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Sprawozdanie z dzialalno$ci funduszu MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamkniety za
okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2017 roku

Podstawowe informacje o funduszu

MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (dalej jako ,fundusz”) jest funduszem inwestycyjnym
zamknietym aktyw6w niepublicznych z wydzielonymi subfunduszami: MCIL.TechVentures 1.0 oraz
MCI.EuroVentures 1.0. dalej jako ,subfundusze”. Fundusz zostal wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych
pod numerem RFi 347. Fundusz zostal zarejestrowany w dniu 77 stycznia 2008 roku. Pierwsza wycena nastapila
w dniu 14 stycznia 2008 roku.

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 56 z pdzniejszymi zmianami), zwanej dalej
“Ustawa o funduszach inwestycyjnych”, fundusz jest osobg prawna, ktbérej wylgcznym przedmiotem
dzialalno$ci jest lokowanie Srodkéw pienieznych zebranych w drodze niepublicznego proponowania nabycia
certyfikatow inwestycyjnych, w okre§lone w Ustawie o funduszach inwestycyjnych papiery warto$ciowe,
instrumenty rynku pienieznego i inne prawa majatkowe. Fundusz inwestycyjny zamkniety prowadzi
dzialalno$¢ jako fundusz skladajacy sie z subfunduszy réznigcych sie polityka inwestycyjna. Subfundusze nie
posiadaja osobowo$ci prawnej. Z wplat do funduszu, dokonanych w ramach zapiséw na certyfikaty
inwestycyjne, towarzystwo funduszy inwestycyjnych tworzy portfele inwestycyjne poszczeg6lnych
subfunduszy.

Ograniczenia inwestycyjne, zasady dotyczace polityki w zakresie zaciggania kredytéw i pozyczek, udzielania
pozyczek papierow wartoéciowych okreslone w Ustawie o funduszach inwestycyjnych dla danego rodzaju
funduszu stosuje sie osobno w odniesieniu do wartoéci aktywoéw kazdego subfunduszu. Zobowiazania
wynikajace z poszczeg6lnych subfunduszy obciazaja tylko te subfundusze.

Opis dzialalno$ci funduszu w podziale na subfundusze

Subfundusz MCI.EuroVentures 1.0. jest subfunduszem typu private equity/buy-out, ktérego aktywa lokowane
sa w spoOlki $redniej wielko$ci z preferencja dla branz media, travel, telecom, e-commerce, transport and
logistics, B2B services, software. Aktywa subfunduszu MCIL.EuroVentures 1.0. lokowane sa w sp6lki z Polski,
regionu Europy Srodkowo-Wschodniej oraz Turcji, posiadajace ugruntowana pozycje rynkowa, o wartosci
EBITDA na poziomie 2-25 mln euro, bedace wiodgcymi podmiotami w danym obszarze dzialalno$ci.
Inwestycje te charakteryzuja sie wieksza stabilnoScia stopy zwrotu i obarczone sa mniejszym ryzykiem
inwestycyjnym w stosunku do inwestycji typu venture capital. Zakladany przedzial warto$ci inwestycji to 25-
50 mln euro.

Strategia inwestycyjna subfunduszu MCIL.EuroVentures 1.0. zaklada finansowanie na etapie ekspansji, buy-
out i leveraged buy-out. Przeprowadzane inwestycje moga mie¢ charakter wykupéw lub wykupoéw
menadzerskich, wykupéw lewarowanych, transakcji Pre-IPO oraz PIPE (private investment in public equity z
wycofaniem sp6tki z notowan gieldowych).

Subfundusz MCI.TechVentures 1.0. jest subfunduszem typu private equity, ktéry koncentruje sie na
inwestycjach w spolki z sektora ustug telekomunikacyjnych, internetowych, ustug i technologii mobilnych,
technologii bezprzewodowych oraz branz takich jak: media cyfrowe, e-commerce, software, Fintech, Internet
of Things. Aktywa subfunduszu MCIL.TechVentures 1.0. lokowane sa w spdlki bedace w fazie wzrostu,
nienotowane na rynku regulowanym, cechujace sie wysoka oczekiwana stopa zwrotu przy jednoczesnym
nizszym stopniu ryzyka niz dla dzialalno$ci early stage (wczesny etap dzialalno$ci). Podstawowy przedzial
przewidywanej wartoS$ci inwestycji to 5-20 mln euro. Subfundusz MCI.TechVentures 1.0. inwestuje gléwnie w
Europie Srodkowo-Wschodniej, w tym w Polsce, Europie Zachodniej, Skandynawii, Izraelu, Turcji i Rosji.
Strategia inwestycyjna subfunduszu MCIL.TechVentures 1.0. zaklada finansowanie na etapie wzrostu i
ekspansji przedsiebiorstw w celu budowy regionalnych, europejskich i globalnych lideréw.
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Cel inwestycyjny w podziale na subfundusze
Cel inwestycyjny MCL.TechVentures 1.0

Celem inwestycyjnym MCIL.TechVentures 1.0 jest wzrost wartoéci aktywé6w MCIL.TechVentures 1.0 w wyniku
wzrostu warto$ci lokat. MCI.TechVentures 1.0 bedzie dazyl do osiagniecia celu inwestycyjnego przede
wszystkim poprzez nabywanie i obejmowanie akcji lub udzialbw w spotkach niepublicznych.
MCIL.TechVentures 1.0 nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego.

Cel inwestycyjny MCI.EuroVentures 1.0

Celem inwestycyjnym MCI.EuroVentures 1.0 jest wzrost warto$ci aktywéw MCI.EuroVentures 1.0 w wyniku
wzrostu warto$ci lokat. MCI.EuroVentures 1.0 bedzie dazyl do osiagniecia celu inwestycyjnego przede
wszystkim poprzez nabywanie i obejmowanie akcji lub udzialbw w spotkach niepublicznych.
MCI.EuroVentures 1.0 nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego.

Polityka inwestycyjna
Polityka inwestycyjna MCIL. TechVentures 1.0

Zgodnie ze Statutem, MCIL.TechVentures 1.0 moze lokowaé swoje aktywa w:
1) papiery wartoSciowe,
2) wierzytelnosci, z wyjatkiem wierzytelnosci wobec 0s6b fizycznych,
3) udzialy w spétkach z ograniczona odpowiedzialnoécia,
4) Instrumenty Rynku Pienieznego,
5) waluty,
6) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,
- pod warunkiem, ze sg zbywalne, oraz
7) depozyty,
8) jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych majacych siedzibe na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspoélnego
inwestowania majace siedzibe za granica.

MCI.TechVentures bedzie lokowal nie mniej niz 80% wartosci aktywé6w MCIL.TechVentures 1.0 w aktywa inne
niz:
1) bedace przedmiotem publicznej oferty chyba ze papiery wartoSciowe staly sie przedmiotem publicznej
oferty po ich nabyciu przez MCIL.TechVentures 1.0;
2) papiery wartoSciowe dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym, chyba ze papiery wartoéciowe
zostaly dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym po ich nabyciu przez MCL.TechVentures 1.0;
3) Instrumenty Rynku Pienieznego, chyba ze zostaly wyemitowane przez spotki niepubliczne, ktorych akcje
lub udzialy wchodza w sklad portfela inwestycyjnego MCIL.TechVentures 1.0.
Gléwnymi kryteriami doboru lokat, o ktérych mowa w pkt 1)-3), beda:
1) analiza makroekonomiczna, ocena trendéw rynkowych, tempa wzrostu gospodarczego oraz analiza
ryzyka inwestycyjnego na poziomie poszczegdlnych panstw i branz;
2) analiza fundamentalna jako podstawa wyceny i doboru spolek do portfela, w szczegdlnosci analiza
historycznych i prognozowanych wynikéw finansowych z uwzglednieniem wyceny aktywdw oraz analiza
biznesplanu sp6iki. Kolejne kluczowe elementy analizy to ocena: produktéw oferowanych przez dana
spolke, jej kadry zarzadzajacej, pozycji rynkowej, sieci dystrybucji, perspektyw rozwoju, takze
zagranicznego, mozliwoSci konsolidacji branzy;
3) analiza prawna i podatkowa spolek i ich otoczenia majaca na celu okreélenie i ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego;
4) Fundusz bedzie poszukiwal inwestycji o ponad przecietnym potencjale wzrostu w okresie 3 — 7 lat.
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Glownym kryterium doboru lokat innych niz w wskazane w pkt 1)-3) powyzej, bedzie ich plynno$é¢, z
uwzglednieniem ustepéw ponizszych.
Fundusz, przy doborze lokat w Instrumenty Rynku Pienieznego i dluzne papiery wartoéciowe bierze pod uwage
nastepujace kryteria:

1) stopien ryzyka spadku warto$ci rynkowej Instrumentéw Rynku Pienieznego i papieréw wartoSciowych,

2) mozliwoé¢ wzrostu cen Instrumenté6w Rynku Pienieznego i papier6w wartosciowych,

3) biezacy i prognozowany poziom rynkowych stop procentowych oraz inflacji,

4) stopien ryzyka braku plynnos$ci Instrumentéw Rynku Pienieznego i papierow warto$ciowych oraz

zmienno$ci ich cen.
Fundusz, przy doborze lokat w depozyty bierze pod uwage nastepujgce kryteria:

1) stopien ryzyka braku plynnoéci lokaty,

2) wysoko$¢é oprocentowania lokaty w stosunku do czasu jej trwania,

3) biezacy i prognozowany poziom rynkowych stép procentowych oraz inflacji.
Glownym kryterium doboru lokat w waluty, bedzie analiza ryzyka kursowego zwiagzanego z lokatami, z ktorych
dochody lub ktérych ceny beda indeksowane do waluty obcej. Fundusz poprzez inwestycje w waluty obce
bedzie dazyt do ograniczenia takiego ryzyka.
Gléwnym kryterium doboru lokat w przypadku jednostek uczestnictwa oraz certyfikatéw inwestycyjnych
funduszy inwestycyjnych, a takze tytuléw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspolnego inwestowania
majace siedzibe za granica sa: ocena wynikow funduszy inwestycyjnych i instytucji wspdlnego inwestowania,
realizowanej w oparciu o wskazniki stuzace do analizy wynikow, przy uwzglednieniu maksymalizacji stopy
zwrotu przy zachowaniu bezpieczenstwa lokaty, ocena stopnia ryzyka braku plynnoéci lokaty w jednostki
uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne, poziomu oplat pobieranych od uczestnikéw funduszu.

Polityka inwestycyjna MCI.EuroVentures 1.0:

Zgodnie ze Statutem, MCI.EuroVentures 1.0 moze lokowa¢ aktywa MCI.EuroVentures 1.0 w:
1) papiery wartoSciowe,
2) wierzytelnosci, z wyjatkiem wierzytelnosci wobec 0s6b fizycznych,
3) udzialy w spétkach z ograniczona odpowiedzialnoécia,
4) Instrumenty Rynku Pienieznego,
5) waluty,
6) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne - pod warunkiem, ze sg
zbywalne,
7) depozyty, oraz
8) jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych majacych siedzibe na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibe za granica.
MCI.EuroVentures 1.0 bedzie lokowal nie mniej niz 80% wartosci aktywéw MCIL.EuroVentures 1.0 w aktywa
inne niz:
1) bedace przedmiotem publicznej oferty chyba ze papiery wartoSciowe staly sie przedmiotem publiczne;j
oferty po ich nabyciu przez MCI.EuroVentures 1.0;
2) papiery wartoSciowe dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym, chyba ze papiery wartoéciowe
zostaly dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym po ich nabyciu przez MCIL.EuroVentures 1.0;
3) Instrumenty Rynku Pienieznego, chyba ze zostaly wyemitowane przez spotki niepubliczne, ktorych akcje
lub udzialy wchodza w sklad portfela inwestycyjnego MCI.EuroVentures 1.0.
Gléwnymi kryteriami doboru lokat, o ktérych mowa w pkt 1)-3), beda:
1) analiza makroekonomiczna, ocena trendéw rynkowych, tempa wzrostu gospodarczego oraz analiza
ryzyka inwestycyjnego na poziomie poszczeg6lnych panstw i branz;
2) analiza fundamentalna jako podstawa wyceny i doboru spdlek do portfela, w szczegoélno$ci analiza
historycznych i prognozowanych wynikow finansowych z uwzglednieniem wyceny aktywéw oraz analiza
biznesplanu spoliki. Kolejne kluczowe elementy analizy to ocena: produktéw oferowanych przez dana
spolke, jej kadry zarzadzajacej, pozycji rynkowej, sieci dystrybucji, perspektyw rozwoju, takze
zagranicznego, mozliwoSci konsolidacji branzy;
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3) analiza prawna i podatkowa spolek i ich otoczenia majaca na celu okreélenie i ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego;
4) Subfundusz bedzie poszukiwal inwestycji o ponad przecietnym potencjale wzrostu w okresie 3 — 7 lat.
Gléwnym kryterium doboru lokat innych niz wskazane w pkt 1)-3) powyzej, bedzie ich plynnoéé¢, z
uwzglednieniem ponizszych kryteriow.
Subfundusz, przy doborze lokat w Instrumenty Rynku Pienieznego i dluzne papiery warto$ciowe bierze pod
uwage nastepujace kryteria:
1) stopien ryzyka spadku warto$ci rynkowej Instrumentéw Rynku Pienieznego i papieréw wartoSciowych,
2) mozliwoé¢ wzrostu cen Instrumentéw Rynku Pienieznego i papier6w warto$ciowych,
3) biezacy i prognozowany poziom rynkowych stop procentowych oraz inflacji,
4) stopien ryzyka braku pltynnos$ci Instrumentéw Rynku Pienieznego i papieréw warto$ciowych oraz
zmienno$ci ich cen.
Subfundusz, przy doborze lokat w depozyty bierze pod uwage nastepujace kryteria:
1) stopien ryzyka braku plynnoéci lokaty,
2) wysoko$¢ oprocentowania lokaty w stosunku do czasu jej trwania,
3) biezacy i prognozowany poziom rynkowych stop procentowych oraz inflacji.
Gléwnym kryterium doboru lokat w waluty, bedzie analiza ryzyka kursowego zwigzanego z lokatami, z ktérych
dochody lub ktérych ceny beda indeksowane do waluty obcej. Subfundusz poprzez inwestycje w waluty obce
bedzie dazyt do ograniczenia takiego ryzyka.
Gléwnym kryterium doboru lokat w przypadku jednostek uczestnictwa oraz certyfikatéw inwestycyjnych
funduszy inwestycyjnych, a takze tytuléw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspolnego inwestowania
majace siedzibe za granica sa: ocena wynikow funduszy inwestycyjnych i instytucji wspdélnego inwestowania,
realizowanej w oparciu o wskazniki stuzace do analizy wynikéw, przy uwzglednieniu maksymalizacji stopy
zwrotu przy zachowaniu bezpieczenstwa lokaty, ocena stopnia ryzyka braku plynnoéci lokaty w jednostki
uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne, poziomu oplat pobieranych od uczestnikéw funduszu.

1. Zdarzenia istotnie wplywajace na dzialalno$é¢ funduszu, jakie nastapily w roku obrotowym, a
takze po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego

W 2017 roku Fundusz przeprowadzil emisje certyfikatoéw inwestycyjnych na taczna kwote 103min. zt (w tym 4
mln z} subfundusz MCI.EuroVentures 1.0 oraz 99 mln zt subfundusz MCIL.TechVentures 1.0) oraz zrealizowat
wykupy na laczna kwote 334 mln zt (w tym 53mln z! subfundusz MCI.EuroVentures oraz 281 mln zl
subfundusz MCI.TechVentures 1.0).

W 2017 roku mialy miejsce wyjScia lub cze$ciowe wyjécia nastepujacych aktywow:

Spélka Sektor Typ transakcji Kwota
(mln zbH)
Dotpay/eCard fintech rekapitalizacja 55
NaviExpert SaaS/insurtech rekapitalizacja 39
Index IT distribution czeSciowe wyjScie 37
WP.pl media rozliczenie transakcji z 2016 31
Digital Avenue digital media sprzedaz akcji 1
Cloud Planet obstuga finansowa sprzedaz 1
Spiacy Rycerz nieruchomosci sprzedaz 4
Suma 168
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Fundusz w 2017 roku pozyskal nastepujace dywidendy z wiodacych inwestycji:

Spolka Sektor Typ transakcji Kwota
(mln z1)
Indeks IT distribution dywidenda 8
ABC Data IT distribution dywidenda 6
Suma 14
Do najwazniejszych inwestycji przeprowadzonych w 2017 r. nalezaly:
Spolka Sektor Typ transakcji Kwota
(mln z1)
Netrisk fintech/insurtech nowa inwestycja 79
Lifebrain med-tech pozyczka 25
ATM database mezzanine i nowe akcje 47
Wearco/Answear e-commerce podwyzszenie kapitalu 6
Windeln.de e-commerce dokupienie akcji 5
Pigu e-commerce pozyczka 3
Morele e-commerce pozyczka 3
Frisco e-commerce podwyzszenie kapitatu 3
Azimo fintech pozyczka 1
Suma 172

Dodatkowo fundusz pozyskal 70 mln zt w ramach rozpoczetego 200-milionowego programu publicznej emisji
niezabezpieczonych obligacji. Warunki emisji poszczegdlnych serii emitowanych obligacji przedstawiono w
informacji dodatkowej rocznych sprawozdan finansowych poszczegélnych subfunduszy.

Nie wystapily istotne zdarzenia po dacie bilansowej mogace mie¢ wpltyw na dane funduszu na 31 grudnia 2017
roku. Po dacie bilansowej fundusz przeprowadzil kolejna emisje obligacji serii P1C. Warunki emisji po dacie
bilansowej nie odbiegaly od warunkéw dotychczasowych emisji.

2. Przewidywany rozwdj funduszu

W 2018 r. bedziemy dazy¢ do zwiekszenia dodatniej stopy zwrotu funduszu. Korzystajac z dobrej koniunktury
na rynkach spoélek technologicznych rozpoczety zostal proces sprzedazy kilku spoétek tego typu z portfela
inwestycyjnego funduszu. Bedziemy dazy¢ do tego, aby w 2018 r. te transakcje zostaly przeprowadzone po

cenach wyzszych niz te z konica 2017 r. zwiekszajgc tym samym zyski uczestnikéw funduszu.

3. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa funduszu, w tym przeglad wynikéw osiagnietych
przez fundusz w danym roku

e  Warto$¢ aktywow netto funduszu na koniec roku 2017 wyniosta 1.707 miln z} oraz zmalala o 5% w

poréwnaniu do konca roku 2016.

e Wartoé¢ lokat funduszu (uwzgledniajaca niezarejestrowana na date bilansowa subskrypcje udzialow)
wyniosta 1.914 mln z} oraz wzrosta o 8% w poréwnaniu do korica roku 2016.

e  Wynik z operacji za rok 2017 wynidst 157 mln zl i byt 0 239 mln z} wyzszy w poréwnaniu do roku 2016.
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MCI.EuroVentures 1.0

e  Wartos¢ aktywow netto funduszu na koniec roku 2017 wyniosta 842 mln zt oraz wzrosta o 6% w
poréwnaniu do korica roku 2016.

e  Wartoé¢ lokat funduszu (uwzgledniajaca niezarejestrowana na date bilansowa subskrypcje udzialow)
wyniosta 1.002 mln zt oraz wzrosla o 14% w poréwnaniu do konica roku 2016.

e  Wynik z operacji za rok 2017 wyniost 102 mln zti byt o 155 mln zt wyzszy w poréwnaniu do roku 2016.

MCI.TechVentures 1.0

e Wartos¢ aktywow netto funduszu na koniec roku 2017 wyniosta 864 301 tys. zl oraz zmalala 0 13% w
poréwnaniu do korica roku 2016.

e  Wartos¢ lokat funduszu wyniosta 912 mln z} tj. wzrosta o 3% w poréwnaniu do konica roku 2016.

e  Wrynik z operacji za rok 2017 wynidst 55min z} i byt o 83 mln z wyzszy w poréwnaniu do roku 2016.

MCI.EuroVentures 1.0

Osiagniety zysk wynikal ze wzrostu wartosci aktywoéw subfunduszu, m.in. niepublicznych spétek takich jak
Dotpay/eCard i lifebrain. Wzrost warto$ci zanotowaly takze sp6lki notowane na gieldach: ABC Data i Index.
Istotny wplyw na osiggniete wyniki mialy takze otrzymane dywidendy od spotek portfelowych oraz poniesione
koszty wynagrodzenia za zarzadzanie w kwocie 14 mln zl oraz zwigzane z finansowaniem w kwocie 5 mln z}.

Wynik subfunduszu obnizyly réznice kursowe, poniewaz ok. 30% wg stanu na dzien 31 grudnia 2017 r.
aktywow jest ulokowane w spdtkach zagranicznych. W ubieglym roku dla MCI.EuroVentures 1.0 istotne bylo
oslabienie tureckiej liry wobec polskiego zlotego, ktére wynioslo 23%. To oslabienie zmniejszylo zysk
subfunduszu na akcjach tureckiej spotki Indeks, ktorej cena w lirach wzrosta o ok. 40%. Subfundusz nie
zabezpiecza sie przed ryzykiem walutowym gdyz w dtuzszym okresie zmiany kurséw walutowych w stosunku
do zlotéwki niweluja sie, przez co potencjalne koszty takiego zabezpieczenia sa niewsp6lmierne do korzysci.

W 2017 r. MCL.EuroVentures 1.0 zwiekszyt swoje zaangazowanie w notowana na GPW sp6lke ATM S.A.
Obecnie subfundusz (bezposrednio i poprzez spoiki zalezne) posiada 69% akcji ATM S.A., a dzieki zawartym
porozumieniom, wspoélnie z innymi podmiotami, kontroluje ponad 90% akeji sp6iki.

Pod koniec grudnia 2017 r., MCI.EuroVentures 1.0 dokonal nowej inwestycji w wegierska spotke Netrisk. Ta
internetowa platforma sprzedazy ubezpieczen jest liderem rynku wegierskiego i ma dobre perspektywy
rozwoju zaréwno na rynku lokalnym, jaki i poprzez ekspansje na inne rynki Europy Srodkowej. Subfundusz
zainwestowal 18,1 mln euro nabywajac pakiet kontrolny w spolce (77%), a warto$é calej tej transakeji wyniosta
56,5 mln euro.

MCI.TechVentures 1.0

Wypracowane zyski wynikaly ze wzrostu wartosci lokat subfunduszu. Na ten wzrost najwiekszy wplyw mialy
wzrost warto$ci spdlek NaviExpert, iZettle i Wearco (Answear). Negatywny wplyw mial spadek kursu akeji
spolki Windeln, notowanej na gieldzie we Frankfurcie, oraz spadek wycen spolek GT Gettaxi Limited i
KupiVip. Istotny wplyw mialy takze réznice kursowe, poniewaz 60% aktywdédw subfunduszu jest ulokowane w
spolkach zagranicznych.
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Wzrost wartosSci spolek: NaviExpert i Answear wynikal z dalszego rozwoju biznesu tych spétek, a w przypadku
iZettle (szwedzki operator urzadzen do platnosci mobilnych) byl zwiazany z nowa runda finansowania, w ktorej
nowi inwestorzy zaplacili za akcje nowej emisji 60% wiecej niz subfundusz w 2015 roku. Spélka iZettle planuje
w najblizszym czasie debiut na gieldzie NASDAQ Sztokholm, wiec spodziewamy sie dalszego wzrostu wartosci
naszego pakietu akeji. NaviExpert, krajowy lider w segmencie popularnych aplikacji mobilnych dla kierowcow,
rozwija drugi segment biznesowy: ustugi telematyczne dla flot i firm ubezpieczeniowych. Answear, lider e-
fashion w Europie Srodkowej, kolejny raz zanotowal wysoki wzrost przychodéw. Wzrost o 60% w 2017 r.
przelozyl sie na dalszy wzrost wyceny tej spolki z korzyscia dla subfunduszu. Ten wschodnioeuropejski
odpowiednik Zalando, zatozony w Krakowie, oferuje ubrania juz w 6 krajach Europy Srodkowej. Subundusz
zostal inwestorem w spolce w 2013 1., a jej sprzedaz moze nastapi¢ w ciagu najblizszych 2 lat.

Spadek gieldowej ceny akcji niemieckiego dystrybutora produktéw dla niemowlat Windeln o 36% miat
bezposredni wplyw na wynik calego subfunduszu i zmniejszyt go o ok. 2,5 punktu procentowego w 2017 r.
Wzrost ceny Windeln na poczatku 2018r. moze wynikaé z ogloszenia planu poprawy efektywnosci i planu
osiggniecia zakladanego przez spo6lke progu rentownosci juz na poczatku 2019 r. Przewidujemy ze realizacja
tego planu powinna mie¢ pozytywny wplyw na warto$é subfunduszu w przyszloéci. Wplyw istotny na
osiggniete wyniki mialy takze poniesione koszty wynagrodzenia za zarzadzanie w kwocie 26 mln z} oraz
zwigzane z finansowaniem w kwocie 2 mln zl.

Subfundusze planuja zakonczy¢ rok 2018 z dodatnimi wynikami z operacji oraz przewidywany jest wzrost
aktywoéw subfunduszy pod zarzadzaniem. Subfundusze nie gwarantuja osiagniecia celu inwestycyjnego.

Informacja o instrumentach finansowych oraz przeglad portfela funduszu na koniec roku
Fundusz posiada w swoim portfelu udzialy, akcje (w tym publiczne), depozyty, wierzytelnoéci, opcje,
certyfikaty inwestycyjne oraz weksle. Fundusz jest narazony na ryzyko zmiany ich warto$ci oraz ryzyko

kredytowe opisane w punkcie 5. niniejszego sprawozdania.

Opcje posiadane przez Fundusz, wbudowane w umowy inwestycyjne nie sa instrumentami pochodnymi w
rozumieniu Rozporzadzenia EMIR. Fundusz nie stosuje rachunkowosci zabezpieczen.

Na dzien 31.12.2017 dekompozycja portfela lokat funduszu przedstawiala sie nastepujaco:

Typ skladnika lokat Udzial w lokatach ogélem
Udzialy w sp. z 0.0. 61%
Akcje 33%
WierzytelnoSci 2%
Opcje 2%
Weksle 1%
Certyfikaty inwestycyjne 1%

W ramach kategorii ,udzialy w sp. z 0.0.” wykazane zostaly naleznosci z tyt. subskrypcji udziatéow spotek,
ktoére nie zostaly jeszcze zarejestrowane na dzien 31.12.2017.

Opis gléwnych rodzajow ryzyka i inwestycji lub niepewnosci ekonomicznych, z jakimi moze sie
zetknac fundusz

¢ Ryzyko strategii inwestycyjnej
Strategia inwestycyjna subfunduszy, polegajaca na identyfikacji najbardziej obiecujacych przedsiebiorstw
w ramach wezeéniej zidentyfikowanych wzrostowych sektoréw gospodarczych niesie ze soba nastepujace
ryzyka:
a) wysoka koncentracja inwestycyjna polegajaca na docelowym zainwestowaniu §rodkéw Subfunduszu w
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okolo 10-20 spolek;

b) wysoka koncentracja sektorowa polegajaca na inwestowaniu w ramach kilku zidentyfikowanych
sektorow;

¢) wysoka koncentracja regionalna polegajgca na inwestycjach w Polsce i innych krajach Europy
Srodkowo-Wschodniej oraz Turcji. Elementem realizacji strategii inwestycyjnej subfunduszy jest ryzyko
walutowe wystepujace przy inwestycjach w sp6iki spoza Polski.

Ryzyko walutowe

W przypadku dokonywania przez dany subfundusz inwestycji na rynkach zagranicznych, a takze
inwestycji w papiery warto$ciowe denominowane w walutach obcych, dodatkowym czynnikiem ryzyka
jest poziom kurs6w walutowych. Wahania kursu zlotego wzgledem walut obcych moga przeklada¢ sie na
wahania wyrazonych w PLN cen takich papieré6w warto$ciowych, co z kolei moze prowadzi¢ do wahan
oraz spadkow warto$ci aktywodw danego subfunduszu.

Dodatkowo, poziom kurséw walutowych, jako jeden z gléwnych parametréw makroekonomicznych, moze
wplywaé na atrakcyjno$¢ inwestycyjng oraz ceny krajowych papieréw warto$ciowych, szczegblnie w
przypadku gwaltownych zmian kurséw walutowych. Woéwczas zmiany cen papieréw warto$ciowych na
gieldzie, lub rynku na ktérym sg notowane, moga wplywa¢ na wahania oraz spadki warto$ci aktywow
danego subfunduszu.

Ryzyko zwiazane z koncentracja aktywoéw subfunduszu lub rynkow

Ryzyko zwigzane z mozliwo$cig zaistnienia sytuacji, w ktorej lokaty danego subfunduszu beda
skoncentrowane na okre§lonym rynku lub okreSlonym segmencie rynku lub w okre$lonym sektorze.
Wobwezas niekorzystne zdarzenia majgce negatywny wplyw na dany rynek, segment rynku lub sektor moga
w znaczacym stopniu wplywaé na wahania i warto$¢ aktywé6w danego subfunduszu.

Ryzyko wyceny

W zwiazku ze specyfika funduszu — jako funduszu aktywdéw niepublicznych, wycena poszczegolnych
skladnikéw portfela dokonywana jest rzadziej niz w funduszach otwartych — przynajmniej raz na kwartat.
Wycena aktywoéw niepublicznych dokonywana jest przez pracownikow Towarzystwa, a metodologia
wyceny wedlug zasad opisanych w Statucie, opartych na regutach przyjetych przez European Venture
Capital Association. Poprawno$¢ metodologii wyceny aktywdéw weryfikowana jest pod wzgledem
zgodno$ci z zasadami opisanymi w Statucie przez depozytariusza funduszu. Ryzyko to wynika z faktu
stosowania przez fundusz do wyceny lokat nienotowanych na aktywnym rynku modeli wyceny
dedykowanych do poszczeg6lnych kategorii lokat (papiery dtuzne, akcje, instrumenty pochodne). Moze
sie zdarzy¢, ze z uwagi na konstrukcje modeli oraz rodzaj zastosowanych do modeli danych wejéciowych
rzeczywista cena mozliwa do osiggniecia na rynku w przypadku sprzedazy takich papieréw wartoéciowych
bedzie nizsza niz wycena modelowa, co wplywac bedzie na spadek warto$ci aktywow.

Ryzyko kontrpartnerow

Ryzyko zwigzane z mozliwoScia niewywigzania sie kontrpartneréw funduszu ze zobowigzan wynikajacych
z uméw zawieranych przez fundusz na rzecz poszczegélnych subfunduszy. Kazdy z subfunduszy,
prowadzac dzialalno$¢, narazony jest na ryzyko zwiazane z niewywigzywaniem sie przez podmioty, z
ktérymi zawiera umowy, z zaciggnietych zobowigzan. Dotyczy to wszystkich aspektéw funkcjonowania
funduszu (w szczeg6lnosci prowadzenia rejestru aktywdw funduszu, w tym aktywoéw poszczegolnych
subfunduszy, dokonywania wyceny i prowadzenia obstugi ksiegowej aktywow funduszu, w tym aktywow
poszczegblnych subfunduszy, posredniczenia w zawieraniu transakcji przez fundusz, w tym na rzecz
poszczegbdlnych subfunduszy, badania sprawozdan finansowych funduszu, w tym jednostkowych
sprawozdan subfunduszy). Kazdy z subfunduszy prowadzac dzialalnoé¢ bedzie ograniczal to ryzyko,
dokonujgc starannego wyboru kontrahentéw i ustalajac z nimi warunki wspoélpracy majace na celu
nalezyte zabezpieczenie interesu danego subfunduszu. Ponad powyzsze, zdecydowana wiekszo$é
transakeji majacych za przedmiot aktywa poszczegdlnych subfunduszy, nie bedzie objeta jakimkolwiek
systemem gwarancyjnym, zatem kazdy z subfunduszy bedzie narazony na ryzyko zwiazane z mozliwoscia
niewywigzania sie kontrahentéw subfunduszu ze zobowiazan wynikajacych z zawieranych przez ten
subfundusz uméw, co moze mie¢ negatywny wplyw na warto$¢ aktywoéw danego subfunduszu.

Ryzyko zwiazane z inwestycjami funduszu

Wylacznym przedmiotem dzialalnoéci funduszu, jako funduszu inwestycyjnego, jest lokowanie §rodkow
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pienieznych zebranych w drodze niepublicznego proponowania nabycia certyfikatow inwestycyjnych
zwigzanych z danym subfunduszem, w okreSlone w Ustawie o funduszach inwestycyjnych papiery
wartoSciowe, instrumenty rynku pienieznego i inne prawa majatkowe. Fundusz w ramach prowadzonej
dzialalno$ci inwestycyjnej lokuje swoje aktywa bezposrednio i posrednio glownie w akeje i udzialy spolek
o zdywersyfikowanych modelach biznesowych, bedacych na réznych etapach rozwoju. Wartos¢ aktywow
danego subfunduszu zalezy od warto$ci poszczegdlnych lokat tego subfunduszu, tj. gléwnie od wartosci
akeji i udzialow ww. spolek, znajdujacych sie w jego portfelu. Z kolei wartos¢ tych akcji i udzialow zalezy
od wielu czynnikéw zwiazanych z prowadzona dziatalno$cia tych spodlek, w tym zwigzanych z modelem
prowadzonego biznesu, realizacja strategii biznesowych, osiaganych zyskow, wyplacalnosci spolek, czy
czynnikow o charakterze ekonomicznym, prawnym, regulacyjnym i prawnopodatkowym. Tym samym,
spolki, ktorych akcje i udzialy znajduja sie bezposrednio lub posrednio w portfelu danego Subfunduszu,
narazone sa na wystapienie ryzyk zwiazanych z ich dzialalnoScia oraz otoczeniem, w jakim ta dzialalnoéc
jest prowadzona. Przykladowo nalezy wskaza¢ ryzyka rynkowe, makroekonomiczne, podatkowe oraz
regulacyjne. Jako inwestor, fundusz ma ograniczony wplyw na prowadzenie dzialalno$ci przez spolki,
ktorych akcje lub udzialy znajduja sie w portfelach subfunduszy. Zmaterializowanie czynnikéow ryzyka
zwigzanych z prowadzona dzialalnoScia przez wyzej wymienione spdlki, moze w istotny negatywny sposéb
wplywac na rentownoé¢ lokat Subfunduszy w akcje i udzialy ww. spdlek oraz w konsekwencji na wartosé
aktywow subfunduszy. Powyzsze ryzyko obejmuje rowniez sytuacje, w ktérej dojdzie do spadku ceny lub
kursu gieldowego instrumentéw finansowych emitowanych przez ww. spotki, posiadanych przez fundusz
(bezposrednio lub posrednio).

¢ Ryzyko rynkowe
Ryzyko wynikajace z faktu, ze ceny papieréw wartoéciowych na gieldzie, lub rynku na ktérym sg notowane,
w wiekszym lub mniejszym stopniu podlegaja zmianom w zalezno$ci od ogblnej sytuacji na rynku, czyli
od stanu koniunktury gieldowej. Pogorszenie sie¢ koniunktury gieldowej badZ rozwdj koniunktury
niezgodnie z przyjetymi zalozeniami moze prowadzi¢ do spadku cen wiekszo$ci notowanych papieréw
warto$ciowych, co z kolei moze wplywaé¢ na wahania oraz spadki wartoSci aktywow subfunduszy.

¢ Ryzyko makroekonomiczne
Koncentracja regionalna powoduje, ze subfundusze sa wrazliwe na zmiany makroekonomiczne zwigzane
glownie z cyklami gieldowymi powiagzanych ze sobg gospodarek tego regionu. Dluzsza dekoniunktura na
GPW moze spowodowa¢ utrudnienia w realizacji dezinwestycji z portfela. Gwaltowne zmiany w
§rodowisku makroekonomicznym moga takze obnizy¢ atrakcyjno$¢é inwestycyjna spolek, w ktore
Subfundusze pierwotnie zakladaly inwestycje i w efekcie moga stanowié przeszkode w realizacji inwestycji
wedlug poczatkowo zakladanego harmonogramu.

¢ Ryzyko plynnosci
W przypadku czesci papier6w wartoSciowych niskie obroty na gieldzie lub rynku, na ktérym dokonywany
jest obrét tymi papierami, uniemozliwiaja dokonanie zakupu lub sprzedazy duzego pakietu papierow
warto$ciowych w krotkim czasie bez znacznego wplywu na cene. Ma to szczegoélnie istotne znaczenie w
przypadku zaistnienia niekorzystnych zjawisk makroekonomicznych lub dotyczacych czynnikow
okreslajacych atrakcyjnoé¢ inwestycyjna danego emitenta lub konkretnego papieru wartosSciowego.
Sytuacja ograniczonej ptynnos$ci poszczegdlnych papieré6w warto§ciowych wehodzacych w sklad portfela
inwestycyjnego danego Subfunduszu moze negatywnie wplywaé na ich ceny, co z kolei moze prowadzi¢
do wahan i spadkéw wartosci aktywow tego subfunduszu. Ryzyko plynnosci lokat jest szczegdlnie duze w
przypadku dokonywania lokat w inne niz zdematerializowane papiery wartoSciowe oraz w
niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Subfundusze beda realizowaé polityke ograniczania ryzyka
plynnosci poprzez odpowiednia dywersyfikacje oraz dobér instrumentow.

¢ Ryzyko miedzynarodowe
Tempo wzrostu gospodarczego w Polsce, poprzez system powigzan gospodarczych z innymi krajami, jest
uzaleznione od stanu gospodarki $wiatowej, w tym przede wszystkim sytuacji gospodarczej Unii
Europejskiej oraz Stanéw Zjednoczonych. Wspomniane powiagzania powoduja, iz pogorszenie
koniunktury §wiatowej moze negatywnie wplywac¢ na kondycje gospodarki polskiej, a tym samym na
atrakcyjno$¢ oraz ceny papieré6w wartoSciowych. Dodatkowo nalezy podkresli¢, Ze Polska jako kraj
zaliczana jest do grupy tzw. emerging markets.
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W zwiagzku z tym charakterystyczne dla jej rynku finansowego sa znaczne wahania poziomu inwestycji
kapitalu miedzynarodowego. Przeplywy obcego kapitalu moga by¢ zwiazane z sytuacja w innych krajach
nalezacych do tej samej grupy co Polska i niezwiazane bezposrednio z aktualng sytuacja wewnetrzna
naszego kraju. Przeplywy te poprzez mechanizm popytu i podazy moga by¢ przyczyna znacznych zmian
cen papier6w wartoSciowych na polskim rynku. Czynniki te moga powodowaé wahania oraz spadki
wartoSci aktywow poszczeg6lnych subfunduszy.

¢ Ryzyko zwigzane z poziomem stép procentowych
Ewentualny znaczacy wzrost stdop procentowych w Polsce powodujacy podwyzszenie kosztow
refinansowania gléwnie kredytem bankowym moze mie¢ negatywny wplyw na mechanizmy popytowe na
rynku, oslabi¢ wzrost gospodarczy i w ten sposéb oslabié¢ atrakeyjnoéc inwestycji w spotki korzystajace z
finansowania dluznego, a jednoczeénie poddane tym mechanizmom rynkowym. Znaczacy wzrost stop
procentowych spowodowaé moze mniejszg sklonnosé Subfunduszy do korzystania z dzwigni kredytowej
przy realizacji transakcji wykupowych.
Jednym z najwazniejszych czynnikdéw ksztaltujacych poziom cen dluznych i udzialowych papierow
wartoSciowych jest poziom stdp procentowych. Zmiany w poziomie rynkowych stép procentowych,
majace miejsce m.in. w nastepstwie zmian w parametrach makroekonomicznych, moga powodowac
znaczace zmiany w wartosci aktywow.
Poziom stop procentowych jest rowniez waznym czynnikiem z punktu widzenia rentownosci spolek, ktore
w swojej dzialalnoSci korzystaja z kredytéw bankowych. Wzrost stop procentowych prowadzi¢ moze do
zwiekszenia kosztéw odsetkowych i pogorszenia rentownosci spdlki, co z kolei moze znalezé¢ swoje
odzwierciedlenie w spadku warto$ci spoiki.

¢ Ryzyko prawne
Jednym z najwazniejszych elementéw prowadzenia dzialalnoéci gospodarczej jest otoczenie prawne.
Niekorzystne zmiany w regulacjach prawnych (m.in. w systemie podatkowym, w systemie obrotu
gospodarczego, w systemie obrotu papierami warto$ciowymi) moga negatywnie wplywaé na emitentow
papier6w wartoSciowych oraz na atrakcyjno$é inwestycyjna instrumentéw finansowych, w tym dluznych
papieréw wartoSciowych, a tym samym na ich ceny. Nalezy przy tym podkresli¢, ze zmiany w systemie
prawnym moga mie¢ charakter naglego i znaczacego pogorszenia parametréw gospodarczych,
przyczyniajac sie do gwaltownych ruchéw cen papieré6w warto$ciowych na gieldzie lub na rynku, na
ktérym sa notowane.
Potencjalnie niekorzystny wplyw na wyniki funduszu moga mie¢ ewentualne zmiany w $rodowisku
prawnym, a w szczego6lno$ci zmiany w ustawach regulujacych:
a) funkcjonowanie podmiotéw gospodarczych bedacych przedmiotem inwestycji poszczegblnych
Subfunduszy,
b) funkcjonowanie i opodatkowanie funduszy inwestycyjnych,
¢) funkcjonowanie finansowych inwestoréw instytucjonalnych,
d) opodatkowania zyskow z certyfikatow inwestycyjnych,
e) zasad wyceny aktywow oraz zasad ich powiernictwa.

6. Oswiadczenie o stosowaniu ladu korporacyjnego
a) Stosowanie zasad ladu korporacyjnego

MCI Capital Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zarzadzajace Funduszem wdrozylo zasady tadu
korporacyjnego okreslone w przyjetych przez Komisje Nadzoru Finansowego Zasadach Ladu Korporacyjnego
dla Instytucji Nadzorowanych (dalej: ,,ZEK”). ZEK dostepne sg na stronach internetowych Komisji Nadzoru
Finansowego pod adresem:
https://www.knf.gov.pl/dla_rynku/regulacje_i_praktyka/zasady_ladu_korporacyjnego.

b) Odstepstwa od przyjetych zasad ladu korporacyjnego

Towarzystwo zrezygnowalo ze stosowania nastepujacych zasad wynikajacych z ZEK:

ZARZAD: Tomasz Czechowicz, Ewa Ogryczak, Tomasz Danis, Maciej Kowalski, Krzysztof Konopirski, Wojciech Marcificzyk.
SIEDZIBA: Warsaw Spire, Plac Europejski 1, 00-844 Warszawa; tel.: 22 540 73 80, faks: 22 540 73 81;
e-mail: office@mci.eu
KRS: 0000263112 NIP: 8971719637 Regon: 020345918
STRONA WWW: WWW.MCI.PL / WWW.PRIVATEEQUITYMANAGERS.PL
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1) okres$lonych w §6 ust. 11 2 ZEK, o nastepujacej tresci:

2)

3)

»1. W przypadku wprowadzenia w instytucji nadzorowanej anonimowego sposobu powiadamiania organu
zarzadzajacego lub organu nadzorujacego o naduzyciach w tejze instytucji nadzorowanej, powinna by¢
zapewniona mozliwo$¢ korzystania z tego narzedzia przez pracownikéw bez obawy negatywnych konsekwencji
ze strony kierownictwa i innych pracownikéw instytucji nadzorowane;.

2. Organ zarzadzajacy powinien przedstawia¢ organowi nadzorujgcemu raporty dotyczace powiadomien o
powaznych naduzyciach.”

— z uwagi na to, ze w Towarzystwie nie wprowadzono anonimowego sposobu powiadamiania o naduzyciach;
okreslonych w §8 ust. 4 ZLK, o nastepujacej treci:

»4. Instytucja nadzorowana, gdy jest to uzasadnione liczba udzialowcoéw, powinna dazyé¢ do utatwiania udzialu
wszystkim udzialowcom w zgromadzeniu organu stanowigcego instytucji nadzorowanej, miedzy innymi poprzez
zapewnienie mozliwo$ci elektronicznego aktywnego udzialu w posiedzeniach organu stanowiacego.”

— w zakresie zapewnienia mozliwoéci elektronicznego aktywnego udziatu w posiedzeniach organu stanowiacego,
z uwagi na to, ze Towarzystwo nie jest sp6lka publiczng, a struktura akcjonariatu Towarzystwa nie jest
rozproszona;

okreslonych w §31 ust. 2 ZEK, o nastepujacej treci:

»2. Polityka informacyjna powinna byé¢ oparta na ulatwianiu dostepu do informacji. W szczegblnoéci
publikowane przez instytucje nadzorowana raporty zawierajace informacje finansowe, gdy jest to uzasadnione
liczba udzialowcow, powinny byé udostepniane w formie elektronicznej zawierajacej rozwiazania ulatwiajace
czytelnikowi zapoznanie sie z zamieszczonymi informacjami (raporty interaktywne).”

— w zakresie odnoszacym sie do publikowania raportéw interaktywnych, z uwagi na fakt, ze Towarzystwo nie
jest spolka publiczna oraz z uwagi na brak rozproszenia akcjonariatu warunkujacego wprowadzenie niniejszych
rozwigzan;

Towarzystwo nie wyklucza mozliwosci stosowania wyzej wymienionych zasad w przyszloSci.

c¢) opis gléwnych cech stosowanych w przedsiebiorstwie emitenta systeméw kontroli

wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan
finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych

Na funkcjonujacy w Towarzystwie system kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem skladaja sie odrebne,
szczegOtowo uregulowane wewnetrznie systemy:

- zarzadzania ryzkiem Towarzystwa i funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo;

- kontroli wewnetrznej i nadzoru zgodno$ci dzialalnoéci z prawem,;

- audytu wewnetrznego.

Powyzsze systemy zorganizowane sg zgodnie z wymogami okreS§lonymi przepisami Ustawy z dnia 27 maja
2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi,
Rozporzadzenia Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 20 lipca 2017 r. w sprawie sposobu, trybu oraz
warunkéw prowadzenia dzialalnoSci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych oraz Rozporzadzenia
Delegowanego Komisji (UE) Nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupelniajgce dyrektywe Parlamentu
Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogblnych warunkéw dotyczacych prowadzenia
dzialalno$ci, depozytariuszy, dZzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru, a takze przy uwzglednieniu
organizacji wewnetrznej Towarzystwa oraz skali i formy prowadzonej przez Towarzystwo dzialalno$ci.

W ocenie Towarzystwa wdrozone i stosowane systemy zapewniaja, w szczegblnoSci, minimalizacje ryzyk
zwigzanych z brakiem realizacji obowiazkéw wynikajacych z przepiséw prawa oraz ryzyk operacyjnych, a
takze kompletno$¢ i terminowo$¢ sprawozdawczosci okresowej Towarzystwa i zarzadzanych przez nie
funduszy inwestycyjnych oraz ujmowania w ksiegach rachunkowych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych
przez Towarzystwo zdarzen i operacji.

W zakresie procesu sporzadzania sprawozdania finansowego realizowany jest w Towarzystwie proces
przydzielania zadan wraz z okre$lonym terminem ich wykonania oraz przyporzadkowania odpowiedzialnosci
za ich realizacje. Dodatkowym mechanizmem kontrolnym jest niezalezna ocena rzetelnosci i prawidlowosci

ZARZAD: Tomasz Czechowicz, Ewa Ogryczak, Tomasz Danis, Maciej Kowalski, Krzysztof Konopirski, Wojciech Marcificzyk.
SIEDZIBA: Warsaw Spire, Plac Europejski 1, 00-844 Warszawa; tel.: 22 540 73 80, faks: 22 540 73 81;
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sprawozdania finansowego dokonywana przez niezaleznego bieglego rewidenta w formie przegladéw i badan
jednostkowych i polaczonych sprawozdan finansowych.

d) wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji
wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udzialu w
kapitale zakladowym, liczby gloséw z nich wynikajacych i ich procentowego udzialu w ogélnej
liczbie glos6w na walnym zgromadzeniu

Nie dotyczy.

e) wskazanie posiadaczy wszelkich papierow warto$ciowych, ktére daja specjalne uprawnienia
kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien

Posiadacze papieré6w wartoéciowych Funduszu nie posiadaja specjalnych uprawnien kontrolnych

f) wskazanie wszelkich ograniczen odno$nie do wykonywania prawa glosu, takich jak
ograniczenie wykonywania prawa glosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gloséw,
ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania prawa glosu lub zapisy, zgodnie z ktorymi, przy
wspoélpracy spolki, prawa kapitalowe zwigzane z papierami warto$ciowymi sa oddzielone od
posiadania papieréw wartosciowych

Nie dotyczy.

g) wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wlasnosci papierow
wartos$ciowych emitenta

Zbycie certyfikatow inwestycyjnych ani obligacji Funduszu nie podlega ograniczeniom.

h) opis zasad dotyczacych powolywania i odwolywania osob zarzadzajacych oraz ich uprawnien,
w szczegolnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji

Czlonkéw Zarzadu Towarzystwa bedgcego organem zarzadzajacym i reprezentujacym Fundusz powoluje i
odwoluje Rada Nadzorcza Towarzystwa. Zarzad Towarzystwa podejmuje wszystkie decyzje dotyczace
Funduszu, w tym dotyczace emisji papieréw warto$ciowych przez Funduszu. Zasady wykupu papieréow
warto$ciowych emitowanych przez Fundusz okre§laja w zalezno$ci od ich rodzaju statut Funduszu lub
prospekt emisyjny obligacji.

i) opis zasad zmiany statutu lub umowy spé6lki emitenta

Statut Funduszu zmieniany jest zgodnie z zasadami okre$§lonymi w art. 24 Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

j) sposéb dzialania zgromadzenia inwestoréw i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw i
sposobu ich wykonywania, w szczegé6lnosci zasady wynikajace z regulaminu zgromadzenia
inwestoréw, jezeli taki regulamin zostal uchwalony, o ile informacje w tym zakresie nie
wynikaja wprost z przepisoOw prawa

W Funduszu dziala Zgromadzenie Inwestoré6w. Do uprawnien Zgromadzenia Inwestoréw nalezy
podejmowanie uchwal w sprawie:

1) rozwigzania Funduszu;

2) zatwierdzania sprawozdan finansowych Funduszu;

3) wyrazenia zgody na:

a) zmiane Depozytariusza;

b) emisje nowych Certyfikatéw Inwestycyjnych,

ZARZAD: Tomasz Czechowicz, Ewa Ogryczak, Tomasz Danis, Maciej Kowalski, Krzysztof Konopirski, Wojciech Marcificzyk.
SIEDZIBA: Warsaw Spire, Plac Europejski 1, 00-844 Warszawa; tel.: 22 540 73 80, faks: 22 540 73 81;
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¢) zmiany Statutu w zakresie wylaczenia prawa pierwszenstwa do nabycia nowej emisji Certyfikatow
Inwestycyjnych,

d) emisje obligacji,

e) wykupienie Certyfikatow Inwestycyjnych, w trybie o ktérym mowa w art. 24 ust. 4 i 5 Statutu,

f) wyplate dochod6w Subfunduszy,

g) wyplate przychoddéw ze zbycia lokat Subfunduszy;

h) pokrycie z aktywow Subfunduszy kosztow z tytulu niezrealizowanych inwestycji, o ktérych mowa w art. 49
ust. 1 pkt 2) lub odpowiednio w art. 58 ust. 1 pkt 2) Statutu, w przypadku, w ktérym niedojscie do skutku
inwestycji nastgpilo wskutek okolicznosci lezacych po stronie

Towarzystwa lub podmiotéw, ktorym Towarzystwo zlecilo wykonywanie swoich obowiazkéw.

i) przeksztalcenie Certyfikatéw Inwestycyjnych imiennych w Certyfikaty Inwestycyjne na okaziciela;

j) zmiane Statutu, o ktérej mowa w art. 117a ust. 1 Ustawy.

k) przejecie zarzadzania Funduszem i prowadzenie jego spraw przez zarzadzajacego z UE w rozumieniu Ustawy
1) zmiane Statutu oraz okreslenie terminu wej$cia w Zycie tej zmiany, o ile Towarzystwo postanowi o poddaniu
danej zmiany Statutu pod glosowanie.

Zadna decyzja inwestycyjna dotyczaca Aktywéw Funduszu dla swej waznoéci nie wymaga zgody Zgromadzenia
Inwestoréw.

1. Uczestnik Funduszu wykonuje swoje uprawnienia i obowiazki na Zgromadzeniu Inwestoré6w osobiécie lub
przez pelnomocni

ka. Pelnomocnictwo powinno by¢ udzielone na pi$émie pod rygorem niewaznosci.

2. Kazdy Certyfikat Inwestycyjny serii od A do H, posiadany przez Uczestnika Funduszu, daje prawo do dwoch
glosbw na Zgromadzeniu Inwestoréw. Certyfikaty Inwestycyjne innych serii niz wskazane w zdaniu
poprzednim, dajg prawo do jednego glosu na Zgromadzeniu Inwestorow.

3. Uchwaly Zgromadzenia Inwestoréw zapadaja zwykla wiekszoécia glosow obecnych na Zgromadzeniu
Inwestoréw Uczestnikow, chyba ze przepisy prawa lub ponizsze postanowienia stanowia inacze;j.

4. Uchwala o rozwigzaniu Funduszu jest podjeta, jezeli glosy za rozwiazaniem Funduszu oddali Uczestnicy
reprezentujacy lacznie co najmniej 2/3 ogdlnej liczby Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu.

5. Uchwala o emisji obligacji jest podjeta, jezeli glosy za emisja obligacji oddali Uczestnicy reprezentujacy
lacznie co najmniej 2/3 ogdlnej liczby Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu.

6. Uchwala o wyrazeniu zgody na wykupienie Certyfikatow Inwestycyjnych Subfunduszu MCIL.TechVentures
1.0. bez zadania Uczestnikéw podejmowana jest wiekszo$cig 2/3 glosow.

7. Uchwala o wyrazeniu zgody na wykupienie Certyfikatéw Inwestycyjnych Subfunduszu MCI.TechVentures
1.0. na zadanie Uczestnikoéw podejmowana jest zwykla wiekszoScia glosow obecnych na Zgromadzeniu
Inwestorow Uczestnikow.

8. Uchwala o wyrazeniu zgody na wyplate dochodéw Subfunduszy podejmowana jest zwykla wiekszoScia
glosoéw obecnych na Zgromadzeniu Inwestoréw Uczestnikow.

9. Uchwala o wyrazeniu zgody na wyplate przychod6w ze zbycia lokat Subfunduszy podejmowana jest zwykla
wiekszos$cia glos6w obecnych na Zgromadzeniu Inwestorow Uczestnikow.

k) sklad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszly w ciagu ostatniego roku obrotowego, oraz opis
dzialania organéw zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujacych emitenta oraz ich
komitetow

Na dzien 31.12.2017 w sklad organéw wchodzili:

Zarzad:

Tomasz Czechowicz — Prezes Zarzadu

Wojciech Marcinezyk — Wiceprezes Zarzadu

Ewa Ogryczak — Czlonek Zarzadu

Tomasz Danis — Czlonek Zarzadu

Krzysztof Konopinski — Czlonek Zarzadu

Maciej Kowalski — Czlonek Zarzadu (od 11 stycznia 2017 1.)
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D

Rada Nadzorcza:

Jarostaw Dubinski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Ilona Weiss — Czlonek Rady Nadzorczej

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania w sklad Rady Nadzorczej wchodzil dodatkowo Wojciech
Krynski w roli Czlonka Rady Nadzorczej powolany do skladu Rady w dniu 16 marca 2018 r. W okresie od 28
czerwca 2017 r. do 16 marca 2018 r. Rada Nadzorcza funkcjonowala w niepelnym skladzie.

Zgodnie z uchwala NWZA z 14 marca 2018 r. WZA uchwalilo zmiany do zmiany regulaminu Rady Nadzorczej
zgodnie z ktorymi w ramach struktury Rady Nadzorczej tworzony jest Komitet Audytu, czlonkowie KA zostali
powolani uchwalami Rady Nadzorczej 16 marca, w sklad Komitetu Audytu wchodza nastepujace osoby:

Wojciech Krynski — Przewodniczacy Komitetu Audytu
Ilona Weiss — Czlonek Komitetu Audytu
Jarostaw Dubinski — Czlonek Komitetu Audytu

Na 31.12.2016 w sklad organéw wchodzili:

Zarzad:

Tomasz Czechowicz — Prezes Zarzadu

Ewa Ogryczak — Czlonek Zarzadu

Sylwester Janik — Czlonek Zarzadu (do 28 czerwca 2017 1.)
Tomasz Danis — Czlonek Zarzadu

Krzysztof Konopinski — Czlonek Zarzadu

Rada Nadzorcza:

Jarostaw Dubinski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Dorota Lange Socha — Wiceprzewodniczaca Rady Nadzorczej (do 28 czerwca 2017 1.)
Tlona Weiss — Czlonek Rady Nadzorczej

Zasady dzialania organ6w Towarzystwa wynikaja ze statutu Towarzystwa, przepisow Ustawy z dnia 27 maja
2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz innych
powszechnie obowigzujacych przepiséw prawa majacych zastosowanie do spotki akcyjne;j.

opis polityki r6znorodnosci
Fundusz nie zatrudnia pracownikéw oraz nie spelnia pozostalych przestanek wobec czego nie stosuje polityki
réznorodnosci.

7. Pozostale informacje o dzialalno$ci funduszu

7.1.

7.3.

Stanowisko zarzadu odno$nie do mozliwosci zrealizowania wczeéniej publikowanych prognoz wynikéw
na dany rok

Fundusz nie publikowat prognoz wynikow.

Wskazanie postepowan toczgcych sie przed sadem, organem wia$ciwym dla postepowania arbitrazowego
lub organem administracji publicznej. W okresie sprawozdawczym i na dzien podpisania sprawozdania

Fundusz nie byl strong takich postepowan.

Informacje o powiazaniach organizacyjnych lub kapitalowych emitenta z innymi podmiotami oraz
okreslenie jego glownych inwestycji krajowych i zagranicznych oraz opis metod ich finansowania.

ZARZAD: Tomasz Czechowicz, Ewa Ogryczak, Tomasz Danis, Maciej Kowalski, Krzysztof Konopirski, Wojciech Marcificzyk.
SIEDZIBA: Warsaw Spire, Plac Europejski 1, 00-844 Warszawa; tel.: 22 540 73 80, faks: 22 540 73 81;

e-mail: office@mci.eu
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7.4.

7-5-

7.6.

7.7,

7.8.

7-9.

7.10.

Powigzania Funduszu i MCI Capital Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. wynikaja z Ustawy o
Funduszach Inwestycyjnych oraz statutu. Fundusz zostal utworzony przez Towarzystwo. Towarzystwo,
jako organ Funduszu, zarzadza Funduszem i reprezentuje Fundusz wobec 0s6b trzecich. Fundusz nie jest
jednostka zalezng od innego podmiotu ani nie posiada jednostek zaleznych. Gléwne inwestycje Funduszu
na dzien 31 grudnia 2017 r. zostaly wskazane w niniejszym sprawozdaniu. Inwestycje sa finansowane ze
$rodkéw wlasnych Funduszu pozyskanych w drodze emisji certyfikatow inwestycyjnych oraz w ramach
otrzymanych linii kredytowych i wyemitowanych obligacji.

Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zalezna jednej lub wielu transakeji z
podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo lub lacznie sa one istotne i zostaly zawarte na innych
warunkach niz rynkowe.

Fundusz nie jest jednostka zalezna od innego podmiotu ani nie posiada jednostek zaleznych.
Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w sprawozdaniu rocznym a weze$niej
publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok, w $wietle wynikéw zaprezentowanych w raporcie
potrocznym w stosunku do wynikéw prognozowanych.

Fundusz nie publikowal prognoz wynikow.

Ocena dotyczaca zarzadzania zasobami finansowymi, ze szczegbélnym uwzglednieniem zdolno$ci
wywigzywania sie z zaciagnietych zobowigzan, oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dzialan, jakie

emitent podjal lub zamierza podja¢ w celu przeciwdzialania tym zagrozeniom.

Zobowiazania Funduszu wynikaja z zawieranych transakeji rynkowych oraz uméw zawartych w zwigzku
z dzialalno$cia Funduszu i sg regulowane na biezaco.

W okresie sprawozdawczym nie wystapily przypadki zagrozenia terminowego regulowania zobowigzan.

Ocena mozliwoéci realizacji zamierzen inwestycyjnych w poréwnaniu do wielkosSci posiadanych §rodkow,
z uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dzialalno$ci.

Przedmiotem dziatalno$ci funduszu jest inwestowanie zgodnie z politykg inwestycyjng opisang w
niniejszym sprawozdaniu. Nie istnieje zagrozenie, co do realizacji zamierzen inwestycyjnych Funduszu.
Fundusz nie planuje istotnych zmian w strukturze finansowania.

Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania funduszem.

W okresie sprawozdawczym nie byly dokonywane zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania
funduszem.

Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dzialalno$ci emitenta.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie uméw, ktére mozna by uznaé za znaczace, poza opisanymi w
punkcie 1. umowami dotyczacymi transakeji na lokatach funduszu oraz zwiazanej z emisja obligacji.

Informacja o wykorzystaniu przez emitenta wplywéw z emisji papieréw wartoSciowych do dnia
sporzadzenia sprawozdania w przypadku dokonywania emisji w okresie sprawozdawczym.

W okresie sprawozdawczym Fundusz wyemitowal obligacje w ramach serii P1A oraz P1B na laczna kwote
70 mln.
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7.1,

712,

7.13.

7.14.

7.15.

7.16.

Uzyskane $rodki zostaly przeznaczone na biezaca dzialalno$é inwestycyjna Emitenta, okre§long w statucie
oraz na pokrycie kosztéw emisji Obligacji.

Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez emitenta z podmiotami powigzanymi na innych
warunkach niz rynkowe.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawieral takich transakgeji.

Informacje o zaciggnietych i wypowiedzianych w danym okresie sprawozdawczym umowach dotyczacych
kredytéw i pozyczek.

W okresie sprawozdawczym Fundusz odnowit finansowanie udzielone przez Alior Bank Polska S.A.
Szczegbly dotyczace kredytow zaciagnietych przez Fundusz prezentuje nota 8. rocznych sprawozdan
jednostkowych poszczegblnych subfunduszy.

Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym okresie sprawozdawczym poreczeniach i gwarancjach.

W trakcie roku obrotowego fundusz poreczy} za zobowiazania:
- Morele.net wobec ABC Data do kwoty 3,5 mln zl,

- Frisco wobec Banku Millennium do kwoty 5,4 min zl,

- AAW III wobec AMC Capital IV do kwoty 25 mln euro.

Zobowiazania funduszu z tytulu uméw kredytowych z Alior Bank S.A. zostaly poreczone przez MCI Capital
S.A.

Informacje o udzielonych w danym okresie sprawozdawczym pozyczkach.

W okresie sprawozdawczym fundusz udzielal pozyczek spolkom portfelowym. Szczegély dotyczace
udzielonych pozyczek prezentuje nota 8. rocznych sprawozdan jednostkowych poszczegolnych
subfunduszy.

Informacje dotyczace zawartej umowy z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych.

Umowa o badanie sprawozdania finansowego funduszu za rok 2017 zostala zawarta w dniu 9 czerwca
2017 r. umowa dotyczy sprawozdan za rok 2017 oraz 2018.

Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan za rok 2017 wyniosto:
- 66 tys. zl z tyt. badania rocznego sprawozdania finansowego funduszu;
- 47 tys. z} z tyt. przegladu p6lrocznego sprawozdania finansowego funduszu.

Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan za rok 2016 wynioslo:
- 57 tys. zt z tyt. badania rocznego sprawozdania finansowego funduszu;
- 41 tys. z} z tyt. przegladu pdlrocznego sprawozdania finansowego funduszu.

Kwoty zostaly podane w warto$ciach netto.

Informacja dotyczaca sytuacji na koniec okresu objetego sprawozdaniem rocznym oraz dzialalnosci w
okresie objetym sprawozdaniem rocznym sp6iki nienotowanej na rynku regulowanym, nad ktéra fundusz
przejat kontrole — chyba ze informacje te sa zawarte w sprawozdaniu finansowym tej spdlki nienotowanej
na rynku regulowanym.

Nie ma zastosowania dla funduszu.
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7.17.

7.18.

7.19.

7.20.

7.21.

7.22,

7.23.

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

Nie ma zastosowania dla funduszu.

Umowy zawarte miedzy emitentem a osobami zarzadzajacymi przewidujace rekompensate w przypadku
ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwolanie lub
zwolnienie nastepuje z powodu polaczenia emitenta przez przejecie.

Nie ma zastosowania dla funduszu.

Informacje o podstawowych produktach, towarach lub uslugach

Nie ma zastosowania dla funduszu.

Informacje o rynkach zbytu

Nie ma zastosowania dla funduszu.

Informacje o posiadanych oddzialach oraz akcjach wlasnych, istotnych zmianach informacji
wymienionych w art. 23 dyrektywy 2011/61/UE, ktdre nie zostaly jeszcze uwzglednione w sprawozdaniach
finansowych oraz informacje na temat wazniejszych osiagnieciach w dziedzinie badan i rozwoju

Nie ma zastosowania dla funduszu

Okreslenie tacznej liczby i wartoSci nominalnej wszystkich certyfikatow inwestycyjnych emitenta oraz
certyfikatow inwestycyjnych odpowiednio w podmiotach powiazanych emitenta, bedacych w posiadaniu
0s0b zarzadzajacych i nadzorujacych emitenta

Certyfikaty funduszu zostaly opisane w punkcie 10. wprowadzenia do rocznego polaczonego sprawozdania

funduszu. Z uwzglednieniem punktu 7.3 fundusz nie posiada jednostek powiazanych. Osoby zarzadzajace
i nadzorujace fundusz nie posiadajg jego certyfikatow.

Informacje dotyczace liczby oraz wynagrodzenia pracownikéw podmiotu zarzadzajacego funduszem

Stan na dzien Stan na dzien
31.12.2017 31.12.2016

Liczba pracownikow Liczba pracownikow

Zarzad 6 5
Rada Nadzorcza 2 3
Pracownicy operacyjni 18 14

26 22

Laczna kwota wynagrodzen wyplaconych przez podmiot, ktory zarzadza funduszem w 2017 roku wyniosta
4,1 mln zl, w tym 3,4 mln zl na rzecz oséb o ktérych mowa w art. 47a Ustawy o funduszach inwestycyjnych.
Nie bylo wyplacane dodatkowe wynagrodzenie ze §rodkéw funduszu.
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7.24. Informacje o transakcjach finansowanych z uzyciem papieréw wartoéciowych i o swapach przychodu
catkowitego

Nie wystapily

7.25. Opis istotnych zmian informacji wymienionych w informacji dla klienta alternatywnego funduszu
inwestycyjnego zaistnialych w trakcie roku obrotowego

Nie wystgpily
7.26. Inne informacje, ktére zdaniem emitenta sg istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej, majatkowej,

finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére sa istotne dla oceny mozliwo$ci
realizacji zobowiazan przez emitenta.

Nie wystepuja
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W imieniu Funduszu MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, MCI Capital
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. reprezentowane przez:

Tomasz Czechowicz

Prezes Zarzadu

Tomasz Danis

Czlonek Zarzadu

Krzysztof Konopinski

Czlonek Zarzadu

Wojciech Marcinczyk

Wiceprezes Zarzadu

Ewa Ogryczak

Czlonek Zarzadu

Maciej Kowalski

Czlonek Zarzadu
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