

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

Wycena udziatéw w jednostkach zale znych

Udziaty w MCI Capital TFI S.A. wykazywane sg w warto$ci godziwej ustalonej na podstawie
sporzadzanej wyceny na dzien bilansowy. Udziaty w MCI Capital TFlI S.A. nie sg notowane na
zadnym rynku i zostaly wycenione w oparciu o powszechnie stosowane przez uczestnikow rynku
techniki wyceny, ktoérych zatozenia nie bazujg na informacji pochodzacej z aktywnego rynku. Ze
wzgledu na charakter jednostki Spétka do wyceny wartosci godziwej wykorzystata model
zdyskontowanych dywidend, dla ktérego kluczowymi zatozeniami sa:

—  Okres prognozy,

- Oczekiwana wartos¢ aktywodw netto zarzgdzanych przez MCI Capital TFI S.A.,,

- Wartos¢ dywidend mozliwych do wyptacenia w okresie prognozy,

— Stopa wzrostu dywidend po okresie prognozy,

- Wartos¢ rezydualna dywidend mozliwych do wyptacenia,

- Stopa dyskonta.

Do wyceny udziatbw w MCI Capital TFI S.A. zastosowano 3-letni okres prognozy i stope dyskonta
w wysokosci 12,48% oraz stope wzrostu po okresie prognozy 2,0%.

Udzialy w PEMSA Holding Limited wykazywane sg w wartosci godziwej na podstawie
skorygowanej wartosci aktywow netto tej spotki na dzien bilansowy. Skorygowana warto$¢ aktywow
netto odzwierciedla wartos¢ godziwg inwestycji PEMSA Holding Limited w MCI Asset Management
Sp. z 0.0 Spotka Jawna (oposrednio poprzez Certfikaty Inwestycyjne Partners FlZ). Udzialy w tej
inwestycji sg nienotowane na zadnym rynku i zostaty wycenione w oparciu o powszechnie stosowane
przez uczestnikbw rynku techniki wyceny, ktérych zatozenia nie bazujg na informacji pochodzacej
z aktywnego rynku. Do wyceny wartosci godziwej zastosowano model zdyskontowanych przeptywow
pienieznych, dla ktérego kluczowymi zatozeniami sa:

— Okres prognozy,

- Wartos¢ oczekiwanych przeptywow w okresie prognozy,

— Stopa wzrostu po okresie prognozy,

-  Wartosc¢ rezydualna,

- Stopa dyskonta.

Do wyceny wartosci godziwej inwestycji zastosowano 3-letni okres prognozy i stope dyskonta
w wysokosci 12,48% oraz stope wzrostu po okresie prognozy 2,0%.
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7. Aktywa i zobowi gzania finansowe wyceniane wg warto  $ci godziwe;j
Spoétka ujmuje wedtug wartosci godziwych nastepujgce sktadniki aktywow i zobowigzan finansowych:

Aktywa finansowe wyznaczone, jako wyceniane w warto $ci godziwej przez wynik finansowy

przy pocz atkowym uj eciu:

— Udzialy i akcje w spotkach zaleznych.
Powyzsze aktywa przy poczatkowym ujeciu ujmowane s3g warto$ci godziwejprzez wynik
finansowy. Metoda wyceny udziatléw i akcji zalezy od rodzaju dostepnych danych zrodtowych
wykorzystywanych do wyceny.

Aktywa finansowe wykazywane w warto  $ci godziwej przez wynik finansowy

Spotka klasyfikuje zasady pomiaru wartosci godziwej wykorzystujgc ponizszg hierarchie,

odzwierciedlajgcg wage danych zrédtowych wykorzystywanych do wyceny:

- Poziom 1 - notowane ceny (bez dokonywania korekt) z aktywnych rynkéw dla identycznych
aktywoéw oraz zobowigzan;

- Poziom 2 - dane wejsciowe do wyceny aktywdw i zobowigzan, inne niz notowane ceny ujete
w ramach poziomu 1, obserwowalne na podstawie zmiennych pochodzgcych z aktywnych
rynkéw (pochodzgce w sposOb bezposredni, jako ceny lub posredni, jako pochodne cen);
obejmuje wyceny dokonane metodg poréwnawczg oraz zdyskontowanych przeptywéw
pienieznych (DCF)

- Poziom 3 - dane wejsciowe do wyceny aktywow i zobowigzan, nieustalone w oparciu 0 zmienne
pochodzgce z aktywnych rynkow; obejmuje wyceny dokonane na podstawie ceny z ostatniej
transakcji dokonanej na udziatach/akcjach spoitki, aktywow netto lub skorygowanych aktywow
netto na koniec kazdego kwartatu.

Poni zsza tabela przedstawia klasyfikacj e do odpowiedniego poziomu hierarchii wyceny:

Stan na 31.12.2014 Stan na 31.12.2013
Poziom Metoda wyceny Poziom Metoda wyceny
Inwestycje w jednostkach
zaleznych
Srednia arytmetyczna
z zdyskontowanych
MCI Capital TFI S.A. 3 Zdyskontowanych 3 przeplywow
dywidend Lo .
pienieznych i metody
poréwnawczej
PEMSA Holding Limited 3 Skorygowane aktywa 3 Skorygowane aktywa
netto netto

Metoda wyceny MCI Capital TFl S.A. zostala zmieniona ze wzgledu na fakt, ze model
zdyskontowanych dywidend uwzglednia charakter jednostki podlegajacej regulacjom kapitatowym
i wnikajgcym z tego ograniczeniom w wypfatach z zysku.

Wycena udzialtéw dokonywana jest na date bilansowg. Kluczowe zatozenia do wyceny oparte sg
0 budzetowane na nastepne lata wzrosty wartosci aktywow netto zarzgdzanych przez MCI Capital
TFI S.A. oraz PEMSA Holding Limited, oraz uwzgledniajgc szacowang na date bilansowg stope
dyskonta.

Wyceny sg akceptowane przez Zarzad Spokki.

Warto$¢é godziwa inwestycji w jednostkach zaleznych dla stopy dyskonta wyzszej lub nizszej o 1 p.p.
ksztattuje sie nastepujgco

Jednsotka zale zna +1% -1%
MCI Capital TFI S.A. 19 300 21 600
PEMSA Holding Limited 195 800 236 000
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8. Naleznosci handlowe oraz pozostate

Stan na dzie n

Stan na dzie n

31.12.2014 31.12.2013
PLN’000 PLN’000
Naleznosci od podmiotéw powigzanych 23 S
Rozliczenia miedzyokresowe czynne 137 501
Inne naleznosci 202 -
362 501
W tym:

Czesé diugoterminowa:
Inne naleznosci 173 -
173 -
Czes¢ krotkoterminowa 189 501

9. Srodki pieni ezne i ekwiwalenty

Saldo $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow w wys. 3.722 tys. zt na dzien bilansowy (w 2013:
9.316 tys. zt) stanowity srodki zgromadzone na rachunku bankowym oraz lokaty bankowe wyceniane

w wartosci nominalne;.

10. Kapitaty wiasne
Kapitat podstawowy

Stan na dzie h

Stan na dzie n

31.12.2014 31.12.2013

PLN’000 PLN’000

Kapitat akcyjny wyemitowany i optacony 3335 17 346
liczba akcji 3335 17 346
Warto$¢ nominalna jednej akciji 1 1
Warto$¢ nominalna wszystkich akcji 3335 17 346

W dniu 18 grudnia 2013 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spoiki postanowito
o umorzeniu 14.010.507 akcji whlasnych w kapitale zakladowym Spotki. Wartos¢ nominalna
umorzenia w kwocie 14 011 tys. zk. zostala odniesiona na kapitat podstawowy. Umorzenie odbyto sie
w drodze nabycia akcji przez Spotke za wynagrodzeniem w tacznej kwocie 80 000 tys. zt. R6znica
pomiedzy waro$cig umorzenia a nominalng warto$cig umorzenia w kwocie 65 989 tys. zt zostata

odniesiona na kapitat zapasowy.
W 2014 r. umorzenie akcji zostato zarejstrowane w Krajowym Rejestrze Sgdowym.

Ponizej zostaly zaprezentowane ilosci akcji danych serii ktére zostaty umorzone:

liczba sztuk Seria
Liczba sztuk na 31.12.2013 17 346
Uchwata Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia nr. 2 z dnia 18/12/2013 (81) Seria A
Uchwata Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia nr. 2 z dnia 18/12/2013 (404) Seria B
Uchwata Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia nr. 2 z dnia 18/12/2013 (4 084) SeriaC
Uchwata Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia nr. 2 z dnia 18/12/2013 (5 856) SeriaD
Uchwata Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia nr. 2 z dnia 18/12/2013 (3586) Seria E
Liczba sztuk na 31.12.2014 3335
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Kapitat zapasowy

Stan na dzie h Stan na dzie n

31.12.2014 31.12.2013

PLN’000 PLN’000

Stan na poczatek okresu 89 349 89 349
*Obnizenie kapitatu w ramach umorzenia akcji (65 989) -
Przeniesienie zysku poprzedniego okresu na kapitat zapasowy 8 388 S
Stan na koniec okresu 31748 89 349

“Wyjasnienie w nocie ,Kapitat podstawowy”
Pozostate kapitaty rezerwowe

Stan na dzie h Stan na dzie n

31.12.2014 31.12.2013

PLN’000 PLN’000

Stan na poczatek okresu 94 52
*Wycena Programu Motywacyjnego dla Cztonkéw Rady Nadzorczej

20112012 - 42
*Wycena Programu Motywacyjnego dla Cztonkéw Rady Nadzorczej

2014 600 -

Stan na koniec okresu 694 94

* Programy Motywacyjne opisano w Nocie nr 16 ,Programy motywacyjne oparte o emisj e akcji”
11. Zobowi gzania z tytutu obligacji
Obligacje wyemitowane przez Spotk e

Stan na dzien Stan na dzie n

31.12.2014 31.12.2013

PLN’000 PLN’000

Wartos¢ zobowigzania na dzien emisji w wartosci nominalnej 40 000 40 000
Wartos$¢ kosztow zwigzanych z emisjg - S
Warto $¢ bilansowa zobowi gzania na dzie n emisji 40 000 40 000
Odsetki naliczone — koszty narastajgco 2961 91
Odsetki zaptacone (3072) 3
Splata - 3
39 889 40 091

Czes¢ diugoterminowa 39 889 40 000
Czes¢ krotkoterminowa - 91
39 889 40 091

W dniu 20 grudnia 2013 r. Spoétka Private Equity Managers S.A. wyemitowata 40.000 sztuk obligacji
zwyktych imiennych niezabezpieczonych serii B, o wartosci nominalnej jednej obligacji 1.000,00 zt.
taczna wartos¢ nominalna emisji obligacji wyniosta 40.000 tys. zt. Obligacje podlegajg wykupowi do
20 grudnia 2018 r. Obligacje zostaty objete przez spétke powigzang — MCI Management S.A.

W dniu 30 wrzesnia i 31 grudnia 2014 r. powyzsze obligacje sp6tka MCI Management S.A. sprzedata
do MCI Asset Management Sp. z 0.0. Spotka Jawna (spétka posrednio zalezna od Private Equity
Managers S.A)).

Obligacje sg oprocentowane w oparciu o stope procentowg WIBOR 6M + 5% marzy w skali roku,
poczawszy od dnia emisji. Okres odsetkowy to 6 miesiecy. Dla potrzeb ustalenia stawki WIBOR 6M
w danym okresie odsetkowym przyjmowana jest stawka z 3 dnia roboczego poprzedzajgcego
rozpoczecie danego okresu odsetkowego.
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12. Zobowi gzania handlowe oraz pozostate

Zobowigzania handlowe

Zobowigzania wobec podmiotéw powigzanych

Zobowigzanie z tytutu podatkow

Zobowigzania z tytutu ubezpieczen spotecznych i innych obcigzen
Rozliczenia miedzyokresowe (bierne)

Pozostate zobowigzania

Przychody przysztych okresow

13. Pozyczki otrzymane

Stan na dzie n 31.12.2014

Na dzien 31.12.2014 Spotka nie posiadata pozyczek ani kredytéw.

Stan na dzie h

Stan na dzie n

31.12.2014 31.12.2013
PLN’000 PLN’000
73 5
203 40 000
10 3
37 1
1006 =
37 =
345
1711 40 009

Spotka w dniu 31 grudnia 2014 r. dokonata sptaty pozostalego zadluzenia z tytutu umowy kredytu
z Alior Bank S.A., tj. w kwocie PLN 34.000.000 (wobec czego wykorzystanie kredytu odnawialnego
w rachunku kredytowym na 31 grudnia 2014 r. wyniosto PLN 0,0).

Stan na dzie n 31.12.2013

Pozyczkodawca Pozyczkobiorca

MCI Asset Management Sp. z 0.0.
Spotka Jawna
MCI Asset Management Sp. z 0.0.
Spotka Jawna
MCI Asset Management Sp. z 0.0.
Spétka Jawna

Private Equity Managers S.A.
Private Equity Managers S.A.

Private Equity Managers S.A.

MCI Asset Management Sp. z 0.0. Private Equity Managers S.A.

14. Zobowi gzania z tytutu weksli

Oprocentowanie
%
8,40%
9,13%

9,09%
8,94%

Stan zobowi gzan
w walucie
PLN’000

217
113

228
111

669

Spotka zarzadza ptynnoscig finansowag przy pomocy krétkoterminowych instrumentéw finansowych -

weksli.
Na dzien 31.12.2014 r. Spotka posiadata zobowi gzania wekslowe wobec nast epujgcych
podmiotéw:
Oprocento Warto §¢ Warto §¢
wanie nominalna naliczonych
(state) odsetek
% PLN’000 PLN’000 PLN’000
MCI PrivateVentures FIZ (subfundusz
MCI.EuroVentures 1.0) 4,20% 15 000 - 15 000
MCI.Private Ventures FIZ (subfundusz
MCl.TechVentures 1.0) FIZ 4,20% 20 000 - 20 000
MCI Asset Management Sp. z 0.0.
Spotka Jawna 3,70% 1000 10 1010
MCI Asset Management Sp. z 0.0.
Spotka Jawna 3,70% 2100 19 2119
MCI Asset Management Sp. z 0.0.
Spétka Jawna 4,00% 1 000 4 1 004
MCI Asset Management Sp. z 0.0.
Spotka Jawna 4,00% 2 000 2 2002
41 100 35 41135
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Powyzsze weksle okres majg potroczny okres wykupu.

Na dzien 31.12.2013 r. Spotka nie posiadata zobowi gzan wekslowych.

15. Rezerwy
Stan na dzie n Stan na dzie i
31.12.2014 31.12.2013
PLN’'000 PLN’000
Na program motywacyjny dla Zarzadu 600 -
Na pozostate koszty 115 53
715 53

Spotka tworzy rezerwy na koszty ustug dotyczgcych biezgcego roku obrotowego, ktore bedag
zaptacone w roku nastepnym (audyt, sporzgdzenie sprawozdania finansowego).

16. Programy motywacyjne oparte o emisj e akcji
Program motywacyjny dla cztonkow Rady Nadzorczej za lata 2011-2012

Dnia 17 maja 2012 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie spokki Private Equity Managers S.A. uchwalito
zasady organizacji i Program Motywacyjny Rady Nadzorczej Spoétki na 2012 r.

W Programie Motywacyjnym uczestniczg cztonkowie Rady Nadzorczej poprzez prawo do nabycia
0,025% istniejgcych akcji Spotki (opcja), przy czym przez ,istniejgce akcji spotki” rozumie sie akcje
zarejestrowane w Krajowym Rejestrze Sgdowym w dniu 31 grudniu 2012 r.

Jedynym warunkiem powstania prawa do opcji dla cztonka Rady Nadzorczej jest fakt pozostawania
cztonkiem Rady Nadzorczej w dniu 31 grudnia 2012 roku. Kazdemu czionkowi Rady Nadzorczej
przystuguje prawo do nabycia takiej samej liczby akciji.

W ramach programu motywacyjnego cztionek Rady Nadzorczej byt uprawniony do nabycia akcji za
cene emisyjng réwng wartosci nominalnej akcji, powiekszonej o koszt emisji akcji. Okreslenia kosztu
emisji akcji dokonato Walne Zgromadzenie na podstawie wniosku Zarzadu Spotki.

Cena objecia akcji zostata okreslona w uchwale Walnego Zgromadzenia o emisji akcji.

Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania finansowego powyzszy program motywacyjny
zostat rozliczony.

Program motywacyjny dla Rady Nazorczej dotycz  acy lat 2014 i 2015

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

W Programie Motywacyjnym uczestniczg cztonkowie Rady Nadzorczej poprzez prawo do objecia
warrantow subskrypcyjnych:

serii B2 w przypadku, gdy spétka Private Equity Managers S.A. uzyska w roku obrotowym 2014
EBITDA na poziomie co najmniej 51% prognozowanej EBITDA 2014. Przy czym liczba Warrantow
Subskrypcyjnych serii B2 bedzie wprost proporcjonalna do stopnia realizacji prognozowanej EBITDA
2014, w ten sposob, ze kazdy peiny 1% EBITDA zrealizowanej powyzej 50% prognozowanej
EBITDA 2014 uprawnia do objecia 2% rocznej transzy Warrantéw, az do osiggniecia 100% rocznej
transzy Warrantéw;

serii B3 w przypadku, gdy spétka Private Equity Managers S.A. uzyska w roku obrotowym 2015
EBITDA na poziomie co najmniej 51% prognozowanej EBITDA 2015. Przy czym liczba Warrantéw
Subskrypcyjnych serii B3 bedzie wprost proporcjonalna do stopnia realizacji prognozowanej EBITDA
2015 w ten sposab, ze kazdy petny 1% EBITDA zrealizowanej powyzej 50% prognozowanej EBITDA
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2015 uprawnia do objecia 2% rocznej transzy Warrantow, az do osiggniecia 100% rocznej transzy
Warrantéw.

Emisja Warrantéw Subskrypcyjnych serii B2 bedzie mogta nastgpi¢ w terminie do konca 2015 r.
Uprawniony czionek Rady Nadzorczej do Warrantéw Subskrypcyjnych serii B2 bedzie magh
obejmowaé akcje w terminie po zatwierdzeniu przez Walne Zgromadzenie Spéiki audytowanego
sprawozdania spotki za 2014 r, nie pdzniej niz do 31 sierpnia 2016 r.

Emisja Warrantéw Subskrypcyjnych serii B3 bedzie mogta nastgpi¢ w terminie do konca 2016 r.,
Uprawniony cztonek Rady Nadzorczej do Warrantow Subskrypcyjnych serii B3 bedzie mégt
obejmowa¢ akcje w terminie po zatwierdzeniu przez Walne Zgromadzenie Spéiki audytowanego
sprawozdania spoitki za 2015 r., nie pézniej niz do 31 sierpnia 2017 r.

Kazdy Warrant Subskrypcyjny bedzie uprawniat do objecia 1 akciji.

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

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

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

W Programie Motywacyjnym uczestniczg cztonkowie Zarzgdu poprzez prawo do objecia Warrantow
Subskrypcyjnych:

serii B2 w przypadku, gdy Spotka uzyska w roku obrotowym 2014 EBITDA na poziomie co najmniej
51% prognozowanej EBITDA na rok obrotowy 2014, to Spétka zaoferuje kazdemu uprawnionemu,
objecie Warrantéw Subskrypcyjnych serii B2, przy czym liczba Warrantéw Subskrypcyjnych serii B2,
oferowanych uprawnionemu 2014, bedzie wprost proporcjonalna do stopnia realizacji prognozowanej
EBITDA w roku obrotowym 2014, w ten sposéb, ze za kazdy petny 1% EBITDA zrealizowanej
powyzej 50% prognozowanej EBITDA na rok obrotowy 2014 oferowane bedzie 2% rocznej transzy
Warrantéw Subskrypcyjnych, az do osiggniecia 100% rocznej transzy Warrantéw Subskrypcyjnych.

serii B3 w przypadku, gdy Spoétka uzyska w roku obrotowym 2015 EBITDA na poziomie co najmniej
51% prognozowanej EBITDA na rok obrotowy 2015, to Spéika zaoferuje kazdemu uprawnionemu
2015, objecie Warrantéw Subskrypcyjnych serii B3, przy czym liczba Warrantéw Subskrypcyjnych
serii B3, oferowanych uprawnionemu 2015, bedzie wprost proporcjonalna do stopnia realizacji
prognozowanej EBITDA w roku obrotowym 2015, w ten sposob, ze za kazdy peiny 1% EBITDA
zrealizowanej powyzej 50% prognozowanej EBITDA na rok obrotowy 2015 oferowane bedzie 2%
rocznej transzy Warrantéw Subskrypcyjnych, az do osiggniecia 100% rocznej transzy Warrantow
Subskrypcyjnych.

Emisja Warrantéw Subskrypcyjnych serii B2 bedzie mogta nastgpi¢ w terminie do konca 2015 r.
natomiast uprawniony z Warrantu Subskrypcyjnego serii B2 bedzie mogt obejmowac akcje w terminie
po zatwierdzeniu przez Walne Zgromadzenie Spotki audytowanego sprawozdania finansowego
Spotki za 2014 r., nie pozniej jednak niz do 31 sierpnia 2016 r.

Emisja Warrantéw Subskrypcyjnych serii B3 bedzie mogta nastgpi¢ w terminie do konca 2016 r.
natomiast uprawniony z Warrantu Subskrypcyjnego serii B3 bedzie mdgt obejmowaé akcje w terminie
po zatwierdzeniu przez Walne Zgromadzenie Spo6iki audytowanego sprawozdania finansowego
Spoiki za 2015 r., nie pozniej jednak niz do 31 sierpnia 2017 r.

Kazdy Warrant Subskrypcyjny bedzie uprawniat do objecia 1 Akciji.
Cena emisyjna akcji obejmowanych w drodze realizacji uprawnien z Warrantdw Subskrypcyjnych
zostata okreslona w uchwale Rady Nadzorczej
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17. Swiadczenia pracownicze

Z tytulu Swiadczen pracowniczych w sprawozdaniu

nastepujace kwoty:

Koszty biezgcego zatrudnienia

Koszty ubezpieczen spotecznych

Opcje na akcje przyznane cztonkom Zarzadu, RN i pracownikom
Inne $wiadczenia na rzecz pracownikéw

Wynagrodzenia kluczowego personelu

Zarzad

Wynagrodzenie z tytutu powotania
Pozostate swiadczenia

Koszty programu motywacyjnego

Rada Nadzorcza

Wynagrodzenie z tytutu posiedzen Rady Nadzorczej
Koszty programu motywacyjnego

Pozostata kadra kierownicza
Wynagrodzenie z tytulu Swiadczenia pracy

Zatrudnienie / petnienie funkgji

catkowitych dochodo

Stan na dzie h

w ujeto

Stan na dzie n

31.12.2014 31.12.2013
PLN’000 PLN’000
1 050 239
8 o
1613 =
39 o
2710 239
Za okres: Za okres:

od 01.01.2014
do 31.12.2014

od 01.01.2013
do 31.12.2013

PLN’000 PLN’000
683 188
39 -
600 -
1322 188
19 9
1013 42
1032 51
258
258 >
2612 239

Stan na dzie n

Stan na dzie n

31.12.2014 31.12.2013
Liczba Liczba
pracownikow pracownikow
Zarzad 6 5
Rada Nadzorcza 6 6
Pracownicy operacyjni 1 -
13 11
Udzielone po zyczki cztonkom Zarz adu
Spotka nie udzielita pozyczek cztionkom Zarzgdu w biezgcym roku obrotowym.
Wyptacone zaliczki cztonkom Zarz adu
Spotka nie wyplacita zaliczek czitonkom Zarzgdu w biezgcym roku obrotowym.
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18. Dywidenda
Wyptacona dywidenda za rok 2013

W dniu 31 marca 2014 r. WZA podjeto uchwate nr 17 w sprawie podziatu zysku wypracowanego
przez Spétki w 2013 r.,, na mocy ktorej czes¢ zysku Spoétki w kwocie 72.500 tys. zt zostala
przeznaczona do wypfaty akcjonariuszom Spoiki.

W zwigzku z opdznieniem wyptaty dywidendy wzgledem terminu wyptaty dywidendy okreslonego
przez WZA, Spotka dokonata wyptaty dywidendy wraz z odsetkami ustawowymi za okres od dnia
31 maja 2014 r. do dnia wyptaty dywidendy.

Wyptata dywidendy nastgpita w dniu 11 lipca oraz 23 lipca 2014 r.

Okreslona w uchwale WZA kwota zysku za 2013 r. przeznaczonego do podzialu miedzy
akcjonariuszami nie dzielita sie na liczbe akcji Spétki do petnego grosza. Tym samym, kwoty zysku
wyptaconego za 2013 r. musiaty ulec zaokragleniu, tak aby kwota zysku za 2013 r. przeznaczona do
wyplaty akcjonariuszom dzielita sie na liczbe akcji do petnego grosza.

W dniu 31 grudnia 2014 r. WZA podjeto uchwate nr 4 w sprawie zmiany uchwaty WZA nr 17 z dnia
31 marca 2014 r. dotyczgcej podziatu zysku Spotki za rok 2013 r. Zmiana dokonana na mocy
uchwaly WZA nr 4 z dnia 31 grudnia 2014 r. polegata na obnizeniu czesci zysku Spotki
wypracowanego w 2013 r. przeznaczonego do wyptaty akcjonariuszom Spotki z kwoty 72.500 tys. zt
(ustalonej pierwotnie uchwalg nr 17 WZA z dnia 31 marca 2014 r.) na kwote 72.470.723,42 zt.

Réznica pomiedzy wartoscig pierwotnie wyptaconej dywidendy a wartoscig wynikajgcg z uchwaty
WZA nr 4 z dnia 31 grudnia 2014 r. zostata zwrécona Spéice przez akcjonariuszy, na podstawie
odrebnych porozumien.

Planowana dywidenda za rok 2014

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

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

Warto$¢ dywidendy wnioskowana przez Zarzad do wyplaty zalezeé bedzie od planéw inwestycyjnych
Spoiki, istniejgcych zobowigzan oraz oceny perspektyw Spotki w okreslonej sytuacji rynkowej
dokonanej przez Zarzad i Rade Nadzorczag

Zarzad planuje, przy spetnieniu kryteriow okreslonych w poprzednim zdaniu, ze rekomendowana
dywidenda za lata 2014-2015 wyniesie tgcznie co najmniej 50.000 tys. zt co stanowi 16 z} na jedng
akcje (przy wyliczeniu kwoty dywidendy na jedng akcje zostaly uwglednione tylko akcje uprawione do
otrzymania dywidendy za rok 2014 i 2015).

Zarzagd zamierza rekomendowaé¢ Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu zatwierdzajgcemu
jednostkowe i skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2014 r., przeznaczenie 100% zysku
osiggnietego w roku obrotowym 2014 na wyptate dywidendy akcjonariuszom Private Equity
Managers S.A., tj. kwote 36,8 min zt; tj. 12,04 zt na jedng akcje (przy wyliczeniu kwoty dywidendy na
jedng akcje zostaty uwglednione tylko akcje uprawione do otrzymania dywidendy za rok 2014 — nota
24 Zdarzenia po dniu bilansowym). Przedmiotowg rekomendacje Zarzad Spéiki przekaze
Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu we wiadciwym trybie, przed terminem zwotania Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia, a ostateczng wysokos¢ dywidendy ustali Walne Zgromadzenie.
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19. Instrumenty finansowe

Inwestycje w jednostkach zaleznych

Naleznosci handlowe i pozostate
Udzielone pozyczki dla powigzanych
jednostek

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Obligacje

Zobowigzania handlowe oraz
pozostate

Pozyczki i kredyty bankowe

Zobowigzania z tytutu weksli

Rodzaj instrumentu finansowego

Wyceniane w wartosci godziwej
przez wynik

Pozyczki i naleznosci — wyceniane
w zamortyzowanym koszcie
Pozyczki i naleznosci - wyceniane
w zamortyzowanym koszcie
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Obligacje

Zobowigzania handlowe oraz
pozostate - wyceniane w
zamortyzowanym koszcie
Pozyczki i kredyty bankowe -
wyceniane w zamortyzowanym
koszcie

Zobowigzania handlowe oraz
pozostate - wyceniane w
zamortyzowanym koszcie

20. Aktywa i zobowi gzania warunkowe

Stan na dzie n
31.12.2014
PLN’000

234 399
362
29

3722
39 889

1711

41 135

Stan na dzie n
31.12.2013
PLN’000

191 188

501

9 316
40 091

40 009

669

Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania finansowego w Spoéifce nie wystepowaty inne niz

wymienione w Nocie nr 21 ,Por eczenia i gwarancje " aktywa i zobowigzania warunkowe.

21. Poreczenia i gwarancje

Poreczenia udzielone.

W dniu 18 listopada 2014 r. MCI Asset Management Sp. z 0. 0. Spétka Jawna oraz Private Equity
Managers S.A. udzielita poreczenia kredytu w wysokosci 34.000.000 zt udzielonego przez Alior Bank
S.A. na rzecz spoitki Private Equity Managers S.A. podpisujgc ,Oswiadczenie o poddaniu sie
egzekucji na podstawie bankowego tytutu egzekucyjnego” do kwoty 68.000 tys. zt, kazda. Bank moze
wystgpi¢ o nadanie klauzuli wykonalnosci w terminie 24 miesiecy od dnia rozwigzania Umowy.
Spotka MCI Asset Management Sp. z 0.0. Spétka Jawna jest sp6tkg nalezgcg do Grupy PEM.
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Poreczenia otrzymane.

W dniu 18 listopada 2014 r. spotka Alternative Investment Partners S.A. udzielita zabezpieczenia,
w postaci akcji MCI Management S.A. pod kredyt udzielony przez Alior Bank S.A. na rzecz Spoiki
Private Equity Managers S.A. na kwote 34.000 tys. zt., podpisujgc ,Umowe o ustanowieniu zastawu
rejestrowego”. W dniu 31.12.2014 r. linia kredytowa zostala sptacona i zgodnie z warunkami umowy
kredytowej spotka wystgpita do Alior Bank S.A. o zwolnienie przedmiotu zabezpieczenia.

22. Umowy leasingu operacyjnego
Spéitka nie posiada wiasnych nieruchomosci i dzierzawi powierzchnie biurowg od MCI Asset

Management Sp. z 0.0. Spdlka Jawna do sierpnia 2014 r., natomiast od wrzesnia 2014 r. wynajmuje
powierzchnie biurowg od Rondo 1 ONZ 1.

23. Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozda n finansowych (brutto)

Za okres:
od 01.01.2014
do 31.12.2014

Za okres:
od 01.01.2013
do 31.12.2013

PLN’000 PLN’000

Badanie rocznych sprawozdan finansowych 117 42
Przeglad poétrocznych sprawozdan finansowych 16 -
Pozostate ustugi 23 -
156 42

24. Zdarzenia po dniu bilansowym
Sprzedaz akcji Spokki

W dniu 19 stycznia 2015 r. spétka AMC Il MOON B.V., spétka zalezna od Accession Mezzanine
Capital 1l L.P., z siedzibg w St Helier, Jersey , na mocy umowy zawartej w dniu 15 stycznia 2015
roku, pomiedzy AMC Il MOON BV, MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamkniety,
Alternative Investment Partners Sp. z 0. 0., MCI Management S.A., Cezarym Smorszczewskim oraz
Spotkg, nabyta 8,33 proc. akcji Spotki w ramach trzeciej transzy pre-IPO Private Equity Managers
S.A. Cena zakupu wyniosta 25.000 tys. zi. Na podstawie Porozumienia z dnia 15 stycznia 2015 roku,
zawartego pomiedzy Private Equity Managers S.A. a AMC Il MOON B.V. inwestor zrzekt sie
nieodwotanie prawa do dywidendy wyptacanej przez Spétke za rok obrotowy 2014 i 2015, z tytutu
posiadanych przez niego w danym dniu dywidendy okreslonym dla danej dywidendy akcji
wyemitowanych przez Spotke do tgcznej kwoty stanowigcej 8,33% kwoty 40 min zi, to jest do tgcznej
kwoty 3.332 tys. zi.

Oferta publiczna Private Equity Managers

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

W dniu 8 kwietnia 2015 roku Spétka otrzymata zawiadomienie przekazane, na podstawie art. 69
ust. 1 pkt. 2 oraz 69 ust. 2 pkt 1) lit. a ustawy z dnia 29 lipca 2015 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach
publicznych, przez MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamkniety z subfunduszem
MCI.EuroVentures 1.0. ( ,Fundusz”), o zbyciu posiadanych przez Fundusz 411.863 szt. akcji
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zwyktych Spoiki. Na skutek sprzedazy akcji Spotki w ramach jej oferty publicznej, bezposredni udziat
zawiadamiajgcego w ogolnej liczbie gloséw w Spotce zmniejszyt sie do 0%.

W dniu 9 kwietnia 2015 r. akcje Spéiki zadebiutowaly na rynku gtébwnym GPW. Na otwarciu
debiutanckiej sesji akcje spétki kosztowaty 124,7 zi, tj. o ponad 12 proc. wiecej niz w ofercie IPO.

Emisja obligacji do Mezzanine Management

Zgodnie z Umowg Inwestycyjng zawartg dnia 15 stycznia 2015 roku, pomiedzy AMC 1l MOON BV,
MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, Alternative Investment Partners Sp. z o. o.,
MCI Management S.A., Cezarym Smorszczewskim oraz Spotkg, zmieniong aneksem numer 1 z dnia
19 lutego 2015 roku oraz aneksem numer 2 z dnia 20 kwietnia 2015 roku, w dniu 22 kwietnia 2015 r.
po spetnieniu sie ostatniego warunku zawieszajgcego (zawarcie w dniu 21 kwietnia 2025 r.
pomiedzy: Spétkg, MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, Alior Bank S.A. oraz AMC
Il MOON BV Umowy o Ograniczeniu Zbywalnosci Akcji), Spétka wyemitowata na rzecz AMC Il
MOON BV 5.850 obligacji imiennych Serii C, oznaczonych numerami od 0001 do 5850, zamiennych
na akcje zwykte na okaziciela Serii H Spéiki, zabezpieczonych, z ograniczong zbywalnosciag, o
wartosci nominalnej 1.000 EUR kazda oraz o tgcznej wartosci nominalnej 5.850.000 EUR
(,Obligacje). Oprocentowanie Obligacji jest state i wynosi 9,75% w skali roku, kupon odsetkowy
ptatny kwartalnie.

Obligacje, ktére nie zostang wczesniej zamienione na Akcje, beda podlegaé wykupowi w dniu
wykupu, tj. 29 lutego 2020 roku.

Spotka zobowigzala sie zapewni¢, ze w okresie rozpoczynajgcym sie w dniu emisji i konczacym sie

w dniu petnego wykupu obligaciji:

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

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

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

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

Obligacje sg zabezpieczone nastepujacymi zabezpieczeniami o réwnym uprzywilejowaniu:

— cesjg 100% wierzytelnosci naleznych na rzecz MCI Asset Management Spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscia Spotka jawna, na podstawie uméw o zarzadzanie, ustanowionej na
podstawie umowy cesji,

— oswiadczeniem Spotki o poddaniu sie egzekucji wzgledem obligatariusza zgodnie z art. 777 §1
pkt. 5) ustawy z 17 listopada 1964 r. — Kodeks postepowania cywilnego, do kwoty
6.435.000 EURO,

— wekslem wilasnym in blanco wraz z deklaracjg wekslowg wystawionym przez Spoike, ktory
zgodnie z porozumieniem wekslowym moze by¢ wypetniony tacznie na kwote 8.704.800 EURO.

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

Szczegoty dotyczgce warunkéw emisji Spétka opublikowata Raportem Biezgcym nr 9/2015.
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25. Segmenty operacyjne

W spélce nie sg wydzielane odrebne segmenty operacyjne czy geograficzne. Spétka stanowi
w catosci odrebny i jedyny segment operacyjny — jest spétkg dominujacg w Grupie Kapitatowej PEM
wyspecjalizowanej w zarzgadzaniu réznymi klasami aktywow.

26. Podmioty powi gzane
Jednostki wchodz ace w skiad Grupy Kapitatowej

W sktad Grupy Kapitalowej Private Equity Managers S.A. na 31 grudnia 2014 wchodzity nastepujace
jednostki:

Spétka dominuj aca:
— Private Equity Managers S.A.
Przedmiotem dziatalno$ci Spotki jest przede wszystkim dziatalno$¢ holdingéw finansowych.

Spolkki zale zne:

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

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

— MCI Partners FIZ
Fundusz posiadajgcy w swoim portfelu akcje spotki zarzadzajgcej aktywami - (poprzez spotke —
MCI Asset Management V Sp. z 0.0. SKA) — MCI Asset Management Sp. z 0.0. Sp6tka Jawna
oraz udzialy jej komplementariusza.

— MCI Asset Management Sp. z 0.0. Spétka Jawna
Spoétka zarzadzajgca funduszami: MCI.PrivateVentures FIZ, MCI.CreditVentures 2.0. FIZ, Helix
Ventures Partners FIZ, Internet Ventures FIZ.

— MCI Asset Management Sp. z 0.0.
Komplementariusz spotki MCI Asset Management Sp. z 0.0. I| SKA., MCI Asset Management Sp.
z 0.0. IV SKA oraz MCI Asset Management V Sp. z 0.0. SKA

— *MCI Asset Management Il Sp. z 0.0. SKA
Spétka posiadajgca w swoim portfelu spotke MCI Asset Management Sp. z 0.0. Spotka Jawna

— *MCI Asset Management IV Sp. z 0.0. SKA

—  **MCI Asset Management V Sp. z 0.0. SKA

*Spoiki utworzone w Il kwartale 2013 r.
**Spotka utworzona w Il kwartale 2014 r.

We wszystkich wymienionych powyzej spoétkach zaleznych — PEM posiada bezposrednio lub
posrednio 100% akcji/udzialéw oraz 100% praw gtosu.

Ostatecznie kontroluj gcym podmiotem jest Alternative Investment Partners Sp. z 0.0.
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Struktura kapitatu na 31 grudnia 2014 r.

Stan na dzie i Stan na dzie A

31.12.2014 31.12.2013

PLN'000 PLN'000

Alternative Investment Partners Sp. z 0.0. 35,97% -
MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamkniety dziatajgcy na

rzecz subfunduszu MCI.EuroVentures Fundusz Inwestycyjny Zamkniety 21,38% -

Cezary Smorszczewski 15,52% -

MCI Management S.A. 10,25% 51,00%

Pozostali 16,88% -

MCI Fund Management Sp. z 0.0. IV MCI.PrivateVentures S.K.A - 49,00%

100,00% 100,00%

W dniu 8 kwietnia 2015 roku Spétka otrzymata zawiadomienie przekazane, na podstawie art. 69 ust.
1 pkt. 2 oraz 69 ust. 2 pkt 1) lit. a ustawy z dnia 29 lipca 2015 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach
publicznych, przez MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamkniety z subfunduszem
MCI.EuroVentures 1.0., ze na skutek sprzedazy akcji Spétki w ramach jej oferty publicznej,
bezposredni udzial zawiadamiajgcego w ogdlnej liczbie gloséw w Spoice zmniejszyt sie do 0%.
Ponadto w tym samym dniu Spétka otrzymata zawiadomienie przekazane na podstawie art. 69 ust. 2
pkt 2) ustawy z dnia 29 lipca 2015 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych przez Alternative
Investement Partners Sp. z 0.0., ze w wyniku nabycia akcji Spétki w ofercie publicznej udziat
zawiadamiajgcego w ogolnej liczbie gtoséw w Spotce zwiekszyt sie do poziomu 37,81%

Alternative Investement Partners Sp. z 0.0. wraz ze swojg spotkg zalezng MCI Management S.A.
posiada tgcznie 48,06% akcji i gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spoiki.

Brak przywilejow lub praw wynikajgcych z posiadanych akcji. Na podstawie Porozumienia z dnia
15 stycznia 2015 roku, zawartego pomiedzy Private Equity Managers S.A. a AMC Ill MOON B.V.
(dalej "Inwestor") Inwestor zrzekt sie nieodwotalnie prawa do dywidendy wyptacanej przez Spotke
dominujgca za rok obrotowy 2014 i 2015, z tytutu posiadanych przez niego w danym dniu dywidendy
wyemitowanych akcji do tgcznej kwoty stanowigcej 8,33% kwoty 40 min zi, to jest do tgcznej kwoty
3.332 tys. zt.

Informacje o transakcjach z podmiotami powi  gzanymi:

Rok 2014

Znacz acy inwestor Spoiki zale zne Razem
Inwestycje
Inwestycje w jednostkach zaleznych - 234 399 234 399
Naleznosci:
Udzielone pozyczki - 29 29
Naleznosci handlowe 23 - 23
Zobowi gzania:
Zobowigzania z tyt. obligacji - 39 889 39 889
Zobowigzania z tyt. weksli 6 135 6 135
Zobowigzania handlowe 3 200 203
Przychody i koszty:
Przychody finansowe 25 1 26
Zyski (straty) z inwestycji - 43 212 -
Przychody z tytutu dywidendy - 75 655 75 655
Koszty finansowe 2201 708 2909
Koszty odsetek od dywidendy 35 - -
Koszty ogélnego zarzadu 13 3 16
Otrzymane poreczenia 767 384 1151
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Informacja na temat zobowigzah z tytutu obligacji znajduje sie w Nocie nr 11 ,Zobowi gzania

z tytutu obligacji”

Zobowi gzania z tytutu weksli  wobec jednostek powigzanych przedstawia ponizsza nota:

MCI Asset Management Sp. z 0. 0.
Spétka Jawna
MCI Asset Management Sp. z 0. 0.
Spétka Jawna
MCI Asset Management Sp. z 0. 0.
Spotka Jawna
MCI Asset Management Sp. z 0. 0.
Spotka Jawna

Inwestycje
Inwestycje w jednostkach zaleznych

Zobowi gzania:

Zobowigzania z tyt. obligaciji
Zobowigzania handlowe
Zobowigzania z tyt. pozyczek

Przychody i koszty:
Przychody z tytutu dywidendy
Zyski (straty) z inwestycji
Koszty finansowe

Koszty ogolnego zarzadu

Oprocento Warto §¢ Warto §¢ Warto §¢
wanie nominalna naliczonych zobowi gzania
odsetek
% PLN’000 PLN’000 PLN’000
3,70% 1 000 10 1010
3,70% 2100 19 2119
4,00% 1000 4 1004
4,00% 2 000 2 2 002
6 100 35 6135
Rok 2013
Jednostka Spoiki zale zne Razem
dominuj gca

= 191 188 191 188

40 091 40 091

40 000 40 000

= 669 669

= 21 640 21 640

73 591 73591

91 59 150

12 4 16

Zobowigzania handlowe wg stanu na 31.12.2013 r. to zobowigzania wobec MCI Management S.A.
Powyzsze zobowigzanie w kwocie 40.000 tys. zt wynika z nabycia akcji wkasnych przez Spotke
Private Equity Managers S.A. w celu ich umorzenia - wiecej w nocie dotyczacej kapitatow wiasnych.

Informacja na temat zobowigzan z tytutu obligacji znajduje sie w Nocie nr 11 ,Zobowi gzania z

tytutu obligacji”.

Transakcje z Zarz gdem i Rad g Nadzorcz g

Zarzad

Transakcje z cztonkami zarzadu zostaty opisane w Nocie nr 16 ,Programy motywacyjne oparte

o emisj e akcji,

Rada Nadzorcza

Transakcje z czlonkami Rady Nadzorczej zostaty opisane w Nocie nr 16 ,Programy motywacyjne

oparte o emisj e akcji,

Program motywacyjny dla cztonkéw Rady Nadzorczej za lata 2011-2012 zostat rozliczony przez
spotke MCI Fund Management Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig IV MCI.PrivateVentures
S.K.A. (spétka zalezna od MCI Management S.A.). Private Equty Managers S.A. posiada w zwigzku
powyzszym zobowigzania wobec powyzszej spoiki.
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Cztonkowie kierownictwa PEM SA, peini  agcy funkcje w organach podmiotéw zale  znych

Na dzien 31 grudnia 2014 r. w organach pomiotéw zaleznych zasiadaty nastepujace osoby z Zarzadu
lub Rady Nadzorczej PEM S.A.:

Tomasz Czechowicz MCI CAPITAL TFI S.A.
Sylwester Janik MCI CAPITAL TFI S.A.
Wojciech Marcinczyk MCI CAPITAL TFI S.A.
Cezary Smorszczewski MCI CAPITAL TFI S.A.
Ewa Ogryczak MCI CAPITAL TFI S.A.
Jarostaw Dubinski MCI CAPITAL TFI S.A.

Swiadczenia dla Czlonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej zostaly ujete w nocie 16 ,Swiadczenia
pracownicze”.

Programy motywacyjne oparte o emisje akcji dla Czlonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej zostaty
opisane w Nocie nr 15 ,Rezerwy”

27. Opis wa zniejszych stosowanych zasad rachunkowo  $ci

Ponizej zostaly przedstawione istotne zasady rachunkowosci stosowane przy sporzadzeniu
niniejszego sprawozdania. Zasady te byty stosowane we wszystkich prezentowanych okresach w
sposaéb ciggly, o ile nie podano ponize;j.

Dane poréwnawcze

Do danych poréwnawczych zaprezentowanych w sprawozdaniu finansowym zastosowano zasady
rachunkowo$ci identyczne jak przyjete do informacji na dzieh i za okres dwunastu miesiecy
zakonczonych 31 grudnia 2014 r.

Zasady te byly stosowane we wszystkich prezentowanych okresach w sposéb ciggly poza zmiang
prezentacji akywa i rezerwy na podatek odroczny. Obecnie aktywo i rezerwy na podatek odroczny sg
kompensowane ze sobg i wykazywane w jednej pozyciji.

Zato zenie kontynuacji dziatalno $ci

Sprawozdanie finansowe Spoiki zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosSci
gospodarczej przez Spotke w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci obejmujacej okres nie krétszy niz
12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli 31 grudnia 2014 r. Zarzad Spokki nie stwierdza na dzieh
podpisania sprawozdania finansowego istnienia faktéw i okolicznosci, ktére wskazywalyby na
zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji dziatalnosci przez Spotke w okresie 12 miesiecy po dniu
bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania bgdz istotnego ograniczenia
przez nig dotychczasowej dziatalnosci.

Waluty obce

Na dzien bilansowy, aktywa i pasywa pieniezne denominowane w walutach obcych sg przeliczane
wedtug Sredniego kursu NBP obowigzujgcego na ten dzien. Zyski i straty wynikle z przeliczenia walut
sg odnoszone bezposrednio w rachunek zyskow i strat, za wyjgtkiem przypadkéw, gdy powstaly one
wskutek wyceny aktywow i pasywow niepienieznych, w przypadku, ktérych zmiany wartosci godziwej
odnosi sie bezposrednio na kapitat.

Swiadczenia pracownicze

Kwoty krétkoterminowych swiadczen na rzecz pracownikéw innych niz z tytutu rozwigzania stosunku
pracy i $wiadczen kapitatowych ujmuje sie jako zobowigzanie, po uwzglednieniu wszelkich kwot juz

Zatgczone noty stanowi g integraln g czes$¢ niniejszego sprawozdania finansowego 28



Private Equity Managers S.A.
Jednostkowe sprawozdanie finansowe
za rok obrotowy ko nczacy si e 31 grudnia 2014 r.

wyptaconych i jednocze$nie jako koszt okresu, chyba ze $wiadczenie nalezy uwzgledni¢ w koszcie
wytworzenia skladnika aktywow.

Swiadczenia pracownicze w formie ptatnych nieobecnosci ujmuje sie jako zobowigzanie i koszt
w momencie wykonania pracy przez pracownikéw, jezeli wykonana praca powoduje narastanie
mozliwych przysztych ptatnych nieobecnosci lub w momencie ich wystagpienia, jezeli nie ma zwigzku
miedzy pracg a narastaniem ewentualnych przysztych ptatnych nieobecnosci.

Ptatno $ci realizowane w formie akcji wkasnych

Do kapitatowych $wiadczen pracowniczych zaliczane sg swiadczenia w takich formach, jak
udzialy/akcje, opcje na akcje wiasne i inne instrumenty kapitalowe emitowane przez jednostke,
atakze ptatnosci pieniezne, ktérych wysoko$¢ uzalezniona jest od przysziej ceny rynkowej
akcji/udziatow jednostki.

taczng kwote, rozliczang w koszty przez okres nabywania uprawnien przez pracownikéw do
realizacji opcji, ustala sie w oparciu 0 warto$¢ godziwg przyznanych opcji, z wylgczeniem wpltywu
ewentualnych niezwigzanych z rynkiem kapitatowym (nierynkowych) warunkéw nabywania
uprawnien (np. celéw do osiggniecia w zakresie rentownosci i wzrostu sprzedazy).

Uzyskane wplywy z tytutu realizacji opcji (pomniejszone o koszty transakcyjne bezposrednio
zwigzane z realizacjg) odnosi sie na kapitat zaktadowy (warto$¢ nominalna) oraz kapitat zapasowy ze
sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalne;.

Podatki

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

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

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

Pozycja aktywow lub zobowigzanie podatkowe nie powstaje, jesli roznica przejsciowa powstaje
z tytutu wartosci firmy lub z tytutlu pierwotnego ujecia innego skladnika aktywow lub zobowigzania
w transakciji, ktéra nie ma wptywu ani na wynik podatkowy ani na wynik ksiegowy.

Warto$¢ skiadnika aktywéw z tytutu podatku odroczonego podlega analizie na kazdy dzien
bilansowy, a w przypadku, gdy spodziewane przyszie zyski podatkowe nie bedg wystarczajgce dla
realizacji sktadnika aktywéw lub jego czesci nastepuje jego odpis.

Podatek odroczony jest wyliczany przy uzyciu stawek podatkowych, ktére bedg obowigzywac
w momencie, gdy pozycja aktywdw zostanie zrealizowana lub zobowigzanie stanie sie wymagalne.

Podatek odroczony jest ujmowany w rachunku zyskow i strat, poza przypadkiem, gdy dotyczy on
pozycji ujetych bezposrednio w kapitale wlkasnym. W tym ostatnim wypadku podatek odroczony jest
roéwniez rozliczany bezposrednio w kapitaty wlasne.
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Instrumenty finansowe

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

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

Aktywa finansowe wyznaczone jako wyceniane w warto  $ci godziwej przez wynik finansowy
przy pocz atkowym uj eciu

Spotka klasyfikuje sktadniki aktywow finansowych jako wyceniane w wartosci godziwej przez wynik
finansowy, udzialy i akcje w spétkach zaleznych posiadanych przez Spotke. Aktywa w spotkach sg
wyznaczane jako wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy przy poczatkowym ujeciu
zgodnie z MSR 27. Metoda wyceny udziatéw i akcji zalezy od rodzaju dostepnych danych zrédtowych
wykorzystywanych do wyceny.

Zmiany wartosci godziwej tych aktywOw ujmuje sie w rachunku zyskow i strat w pozycji ,Zyski (straty)
Z inwestycji”.

Przychody finansowe uwzgledniajg dywidendy lub odsetki wygenerowane przez dany skladnik
aktywow finansowych.

Aktywa finansowe wykazywane sg w nastepujacych pozycjach bilansowych:
— inwestycje w jednostki zalezne,

— $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty,

— naleznosci handlowe.

Utrata warto $ci aktywéw finansowych innych ni z wycenione do warto $ci godziwej przez wynik
finansowy

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

W przypadku aktywéw ujmowanych wedtug zamortyzowanego kosztu, jezeli istniejg obiektywne

przestanki na to, ze zostala poniesiona strata z tytutu utraty wartosci, to kwota odpisu aktualizujgcego

Z tytulu utraty wartosci rbwna sie réznicy pomiedzy wartoscig bilansowg skiladnika aktywow

finansowych, a wartoscig biezgcg oszacowanych przysztych przeptywow pienieznych (z wytgczeniem

przysztych strat z tytulu nie $ciggniecia naleznosci, ktére nie zostaly jeszcze poniesione),

zdyskontowanych z zastosowaniem pierwotnej efektywnej stopy procentowej (tj. stopy procentowej

ustalonej przy poczatkowym ujeciu). Kwote utraty wartosci ujmuje sie w rachunku zyskow i strat.

Spoétka ocenia najpierw, czy istniejg obiektywne przestanki utraty wartosci poszczegodlnych

sktadnikow aktywéw finansowych, ktére indywidualnie sg znaczace, a takze przestanki utraty

wartosci aktywow finansowych, ktére indywidualnie nie sg znaczgce. Do obiektywnych dowodéw

utraty wartosci skladnika aktywéw finansowych lub grupy aktywdw zalicza sie uzyskang przez

posiadacza sktadnikow aktywow informacje dotyczacg nastepujgcych zdarzen:

— znaczgcych trudnosci finansowych emitenta lub dtuznika,

— niedotrzymania warunkéw umowy,

— przyznania pozyczkobiorcy przez pozyczkodawce pewnych udogodnien ze wzgledu na trudnosci
ekonomiczne pozyczkobiorcy,

— wysokiego prawdopodobienstwa upadtosci lub innej reorganizacji finansowej pozyczkobiorcy,

— zaniku aktywnego rynku na dany sktadnik aktywéw finansowych ze wzgledu na trudnosci
finansowe.
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Jezeli z przeprowadzonej analizy wynika, Zze nie istniejg obiektywne przestanki utraty wartoSci
indywidualnie ocenianego skladnika aktywéw finansowych, niezaleznie od tego, czy jest on
Znaczacy, czy tez nie, to Spotka wigcza ten skladnik do grupy aktywow finansowych o podobnej
charakterystyce ryzyka kredytowego i tgcznie ocenia pod katem utraty wartosci. Aktywa, ktére
indywidualnie sg oceniane pod kgtem utraty wartosci i dla ktérych ujeto odpis aktualizujgcy z tytutu
utraty wartosci lub uznano, ze dotychczasowy odpis nie ulegnie zmianie, nie sg brane pod uwage
przy tacznej ocenie grupy aktywow pod kgtem utraty wartosci. Jezeli w nastepnym okresie odpis
Z tytutu utraty wartosci zmniejszyt sie, a zmniejszenie to mozna w obiektywny spos6b powigzac ze
zdarzeniem nastepujgcym po ujeciu odpisu, to uprzednio ujety odpis odwraca sie. POzniejsze
odwrdcenie odpisu aktualizujacego z tytutu utraty wartosci ujmuje sie w rachunku zyskoéw i strat
w zakresie, w jakim na dzien odwr6cenia warto$¢ bilansowa sktadnika aktywOw nie przewyzsza jego
zamortyzowanego kosztu/warto$ci odzyskiwalnej.

Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i lokaty krétkoterminowe wykazane w bilansie obejmujg $rodki pieniezne w banku
i w kasie oraz lokaty krétkoterminowe o pierwotnym okresie zapadalnosci nieprzekraczajgcym trzech
miesiecy

Zobowi gzania finansowe

Po poczatkowym ujeciu Spétka wycenia zobowigzania finansowe wg zamortyzowanego kosztu
z zastosowaniem metody efektywnej stopy procentowej. Zobowigzania finansowe wykazywane sg
w nastepujgcych pozycjach bilansowych:

— kredyty, pozyczki,

— obligacje,

— weksle,

— zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania.

Zyski i straty z wyceny zobowigzan finansowych ujmowane sg w rachunku z zyskéw i strat
w przychodach i kosztach finansowych.

Rezerwy na zobowi gzania

Rezerwy na zobowigzania tworzy sie w przypadku, gdy na spotce cigzy istniejgcy obowigzek (prawny
lub zwyczajowo oczekiwany) wynikajacy z przeszitych zdarzen i jest prawdopodobne, ze wypetnienie
obowigzku spowoduje zmniejszenie zasobdéw zawierajacych w sobie korzysci ekonomiczne spotki
oraz mozna dokona¢ wiarygodnego oszacowania kwoty zobowigzania. Jezeli Spétka spodziewa sie,
ze koszty objete rezerwg zostang zwrécone, na przyktad na mocy umowy ubezpieczenia, wéwczas
zwrot ten jest ujmowany, jako odrebny sktadnik aktywéw, ale tylko wtedy, gdy jest rzeczg praktycznie
pewng, ze zwrot ten rzeczywiscie nastgpi. Koszty dotyczace danej rezerwy sg wykazane w rachunku
zyskéw i strat po pomniejszeniu o wszelkie zwroty. Nie tworzy sie rezerw na przyszie straty
operacyjne

Waluta funkcjonalna. Prezentacja danych w sprawozda  niu finansowym

Pozycje zawarte w sprawozdaniu finansowym dotyczgce spotki sg mierzone przy uzyciu waluty
podstawowej dla srodowiska ekonomicznego, w ktoérym spétka dziata (,waluta funkcjonalna”), czyli
ztoty polski. Dane w sprawozdaniu prezentowane sg w tysigcach ziotych.

Zmiany standardow

Sprawozdanie finansowe Spéiki sporzadzone zostato zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (dalej ,MSSF”), zatwierdzonymi przez Unie Europejska,

obowigzujgcymi na dzieh 31 grudnia 2014 r.

W 2014 Spoétka przyjeta wszystkie nowe i zatwierdzone standardy i interpretacje wydane przez Rade
Miedzynarodowych Standardoéw Rachunkowosci i Komitet ds. Interpretacji Migdzynarodowych
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Standardéw Rachunkowosci i zatwierdzone do stosowania w UE, majgce zastosowanie do
prowadzonej przez nig dzialalnoSci i obowigzujgce w okresach sprawozdawczych od
1 stycznia 2014 r.

Szereg nowych Standardéw, zmian do StandardOw i Interpretacji nie jest jeszcze obowigzujacy lub
nie zatwierdzony przez Unie Europejskg dla okreséw rocznych konczacych sie 31 grudnia 2014 r.
i nie zostaty one zastosowane w sprawozdaniu finansowym. Sposrdd nowych Standardéw, zmian do
Standardow i Interpretacji te zamieszczone ponizej bedg miaty znaczacy wplyw na sprawozdanie
finansowe jednostki.

Standardy i Interpretacje zatwierdzone przez UE, kt ~ Ore nie weszly jeszcze w  zycie dla okreséw
rocznych ko nczacych si @ w dniu 31 grudnia 2014 r.

Zmiany do MSSF 2010-2012

MSSF 2

Ptatnosci w formie akcji (obowigzujacy od 1 lutego 2015 r.) wyjasniajace definicje ,warunkéw nabycia
uprawnien” z Zatgcznika a do MSSF 2, poprzez oddzielne zdefiniowanie warunkéw zwigzanych z
dokonaniami i warunkéw swiadczenia ustug.

Spotka jest w trakcie oceny potencjalnego wptywu na sprawozdanie finansowe.

Standardy i Interpretacje oczekuj gce na zatwierdzenie przez Uni e Europejsk g

MSSF 9 Instrumenty Finansowe
Nowy standard zastepuje zawarte w MSR 39 Instrumenty Finansowe: ujmowanie i wycena wytyczne
na temat klasyfikacji oraz wyceny aktywoéw finansowych, w tym wytyczne dotyczgce utraty wartosci.
MSSF 9 eliminuje tez istniejgce obecnie w MSR 39 kategorie aktywéw finansowych: utrzymywane do
terminu wymagalnosci, dostepne do sprzedazy oraz pozyczki i naleznosci.
Zgodnie z wymogami nowego standardu, w momencie poczgtkowego ujecia aktywa finansowe winny
by¢ klasyfikowane do jednej z trzech kategorii:

- aktywa finansowe wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu;

- aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy; lub

- aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez inne catkowite dochody.

Sktadnik aktywow finansowych jest klasyfikowany do kategorii wycenianych po poczatkowym ujeciu
wedlug zamortyzowanego kosztu, jezeli spelnione sg nastepujgce dwa warunki:
- aktywa utrzymywane sg w ramach modelu biznesowego, ktérego celem jest utrzymywanie
aktywoéw w celu uzyskiwania przeptywOw pienieznych wynikajgcych z kontraktu; oraz
— jego warunki umowne powodujg powstanie w okreslonych momentach przeptywéw
pienieznych stanowigcych wytgcznie sptate kapitatu oraz odsetek od niesptaconej czesci
kapitatu.

W sytuacji, gdy powyzsze warunki nie sg spetnione (jak to ma miejsce na przyktad w przypadku
instrumentéw kapitalowych innych jednostek), skfadnik aktywéw finansowych jest wyceniany
w wartosci godziwe;.

Zyski i straty z wyceny aktywéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej ujmowane sg
w wyniku biezgcego okresu, za wyjgtkiem aktywéw utrzymywanych w ramach modelu biznesowego,
ktérego celem jest utrzymywanie aktywéw zaréwno w celu uzyskania przeptywdéw pienieznych
z kontraktéw jak i ich sprzedaz — dla tych aktywow zyski i straty z wyceny ujmowane sg w innych
catkowitych dochodach.

Ponadto w przypadku, gdy inwestycja w instrument kapitalowy nie jest przeznaczona do obrotu,
MSSF 9 daje mozliwo$¢ dokonania nieodwracalnej decyzji o wycenie takiego instrumentu
finansowego, w momencie poczgtkowego ujecia, w wartosci godziwej przez inne catkowite dochody.
Wyboru takiego mozna dokona¢ dla kazdego instrumentu osobno. Wartosci ujete w innych
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catkowitych dochodach w zwigzku z powyzszg wyceng nie mogg w pézniejszych okresach zosta¢
przekwalifikowane do wyniku biezgcego okresu.

Nowy standard zachowuje niemal wszystkie dotychczasowe wymogi MSR 39 w zakresie klasyfikacji
i wyceny zobowigzan finansowych oraz wytgczania aktywow finansowych i zobowigzan finansowych.
MSSF 9 wymaga jednak, aby zmiana wartosci godziwej dotyczaca zmiany ryzyka kredytowego
zobowigzania finansowego wyznaczonego w momencie poczgtkowego ujecia jako wycenianego
w wartosci godziwej przez wynik finansowy byly prezentowane w innych catkowitych dochodach.
Jedynie pozostata czes¢ zysku lub straty z wyceny do wartosci godziwej ma byé ujmowana w wyniku
biezgcego okresu. W przypadku jednak, gdyby zastosowanie tego wymogu powodowato brak
wspoétmiernosci przychodéw i kosztéw lub gdyby zobowigzanie finansowe wynikato z zobowigzan do
udzielenia pozyczki lub uméw gwarancji finansowych, cala zmiana warto$ci godziwej bylaby
ujmowana w zysku lub stracie biezgcego okresu.

W zakresie szacunku utraty wartosci aktywéw finansowych MSSF 9 zastepuje model ,straty
poniesionej” zawarty w MSR 39 modelem ,straty oczekiwanej”, co oznacza, ze zdarzenie
powodujgce powstanie straty nie musiatoby poprzedzac¢ jej rozpoznania i utworzenia odpisu. Nowe
zasady majg na celu zapobieganie sytuacjom, w ktérych odpisy na straty kredytowe sg tworzone zbyt
pdzno i w niewystarczajgcej wysokosci.

W skrocie, model oczekiwanej straty wykorzystuje dwa podejscia do szacowania straty, zgodnie
z ktérymi strata jest ustalana na podstawie:

- straty kredytowej oczekiwanej w okresie 12 miesiecy, albo

— straty kredytowej oczekiwanej do zapadalnosci (ang. life-time expected loss).

To, ktére podejscie zostanie zastosowane zalezy od tego, czy w przypadku danego skladnika
aktywéw od momentu poczatkowego ujecia nastgpit istotny wzrost ryzyka kredytowego.
W przypadku, jesli ryzyko kredytowe zwigzane z aktywami finansowymi nie wzrosto istotnie
w poréwnaniu do jego poziomu z momentu poczgtkowego ujecia, odpis z tytutu utraty wartosci tych
aktywow finansowych bedzie réwny oczekiwanej stracie w okresie 12 miesiecy. W przypadku
natomiast, jesli nastgpit istotny wzrost ryzyka kredytowego, odpis z tytutu utraty wartosci tych
aktywow finansowych bedzie réwny oczekiwanej stracie przez caty okres zycia instrumentu,
zwiekszajac tym samym wysokos$¢ ujetego odpisu. Standard przyjmuje przy tym zatozenie, zgodnie
z ktérym - w przypadku braku przeciwnych argumentéw — wystarczajacym kryterium dla rozpoznania
straty kredytowej oczekiwanej do zapadalnosci jest wystgpienie zalegtosci w splacie wynoszacej
30 dni.

Oczekuje sie, ze w momencie poczgtkowego zastosowania, nowy Standard bedzie miat znaczgcy
wplyw na sprawozdanie finansowe. Jednakze, do momentu pierwszego zastosowania tego
standardu, jednostka nie jest w stanie przeprowadzi¢ analizy jego wplywu tego standardu na
sprawozdanie finansowe. Jednostka nie zdecydowala jeszcze o dacie poczatkowego zastosowania
Standardu.

MSR 27 Jednostkowe Sprawozdania Finansowe
(obowigzujgcy od 1 stycznia 2016 r.) dotyczace metody praw wilasnosci w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym.

Zmiany wprowadzajg mozliwos$¢ ujmowania inwestycji w jednostki zalezne, wspdlne przedsiewziecia
oraz jednostki stowarzyszone w jednostkowych sprawozdaniach finansowych wedtug metody praw
wihasnosci, obok obecnie wystepujgcych modeli wyceny w cenie nabycia lub w wartosci godziwej. Dla
okresow, dla ktorych Standard bedzie miat zastosowanie po raz pierwszy jednostka uwzgledni
mozliwos¢ wyboru metody ujmowania inwestycji w jednostki zalezne, wspélne przedsiewziecia oraz
jednostki stowarzyszone.
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28. Zarzadzanie ryzykiem finansowym

Ryzyka, na ktére narazona jest Spétka:
- ryzyko stopy procentowe,
- ryzyko rynkowe obejmujgce ryzyko walutowe oraz ryzyko stopy procentowej,
- ryzyko walutowe,
- ryzyko ptynnosci.

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

Narazenie Spotki na ryzyko rynkowe wywotane zmianami stép procentowych dotyczy przede
wszystkim lokat bankowych, zaciagnietych kredytdw oraz wyemitowanych wiasnych papierow
warto$ciowych (weksli i obligaciji).

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

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

RYZYKO RYNKOWE

Spoétka narazona jest na ryzyko rynkowe obejmujgce ryzyko zmiany stop procentowych. Narazenie
Spotki na ryzyko rynkowe wywotane zmianami stép procentowych dotyczy przede wszystkim lokat
bankowych, zaciggnietych kredytow oraz emitowanych weksli i obliacji.

Spotka nie zabezpiecza swego portfela inwestycyjnego za pomocg pochodnych instrumentéw
finansowych. Do pomiaru ryzyka stopy procentowej Spétka wykorzystuje analize wrazliwosci.

Analiza wra zliwo $ci na ryzyko stopy procentowej

Zarzgdzanie ryzykiem stopy procentowej koncentruje sie na zminimalizowaniu wahan przeptywow
odsetkowych z tytulu aktywéw oraz zobowigzan finansowych oprocentowanych zmienng stopa
procentowa. Spoétka jest narazona na ryzyko stopy procentowej w zwigzku z nastepujgcymi
kategoriami aktywOw oraz zobowigzan finansowych:

— kredyty zaciggniete

- wilasne wyemitowane dtuzne papiery wartosciowe.

Ryzyko zmiany wycen aktywéw finansowych

Ryzyko zwigzane ze spadkiem wartosci instrumentow finansowych - (udziatow, akciji).

Spoiki zalezne co najmniej raz na kwartat sg wyceniane do wartosci godziwej posiadanych aktywow.
Stad zmiany wartosci godziwych na biezgco odzwierciedlane sg w sporzgdzonych sprawozdaniach.
Metody wycen zostaty opisane w Nocie nr 6 ,Inwestycje w jednostkach zale  znych”.

RYZYKO WALUTOWE

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r. Spotka nie zwierata transakcji, ktére by jg narazaty na
ryzyko walutowe.

RYZYKO PLYNNOSCI

Charakter transakcji i aktywow finansowych powoduje, ze ryzyko utraty ptynnosci finansowej jest
niewielkie. Spotka zarzadza ryzykiem plynnosci poprzez monitorowanie terminéw platnosci oraz
zapotrzebowania na $rodki pieniezne w zakresie obstugi ptatno$ci (transakcje biezgce monitorowane
w okresach tygodniowych) oraz zapotrzebowania na gotéwke. Zapotrzebowanie na gotoéwke
poréwnywane jest z dostepnymi zrodtami pozyskania srodkéw (w tym zwlaszcza poprzez ocene
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zdolnosci pozyskania finansowania w postaci kredytow, pozyczek, obligacji) oraz konfrontowane jest
z inwestycjami wolnych srodkéw.

Spotka zarzgdza ryzykiem przez monitorowanie wskaznikéw ptynnosci opartych na pozycjach
bilansowych, analizie poziomu aktywéw ptynnych w relacji do przeptywdéw pienieznych, oraz
utrzymywaniu dostepu do réznych zrédet finansowania (takze do rezerwowych linii kredytowych).

Proces zarzadzania ptynnoscig jest zoptymalizowany poprzez scentralizowane zarzadzanie srodkami
finansowymi w ramach Grupy PEM, gdzie ptynne nadwyzki $rodkéw pienieznych wygenerowane
przez poszczegolne spotki wechodzgce w sklad Grupy sg inwestowane w pozyczki i inne instrumenty
emitowane przez podmioty z grupy (mniejsze ryzyko kredytowe). Nadwyzki srodkéw pienigznych
Spotki inwestowane sg w krétkoterminowe ptynne instrumenty finansowe np. depozyty bankowe.

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

RYZYKO KREDYTOWE

Ryzyko kredytowe Spotki to przede wszystkim ryzyko zwigzane z depozytami bankowymi.
Maksymalna warto$¢ kwoty narazonej na ryzyko kredytowe jest rowna wartosci bilansowej lokat.
Spéika zawiera umowy lokat bankowych z podmiotami o wysokiej wiarygodnos¢ kredytowej, a srodki
lokuje na krotkie okresy.
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SPRAWOZDANIE ZARZ ADU Z DZIALALNO SCI
W OKRESIE OBROTOWYM OD 1 STYCZNIA DO 31 GRUDNIA 201 4.

1. Sytuacja ekonomiczno-finansowa i istotne zdarzen iaw 2014 r.

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

Przedmiotem dziatalnosci Spotki sa:

«  Dziatalnos$¢ holdingéw finansowych (PKD 64.2)

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

«  Pozostala dziatalno$¢ wspomagajgca ustugi finansowe, z wylgczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytal-
nych (PKD 66.19)

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

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

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

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

e Doradztwo zwigzane z zarzgdzaniem (PKD 70.2)

Private Equity Managers S.A. jest spotkg dominujgcg w grupie kapitatowej wyspecjalizowanej w zarzadzaniu
réznymi klasami aktywow. Dziatalno$¢ Grupy PEM skupia sie na zarzadzaniu aktywami funduszy typu private
equity, venture capital oraz mezzanine debt.

W 2014 r. Private Equity Managers S.A. wypracowat blisko 99 min zt zysku netto, ktéry byt wyzszy od zysku za
rok 2013 o 22%. Na osiagniety zysk netto ztozyly sie gtéwnie: (1) otrzymana dywidenda za rok 2013 od spoiki
zaleznej PEMSA Holding Limited w kwocie 75,7 min zt oraz (2) wzrost wartosci aktywéw finansowych (inwestycje
w jednostkach zaleznych) o 43 min zi. Aktywa Spotki, w 98% bedgce aktywami finansowymi, finansowane sg
w przewazajgcej mierze kapitatami wtasnymi. Wskaznik finansowania dtugiem wynosi 34% aktywow Spotki. Diug
zaciggniety w podmiotach spoza Grupy Kapitalowej Private Equity Managers S.A. stanowi 15% aktywéw.

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

Zgodnie z zalozonym konserwatywnym podejsciem, Zarzad szacuje, ze AUM (assets under management,
tj. aktywa pod zarzgdzaniem) w 2015 r. przekroczy 2 mid zi.

Wzrostu aktywéw pod zarzagdzaniem przetozy sie na wzrost wyceny udziatéw w jednostkach zaleznych (MCI
Capital TFI (dalej réwniez ,MCI TFI") oraz PEMSA Holding Limited). Natomiast wysoko$¢ otrzymywanej
dywidendy z PEMSA Holding Limited jest istotnie uzalezniona od poziomu wynagrodzenia zmiennego,
uzaleznionego od wynikéw (carried interest), co jest cechg charakterystyczng dla zarzgdzania funduszami private
equity.

Istotne zdarzenia w roku 2014

Rok 2014 byt rokiem szczeg6lnym w historii Spétki. Przede wszystkim Spoétka przygotowata i ztozyta w dniu
27 czerwca 2014 r. prospekt emisyjny w KNF w zwigzku z zamiarem przeprowadzenia pierwszej oferty publicznej
akcji i dopuszczenia akcji Spotki do obrotu na rynku gtébwnym prowadzonym przez Gietde Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A. Ztozenie prospektu emisyjnego w KNF poprzedzone byto zamknieciem dwdch
etapoéw procesu pre-IPO, w ramach ktérych blisko 65% akcji Spotki zostalo nabytych m.in. przez osoby
powigzane z Grupg Kapitatowg MCI Management S.A. (dalej ,MCI”, ,MCI Management”), przez instytucje
finansowe bedace akcjonariuszami MCI oraz osoby fizyczne (kadra zarzadzajgca oraz partnerzy i osoby
wspoOtpracujgce z MCI).




Private Equity Managers S.A.
Sprawozdanie Zarz adu z dziatalno $ci w roku obrotowym ko rnczacym si e 31 grudnia 2014 r.

W dniu 11 oraz 23 lipca 2014 r. Spétka wyptacita akcjonariuszom dywidende w kwocie 72,5 min zt (szczegoéty
w nocie 18. do rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego za 2014 r.).

Dbajgc o organiczny wzrost aktywoéw pod zarzgdzeniem Spoétka zawarta porozumienie tréjstronne na okres do
dnia 31 pazdziernika 2023 r. Zawarte porozumienie o dtugoterminowej wspoétpracy pomiedzy PEM, MCI
Management oraz MCI TFIl. Porozumienie okresla minimalny poziom aktywéw MCI Management pod
zarzagdzaniem w funduszach inwestycyjnych zarzgdzanych przez MCI TFI, w ktérych uczestnikiem jest MCI
Management oraz minimalne poziomy sktadnikéw wynagrodzenia.

W ramach ksztattowania odpowiedniej struktury finansowania swojej dziatalnosci Private Equity Managers S.A.
w dniach 30 wrzesnia 2014 r. i 31 grudnia 2014 r. wykupit od MCI Management S.A., poprzez swojg spoétke
zalezng MCI AM Sp. z 0.0. Sp. j., tacznie 40.000 obligacji imiennych serii B, wyemitowanych przez Spotke, za
taczng kwote 40.592 tys. zt.

Ponadto w dniu 31 grudnia 2014 r. Spétka dokonata splaty pozostatego zadtuzenia z tytutu umowy kredytu z Alior
Bank S.A., tj. w kwocie 34.000 tys. zt (wobec czego wykorzystanie kredytu odnawialnego w rachunku kredytowym
na 31 grudnia 2014 r. wyniosto 0 zt).

Wydarzenia, ktére wyst gpity po dniu 31 grudnia 2014 i mog g w znaczacy sposob wptyn gé na przyszie
wyniki finansowe

Sprzedaz akcji Spotki

W dniu 19 stycznia 2015 r. sp6tka AMC Il MOON B.V., spotka zalezna od Accession Mezzanine Capital IIl L.P.,
z siedzibg w St Helier, Jersey (,MM"), na mocy umowy zawartej w dniu 15 stycznia 2015 roku, pomiedzy AMC I
MOON BV, MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, Alternative Investment Partners Sp. z o. o.,
MCI Management S.A., Cezarym Smorszczewskim oraz Spoétkg, nabyta 8,33 proc. akcji Spotki w ramach trzeciej
transzy pre-IPO Private Equity Managers S.A. Cena zakupu wyniosta 25.000 tys. zi. Na podstawie Porozumienia
z dnia 15 stycznia 2015 roku, zawartego pomiedzy Private Equity Managers S.A. a AMC IIl MOON B.V. inwestor
zrzekt sie nieodwotanie prawa do dywidendy wyptacanej przez Spo6tke za rok obrotowy 2014 i 2015, z tytutu
posiadanych przez niego w danym dniu dywidendy okreslonym dla danej dywidendy akcji wyemitowanych przez
Spotke do tgcznej kwoty stanowigcej 8,33% kwoty 40 min zi, to jest do tgcznej kwoty 3.332 tys. zi.

Oferta publiczna Private Equity Managers

W dniu 2 kwietnia 2015 r. Zarzad Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. (,GPW") podjat uchwate
nr 311/2015 o dopuszczeniu do obrotu gieldowego na rynku podstawowym GPW akcji Spétki Private Equity
Managers S.A. W dniu 8 kwietnia 2015 r. Zarzad GPW podjgt uchwate nr 322/2015 o wprowadzeniu do obrotu
gieldowego na Gtéwnym Rynku GPW akcji zwyktych na okaziciela serii A, B, C, D i E Spoiki.

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

W dniu 9 kwietnia 2015 r. akcje Spotki zadebiutowaty na rynku gtéwnym GPW. Na otwarciu debiutanckiej sesji
akcje spotki kosztowaty 124,7 zt, tj. o ponad 12 proc. wiecej niz w ofercie IPO.

Emisja obligacji do Mezzanine Management

Zgodnie z Umowg Inwestycyjng zawartg dnia 15 stycznia 2015 roku, pomiedzy AMC Il MOON BV,
MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, Alternative Investment Partners Sp. z o. o., MCI
Management S.A., Cezarym Smorszczewskim oraz Spotkg, zmieniong aneksem numer 1 z dnia 19 lutego 2015
roku oraz aneksem numer 2 z dnia 20 kwietnia 2015 roku, w dniu 22 kwietnia 2015 r. po spetnieniu sie ostatniego
warunku zawieszajgcego (zawarcie w dniu 21 kwietnia 2025 r. pomiedzy: Spotkg, MCI.PrivateVentures Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety, Alior Bank S.A. oraz AMC Il MOON BV Umowy o Ograniczeniu Zbywalnosci Akcji),
Spotka wyemitowata na rzecz AMC Il MOON BV 5.850 obligacji imiennych Serii C, oznaczonych numerami od
0001 do 5850, zamiennych na akcje zwykle na okaziciela Serii H Spéiki, zabezpieczonych, z ograniczong
zbywalnoscia, o wartosci nominalnej 1.000 EUR kazda oraz o tgcznej warto$ci nominalnej 5.850.000 EUR
(,Obligacje”). Oprocentowanie Obligacji wynosi 9,75% w skali roku, kupon odsetkowy ptatny kwartalnie.
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Obligacje, ktére nie zostang wczesniej zamienione na akcje, bedg podlega¢ wykupowi w dniu wykupu, fj.
29 lutego 2020 roku.

Spotka zobowigzata sie zapewnié, ze w okresie rozpoczynajgcym sie w dniu emisji i konczgcym sie w dniu
petnego wykupu obligacji:

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

e Wskaznik zadluzenia MGT w danym okresie rozliczeniowym na kazda date obliczenia nie przekroczy
7,0.

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

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

e cesjg 100% wierzytelnosci naleznych na rzecz MCI Asset Management Spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Spoétka jawna, na podstawie umow o zarzgdzanie, ustanowionej na podstawie
umowy cesji,

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

« wekslem wtasnym in blanco wraz z deklaracjg wekslowg wystawionym przez Spotke, ktéry zgodnie
z porozumieniem wekslowym moze by¢ wypetniony tacznie na kwote 8.704.800 EURO.

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

Szczegoly dotyczgce warunkéw emisji Spotka opublikowata Raportem Biezgcym nr 9/2015

W ocenie Zarzadu do dnia publikacji niniejszego sprawozdania nie wystgpity inne niz ww. zdarzenia mogace
w istotny sposéb wplyngé na przyszie wyniki finansowe PEM i jej pozycje bilansowe

2. Przewidywany rozwdj Spotki w roku 2015 i latach nastepnych

Private Equity Managers S.A. jest spétkg holdingowg Grupy PEM, wyspecjalizowanej w zarzgdzaniu réznymi
klasami aktywow w funduszach alternatywnych private equity, venture capital oraz mezzanine debt.

Ponizej opisane przewidywane kierunki rozwoju wptyng na wzrost wartosci aktywéw pod zarzadzaniem, co z kolei
przetozy sie na wzrost wyceny udziatow w jednostkach zaleznych (MCI Capital TFI, PEMSA Holding Limited) a
realizacja wynagrodzenia zmiennego przetozy¢ sie moze na wysokos$¢ otrzymywanej dywidendy z PEMSA
Holding Limited.

Potencjat wzrostu wartosci Spotki jest $cisle zwigzany z dynamikg wzrostu poziomu aktywéw pod zarzgdzaniem
spotek z Grupy Kapitatowej PEM. W ocenie Zarzgdu skuteczna strategia rozwoju, oparta na nowym modelu
pozyskiwania $rodkéw na inwestycje, potencjale wzrostu wartosci spotek portfelowych, konsolidacji rynku
zarzadzajgcych aktywami oraz tworzeniu nowych funduszy, pozwoli na zdynamizowanie wzrostu poziomu
aktywow pod zarzgdzaniem.
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Z raportu ,European Private Equity Market Outlook 2015” (Roland Berger) Polska (+1,1%), zaraz po Niemczech
(+1,4%) bedzie w 2015 roku w pierwszej pigtce krajow europejskich pod wzgledem tempa wzrostu rynku private
equity.

UK

2,1%

Hiszpania i Wtochy 1,8%

Skandynawia 1,7%

Niemcy 1,4%

Polska 1,1%

CEE bez Polski 0,8%

Benelux 0,8%

Grecja 0,6%

Austria i Szwajcaria 0,5%

Francja 0,5%

Zgodnie z zalozonym konserwatywnym podejsciem, Zarzad szacuje, ze AUM (assets under management,
tj. aktywa pod zarzgdzaniem) w 2015 r. przekroczy PLN 2 mid.

Grupa PEM planuje w coraz wiekszym stopniu zarzadza¢ lub wspotzarzgdza¢ aktywami powierzonymi przez
podmioty spoza Grupy MCI, w tym zamoznych os6b fizycznych — klientéw bankowosci prywatnej, a takze osob
prawnych oraz krajowych i miedzynarodowych instytucji finansowych (familly offices, fundacje uniwersyteckie,
firmy ubezpieczeniowe, fundusze emerytalne, etc.), co pozwoli na dalsze przyspieszenie wzrostu poziomu
aktywow pod zarzgdzaniem.

Strategia rozwoju Grupy PEM zakfada utworzenie modelu biznesowego uwzgledniajgcego:

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

2) pozyskiwanie kapitatu pod nowe inwestycje,

3) tworzenie nowych funduszy inwestycyjnych i zarzgdzanie aktywami funduszy typu commitment, w ktorych
role Limited Partner petni¢ bedzie MCI Management,

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

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

6) udziat jako General Partner (podmiot zarzgdzajacy) lub co-GP (podmiot wspotzarzgdzajacy), w funduszach
typu commitment na zasadzie primary/secondary fund (bezpos$rednie/posrednie lokowanie aktywow w fun-
duszach),

7)  zwiekszenie udzialu w zarzgdzaniu kapitatem inwestoréw spoza Grupy MCI.

W kolejnych latach Zarzad oczekuje zdynamizowania wzrostu osigganych przychodéw z zarzadzania aktywami.
Na jego wzrost znaczgcy wplyw bedzie miat proces zwigkszania aktywOw pod zarzadzaniem poprzez
nastepujace czynniki:
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1)

2)

3)

4)

5)
6)

organiczny wzrost aktywOw pod zarz gdzaniem: w kolejnych latach $rednia dynamika wzrostu aktywéw
zarzadzanych przez Grupe PEM, wynikajgca wytgcznie ze wzrostu wartosci istniejgcych portfeli inwestycyj-
nych, szacowana jest na poziomie ponad 20% r/r. Przychody z tytutu wynagrodzenia statego za zarzadzanie
(fixed management fee) zalezg od warto$ci AUM i wzrastajg wraz ze wzrostem bazy aktywow. Fundusze
pod zarzadzaniem Grupy PEM charakteryzuje bardzo niskie ryzyko odptywu kapitatu pod zarzgdzaniem,
zwigzane z dlugoterminowym charakterem funduszy private equity. Zawarte Porozumienie Trojstronne o
dtugoterminowej wspétpracy pomiedzy PEM, MCI Management oraz MCI TFI okresla pewien minimalny po-
ziom aktywéw MCI Management pod zarzadzaniem w funduszach inwestycyjnych zarzgdzanych przez MCI
TFI, w ktérych uczestnikiem jest MCI Management.

dalsz g ekspansj e geograficzn g i dokonywanie inwestycji na perspektywicznych rynk ach, gdzie stopy
wzrostu z zainwestowanego kapitatu mogg by¢ wyzsze niz obecnie uzyskiwane. W 2012 r. po raz pierwszy
dokonano inwestycji w Rosji, a w 2013 r. w Turcji i Niemczech. Dalsza ekspansja dziatalnosci rozwijaé sie
bedzie poprzez inwestycje na nowych, perspektywicznych rynkach, takich jak:

a) Niemcy, Austria i Szwajcaria (DACH),

b) Turcja,

c) Europa Srodkowo — Wschodnia (CEE),

d) Wspdlnota Niepodlegtych Panstw (CIS).

pozyskiwanie nowych $rodkéw na inwestycje (  fundraising ) poprzez :

a) doradzanie najwiekszemu uczestnikowi funduszy zarzadzanych przez spétki Grupy Kapitatowej Private
Equity Managers S.A. (MCI Management) w zakresie pozyskiwania srodkéw pienieznych z przeznacze-
niem na objecie nowych emisji certyfikatéw inwestycyjnych (doradzanie w zakresie finansowania banko-
wego, emisji notowanych na BondSpot i Catalyst obligacji zwyktych i zamiennych na akcje, emisji euro-
obligacji np. na rynek Czech, Stowacji, Niemiec i innych krajéw Europy Zachodniej i Srodkowo-
Wschodniej, emisji akcji na GPW),

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

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

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

konsolidacje bran zy asset manageréw aktywOw niepublicznych , ktére zaktadajg wnoszenie nowych
znaczgcych aktywéw pod zarzadzanie Grupy PEM,

tworzenie z zagranicznymi  Limited Partners nowych funduszy typu commitment ,

wspotprac e z globalnie dzialaj acymi podmiotami private equity .

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

1
2)
3)

4)

5)

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

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

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

inwestowanie $rodkow w fundusz funduszy (Fund of Funds for Growth Capital).
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3. Opis gtéwnych rodzajéw ryzyka i zagro  zen zwigzanych z dziatalno $cig Spotki

RYZYKO INWESTYCYJNE
Ryzyko inwestycji typu  venture capital

Istotg inwestycji typu venture capital jest mozliwo$é uzyskania wyzszych stop zwrotu poprzez inwestowanie
w projekty charakteryzujgce sie wyzszym poziomem ryzyka.

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

Ryzyko zwi gzane z wycen g portfela aktywoéw pod zarz agdzaniem

Przychody i wyniki spotek zaleznych od PEM, uzaleznione sg od poziomu i zmian wartos$ci aktywéw wchodzgcych
w skiad portfeli funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez podmioty z GK PEM. Od ponad 90% aktywow netto
spokki zalezne PEM otrzymuje wynagrodzenie state, obliczane kwartalnie jako procent wartosci aktywow netto
danego funduszu inwestycyjnego. Spotki zarzgdzajgce moga otrzymaé wynagrodzenie zmienne, obliczane
procentowo, jesli przyrost warto$ci aktywow netto przypadajgcy na jeden certyfikat inwestycyjny wyemitowany
przez fundusz inwestycyjny przekroczy okreslony dla tego funduszu prég.

Zmienno$¢ wyceny portfeli aktywéw pod zarzadzaniem moze negatywnie wplywaé na przychody i wyniki spotek
zaleznych PEM, a przez to na ich wycene oraz poziom dywidendy wyptacanej do PEM.

Ryzyko konkurencji zwi gzane z pozyskaniem nowych projektéw inwestycyjnych

Rozwoj spétek GK PEM jest $cisle zwigzany z mozliwosciami dokonywania nowych inwestycji w obiecujgce
i zaawansowane technologicznie projekty gospodarcze. Na rynku widoczny jest wzrost konkurencji ze strony
innych funduszy (venture capital, private equity) ianioldw biznesu (business angels) zainteresowanych
inwestycjami takze w podmioty z branzy nowoczesnych technologii. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka nasilenia
konkurencji ze strony istniejgcych podmiotow badz wejscia nowych silnych kapitatowo i prestizowo podmiotéw
zagranicznych. Istnieje ryzyko, ze oferta GK PEM okaze sie mniej interesujgca dla potencjalnego celu inwestyciji,
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 osiggniecia w zakresie
wysokiej dodatniej stopy zwrotu na portfelu aktywéw (IRR netto na poziomie 23,6%) oraz (b) rozpoznawalnos¢ w
Polsce i za granica, ktéra utatwia pozyskiwanie nowych projektéw.

Ryzyko koncentracji inwestycji

Istotne znaczenie w tworzeniu portfela aktywéw ma jego odpowiednia dywersyfikacja, zmniejszajgca ryzyko
inwestycyjne. Podstawowa dywersyfikacja polega na ograniczeniu poziomu zaangazowania kapitatowego w
jedno przedsiewziecie. Spotki zarzgdzajagce GK PEM dazg do takiego zwiekszenia dywersyfikacji zarzgdzanych
portfeli inwestycyjnych, aby warto$é inwestycji w pojedynczg spoétke nie przekraczata 20% wartosci aktywow pod
zarzagdzaniem. Na dzien publikacji sprawozdania w portfelach inwestycyjnych funduszy zarzgdzanych przez GK
PEM pozostawaty trzy spoiki, ktérych udziat w aktywach netto poszczegélnych funduszy przekraczat 20%, tj. ABC
Data S.A., Netia S.A. (posrednio przez spoitki portfelowe) oraz jedna spoétka niepubliczna. Wedtug wyceny na
dzien 31 grudnia 2014 r. inwestycje w te spoétki stanowity odpowiednio 34,9%; 20,1% oraz 20,5%. Cztery
najwieksze inwestycje stanowity 40,1% portfela aktywéw pod zarzgdzaniem.
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Wigksza koncentracja inwestycji w zarzgdzanym portfelu niesie wieksze ryzyko dla przychoddw i wynikow spoétek
GK PEM w przypadku pogorszenia sie koniunktury dla danej branzy lub na wybranym rynku i w konsekwenciji
spadku wyceny takiego aktywa, co posrednio moze przetozy¢ sie na pogorszenie wyceny spotek zaleznych oraz
wysokosci dywidendy otrzymywanej przez PEM.

Ryzyko zwi gzane z kadr 3 mened zersk g

Uzyskanie dynamicznego wzrostu GK PEM uzaleznione jest od jakosci pracy kadry menedzerskiej. Osoby
odpowiedzialne za zarzgdzanie funduszami ispoétkami portfelowymi sg istotnym elementem w procesie
budowania wartosci aktywéw Grupy. Istnieje ryzyko, ze pogorszenie wydajnosci pracy lub odejscia z GK PEM
kluczowych oso6b zarzgdzajgcych, moze negatywnie wplyng¢ na funkcjonowanie GK PEM. W celu ograniczenia
tego ryzyka GK PEM prowadzi aktywng polityke personalng, poszukuje nowych talentéw i posiada systemy
motywacyjne, ktore pozwalajg dtugoterminowo powigza¢ kluczowe osoby z firmg (programy opcyjne).

Ryzyko kursowe

Fundusze dokonujg inwestycji takze w walutach innych niz zloty. Na dzien 31 grudnia 2014 r. inwestycje w
walutach innych niz zioty stanowity 31,3% portfela aktywdw pod zarzgdzaniem. Takze wplywy ze zbycia
inwestycji moga by¢ uzyskiwane w walutach innych niz ztoty. W zwigzku z powyzszym, wahania kursow walut
majg i bedg mie¢ wplyw na raportowang warto$¢ inwestycji, ktéra bedzie spada¢ w przypadku aprecjacji ztotego
wobec walut, w ktérych powadzone sg poszczegdlne inwestycje w okresie inwestycyjnym. Wahania kurséw
inwestycji, poprzez spadki wyceny lub wartosci uzyskiwanych przychodéw ze sprzedazy inwestycji, mogg mie¢
wplyw na zmniejszenie warto$ci aktywow pod zarzgdzaniem, a co za tym idzie, zmniejszenie wartosci
przychodéw spoétek GK PEM i w konsekwencji otrzymywanej przez PEM dywidendy. GK PEM w miare mozliwosci
prowadzi polityke zabezpieczania ryzyka kursowego poprzez dopasowanie walutowe zrddet 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 zwi gzane z uzale znieniem przychodéw od kluczowego klienta

Udziat kluczowego klienta — Grupy MCI — w catosci aktywow zarzgdzanych przez spétki GK PEM jest znaczny (na
dzien 31 grudnia 2014 r. wynosit ok. 80%). Model biznesu GK PEM charakteryzuje bardzo niskie ryzyko odptywu
aktywow pod zarzgdzaniem, zwigzane z dtugoterminowym charakterem zaangazowania inwestorow. Warto$é
umorzen, niezwigzanych z likwidacjg funduszu inwestycyjnego, w ostatnim roku wyniosta 8,9 min zt. Grupa MCI
jest publicznie notowang, jedng z najstarszych i najwiekszych grup private equity, skoncentrowanych na
inwestycjach w regionie Europy Centralnej i Wschodniej. Ponadto, uregulowanie zasad diugoterminowej
wspotpracy jest przedmiotem Porozumienia Tréjstronnego pomiedzy Spotkg, MCI Management oraz MCI TFI. Nie
mozna jednak wykluczy¢ ryzyka obnizenia przychodéw spoétek GK PEM w nastepstwie zgdania wyptaty czesci
dochodoéw, umorzenia czesci certyfikatow inwestycyjnych, posiadanych obecnie przez Grupe MCI, czy tez innego
obnizenia aktywéw funduszy inwestycyjnych, w ktérych gtownym uczestnikiem jest Grupa MCI. Nie mozna
wykluczy¢ ryzyka, ze Grupa MCI nie bedzie obejmowaé nowych certyfikatow inwestycyjnych w funduszach,
zarzgdzanych przez spétki GK PEM, lub tez bedzie obejmowaé nowe certyfikaty inwestycyjne za kwoty mniejsze,
niz planowata GK PEM.

Strategia GK PEM zaklada dalsze aktywne pozyskiwanie kapitatu inwestoréw spoza Grupy MCI, w tym
zamoznych oséb fizycznych — klientow bankowosci prywatnej, a takze osob prawnych oraz krajowych i
miedzynarodowych instytucji finansowych (familly offices, fundacje uniwersyteckie, firmy ubezpieczeniowe,
fundusze emerytalne, etc.). Wzrost przychodéw i wynikow spotek GK PEM, a przez to ich wycen w bilansie PEM
oraz wzrost wysokosci dywidendy otrzymywanej przez PEM, uzalezniony jest w duzej mierze od pozyskiwania
nowych funduszy pod zarzgdzanie.

Ryzyko utraty zaufania inwestoréw do funduszy inwes tycyjnych zarz agdzanych przez MCI TFI

Warto$¢ aktywow funduszy inwestycyjnych, w znaczacym stopniu, zalezy od zaufania obecnych uczestnikow
i potencjalnych uczestnikow funduszy i prowadzonej przez nie dzialalnosci. W szczegdélnosci stabe wyniki
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inwestycyjne funduszy mogg zniecheca¢ do dokonywania inwestycji i powodowaé odptyw aktywow pod
zarzadzaniem GK PEM. W konsekwencji, moze to spowodowa¢ obnizenie wartosci wynagrodzenia pobieranego
przez MCI TFI (oraz MCI AM Sp. z 0.0. Sp. j. — jako podmiotu, ktéremu zostato zlecone zarzadzanie) za
zarzadzanie funduszami inwestycyjnymi.

Ryzyko zwi gzane z dokonywaniem przez fundusze inwestycyjne zar  zgdzane przez MCI TFI lokat w aktywa
o charakterze niepublicznym

Istotng czes$¢ aktywow funduszy inwestycyjnych, ktérych portfelami inwestycyjnymi zarzgdza MCI AM Sp. z o.o.
Sp. j., stanowig aktywa o charakterze niepublicznym, tj. nienotowane na zadnym rynku zorganizowanym ani
regulowanym. Wycena tego rodzaju aktywéw oparta jest przede wszystkim na metodach poréwnawczych,
natomiast przy braku dostepnych danych spétek poréwnywalnych, do wycen aktywéw niepublicznych
wykorzystywane sg metody dochodowe oraz majgtkowe. W zwigzku z powyzszym, w przypadku, w ktérym pojawi
sie koniecznos¢ zbycia tego rodzaju aktywdw, szczegoélnie w sposob przy$pieszony wzgledem normalnego toku
dziatalnosci, cena sprzedazy tego rodzaju aktywow uzyskana przez fundusz inwestycyjny moze by¢ nizsza, niz
wartosé tych aktywow ustalona na potrzeby wyceny aktywéw funduszy inwestycyjnych. Ponadto, wycena tego
rodzaju aktywow moze ulega¢é wahaniom. W konsekwencji, moze to spowodowaé obnizenie wartosci
wynagrodzenia pobieranego przez MCI TFI (oraz MCl Asset Management Spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Spétka Jawna — jako podmiotu, ktéremu zostato zlecone zarzadzanie) za zarzgdzanie
funduszami inwestycyjnymi.

Ryzyko zwi gzane z pozyskiwaniem i utrzymywaniem aktywéw pod za  rzgdzaniem

Wartos¢ aktywow funduszy inwestycyjnych zalezy od zdolnosci do pozyskiwania srodkéw pienieznych od
inwestorow gotowych objgé nowe emisje certyfikatdow inwestycyjnych oraz tego, czy dotychczasowi uczestnicy nie
bedg mieli zamiaru wycofaé¢ srodkéw zainwestowanych w fundusze inwestycyjne. W szczegdélnosci, uczestnicy
funduszy inwestycyjnych majg prawo zgdac¢ wykupienia certyfikatéw inwestycyjnych, a takze wyptaty przychodéw
i dochoddéw osiggnietych przez fundusze inwestycyjne, jesli statuty funduszy inwestycyjnych tak przewidujg. Nie
mozna wykluczy¢ ryzyka skorzystania przez te podmioty z prawa do wycofania zainwestowanych w fundusze
inwestycyjne $rodkéw. W takim przypadku, zmniejszeniu ulegnie warto$¢ portfeli inwestycyjnych funduszy
inwestycyjnych, zarzadzanych przez podmioty z GK PEM, co moze negatywnie wptywa¢ na ich przychody i
wyniki, a przez to na poziom otrzymywanej dywidendy przez PEM oraz na wyceny spotek zaleznych.

Ryzyko tempa wzrostu warto  $ci spotek portfelowych

Wzrost przychodéw MCI TFI (oraz MCI AM Sp. z 0.0. Sp. j. — jako podmiotu, ktéremu zostatlo zlecone
zarzadzanie) uzalezniony jest od wzrostu wartosci aktywéw pod zarzadzaniem, w tym od wzrostu wyceny
poszczegodlnych spotek portfelowych. Historycznie $rednioroczna wewnetrzna stopa zwrotu IRR netto na
aktywach ksztattowata sie na poziomie ponad 20% rocznie (23,6% na koniec 2014 r.), jednak istnieje ryzyko
spadku tempa wzrostu aktywéw portfelowych w wyniku pogorszenia sie koniunktury na rynkach kapitatowych,
spadku wycen na rynkach nowych technologii, gdzie inwestujg fundusze inwestycyjne, ktérych portfele
inwestycyjne zarzgdzane sg przez MCI TFI, a takze w wypadku nieudanych inwestycji, ktére nie przyniosg
zaktadanych stop zwrotu. Spowolnienie tempa wzrostu aktywow portfelowych moze mie¢ negatywny wpltyw na
perspektywy dziatalnosci, przychody i wyniki spétek zaleznych PEM, ich wyceny oraz na poziom otrzymywanej
dywidendy przez PEM.

CZYNNIKI RYZYKA ZWI AZANE Z OTOCZENIEM, W JAKIM GK PEM PROWADZI DZIALALNO sC
Ryzyko dziatania w silnie regulowanej bran  zy

Model biznesu GK PEM obejmuje prowadzenie dziatalnosci w silnie sformalizowanej, regulowanej i nadzorowanej
branzy funduszy inwestycyjnych. Dziatalnos¢ MCI TFI wymaga posiadania zezwolenia KNF na prowadzenie
dziatalnosci przez towarzystwo funduszy inwestycyjnych. Dziatalnos¢ MCI TFI, funduszy inwestycyjnych
utworzonych przez MCI TFI oraz MCI Asset Management Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Spétka
Jawna jako podmiotu zarzgdzajgcego portfelami inwestycyjnymi funduszy inwestycyjnych podlega nadzorowi
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KNF. W szczegolnosci, MCI TFI oraz MCI Asset Management Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Spotka
Jawna (dalej MCI AM Sp. z 0.0. Sp. j.) obowigzane sg do unikania konfliktéw interesoéw, ktére moga mie¢ wpltyw
na sytuacje uczestnikéw funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez MCI TFI.

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

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

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

Ryzyko zmian w systemie prawnym, podatkowym, regula cyjnym i gospodarczym

W otoczeniu PEM i spétek zaleznych mogg nastgpi¢ zmiany w systemie prawnym, podatkowym, regulacyjnym
i gospodarczym. Moze to skutkowa¢ zmianami sytuacji gospodarczej, takimi jak wzrost stép 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 spotki GK
PEM. Zjawiska te moga mie¢ niekorzystny wptyw na wyniki PEM.

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

Ryzyko pogorszenia si e koniunktury w obszarze innowacyjnych technologii

Znaczaca cze$¢ obecnego portfela inwestycyjnego zarzadzanych funduszy, jak réwniez ich planowanych
inwestycji jest realizowana w obszarze innowacyjnych technologii. Pogorszenie koniunktury w tej branzy moze
istotnie wptynaé na liczbe i wielko$¢ realizowanych przez fundusze projektéw inwestycyjnych, jak réwniez ich
zyskownosé, co w efekcie moze przetozy¢ sie na istotne pogorszenie wynikow finansowych PEM.

Ryzyko polityczne

Niektore kraje, w ktorych fundusze zarzgdzane przez spétki GK PEM zainwestowaly, badz zamierzajg w
przysztosci zainwestowa¢ moga charakteryzowa¢ sie niestabilng sytuacjg polityczng i ekonomiczna, ktéra moze
wptywa¢ na wyniki spotek portfelowych i ich warto$¢. GK PEM stara sie inwestowa¢ w takie spotki, gdzie
partnerami inwestycyjnymi pozostajg zatozyciele i inne fundusze obecne na danym rynku i znajgce jego
specyfike.
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CZYNNIKI RYZYKA WEWN ETRZNEGO
Ryzyko ptynno $ci

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

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

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

Proces zarzadzania plynnoscig jest zoptymalizowany poprzez scentralizowane zarzadzanie s$rodkami
finansowymi w ramach GK PEM, gdzie ptynne nadwyzki $rodkdéw pienieznych wygenerowane przez
poszczegollne spotki wechodzace w sklad GK PEM sg inwestowane w pozyczki i inne instrumenty emitowane
przez podmioty z grupy (mniejsze ryzyko kredytowe). Nadwyzki srodkéw pienieznych GK PEM inwestowane sg
w krétkoterminowe ptynne instrumenty finansowe np. depozyty bankowe.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe PEM to przede wszystkim ryzyko zwigzane z depozytami bankowymi. Maksymalna warto$¢
kwoty narazonej na ryzyko kredytowe jest rowna wartosci bilansowej lokat. PEM zawiera umowy lokat bankowych
z podmiotami o wysokiej wiarygodnos¢ kredytowej, a srodki lokuje na krétkie okresy.

Ryzyko stopy procentowej

Narazenie PEM na ryzyko rynkowe wywotane zmianami stép procentowych dotyczy przede wszystkim lokat
bankowych, zaciggnietych kredytow oraz wyemitowanych wtasnych papieréw wartosciowych (weksli i obligac;ji).
PEM nie zabezpiecza ryzyka stopy procentowej za pomocg pochodnych instrumentéw finansowych.

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

Ryzyko walutowe

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r. Spdétka nie zwierala transakcji, ktore by jg narazaly na ryzyko
walutowe.

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

4. Informacja o nabyciu akcji wkasnych Private Equi ty Managers S.A.
W dniu 18 grudnia 2013 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spoitki Private Equity Managers

S.A. postanowito o umorzeniu 14.010.507 akcji wkasnych w kapitale zakladowym Spéiki. Warto$¢ nominalna
umorzenia w kwocie 14.011 tys. zt. zostata odniesiona na kapitat podstawowy. Umorzenie odbyto sie w drodze
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nabycia akcji przez Spétke za wynagrodzeniem w tgcznej kwocie 80.000 tys. zt. R6znica pomiedzy wartoscig
umarzanych akcji a ich wartoscig nominalng w kwocie 65.989 tys. zt zostata odniesiona na kapitat zapasowy.
5. Informacja o posiadanych przez Private Equity ma  nagers S.A. oddziatach

W 2014 roku jak rowniez na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania Private Equity Managers S.A. nie
posiadata zadnych oddziatow.

6. Informacja o zawartych znacz gcych umowach dla dziatalno $ci Private Equity Managers
S.A

Mezzanine Management

W dniu 19 stycznia 2015 r. sp6tka AMC 1l MOON B.V., spétka zalezna od Accession Mezzanine Capital 11l L.P.,
z siedzibg w St Helier, Jersey (,MM"), na mocy umowy zawartej w dniu 15 stycznia 2015 roku, pomiedzy AMC Il
MOON BV, MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, Alternative Investment Partners Sp. z o. o.,
MCI Management S.A., Cezarym Smorszczewskim oraz Spotkg, nabyta 8,33 proc. akcji Spotki w ramach trzeciej
transzy pre-IPO Private Equity Managers S.A. Cena zakupu wyniosta 25.000 tys. zi. Na podstawie Porozumienia
z dnia 15 stycznia 2015 roku, zawartego pomiedzy Private Equity Managers S.A. a AMC Ill MOON B.V. inwestor
zrzekt sie nieodwotanie prawa do dywidendy wyptacanej przez Spotke za rok obrotowy 2014 i 2015, z tytutu
posiadanych przez niego w danym dniu dywidendy okreslonym dla danej dywidendy akcji wyemitowanych przez
Spoétke do tacznej kwoty stanowigcej 8,33% kwoty 40 min zi, to jest do tgcznej kwoty 3.332 tys. zt. Transakcja
przeprowadzona zostata wedtug wyceny equity Spétki na poziomie 340 min zt.

Zgodnie z Umowg Inwestycyjng zawartg dnia 15 stycznia 2015 roku, pomiedzy AMC Il MOON BV,
MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, Alternative Investment Partners Sp. z o. o., MCI
Management S.A., Cezarym Smorszczewskim oraz Spotka, zmieniong aneksem numer 1 z dnia 19 lutego 2015
roku oraz aneksem numer 2 z dnia 20 kwietnia 2015 roku, w dniu 22 kwietnia 2015 r. po spetnieniu sie ostatniego
warunku zawieszajgcego (zawarcie w dniu 21 kwietnia 2025 r. pomiedzy: Spétka, MCI.PrivateVentures Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety, Alior Bank S.A. oraz AMC Ill MOON BV Umowy o Ograniczeniu Zbywalnosci Akcji),
Spoétka wyemitowata na rzecz AMC IIl MOON BV 5.850 obligacji imiennych Serii C, oznaczonych numerami od
0001 do 5850, zamiennych na akcje zwykile na okaziciela Serii H Spéiki, zabezpieczonych, z ograniczong
zbywalnoscig, o wartosci nominalnej 1.000 EUR kazda oraz o tgcznej wartosci nominalnej 5.850.000 EUR
(,Obligacje”). Oprocentowanie Obligacji wynosi 9,75% w skali roku, kupon odsetkowy pfatny kwartalnie.
Obligacje, ktére nie zostang wczesniej zamienione na Akcje, bedg podlega¢ wykupowi w dniu wykupu, tj. 29
lutego 2020 roku.

Otrzymany kredyt z Alior Banku

Zgodnie z umowg kredytowg z Alior Bankiem w dniu 14 stycznia 2014 r. nastgpita wyptata kredytu w wysokosci
40.000 tys. zh. Srodki z kredytu zostaly przeznaczone na wykup akcji Private Equity Managers od MCI
Management S.A. Kredyt zostat udzielony do dnia 31 grudnia 2018 r. i oprocentowany byt w oparciu o stawke
WIBOR 3M powiekszong o marze.

Dnia 18 listopada 2014 r. zostat podpisany aneks nr 3 zmieniajgcy charakter dotychczasowej umowy kredytu na
kredyt odnawialny.

Dzien ostatecznej sptaty Kredytu Odnawialnego zostat ustalony na 31 grudnia 2018 r. Spétka zobowigzata sie do
sptaty 2.000.000 zt miesiecznie, poczgwszy od dnia 1 stycznia 2015 r. Z tytutu udzielonego Kredytu
Odnawialnego, Spétka ponosi¢ bedzie m.in. koszty prowizji od zaangazowania, liczonej od niewykorzystanej
kwoty Kredytu Odnawialnego (w wysokosci 0,75%). Prowizja od wczesniejszej sptaty Kredytu Odnawialnego
zostala ustalona w wysokosci 1% kwoty wczesniej sptacane;.

W dniu 31 grudnia 2014 r. Spétka dokonata sptaty pozostalego zadtuzenia z tytutu Umowy, w kwocie
34.000.000 zt (wobec czego wykorzystanie kredytu odnawialnego w rachunku kredytowym wyniosto 0 z).

Obligacje wyemitowane przez Spétk e Private Equity Managers S.A.

W dniu 20 grudnia 2013 r. Spétka Private Equity Managers S.A. wyemitowata 40.000 sztuk obligacji zwyktych
imiennych niezabezpieczonych serii B, o wartosci nominalnej jednej obligacji 1.000,00 zt. tgczna wartos¢
nominalna wyemitowanych obligacji wyniosta 40.000 tys. zt. Obligacje podlegajg wykupowi do 20 grudnia 2018 r.
Obligacje zostaly objete przez spétke powigzang — MCI Management S.A..
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W dniu 30 wrzesnia i 31 grudnia 2014 r. powyzsze obligacje zostaly przez posrednio zalezng sp6tke — MCI Asset
Management Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Spotka jawna kupione od MCI Management SA.

Obligacje sg oprocentowane w oparciu o stope procentowg WIBOR 6M + 5 pp. marzy w skali roku, poczgwszy
od dnia emisji. Dla potrzeb ustalenia stawki WIBOR 6M w danym okresie odsetkowym przyjmowana jest stawka
z 3 dnia roboczego poprzedzajgcego rozpoczecie danego okresu odsetkowego.

W dniu 22 kwietnia 2015 r. po spetnieniu sie ostatniego warunku zawieszajgcego (zawarcie w dniu 21 kwietnia
2025 r. pomiedzy: Spotka, MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, Alior Bank S.A. oraz AMC Il
MOON BV Umowy o Ograniczeniu Zbywalnosci Akcji), Spotka wyemitowata na rzecz AMC 1ll MOON BV 5.850
obligacji imiennych Serii C, oznaczonych numerami od 0001 do 5850, zamiennych na akcje zwykle na okaziciela
Serii H Spéiki, zabezpieczonych, z ograniczong zbywalnoscig, o wartosci nominalnej 1.000 EUR kazda oraz
0 tgcznej wartosci nominalnej 5.850.000 EUR (,,Obligacje”). Oprocentowanie Obligacji wynosi 9,75% w skali roku,
kupon odsetkowy ptatny kwartalnie. Obligacje, ktére nie zostang wczesniej zamienione na Akcje, beda podlegac
wykupowi w dniu wykupu, tj. 29 lutego 2020 roku.

Oferta publiczna Private Equity Managers zostala opisana w punkcie 1 niniejszego sprawozdania
~Wydarzenia, ktore wystapity po dniu 31 grudnia 2014 i mogg w znaczacy sposob wptyngé na przyszie wyniki
finansowe”.

7. Opis istotnych transakcji z podmiotami powi azanymi

Poreczenia udzielone oraz otrzymane

W dniu 18 listopada 2014 r. MCI Asset Management Sp. z 0.0. Sp. j., oraz Private Equity Managers S.A. udzielita
poreczenia kredytu w wysokosci 34.000.000 zt udzielonego przez Alior Bank S.A. na rzecz spotki Private Equity
Managers S.A. podpisujgc ,OsSwiadczenie o poddaniu sie egzekucji na podstawie bankowego tytutu
egzekucyjnego” do kwoty 68.000 tys. zt kazda. Bank moze wystgpi¢ o nadanie klauzuli wykonalnosci w terminie
24 miesiecy od dnia rozwigzania Umowy. Spétka MCI Asset Management Sp. z 0.0. Sp. j. jest spotkg nalezacg do
GK PEM S.A.

W dniu 18 listopada 2014 r. spoétka Alternative Investment Partners Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
udzielita zabezpieczenia, w postaci akcji MClI Management S.A. pod kredyt udzielony przez Alior Bank S.A. na
rzecz Spotki Private Equity Managers S.A. na kwote 34 000 tys. zt., podpisujgc ,Umowe o ustanowieniu zastawu
rejestrowego”. W dniu 31 grudnia 2014 r. linia kredytowa zostata sptacona. Zgodnie z warunkami umowy
kredytowej spétka wystgpita do Alior Bank S.A. o zwolnienie przedmiotu zabezpieczenia.

Weksle

Na dzien 31 grudnia 2014 r. Spotka posiadata zobowigzania wekslowe wobec nastepujgcych podmiotéw:

Oprocento Warto §¢ Warto §¢
wanie nominalna naliczonych
(state) odsetek
% PLN’000 PLN’000 PLN’000
MCI PrivateVentures FIZ (subfundusz
MCI.EuroVentures 1.0) 4,20% 15 000 - 15 000
MCI.PrivateVentures FIZ (subfundusz
MCl.TechVentures 1.0) FIZ 4,20% 20 000 - 20 000
MCI Asset Management Sp. z 0.0.
Spotka Jawna 3,70% 1000 10 1010
MCI Asset Management Sp. z 0.0.
Spotka Jawna 3,70% 2100 19 2119
MCI Asset Management Sp. z 0.0.
Spétka Jawna 4,00% 1 000 4 1 004
MCI Asset Management Sp. z 0.0.
Spétka Jawna 4,00% 2 000 2 2 002
41 100 35 41 135

Obroét wekslowy generowany przez Spotke jest gtbwnym sposobem zarzadzania ptynnoscig Spétki oraz Grupy
PEM. Wyzej wymienione weksle sg instrumentami o poétrocznym okresie do wykupu.

Obligacje
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Na dzien 31 grudnia 2014 r. Spotka posiadata zobowigzania z tytutu wyemitowanych obligacji wobec MCI Asset
Management Spoéitka z ograniczong odpowiedzialnoscig Spoétka Jawna w wartosci nominalnej 40.000 tys. zh

Zobowigzania z tytutu obligacji zostaty opisane w nocie sprawozdania finansowego nr 11.
Otrzymane dywidendy

W dniu 11 i 22 lipca 2014 r. Spétka otrzymata od spéiki zaleznej PEMSA Holding Limited dywidende w tacznej
kwocie 75.655 tys. zt.

8. Informacje o zaci agnietych kredytach, o umowach po zyczek, z uwzgl ednieniem termindw
ich wymagalno $ci, oraz o udzielonych por eczeniach i gwarancjach stanowi gcych co
najmniej 10% kapitatéw wiasnych spétki dominuj  gcej

Na dzien 31 grudnia 2014 Spétka nie posiadata pozyczek otrzymanych oraz zaciggnietych kredytow.

Wykorzystanie kredytu odnawialnego w rachunku kredytowym w Alior Bank S.A. wyniosto 0 zt.

9. Informacje o udzielonych po zyczkach, z uwzgl ednieniem termindéw ich wymagalno $ci,
a takze udzielonych por eczeniach i gwarancjach, ze szczegdlnym uwzgl ednieniem
pozyczek, por eczen i gwarancji udzielonych jednostkom powi  gzanym

Spoétka 24 pazdziernika 2014 r. udzielita pozyczke podmiotowi powigzanemu PEMSA Holding Limited w kwocie
EUR 10 tys.

10. Informacje o powi gzaniach organizacyjnych lub kapitatowych

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

Znaczni akcjonariusze wedtug stanu na dzie  n publikacji niniejszego sprawozdania:

Udziat w ogolnej liczbie gltoséw

Udziat w kapitale zaktadowym na Wz
Liczba akcji Udziat Liczba Udziat
szt w kapitale gtoséw na w ogdlnej
zaktadowym WZA liczbie
gtoséw na
WZA
Alternative Investment Partners Sp. z 0. 0. 1260 886 37,81% 1261 37,81%
Cezary Smorszczewski 517 616 15,52% 518 15,52%
MCI Management S.A. 341 961 10,25% 342 10,25%
AMC Il MOON BV 277 921 8,33% 278 8,33%
*Pozostali 936 670 28,09% 937 28,09%
3335054 100,00% 3335054 100,00%

*Akcjonariusze, ktoérych udziat w kapitale zakladowym nie przekracza 5%

11. Informacje o umowach, w wyniku ktorych mog g w przyszio $ci nast gpi€é zmiany w
proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy

Szczegotowy opis uchwalonych Programéw motywacyjnych dla cztondw Rady Nadzorczej oraz czionkéw
Zarzadu zostat przedstawiony w punkcie 24 niniejszego sprawozdania.

12. Wskazanie posiadaczy papierow warto $ciowych, ktére daj a specjalne uprawnienia
kontrolne w stosunku do Private Equity Managers S.A ., Wraz z opisem tych uprawnie n

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

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

Informacja o realizowanych i planowanych programach motywacyjnych prezentuje punkt numer nr 24 niniejszego
sprawozdania.
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14. Wskazanie wszelkich ogranicze n dotycz gcych przenoszenia prawa wilasno $ci i
wykonywania prawa gtosu z papierow warto  $ciowych Private Equity Managers S.A.

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

Spotka jest strong uméw o ograniczeniu zbywalnosci akcji Spotki zawartych z akcjonariuszami, ktérzy nabywali
akcje Spotki w pre-IPO, w tym czionkami zarzadu oraz rady nadzorczej Spotki: Ewg Ogryczak, Krzysztofem
Konopinskim, Sylwestrem Janikiem, Wojciechem Marcinczykiem, Adamem Niewinskim, Jarostawem Dubinskim,
Franciszkiem Hutten-Czapskim, Przemystawem Schmidtem oraz Adamem Maciejewskim, jak roéwniez
znaczgcymi akcjonariuszami Spotki - Alternative Investment Partners Sp. z 0.0., MCI Management S.A., Cezarym
Smorszczewskim oraz AMC Il Moon B.V. a takze niektérymi innymi akcjonariuszami Spéiki, niebedgcymi
znaczgcymi akcjonariuszami Spotki. Umowy o ograniczeniu zbywalnosci akcji Spotki obowigzujg do dnia, w
ktérym uptynie okres 12 miesiecy od dnia pierwszego notowania akcji Spotki. Umowy o ograniczeniu zbywalnosci
akcji Spotki nie moga zosta¢ wypowiedziane przed wyzej wymienionym dniem.

15. Wskazanie post epowan tocz gcych si e przed s gdem, organem wia sciwym dla post epowania
arbitra zowego lub organem administracji publicznej, ktérych warto $¢ przekracza 10%
kapitatow whasnych

W 2014 roku oraz w 2015 roku do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie toczyly sie
postepowania dotyczgce zobowigzan albo wierzytelnosci Private Equity Management SA lub jednostki od niej
zaleznej, ktérych wartos$¢ stanowitaby co najmniej 10% kapitatdéw wtasnych Spotki.

16. Emisja akcji i wykorzystanie przez emitenta wpt  ywow z emis;ji
W roku obrotowym 2014 Private Equity Managers S.A. nie dokonywata emisji nowych akgc;ji.

17. Ocena zarz gdzania zasobami finansowymi

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

18. Ocena mo zliwo $ci realizacji zamierze n inwestycyjnych

Na date sporzadzenia niniejszego sprawozdania Private Equity Managers S.A. nie prowadzi zadnych istotnych
inwestycji. Naklady na rzeczowe aktywa trwale oraz wartosci niematerialne i prawne, ktére powstajg w wyniku
biezagcego zapotrzebowania, sg warto$ciowo nieistotne i finansowane ze srodkow wiasnych.

Zarzad Spoiki zwraca jednak uwage, iz strategicznym celem Private Equity Managers S.A. jest konsolidacja
branzy zarzgdzajgcych aktywami alternatywnymi poprzez alianse czy spéiki joint venture. Zarzgd Spéiki nie
wyklucza, ze projekty konsolidacyjne mogg pojawi¢ sie juz w 2015 roku. Nie mniej jednak na date sprawozdania
Zarzad nie podjat wigzgcych zobowigzan co do realizacji gtownych inwestycji w przysztosci.

19. Wskazanie czynnikéw i nietypowych zdarze A majgcych wplyw na wynik z dziatalno $ci
Private Equity Managers S.A. w 2014

W opinii Zarzgdu, na date sprawozdania nie istniejg czynniki nadzwyczajne lub nietypowe, ktére miatyby wpltyw
na dziatalno$¢ podstawows i rynki, na ktérych funkcjonuje PEM S.A.

20. Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie Spotki b eda mialy wplyw na osi agniete wyniki
w perspektywie kolejnego okresu

Potencjat wzrostu wartosci spotek GK PEM jest $cisle zwigzany z dynamikg wzrostu poziomu aktywow pod
zarzagdzaniem. W ocenie Zarzadu skuteczna strategia rozwoju, oparta na nowym modelu pozyskiwania srodkéw
na inwestycje, potencjale wzrostu wartosci spotek portfelowych, konsolidacji rynku zarzadzajacych aktywami oraz
tworzeniu nowych funduszy, pozwoli na zdynamizowanie wzrostu poziomu aktywéw pod zarzgdzaniem. Zgodnie
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z zalozonym konserwatywnym podejsciem, Zarzad szacuje, ze AUM (assets under management, tj. aktywa pod
zarzadzaniem) w 2015 r. przekroczy PLN 2 mid.

GK PEM planuje réwniez w coraz wiekszym stopniu zarzgdzaé lub wspotzarzgdza¢ aktywami powierzonymi przez
podmioty spoza Grupy MCI Management S.A., w tym zamoznych oso6b fizycznych — klientow bankowosci
prywatnej, a takze oséb prawnych oraz krajowych i miedzynarodowych instytucji finansowych (familly offices,
fundacje uniwersyteckie, firmy ubezpieczeniowe, fundusze emerytalne, etc.), co pozwoli ha dalsze przyspieszenie
wzrostu poziomu aktywow pod zarzadzaniem.

Znane tendencje i czynniki, ktére - poprzez ich wplyw na warto$¢ aktywéw pod zarzgdzaniem, a w konsekwenc;ji
na warto$é spoétek zaleznych PEM i wysokos$é otrzymywanej przez PEM dywidendy - mogg mie¢ znaczacy wptyw
na perspektywy PEM przynajmniej do konca 2015, sg nastepujace:

1.

rekordowy, prawie pieciokrotny wzrost wartosci aktywoéw netto funduszy inwestycyjnych rynku niepu-
blicznego w Polsce w latach 2011 — 2014, z 14,1 mld zt na koniec 2010 r. do 67,7 mld zt na koniec 2014
r. Fundusze rynku niepublicznego obejmujg fundusze aktywdéw niepublicznych (w tym private equity),
fundusze sekurytyzacyjne oraz fundusze nieruchomosci. Rowniez MCI TFI partycypuje we wzroscie ryn-
ku poprzez staty wzrost aktywow pod zarzgdzaniem, ktére w 2014 roku wzrosty 0 0,8 mid zt, tj. 87% r/r;
umacnianie sie udziatu funduszy aktywéw niepublicznych (w tym private equity) w rynku — w 2014 r.
udziat tych funduszy w aktywach ogétem funduszy inwestycyjnych w Polsce wyniést ponad 32% (wedtug
danych udostepnianych przez IZFA);

wysokie i rosngce dodatnie saldo naptywu $rodkéw (saldo zakupu i umorzen certyfikatdw inwestycyj-
nych) funduszy rynku niepublicznego w latach 2012 — 2014: okoto 6 mid zt, okoto 7,5 mld zt oraz 1,6 mid
zt odpowiednio. Warto zaznaczy¢, ze byta to jedyna kategoria funduszy, ktére w latach 2012-2013 zano-
towaly dodatnie saldo naptywu $rodkéw (oprécz funduszy absolutnej stopy zwrotu, ale tam saldo $rod-
kéw byto bez poréwnania mniejsze) (wedtug danych udostepnianych przez IZFA);

Wykres: Aktywa netto funduszy rynku niepublicznego w Polsce w latach 2006-2014 (mid PLN)

67,7
61,7
38,1
26,7
14,1
10,5 11,1
7,9

= 0 m B

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Zrédio: Opracowanie wlasne na podstawie danych IZFA

4.

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

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

dynamiczny wzrost e-commerce na catym swiecie, wedtug raportu Deloitte ,Global Powers of Retailing
2014. Retail Beyond” w 2016 r. handel e-commerce bedzie stanowi¢ 20% catkowitej Swiatowej sprzeda-
zy detalicznej;
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10.

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

systematyczny dwucyfrowy wzrost wartosci zakupow e-commerce w Polsce (wobec jednocyfrowego
wzrostu sprzedazy ogétem w kanale tradycyjnym). Szacuje sie, ze wartos¢ polskiego rynku e-commerce
wyniosta w 2014 r. 29 mid zt. To o ponad 5 mld wiecej niz w roku 2013. Polska znajduje sie w czotéwce
wzrostu handlu elektronicznego w Europie;

nadal wzrastajgca liczba uzytkownikéw internetu w Polsce, do 67% populacji w 2014 r., w tym wraz ze
wzrostem urzgdzen mobilnych - szybko rosngca liczba uzytkownikéw taczacych sie bezprzewodowo, co
powoduje dynamiczny rozwdj ustug i tresci na urzgdzenia mobilne. W$rdd osob dorostych do 24 roku zy-
cia internauci stanowig 93%, wsrod oséb w wieku 25-34 lata — 88% (wedtug badan CBOS);

rosngca liczba internautéw, deklarujgcych dokonywanie zakupéw przez internet (75% internautéw),
a takze dokonujgcych sprzedazy przez internet (27% internautéw). Wsrdd najczesciej kupowanych arty-
kutéw wymieniane sa: odziez i obuwie, artykuty motoryzacyjne i sprzet elektroniczny. Zauwazalna jest
takze rosngca rola internetu jako dostawcy (on-line) telewizji, filmow, seriali, materialéw wideo, prasy,
ustug turystycznych (np. bilety lotnicze, wycieczki) i bankowych (wedtug badan CBOS).

W zakresie czynnikbw makroekonomicznych, ktére mogtyby bezposrednio lub posrednio mie¢ istotny wplyw na
dziatalno$¢ operacyjng spétek GK PEM i Spoiki, Zarzad identyfikuje nastepujace:

1.

sytuacja geopolityczna, szczegélnie dziatania Rosji wobec Ukrainy, ktéra moze pociggnaé za sobg po-
gorszenie lub nawet zatamanie nastroju i indekséw na rynkach finansowych, a co za tym idzie, negatyw-
ng zmiane wycen aktywoéw funduszy inwestycyjnych.

dziatania Rady Polityki Pienieznej (,RPP”) w zakresie podwyzszenia stép procentowych w zwigzku
z dgzeniem RPP do osiggniecia celu inflacyjnego. Ewentualne podwyZzszenia stop procentowych bedg
miaty bezposredni wptyw na zwiekszenie kosztow finansowych PEM, ponadto wzrost stop procentowych
moze negatywnie wplywaé na atrakcyjnos$¢ rynku akcji, kosztem bezpieczniejszych klas aktywow (lokaty
bankowe, obligacje), co moze przelozy¢ sie na nizsze wyceny zarzgdzanych aktywéw, a tym samym po-
bieranie nizszego wynagrodzenia za zarzgdzanie;

wahania kursowe mogg wptywa¢ na warto$¢ aktywow pod zarzadzaniem, a co za tym idzie, wartos$¢
przychodéw spétek GK PEM. Z uwagi na fakt, iz fgcznie okoto 28% zarzgdzanego portfela aktywow sta-
nowig spotki z siedzibg poza Polskg (27% wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2013 r., 22% wedtug stanu
na dzien 30 czerwca 2014 r.), wptywy ze zbycia inwestycji, dywidend czy realizacji innych praw moga
by¢ uzyskiwane w walutach innych niz PLN. W zwigzku z powyzszym, wahania kurséw walut w stosunku
do PLN beda mie¢ wptyw na wycene poszczegdélnych inwestycji i catego portfela aktywdw (np. umocnie-
nie PLN wobec walut, w ktérych prowadzone sg poszczegélne inwestycje, spowoduje spadek wycen,
natomiast ostabienie PLN spowoduje wzrost wycen);

negatywne sygnaty z poszczegoélnych gospodarek strefy euro, USA lub tez pojawianie sie nowego kry-
zysu gospodarczego wsréd czotowych gospodarek na swiecie moze zaowocowacé diuzszg falg spadkéw
na rynkach gieldowych, a tym samym spadkiem wartosci inwestycji i zmniejszeniem, w stosunku do za-
ktadanych, wplywéw ze sprzedazy spétek portfelowych. Moze to oznaczaé dtuzszy termin oczekiwania
na wyjscie z niektérych inwestycji oraz mniejsze zainteresowanie ofertg. Z drugiej strony spadek wycen
moze byé okazjg do zakupéw nowych aktywow po nizszych cenach;

ewentualne pogorszenie sie sytuacji gospodarczej Polski lub koniunktury gietdowej w zwigzku z kryzy-
sem na Ukrainie moze mie¢ bezposredni wptyw na wyniki finansowe spotek portfelowych oraz PEM,;
polityka rzgdowa w zakresie OFE: wymuszone przeniesienie czesci aktywéw OFE do Zaktadu Ubezpie-
czeh Spotecznych oraz dalsza niepewnosc¢ co do ksztattu funkcjonowania OFE moze mieé wptyw na ko-
niunkture gieldowag w Polsce, a co za tym idzie na wyceny aktywow pod zarzadzaniem spétek GK PEM.
Natomiast zmiana przepis6w, dotyczacych mozliwosci inwestowania OFE w certyfikaty inwestycyjne
emitowane przez fundusze inwestycyjne zamkniete mogtaby miec istotny wptyw na tatwos¢ pozyskiwa-
nia kapitatu przez fundusze inwestycyjne, ktorych portfele inwestycyjne sg zarzgdzane przez podmioty
nalezgce do GK PEM,;

ewentualne zmiany regulacji w zakresie funkcjonowania towarzystw funduszy inwestycyjnych, a takze
w zakresie zarzgdzania aktywami wchodzgcymi w skiad portfeli inwestycyjnych funduszy inwestycyj-
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nych, w zwigzku z silnie regulowang branzg, mogg mie¢ wplyw na dziatalno$¢ operacyjng spotek GK
PEM, ich warto$¢, a w konsekwencji na wyniki PEM.

Przedstawione powyzej tendencje i czynniki moga wptywaé zaréwno na poziom pozyskiwanych pod zarzadzanie
srodkow jak i na warto$¢ wycen aktywéw portfelowych, a takze na warto$¢ wycen przy wyjsciach z inwestyciji.
W konsekwencji mogg wplywaé na wysokos$é realizowanych przez spotki zalezne przychodéw z tytutu statej
i zmiennej oplaty za zarzadzanie, przekladajgc sie na ich warto$¢ oraz na wysokos¢ dywidendy otrzymywanej
przez PEM.

21. Zasady zarz gdzania Spétk g oraz zmiany w sktadzie os6b zarz gdzajacych i nadzoruj gcych
Private Equity Managers S.A.

Na dzien sporz gdzania niniejszego sprawozdania finansowego w sktad organow wchodzili:

Zarzad:

e Tomasz Czechowicz — Prezes Zarzadu

e Sylwester Janik — Wiceprezes Zarzadu

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

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

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

e Krzysztof Konopinski — Czlonek Zarzgdu (powotany 19 stycznia 2015 r.)

Rada Nadzorcza:

e Adam Niewinski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

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

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

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

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

Na 31.12.2013 w sktad organéw wchodzili

Zarzad:

e Tomasz Czechowicz — Prezes Zarzadu

e Sylwester Janik — Wiceprezes Zarzadu

e Magdalena Pasecka — Czlonek Zarzadu (zlozyta rezygnacje 17 czerwca 2014 r.)

e Wojciech Marcinczyk — Czlonek Zarzadu

e Norbert Biedrzycki — Czlonek Zarzadu (zlozyt rezygnacje 19 stycznia 2015 r.)
Rada Nadzorcza:

e Adam Niewinski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

e Dariusz Adamiuk — Czlonek Rady Nadzorczej

e Wojciech Siewierski — Czlonek Rady Nadzorczej (odwotany 30 pazdziernika 2014 r.)

22. Umowy zawarte mi edzy Private Equity Managers S.A. a osobami zarz adzajacymi,
przewiduj gce rekompensat e w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmow  anego
stanowiska

Umowy zawarte miedzy Private Equity Managers S.A. a osobami zarzadzajgcymi w 2014 roku nie przewidujg
rekompensat w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia.

23. Zatrudnienie / petnienie funkcji

Zarzad
Rada Nadzorcza
Pracownicy operacyjni

Stan na dzie n

Stan na dzie h

31.12.2014 31.12.2013

Liczba Liczba
pracownikow pracownikéw

6 5

6 6

1 -

13 11
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24. Informacje ot gcznej warto $ci wynagrodze n dla os6b zarz gdzajacych i nadzoruj gcych

Wynagrodzenia kluczowego personelu

Zarzad

Wynagrodzenie z tytutu powolania
Pozostate swiadczenia

Koszty programu motywacyjnego

Rada Nadzorcza
Wynagrodzenie z tytutu posiedzen Rady Nadzorczej
Koszty programu motywacyjnego

Pozostata kadra kierownicza
Wynagrodzenie z tytutu $wiadczenia pracy

Za okres:
od 01.01.2014
do 31.12.2014

Za okres:
od 01.01.2013
do 31.12.2013

PLN'000 PLN’'000
683 188
39 -
600 -
1322 188
19 9
1013 42
1032 51
258
258 -
2612 239

W okresie od 1 stycznia 2014 do 31 grudnia 2014 wynagrodzenia wyptacone brutto oraz nalezne wynagrodzenia

brutto Cztonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej PEM S.A. ksztaltowaly sie w nastepujgcy sposéb

Zarzad

Janik Sylwester
Marcinczyk Wojciech
Ogryczak Ewa
**Krzysztof Konopinski

Rada Nadzorcza
Adamiuk Dariusz
Maciejewski Adam
Niewinski Adam
Schmidt Przemystaw
Dubinski Jarostaw
*Wojciech Siewierski
Franciszek Hutten Czapski
Krzysztof Rybinski
Waldemar Sielski
Stranistaw Kluza

*Osoby, ktére zrezygnowaly/zostaty odwotane z petnienia funkcji czitonka Zarzadu w 2014 roku

**Osoby, powotane do Zarzagdu w styczniu 2015 roku

Program motywacyjny dla Rady Nadzorczej dotycz

acy lat 2014 i 2015

Za okres:
od 01.01.2014
do 31.12.2014

Za okres:
od 01.01.2014
do 31.12.2014

PLN’000 PLN’000

Wynagrodzenia Wynagrodzenia
wyptacone nalezne

471 671

251 451

- 100

- 100

722 1322

137 237

2 2

138 238

2 102

- 100

64 164

- 100

12 12

12 12

65 65

432 1032

Dnia 30 lipca 2014 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki uchwalito Program Motywacyjny dla cztonkow

Rady Nadzorczej na 2014 r. oraz 2015 .
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W Programie Motywacyjnym uczestniczg cztonkowie Rady Nadzorczej poprzez prawo do objecia warrantéw
subskrypcyjnych:

serii B2 w przypadku, gdy spotka Private Equity Managers S.A. uzyska w roku obrotowym 2014 EBITDA na
poziomie co najmniej 51% prognozowanej EBITDA 2014. Przy czym liczba Warrantow Subskrypcyjnych serii B2
bedzie wprost proporcjonalna do stopnia realizacji prognozowanej EBITDA 2014, w ten sposob, ze kazdy petny
1% EBITDA zrealizowanej powyzej 50% prognozowanej EBITDA 2014 uprawnia do objecia 2% rocznej transzy
Warrantéw, az do osiggniecia 100% rocznej transzy Warrantow;

serii B3 w przypadku, gdy spotka Private Equity Managers S.A. uzyska w roku obrotowym 2015 EBITDA na
poziomie co najmniej 51% prognozowanej EBITDA 2015. Przy czym liczba Warrantow Subskrypcyjnych serii B3
bedzie wprost proporcjonalna do stopnia realizacji prognozowanej EBITDA 2015 w ten sposoéb, ze kazdy pelny
1% EBITDA zrealizowanej powyzej 50% prognozowanej EBITDA 2015 uprawnia do objecia 2% rocznej transzy
Warrantéw, az do osiggniecia 100% rocznej transzy Warrantow.

Emisja Warrantdw Subskrypcyjnych serii B2 bedzie mogta nastgpi¢ w terminie do konca 2015 r. Uprawniony
cztonek Rady Nadzorczej do Warrantéw Subskrypcyjnych serii B2 bedzie mégt obejmowac akcje w terminie po
zatwierdzeniu przez Walne Zgromadzenie Spétki audytowanego sprawozdania spoétki za 2014 r, nie pozniej niz
do 31 sierpnia 2016 r.

Emisja Warrantow Subskrypcyjnych serii B3 bedzie mogta nastgpi¢ w terminie do konca 2016 r., Uprawniony
cztonek Rady Nadzorczej do Warrantéw Subskrypcyjnych serii B3 bedzie mégt obejmowac akcje w terminie po
zatwierdzeniu przez Walne Zgromadzenie Spétki audytowanego sprawozdania spoétki za 2015 r, nie pozniej niz
do 31 sierpnia 2017 r.

Kazdy Warrant Subskrypcyjny bedzie uprawniat do objecia 1 akciji.

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

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

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

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

serii B2 w przypadku, gdy Spétka uzyska w roku obrotowym 2014 EBITDA na poziomie co najmniej 51%
prognozowanej EBITDA na rok obrotowy 2014, to Spoétka zaoferuje kazdemu uprawnionemu, objecie Warrantow
Subskrypcyjnych serii B2, przy czym liczba Warrantow Subskrypcyjnych serii B2, oferowanych uprawnionemu
2014, bedzie wprost proporcjonalna do stopnia realizacji prognozowanej EBITDA w roku obrotowym 2014, w ten
sposoéb, ze za kazdy pelny 1% EBITDA zrealizowanej powyzej 50% prognozowanej EBITDA na rok obrotowy
2014 oferowane bedzie 2% rocznej transzy Warrantow Subskrypcyjnych, az do osiggniecia 100% rocznej transzy
Warrantéw Subskrypcyjnych.

serii B3 w przypadku, gdy Spotka uzyska w roku obrotowym 2015 EBITDA na poziomie co najmniej 51%
prognozowanej EBITDA na rok obrotowy 2015, to Spoétka zaoferuje kazdemu uprawnionemu 2015, objecie
Warrantow Subskrypcyjnych serii B3, przy czym liczba Warrantow Subskrypcyjnych serii B3, oferowanych
uprawnionemu 2015, bedzie wprost proporcjonalna do stopnia realizacji prognozowanej EBITDA w roku
obrotowym 2015, w ten sposob, ze za kazdy peiny 1% EBITDA zrealizowanej powyzej 50% prognozowanej
EBITDA na rok obrotowy 2015 oferowane bedzie 2% rocznej transzy Warrantdw Subskrypcyjnych, az do
osiggniecia 100% rocznej transzy Warrantow Subskrypcyjnych.

Emisja Warrantow Subskrypcyjnych serii B2 bedzie mogta nastgpi¢ w terminie do konca 2015 r. natomiast
uprawniony z Warrantu Subskrypcyjnego serii B2 bedzie mogt obejmowaé akcje w terminie po zatwierdzeniu
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przez Walne Zgromadzenie Spétki audytowanego sprawozdania finansowego Spétki za 2014 r., nie pOzniej
jednak niz do 31 sierpnia 2016 r.

Emisja Warrantow Subskrypcyjnych serii B3 bedzie mogta nastgpi¢ w terminie do konca 2016 r. natomiast
uprawniony z Warrantu Subskrypcyjnego serii B3 bedzie mogt obejmowaé akcje w terminie po zatwierdzeniu
przez Walne Zgromadzenie Spétki audytowanego sprawozdania finansowego Spétki za 2015 r., nie pOzniej
jednak niz do 31 sierpnia 2017 r.

Kazdy Warrant Subskrypcyjny bedzie uprawniat do objecia 1 Akciji.

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

25. Akcje w posiadaniu oséb zarz adzajgcych i nadzoruj acych Private Equity Managers S.A.

Wedlug stanu wiedzy Private Equity Managers S.A. na dzien 29 kwietnia 2015 roku liczba akcji posiadanych
przez osoby zarzadzajgce Spotkg przedstawia sie nastepujgco:

Zarzad

Liczba posiadanych akcji Liczba przyznanych akcji

w ramach programu opcji

Cezary Smorszczewski 517 616 -
*Tomasz Czechowicz poprzez Alternative
Investment Partners Sp. z 0. o. 1260 886 -
Ewa Ogryczak 8679 -
Wojciech Marcihczyk 17 359 -
Sylwester Janik 86 790 -
Krzysztof Konopinski 500 -

*Alternative Investment Partners Sp. z 0.0. — spétka kontrolowana przez Tomasza Czechowicza
Wartos¢ nominalna jednej akcji wynosi 1 zt

Rada Nadzorcza

Liczba posiadanych akcji Liczba przyznanych akcji w
ramach programu opcji
Adam Niewinski 43 398 2297
Dariusz Adamiuk 26 038 2297
Jarostaw Dubinski 8 679 -
Franciszek Hutten Czapski 17 358 -
Przemystaw Schmidt 3471
Adam Maciejewski 10 000

Przemystaw Gtebocki

Warto$¢ nominalna jednej akcji wynosi 1 zt

26. Opis gtobwnych cech stosowanych w przedsi ebiorstwie emitenta systemow kontroli
wewn etrznej i zarz gdzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporz  gdzania sprawozda n
finansowych i skonsolidowanych sprawozda n finansowych

System kontroli wewnetrznej i zarzgdzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzgdzania jednostkowych i
skonsolidowanych sprawozdan finansowych realizowany jest w GK PEM poprzez stosowanie jednolitych dla
wszystkich spétlek GK PEM zasad rachunkowosci w zakresie wyceny, ujecia i ujawnien zgodnie z MSSF oraz
stosowanie jednolitych wzorcow jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych. Ponadto w PEM
stosowane sg wewnetrzne mechanizmy kontroli polegajgce na rozdziale obowigzkéw, kilkustopniowej autoryzaciji
danych, weryfikacji poprawnosci otrzymanych danych oraz stosowane sg wewnetrzne procedury operacyjne, w
tym w szczegoélnosci dotyczace zasad i kontroli przestrzegania obiegu dokumentéw finansowo-ksiegowych oraz
ich weryfikacji w zakresie merytorycznym, formalnym i rachunkowym. Ewidencja zdarzen gospodarczych w PEM
prowadzona jest przez zewnetrzne biuro ksiegowe w zintegrowanym systemie finansowo-ksiegowym, ktérego
konfiguracja odpowiada obowigzujagcym w PEM zasadom rachunkowosci oraz zwiera instrukcje i mechanizmy
kontrolne, zapewniajgce spéjnos¢ i integralno$¢ danych.
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W zakresie procesu sporzgdzania sprawozdania finansowego, realizowany jest w PEM proces przydzielania
zadan wraz z okreslonym terminem ich wykonania oraz przyporzadkowania odpowiedzialnosci za ich realizacje.
Dodatkowym mechanizmem kontrolnym jest niezalezna ocena rzetelnosci i prawidtowosci sprawozdania
finansowego dokonywana przez niezaleznego bieglego rewidenta w formie przegladéw jednostkowych
sprawozdan finansowych. Wyniki przeglgdow sg przedstawiane przez audytora Zarzgdowi i Radzie Nadzorczej.

27. Oswiadczenie Zarz qdu Private Equity Managers S.A. o stosowaniu zasad tadu
korporacyjnego

Od momentu dopuszczenia akcji do obrotu na rynku podstawowym GPW, Spoétka stosuje wszystkie zasady tadu

korporacyjnego okreslonych w dokumencie ,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW”, w brzmieniu

stanowigcym zatgcznik do Uchwaty nr 19/1307/2012 Rady Gietdy Papierow Wartosciowych S.A. w Warszawie

z dnia 21 listopada 2012 roku, z zastrzezeniem, ze:

1) Dobra Praktyka 1.9. — na date sporzadzenia sprawozdania w sklad Rady Nadzorczej wchodzg wytgcznie
mezczyzni, a w sktad Zarzgdu wchodzi 1 kobieta oraz 5 mezczyzn.

2) Dobra Praktyka 1.4. — nie dotyczy, Spotka nie planuje, aby papiery wartosciowe Spétki byly przedmiotem
obrotu w réznych krajach (lub na réznych rynkach).

3) Dobra Praktyka I.5. — Spétka przyjeta ,System Wynagradzania 2014/Best Practices Grupy Kapitatowej MCI i
Grupy Kapitalowej PEM", ktéry obowigzuje w GK PEM i obejmuje osoby pracujgce w front office,
odpowiedzialne za inwestycje i zarzgdzanie funduszami, zespot administracyjny i operacyjny back office,
oraz Zarzad. W ramach Rady Nadzorczej zostanie utworzony Komitet Wynagrodzen. Zasady wynagradzania
Rady Nadzorczej okresla WZA.

4) Dobra Praktyka 1.10. — na date sprawozdania Spétka nie posiada przyjetych i nie publikuje zasad w zakresie
wspierania roznych form ekspresji artystycznej i kulturalnej, dziatalnosci sportowej albo dziatalnosci w
zakresie edukac;ji lub nauki.

5) Dobra Praktyka 1.12. — na date sprawozdania Statut nie zawiera postanowien umozliwiajgcych
akcjonariuszom Spétki wykonywanie osobiscie lub przez petnomocnika prawa gtosu w toku WZA poza
miejscem odbywania WZA, przy wykorzystaniu $rodkéw komunikacji elektronicznej. Wprowadzenie tej
zasady, w ocenie Spotki wigzatoby sie z dodatkowymi kosztami oraz zagrozeniami natury prawnej oraz
technicznej w organizacji i przebiegu WZA. Ponadto, w ocenie Spéiki, regulacje prawne dopuszczajgce
mozliwo$¢ udziatu w WZA osobiscie lub przez peinomocnika sg wystarczajgce w uczestnictwie akcjonariusza
w WZA. Ponadto udziat w WZA przy wykorzystywaniu $srodkdw komunikacji elektronicznej rodzi ryzyko utraty
potaczenia (bez winy Spotki), co moze mie¢ wptyw na wynik gtosowania.

6) Dobra Praktyka I1.2. — na date sprawozdania Spétka nie zapewnia funkcjonowanie swojej strony internetowej
w jezyku angielskim.

7) Dobra Praktyka 11.1.14 — Spotka nie bedzie zamieszcza¢ na stronie internetowej Spotki informacji o tresci
obowigzujgcej w Spotce reguly dotyczacej zmieniania podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych lub informacji o braku takiej reguty. Spétka stosuje zasade rotacji przy wyborze podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych.

8) Dobra Praktyka Il. 6. - w chwili obecnej Statut oraz regulacje wewnetrzne obowigzujgce w Spéice nie
nakazujg cztonkom Zarzgdu uczestniczenia w obradach WZA w skitadzie umozliwiajgcym udzielenie
merytorycznej odpowiedzi na pytania zadane w trakcie WZA.

9) Dobra Praktyka IV.10. — Spotka nie stosuje i nie bedzie stosowa¢ tej zasady. Wprowadzenie tej zasady, w
ocenie Spotki wigzatoby sie z dodatkowymi kosztami oraz zagrozeniami natury prawnej oraz technicznej w
organizacji i przebiegu WZA. Ponadto udziat w WZA przy wykorzystywaniu s$rodkéw komunikaciji
elektronicznej rodzi ryzyko utraty potgczenia (bez winy Spoétki), co moze mie¢ wptyw na wynik glosowania

Spotka nie wyklucza mozliwosci stosowania wyzej wymienionych zasad w przysztosci.

Na mocy § 29 Regulaminu GPW, w przypadku, gdy dana zasada fadu korporacyjnego, okreslona w dokumencie

.Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW”, nie bedzie stosowana w sposéb trwaty lub bedzie naruszona

incydentalnie, Spoétka zobowigzana bedzie opublikowaé raport zawierajgcy informacje o tym, jaka zasada nie jest

stosowana lub nie zostata zastosowana, jakie byty okolicznosci i przyczyny niezastosowania zasady oraz w jaki
sposéb zamierza usungé ewentualne skutki niezastosowania danej zasady lub jakie kroki zamierza podjg¢, by
zmniejszy¢ ryzyko niezastosowania zasad tadu korporacyjnego w przysztosci.

Spotka zamierza publikowac¢ raport, o ktérym mowa w poprzednim akapicie, na oficjalnej stronie internetowej

Spotki oraz w trybie analogicznym do stosowanego do przekazywania raportéw biezacych. Obowigzek

opublikowania raportu bedzie wykonany niezwtocznie po powstaniu uzasadnionego przeswiadczenia po stronie
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Spokki, ze dana zasada nie bedzie stosowana lub ze nie zostanie zastosowana, w kazdym za$ przypadku
niezwtocznie po zaistnieniu zdarzenia stanowigcego naruszenie zasady tadu korporacyjnego.

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

Opis zasad dotyczacych powotywania o odwotywania oséb zarzadzajgcych oraz ich uprawnien, w szczegolnosci
prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji; opis zasad zmiany statutu lub umowy spoétki emitenta,
sposoéb dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw akcjonariuszy i sposobu
ich wykonywania, w szczeg6lnosci zasady wynikajgce z regulaminu walnego zgromadzenia, jezeli taki regulamin
zostat uchwalony, o ile informacje w tym zakresie nie wynikajg wprost z przepisbw prawa zostaly zawarte w
Statucie Private Equity Managers S.A., ktory jest zamieszczony na oficjalnej stronie internetowej Private Equity
Managers S.A.

28. Oswiadczenia Zarz adu zgodnie z 8 92 ust. 1 pkt. 51 6 Rozporz adzenia Ministra Finanséw
z dnia 19.02.2009 r.

W zwigzku z § 92 ust. 1 pkt 5 i 6 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie
informaciji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych oswiadczamy, ze:

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

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

29. Data zawarcia umowy z podmiotem uprawnionym do badania sprawozda n finansowych, o
dokonanie badania lub przegl adu sprawozdania finansowego Ilub skonsolidowanego
sprawozdania finansowego oraz okresie, na jaki zost  ata zawarta ta umowa.

W dniu 10 grudnia 2014 r. zostata zawarta umowa ze Spotkg KPMG Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
sp. k. — podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, o przeprowadzenie badania
jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres 1 stycznia 2014 r. — 31 grudnia 2014 r.
Uchwalg Rady Nadzorczej z dnia 27 maja 2014 r. KPMG Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. zostata
wybrana na biegtego rewidenta do zbadania jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Spotki za 2014 r.
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Wynagrodzenie netto podmiotu dokonujgcego przegladu pétrocznego oraz badania rocznego
jednostkowego sprawozdania finansowego Private Equity Managers S.A.

Za okres: Za okres:

od 01.01.2014 od 01.01.2013

do 31.12.2014 do 31.12.2013

PLN’000 PLN’000

Badanie rocznych sprawozdan finansowych 95 42
Przeglad pétrocznych sprawozdan finansowych 16 -
Pozostate ustugi 23 -
134 42
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Cze$é ogdlna raportu
Dane identyfikujgce Spétke

Nazwa Spélki

Private Equity Managers S.A.

Siedziba Spélki

ul. Rondo ONZ 1

00-124 Warszawa

W dniu 24 listopada 2014 r. dokonano wpisu w Krajowym Rejestrze Sadowym o zmianie
siedziby Spoiki. Poprzednia siedziba miescita si¢ w Warszawie przy ul. Emilii Plater 53.
Rejestracja w rejestrze przedsigbiorcéw Krajowego Rejestru Sagdowego

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,
XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
Data: 25 listopada 2010 r.
Numer rejestru: KRS 0000371491
Kapital zakladowy na koniec
okresu sprawozdawczego: 3.335.054 ziotych
Kierownik jednostki

Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad Spétki.
W skiad Zarzadu Spétki na dzien 31 grudnia 2014 r, wehodzili:

e Tomasz Czechowicz — Prezes Zarzadu,

e Sylwester Janik — Wiceprezes Zarzadu,
¢ Wojciech Marciriczyk — Wiceprezes Zarzadu,
¢ Ewa Ogryczak — Wiceprezes Zarzadu,
¢ Cezary Smorszczewski — Wiceprezes Zarzadu,
o Norbert Biedrzycki — Wiceprezes Zarzadu,

Na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej z dnia 28 marca 2014 r. Pan Cezary Smorszczewski
zostal powolany na Czlonka Zarzadu.

Na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej z dnia 27 maja 2014 r. Pani Ewa Ogryczak zostata
powolana na Wiceprezesa Zarzadu a Pan Michat Mroczkowski zostat powotany na Czlonka
Zarzadu,

W dniu 17 czerwca 2014 r. Pani Magdalena Pasecka ztozyla rezygnacje z petnienia funkcji
Czlonka Zarzadu.

Na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej z dnia 25 lipca 2014 r. Pan Wojciech Marcinczyk,
Pan Cezary Smorszczewski i Pan Norbert Biedrzycki zostali powotani do pelnienia funkcji
Wiceprezesow Zarzadu.
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W dniu 30 wrzeénia 2014 r. Pan Michatl Mroczkowski zlozyt rezygnacjg z petnienia funkcji
Cztonka Zarzadu.

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

W dniu 19 stycznia 2015 r. Pan Norbert Biedrzycki zlozyl rezygnacj¢ z petnienia funkcji
Wiceprezesa Zarzadu.

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

Imig i nazwisko: Ewa Jozwik
Numer w rejestrze: 11154

Dane identyfikujgce podmiot uprawniony

Firma: KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.
Adres siedziby: ul. Chlodna 51, 00-867 Warszawa
Numer rejestru: KRS 0000339379
Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,

XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego
Numer NIP: 527-26-15-362

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. jest wpisana na list¢ podmiotéw
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, prowadzong przez Krajowa Radg
Bieglych Rewidentéw, pod numerem 3546.

Informacje o jednostkowym sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok
obrotowy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok obrotowy konczacy si¢ 31 grudnia 2013 r.
zostalo zbadane przez PKF Consult Sp. z 0.0. i uzyskalo niezmodyfikowang opini¢ bieglego
rewidenta.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo zatwierdzone przez Walne Zgromadzenie w
dniu 31 marca 2014 r., ktére postanowilo o podziale zysku za ubiegly rok obrotowy w kwocie
80.860 tysigcy zlotych. W dniu 31 grudnia 2014 r. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
podjeto uchwale w sprawie zmiany uchwaty z 31 marca 2014 r., na mocy ktérej zysk bedzie

podzielony nastgpujaco:

e 72.470.723,42 ziotych do wyplaty akcjonariuszom Spotki,
e 8.389.276,58 zlotych na kapital zapasowy Spoiki.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo zlozone w Sadzie Rejestrowym w dniu
17 czerwca 2014 r.

Zakres prac i odpowiedzialno$ci

Niniejszy raport zostal przygotowany dla Walnego Zgromadzenia Private Equity Managers
S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Rondo ONZ 1 i dotyczy jednostkowego sprawozdania
finansowego, na ktére sklada si¢ jednostkowe sprawozdanie zsytuacji finansowej

A\
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sporzadzone na dzien 31 grudnia 2014 r., jednostkowe sprawozdanie z catkowitych
dochoddéw, jednostkowe sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym oraz jednostkowe
sprawozdanie z przeplywéw pienigznych za rok obrotowy koriczacy si¢ tego dnia oraz
informacje dodatkowe zawierajace opis istotnych zasad rachunkowosci oraz inne informacje
objasniajace.

Badana jednostka sporzadza  jednostkowe sprawozdanie finansowe zgodnie
zMigdzynarodowymi  Standardami  Sprawozdawczo$ci  Finansowej, ktdre zostaly
zatwierdzone przez Uni¢ Europejska, na podstawie uchwaly Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia z dnia 13 czerwca 2013 r.

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzono zgodnie z umowg z dnia
10 grudnia 2014 r., zawartg na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej z dnia 27 maja 2014 r.
odnos$nie wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego.

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do
postanowien rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r.
poz. 330 z poéiniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowos$ci™), krajowych standardéw
rewizji finansowej wydanych przez Krajowa Radg¢ Bieglych Rewidentow oraz
Miedzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej.

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone w okresie od 8
grudnia 2014 r. do 30 stycznia 2015 .

Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za prawidlowos¢ ksigg rachunkowych, sporzadzenie
irzetelng prezentacje jednostkowego sprawozdania finansowego zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaty zatwierdzone
przez Uni¢ Europejska i zinnymi obowiazujacymi przepisami prawa oraz sporzadzenie
sprawozdania z dzialalnosci.

Naszym zadaniem byto, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii i sporzadzenie
raportu uzupelniajgcego, odnosnie tego jednostkowego sprawozdania finansowego oraz
prawidlowosci ksigg rachunkowych stanowiacych podstawg jego sporzadzenia.

Zarzad Spétki ztozyt w dniu wydania niniejszego raportu o§wiadczenie o rzetelnosci i jasnosci
zalgczonego jednostkowego sprawozdania finansowego oraz niezaistnieniu zdarzen
nicujawnionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, wplywajagcych w sposéb
znaczacy na dane wykazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym za rok badany.

W trakcie badania jednostkowego sprawozdania finansowego Zarzad Spétki zlozyt wszystkie
zadane przez nas o$wiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostgpnit nam wszelkie
dokumenty i informacje niezbgdne do wydania opinii i przygotowania raportu.

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

Kluczowy biegly rewident oraz podmiot uprawniony spelniaja wymoég niezaleznosci od
badanej Spotki w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 r. o bieglych
rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 r. Nr 77, poz. 649 z pézniejszymi
zmianami).
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2.  Analiza finansowa Spoélki

2.1. Ogélna analiza jednostkowego sprawozdania finansowego

2.1.1. Jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej

AKTYWA 31.12.2014 % 31122013 %
1 '000  aktywéw zl "000 aktywbw
Aktywa trwale
Rzeczowe aktywa trwale 70 - 2 .
Inwestycje w jednostkach zaleznych 234 3199 982 191 188 95,1
Naleznosci handlowe oraz pozostate 173 0.1 - -
Aktywa trwale razem 234 642 983 191 1% 95,1
Aktywa obrotowe
Naleznosci handlowe oraz pozostale 189 0.1 501 0.2
Udzielone pozyczia dla powigzanych jednostek 29 - - -
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 3722 1.6 9316 46
Aktywa obrotowe razem 39%0 1.7 9817 4,9
Aktywa razem 238 582 100,0 201 007 I%
PASYWA 31.12.2014 % 31122013 Y
7l '000 _ pasywéw  '000 pasywbw
Kapital whasny
Kapital podstawowy 3335 14 17 346 86
Kapital zapasowy 31748 133 89 349 44,5
Pozostale kapitaty rezerwowe 694 03 94 -
Akcje wiasne - - (80 000) 398
Wynik z lat ubieglych (1 084) 05 (1085) 05
Zysk netto okresu obrotowego 98 989 415 80 860 40,2
Razem kapitaly wiasne 133 682 56,0 106 564 53,0
Zobowligzania dlugoterminowe
Obligacje 39 889 16,7 40091 199
Zobowigzania z tytulu odroczonego podatku dochodowego 21450 9.0 13621 6.8
Zobowigzania dlugoterminowe razem 61339 28,7 53712 26,7
Zobowigzania krdtkoterminowe
Zobowigzania handlowe oraz pozostale 1711 0.7 40 009 19.9
Potyczki otrzymane - - 669 03
Rezerwy 715 03 53 .
Zobowigzania z tytulu weksli 41 135 17.2 . .
Zobowigzania krétkoterminowe razem 43 561 183 40731 203
m razem 238 582 IDH_ 201 007 100,0
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2.1.2. Jednostkowe sprawozdanie z zyskéw lub strat i innych calkowitych dochodéw

1.01.2014 - 1.01.2013 -
31.12.2014 31.12.2013

zl '000  '000
Zyski (straty) z inwestycji 43212 73 591
Koszty ogbinego zarzgdu (4 388) (370)
Pozostale przychody operacyjne 87 1
Pozostate koszty operacyjne . 2)
Zysk na dzialalnoéci operacyjnej 38911 73230
Przychody finansowe - netto 75775 21 666
Koszty finansowe - netto (7 869) (151)
Zysk przed opodatkowaniem 106 817 94 745
Podatek dochodowy (7 828) (13 885)
Zysk netto za okres obrotowy 98 989 80 860
Inne catkowite dochody netto » -
Zysk z calkowitych dochodéw 98 989 80 860
Zysk na akcje
Zwykly 17,46 4,66
Rozwodniony 1745 4,66
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Wybrane wskazniki finansowe
2014 2013 2012

1. Suma bilansowa (z1 '000) 238 582 201 007 106 606
2. Zyskistrata netto (z '000) 98 989 80 860 (717
3. Kapital wlasny (z1 '000) 133 682 106 564 105 663
4. Rentownodé kapitalu wlasnego

zysk netto za rok obrotowy x 100% 285,3% 314, 6% 0,7%

kapital wlasny - zysk netto za rok obrotowy
5. Wskainik zadluzenia

zobowigzania x 100% 44,0% 47,0% 0,9%

suma bilansowg
6. Wskaznik plynnosci biezgcej

aktywa obrotowe 0,1 0.2 03
7. Zysk na akejg 17,46 4,66 {0,04)
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Czesé szczegolowa raportu

System rachunkowosci

Spotka posiada aktualng dokumentacje opisujaca zasady rachunkowosci, przyjete przez
Zarzad Spdlkki, w zakresie wymaganym przepisami art. 10 ustawy o rachunkowosci.

W trakcie przeprowadzonego badania jednostkowego sprawozdania finansowego dokonalismy
wyrywkowego sprawdzenia prawidtowosci dzialania systemu rachunkowosci.

W trakcie przeprowadzonych prac nie stwierdziliSmy znaczacych nieprawidlowosci
dotyczacych systemu rachunkowosci, ktére nie zostalyby usunigte, a mogly mieé istotny
wplyw na badane jednostkowe sprawozdanie finansowe. Celem naszego badania nie bylo
wyrazenie kompleksowej opinii na temat funkcjonowania tego systemu rachunkowosci.

Spotka przeprowadzita inwentaryzacje skladnikéw majatkowych w terminach okreslonych
w art. 26 ustawy o rachunkowosci oraz dokonata rozliczenia i ujecia w ksiegach jej wynikéw.

Informacje dodatkowe do jednostkowego sprawozdania finansowego

Dane zawarte w informacjach dodatkowych do jednostkowego sprawozdania finansowego,
zawierajace opis istotnych zasad rachunkowosci oraz inne informacje objasniajace, zostaly
przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach, kompletnie i prawidlowo. Dane te
stanowig integralng czes¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.

Sprawozdanie z dzialalnosci Spétki

Sprawozdanie z dzialalnosci Spotki uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach,
informacje, o ktorych mowa w art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz w rozporzadzeniu
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa parstwa niebedacego pafistwem
cztonkowskim (Dz. U. z 2014 r., poz. 133) i s one zgodne z informacjami zawartymi w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

W imieniu KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k.
Nr ewidencyjny 3546
ul. Chiodna 51

( oK LAFT3
Komplementariusza KPMG Audyt Spolka
z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp.k.



OSWIADCZENIE ZARZADU W SPRAWIE RZETELNOSCI SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

Zarzad Spotki odwiadcza, ze wedle ich najlepszej wiedzy, niniejsze roczne sprawozdanie finansowe za
okres sprawozdawczy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 roku i dane poréwnywalne sporzadzone zostaty
zgodnie z MSR/MSSF i umowg Spétki oraz ze odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny
sytuacje majgtkowg i finansowg emitenta oraz jego wynik finansowy oraz ze roczne sprawozdanie
zarzadu zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji emitenta, w tym opis podstawowych
ryzyk i zagrozen.

OSWIADCZENIE ZARZADU W SPRAWIE PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Zarzad Spotki oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujgcy
badania rocznego sprawozdania finansowego za okres sprawozdawczy od 1 stycznia do 31 grudnia
2014 roku zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz Zze podmiot ten oraz biegli rewidenci
dokonujacy tego badania speiniali warunki do wydania bezstronnej i niezaleznej opinii i raportu
z badania, zgodnie z wiasciwymi przepisami prawa krajowego.

Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzadu
Tomasz Czechowicz Sylwester Janik

Wiceprezes Zarzadu
Cezary Smorszczewski

Wiceprezes Zarzadu
Wojciech Marciniczyk

Wiceprezes Zarzadu
Ewa Ogryczak

Czionek Zarzadu
Krzysztof Konopirski



