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Sprawozdanie Zarządu MCI Management Sp. z o.o. z działalności Grupy Kapitałowej 
za okres 01.01.2018 – 30.06.2018 
 
Sprawozdanie z działalności Grupy w okresie obrotowym obejmuje: 
  Strona 
   
1. Charakterystyka Grupy MCI Management Sp. z o.o.  [3] 
2. 
3. 

Podstawowe informacje o Spółce dominującej 
Informacje ogólne o spółkach zależnych   

[3] 
[5] 

4. 
5. 

Charakterystyka działalności Spółki dominującej 
Sytuacja finansowa i stan majątkowy Grupy MCI Management Sp. z o.o.  

[6] 
[6] 

6. Zdarzenia istotnie wypływające na działalność Spółki dominującej [7] 
7. Czynniki ryzyka i zagrożenia [11] 
8. Przewidywany rozwój Spółki dominującej  [14] 
9. Wskazanie postępowań toczących się przed sądem, organem właściwym 

dla postępowania arbitrażowego lub organem administracji publicznej 
[14] 

 
 
 
 
 
 
Prezes Zarządu Wiceprezes Zarządu 

Jarosław Dubiński 
 
 
 
 
 
 
Członek Zarządu 
 
Katarzyna Pogorzelska 
 

Ewa Ogryczak 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
Warszawa, dnia 28 września 2018 r.  
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1. CHARAKTERYSTYKA GRUPY KAPITAŁOWEJ MCI MANAGEMENT SP. Z O.O.  
 
Grupa Kapitałowa MCI Management Sp. z o.o. (dalej „GK MCI” lub „Grupa”) powstała 
26 czerwca 2011 r. z chwilą uzyskania kontroli nad spółką Di Roberto Sp. z o.o.   
Z dniem 1 stycznia 2014 r. Grupa uzyskała kontrolę nad spółką MCI Capital S.A.  
 
Grupa sporządza sprawozdania skonsolidowane w oparciu o Ustawę o rachunkowości z dnia 
29 września 1994 r. (Dz. U. z 2016 r., poz. 1047 z późniejszymi zmianami). 
 
2. PODSTAWOWE INFORMACJE O SPÓŁCE DOMINUJĄCEJ 

 
Pełna nazwa: MCI Management Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością (dalej „Spółka”, 
„Spółka dominująca” lub „MCI Management”) 
 
Siedziba Spółki: 00-844 Warszawa, Pl. Europejski 1 
 
W Spółce występują następujące organy: Zgromadzenie Wspólników oraz Zarząd. 
 
Spółka działa na podstawie przepisów Kodeksu Spółek Handlowych i innych powszechnie 
obowiązujących przepisów prawa a także na podstawie Umowy Spółki. 
 
2.1.      REJESTRACJA   
 
W dniu 20 lipca 2001 r. Spółka została w wpisana do rejestru sądowego w Sądzie Rejonowym 
we Wrocławiu VI Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego. Spółka w momencie 
rejestracji miała nazwę MCI Sp. z o.o., która w późniejszym okresie uległa zmianie na 
Alternative Investment Partners Sp. z o.o., a następnie na MCI Management Sp. z o.o. 
 
Numer KRS Spółki: 0000029655 
NIP Spółki: 896-11-58-226 
REGON Spółki: 931189821 

 
2.2. INFORMACJE DOTYCZĄCE SKŁADU OSOBOWEGO ORGANÓW SPÓŁKI 

DOMINUJĄCEJ 
 
Zarząd Spółki: 
 
Na dzień publikacji niniejszego sprawozdania Zarząd MCI Management stanowili: 
Jarosław Dubiński – Prezes Zarządu  
Ewa Ogryczak – Wiceprezes Zarządu 
Katarzyna Pogorzelska – Członek Zarządu 
 
Na dzień 31 grudnia 2017 r. Zarząd MCI Management stanowili: 
Krzysztof Stupnicki – Prezes Zarządu  
Ewa Ogryczak – Wiceprezes Zarządu  
Jarosław Dubiński – Wiceprezes Zarządu 
Katarzyna Pogorzelska – Członek Zarządu 
 
Z dniem 28 czerwca 2018 r. Pan Krzysztof Stupnicki złożył rezygnację z pełnienia funkcji 
Prezesa Zarządu Spółki. Dnia 18 lipca 2018 r. funkcja Prezesa Zarządu została powierzona 
dotychczasowemu Wiceprezesowi, Panu Jarosławowi Dubińskiemu. 
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2.3. STRUKTURA KAPITAŁU SPÓŁKI DOMINUJĄCEJ 
 
Kapitał zakładowy Spółki dominującej wynosi 15.563.000 (piętnaście milionów pięćset 
sześćdziesiąt trzy tysiące) złotych i jest podzielony na 31.126 (trzydzieści jeden tysięcy sto 
dwadzieścia sześć) udziałów o wartości nominalnej 500,00 (pięćset) złotych każdy.   
 

Udziałowiec Liczba udziałów 
(w szt.) 

Wartość udziałów 
(w tys. PLN) 

Udział 
procentowy 

Tomasz Czechowicz 31 079 15 540 99,85% 

Wojciech Czechowicz 46 23 0,15% 

MCI Capital S.A. 1 0 0,00% 

Razem 31 126 15 563 100,00% 
 
W trakcie 2018 r. nie było zmian w kapitale podstawowym Spółki. 
 
2.4. PODSTAWOWY PRZEDMIOT DZIAŁALNOŚCI SPÓŁKI DOMINUJĄCEJ 

 
Przedmiotem działalności Spółki dominującej w 2018 r. zgodnie ze Statutem Spółki było 
przede wszystkim: 

• działalność holdingów finansowych; 
• pozostałe doradztwo w zakresie prowadzenia działalności gospodarczej i zarządzania; 
• pozostałe pośrednictwo pieniężne; 
• wynajem i zarządzanie nieruchomościami własnymi lub dzierżawionymi; 
• kupno i sprzedaż nieruchomości na własny rachunek; 
• działalność rachunkowo-księgowa, doradztwo podatkowe; 
• działalność maklerska związana z rynkiem papierów wartościowych i towarów 

giełdowych; 
• pozostała działalność wspomagająca usługi finansowe, z wyłączeniem ubezpieczeń 

i funduszy emerytalnych; 
• stosunki międzyludzkie (public relations) i komunikacja; 
• działalność firm centralnych (head offices) i holdingów, z wyłączeniem holdingów 

finansowych. 
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3. INFORMACJE OGÓLNE O SPÓŁKACH ZALEŻNYCH I STOWARZYSZONYCH 
 
Spółki zależne: 
 

• MCI Capital S.A. 
 
MCI Capital S.A. została wpisana do Rejestru Handlowego w dniu 21 lipca 1999 r. w Sądzie 
Rejonowym dla Wrocławia Fabryczna pod nr RHB 8752. Postanowieniem Sądu Rejonowego 
dla Wrocławia – Fabrycznej we Wrocławiu, XII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru 
Sądowego spółce nadano nr KRS 0000004542. MCI Capital S.A. nadano numer statystyczny 
REGON 932038308 oraz NIP 899-22-96-521. 
Siedziba spółki mieści się przy Pl. Europejskim 1 w Warszawie.  
 
Przedmiotem działalności według statutu spółki jest: 
 
 działalność holdingów finansowych;  
 działalność trustów, funduszy i podobnych instytucji finansowych;  
 pozostałe formy udzielenia kredytów; 
 pozostała finansowa działalność usługowa, gdzie indziej niesklasyfikowana 

z wyłączeniem ubezpieczeń i funduszy emerytalnych; 
 pozostała działalność wspierająca usługi finansowe, z wyłączeniem ubezpieczeń 

i funduszy emerytalnych; 
 działalność firm centralnych (head offices) i holdingów, z wyłączeniem holdingów 

finansowych; 
 stosunki międzyludzkie (public relations) i komunikacja; 
 pozostałe doradztwo w zakresie prowadzenia działalności gospodarczej  i zarządzania;  
 pozostała działalność profesjonalna, naukowa i techniczna gdzie indziej 

niesklasyfikowana. 
 

• MCI Fund Management Sp. z o. o. 
 
MCI Fund Management Sp. z o.o. została utworzona Aktem Notarialnym w dniu 16 lipca 
2007 r. Spółka jest wpisana do rejestru przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego 
prowadzonego przez Sąd Rejestrowy, XII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru 
Sądowego, pod numerem KRS 0000288538. Spółce nadano numer statystyczny REGON 
141044710 oraz NIP 525-242-03-13. 
Siedziba spółki mieści się przy Pl. Europejskim 1 w Warszawie.  
 
Przedmiotem działalności według umowy spółki jest: 
 pośrednictwo finansowe pozostałe; 
 działalność pomocnicza związana z pośrednictwem finansowym; 
 badanie rynku i opinii publicznej; 
 doradztwo w zakresie prowadzenia działalności gospodarczej i zarządzania; 
 działalność holdingów finansowych; 
 reklama; 
 działalność komercyjna pozostała, gdzie indziej niesklasyfikowana. 

 
Spółka posiada certyfikaty inwestycyjne: 
 Subfunduszu MCI.TechVentures 1.0 wydzielonego w ramach MCI.PrivateVentures 

FIZ, 
 Subfunduszu MCI.EuroVentures 1.0 wydzielonego w ramach MCI.PrivateVentures 

FIZ. 
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• Di Roberto Sp. z o.o. w likwidacji 
 
Firma została wpisana do rejestru w dniu 12.02.2010 r. w Sądzie Rejonowym dla Wrocław 
Fabryczna pod nazwą Di Roberto Sp. z o.o., KRS nr 0000348798. Podstawą działalności 
Spółki jest umowa Spółki zawarta 04.01.2010 r. w Kancelarii Notarialnej Agata Romanowicz, 
Kamila Komarzańska – Repetytorium A 7/2010. Spółce nadano numer statystyczny REGON 
021144145 oraz NIP 899-268-77-99. 
Siedziba spółki mieści się we Wrocławiu przy ul. Racławickiej 15/19 lokal 312. 

 
Przedmiotem działania według statutu spółki jest: 

 
 restauracje i inne placówki gastronomiczne; 
 przygotowanie i dostarczanie żywności dla odbiorców zewnętrznych. 

 
Spółka nie prowadzi działalności operacyjnej. Dnia 20 lipca 2017 r. Nadzwyczajne 
Zgromadzenie Wspólników podjęło decyzję o rozwiązaniu spółki. Na dzień publikacji 
niniejszego sprawozdania spółka jest w likwidacji.  
 
Spółki stowarzyszone: 
 

• Private Equity Managers S.A. (PEM) 

Spółka Private Equity Managers S.A. postanowieniem Sądu Rejonowego dla m.st. Warszawy, 
XII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego, dnia 25 listopada 2010 r. została 
wpisana do Krajowego Rejestru Sądowego pod nr 0000371491. Spółce nadano nr REGON 
142695638 oraz NIP 525-24-93-938. 
Siedziba spółki mieści się przy Pl. Europejskim 1 w Warszawie.  
 
Na dzień 30 czerwca 2018 r. MCI Management Sp. z o.o. posiadała bezpośrednio 37,60% 
oraz pośrednio (poprzez MCI Capital S.A.) 11,07% akcji Private Equity Managers S.A. Spółka 
dominująca poprzez posiadane akcje (zarówno bezpośrednio jak pośrednio) wywiera 
znaczący wpływ na PEM, w związku z czym spółka jest traktowana jako jednostka 
stowarzyszona i jest wyceniana metodą praw własności. 
 
4. CHARAKTERYSTYKA DZIAŁALNOŚCI SPÓŁKI DOMINUJĄCEJ 
 
Podstawową działalnością MCI Management Sp. z o.o. są inwestycje w papiery wartościowe, 
głównie akcje MCI Capital S.A. oraz akcje Private Equity Managers S.A.  notowane na Giełdzie 
Papierów Wartościowych w Warszawie oraz działalność holdingowa. 
 
Inwestycje finansowane są kapitałem własnym oraz zaciągniętymi zobowiązaniami 
finansowymi, bankowymi i innymi. 
 
Poza działalnością wymienioną powyżej spółka posiada także nieruchomości biurowe i czerpie 
pożytki z wynajmu tych nieruchomości. 
 
5. SYTUACJA FINANSOWA I STAN MAJĄTKOWY GRUPY MCI MANAGEMNET 

SP. Z O.O. 
 
Struktura przychodów Grupy 
   
Przychody ogółem osiągnięte przez Grupę w I półroczu 2018 r. wyniosły 90,9 mln zł, podczas 
gdy w I półroczu 2017 r. kształtowały się na poziomie 72,4 mln zł (wzrost o 18,5 mln zł). Wzrost 
przychodów w I półroczu 2018 r. wynikał głównie ze wzrostu przychodów finansowych o 
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22,9 mln zł, głównie w efekcie lepszego wyniku na aktualizacji wartości inwestycji, tj. zysku 
niezrealizowanego z wyceny certyfikatów inwestycyjnych (MCI.EuroVentures 1.0. oraz 
MCI.TechVentures 1.0.) posiadanych przez spółkę zależną. 
 
Przychody z tytułu wynajmu nieruchomości za I półrocze 2018 r. wyniosły 165 tys. zł (180 tys. 
zł w I półroczu 2017 r.) i zmalały w stosunku do I półrocza 2017 r. o 8%. 
 
Struktura kosztów Grupy 
 
Koszty ogółem osiągnięte przez Grupę w I półroczu 2018 r. kształtowały się na poziomie 
25,3 mln zł, podczas gdy koszty ogółem w I półroczu 2017 r. wyniosły 22,4 mln zł (wzrost o 
3,9 mln zł). Wzrost kosztów wynikał głównie z powstałej straty z wyceny udziałów w 
jednostkach podporządkowanych wycenianych metodą praw własności w stosunku do 
wygenerowanego z tego tytułu zysku w I półroczu 2017 r.  
 
Zyski/(straty) mniejszości 
 
W I półroczu 2018 r. udział mniejszości w zysku wyniósł 28,0 mln zł (w I półroczu 2017 r. udział 
mniejszości w zysku kształtował się na poziomie 17,2 mln zł).  
 
Porównanie zysku netto Grupy  
 
W I półroczu 2018 r. Grupa wygenerowała zysk netto na poziomie 36,5 mln zł. W I półroczu 
2017 r. zysk netto Grupy wyniósł 31,5 mln zł. Czynniki mające największy wpływ na osiągnięty 
zysk zostały opisane powyżej. 
 
Bilans 
 
Na dzień 30 czerwca 2018 r. aktywa Grupy wyniosły 1 642,6 mln zł (1 459,3 mln zł na dzień 
31 grudnia 2017 r.). Nastąpił wzrost wartości aktywów i pasywów w stosunku do końca  
2017 r. o kwotę 183,3 mln zł, głównie na skutek wzrostu krótkoterminowych aktywów 
finansowych oraz inwestycji długoterminowych (w certyfikaty inwestycyjne).  
 
Po stronie pasywów wzrost ten dotyczył zmian kapitałowych związanych z wygenerowaniem 
w I półroczu 2018 r. zysku netto w kwocie 36,5 mln zł. Zobowiązania długoterminowe 
i krótkoterminowe w I półroczu 2018 r. w stosunku do końca 2017 r. zwiększyły się łącznie o 
118,5 mln zł (z poziomu 523,2 mln zł na 31.12.2017 do poziomu 641,7 mln zł na 30.06.2018) 
przede wszystkim na skutek wzrostu zobowiązań wekslowych. Kapitał mniejszości na 
30.06.2018 wyniósł 541,7 mln zł, natomiast na 31.12.2017 kształtował się na poziomie 
514,0 mln zł.  
 
6. ZDARZENIA ISTOTNIE WPŁYWAJĄCE NA DZIAŁALNOŚĆ SPÓŁKI DOMINUJĄCEJ 

I SPÓŁEK ZALEŻNYCH 
 
6.1. Istotne zdarzenia w działalności Spółki dominującej i spółek zależnych w pierwszym 
półroczu 2018 roku 
 
Wezwanie do zapisywania się na sprzedaż akcji MCI Capital S.A. / nabycie akcji spółki 
zależnej 
 
Dnia 12 czerwca 2018 r. MCI Management Sp. z o.o, spółka kontrolowana przez Tomasza 
Czechowicza, ogłosiła wezwanie do zapisywania się na sprzedaż akcji MCI Capital S.A. 
Przedmiotem wezwania było 19.003.988 akcji zwykłych MCI Capital S.A. Akcje objęte 
wezwaniem miały być nabywane po cenie 9,80 PLN. Dnia 25 lipca 2018 r. MCI Management 
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Sp. z o.o., podniosła cenę w wezwaniu z 9,80 PLN do 10,20 PLN. Ostatecznie w wyniku 
wezwania MCI Management nabyła 4.033.598 akcji, co stanowiło 7,63% w kapitale spółki MCI 
Capital S.A. Oznacza to, że w wyniku przeprowadzonego publicznego wezwania na akcje, 
MCI Management Sp. z o.o. osiągnął udział w kapitale zakładowym MCI Capital S.A. na 
poziomie 71,04%. 
 
Nabycie przez spółkę zależną MCI Capital S.A. akcji spółki stowarzyszonej Private 
Equity Managers S.A. 
 
W 2018 r. do dnia publikacji niniejszego sprawozdania MCI Capital S.A. nabyła łącznie 
28.402 szt. akcji Private Equity Managers S.A. zwiększając w ten sposób udział w łącznej 
liczbie akcji Private Equity Managers S.A. z 10,24% na koniec 2017 roku do 11,07% na dzień 
publikacji niniejszego sprawozdania. 
 
Finansowanie działalności w Spółce dominującej  
 
Dnia 7 kwietnia 2018 r. MCI Management Sp. z o.o. spłaciła w całości kredyt finansowy na 
zakup akcji – kredyt odnawialny w Getin Noble Bank S.A. w wysokości 7,5 mln zł udzielony 
spółce w oparciu o umowę kredytową o numerze DK/K-AK/35059/10. 
 
Dnia 7 maja 2018 r. MCI Management Sp. z o.o. podpisała aneks do umowy kredytowej nr 
DK/KR-F/3515486/14 z Getin Noble Bank S.A., na podstawie którego termin ostatecznej 
spłaty kredyty uległ wydłużeniu do dnia 7 maja 2019 r. 
 
W marcu 2018 r. miało miejsce zmniejszenie dostępnego limitu kredytowego w Alior Bank S.A. 
dla umowy U0002999971445a o 2,2 mln zł do poziomu 19,8 mln zł. 
 
W dniu 29 czerwca 2018 r. miało miejsce zmniejszenie dostępnego limitu kredytowego w Alior 
Bank S.A. dla umowy U0002999971445 o 3 mln zł do poziomu 20 mln zł. 
 
Zmiany w składzie Zarządu Spółki dominującej 
 
Z dniem 28 czerwca 2018 r. Pan Krzysztof Stupnicki złożył rezygnację z pełnienia funkcji 
Prezesa Zarządu Spółki. 
 
Emisja obligacji serii P przez MCI Capital S.A. 
 
W dniu 2 marca 2018 r. Spółka wyemitowała 37.000 obligacji na okaziciela serii „P” o wartości 
nominalnej 1.000 zł każda, o łącznej wartości nominalnej 37.000.000,00 zł („Obligacje”). Dzień 
wykupu Obligacji przypada 1 marca 2021 r. Obligacje uprawniają wyłącznie do świadczenia 
pieniężnego, polegającego na zapłacie, na rzecz obligatariuszy kwoty wykupu i kwoty odsetek, 
a w przypadkach określonych w warunkach emisji obligacji również kwoty wcześniejszego 
wykupu. Oprocentowanie Obligacji wynosi WIBOR 6M plus marża w wysokości 4,00%. 
Obligacje wypłacają odsetki w okresach półrocznych. 
 
Zgodnie z postanowieniami Sądu Rejonowego dla m. st. Warszawy w Warszawie z dnia 27 
lutego 2018 roku na wyemitowanych Obligacjach ustanowiono zabezpieczenia w postaci 
zastawu rejestrowego na 135.680 certyfikatach inwestycyjnych funduszu MCI.PrivateVentures 
Fundusz Inwestycyjny Zamknięty z wydzielonym subfunduszem MCI.TechVentures 1.0. 
należących do spółki zależnej - MCI Fund Management Spółka z ograniczoną 
odpowiedzialnością z siedzibą w Warszawie. 
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Udzielenie gwarancji finansowej przez MCI Capital S.A. 
 
Dnia 16 marca 2018 r. spółka MCI Capital S.A. udzieliła gwarancji finansowej spółce AAW X 
Sp. z o.o. w związku z emisją obligacji na rynku czeskim. Gwarancja została udzielona na 
prawie czeskim. Gwarancja stanowi zabezpieczenie do kwoty nie wyższej niż 130% wartości 
nominalnej wyemitowanych obligacji, tj. do 222.300.000 koron czeskich. Poręczenie zostało 
ustanowione do daty rozliczenia zobowiązań AAW X Sp. z o.o. z tytułu wyemitowanych 
obligacji, jednak nie później niż do 29 marca 2024 r. 
 
Wykup obligacji serii G1 przez MCI Capital S.A. 
 
Dnia 21 marca 2018 r. spółka MCI Capital S.A. zgodnie z harmonogramem dokonała wykupu 
50.000 szt. obligacji serii „G1” o wartości nominalnej 1.000 zł każda, o łącznej wartości 
nominalnej 50.000.000 zł. 
 
Upoważnienie do nabycia akcji własnych i użycia kapitału zapasowego 
 
Dnia 21 czerwca 2018 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie MCI Capital S.A. upoważniło MCI 
Capital S.A. do nabycia maksymalnie 6.250.000 akcji własnych za cenę nie niższą niż 8,00 
PLN i nie wyższą niż 11,00 PLN. Akcje mogą być nabywane na rynku regulowanym 
prowadzonym przez Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie, jak również poza rynkiem 
regulowanym. MCI Capital S.A. została upoważniona do użycia kapitału własnego w kwocie 
nie wyższej niż 50.000.000,00 PLN w celu wypłaty wynagrodzenia akcjonariuszom z tytułu 
nabycia od nich akcji MCI Capital S.A. Upoważnienie udzielone zostało do 31 grudnia 2018 r. 
 
Przeznaczenie zysku MCI Capital S.A. za 2017 rok na kapitał zapasowy 
 
Dnia 21 czerwca 2018 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie MCI Capital S.A. podjęło uchwałę o 
przeznaczeniu zysku wypracowanego przez MCI Capital S.A. w 2017 roku, tj. 104.686 tys. zł 
w całości na kapitał zapasowy. 
 
Zmiany w składzie Zarządu MCI Capital S.A. 
 
Dnia 17 maja 2018 r. Spółka otrzymała rezygnację Członka Zarządu Pana Tomasza Masiarza 
z członkostwa w Zarządzie Spółki. Pan Tomasz Masiarz nie wskazał przyczyny rezygnacji. 
 
Jednocześnie, dnia 17 maja 2018 r., Rada Nadzorcza Spółki powołała pana Pawła Kapicę do 
Zarządu Spółki oraz powierzyła mu funkcję Członka Zarządu. 
 
Dnia 28 czerwca 2018 r. Spółka otrzymała rezygnację Wiceprezesa Zarządu Pana Krzysztofa 
Stupnickiego z członkostwa w Zarządzie Spółki. Pan Krzysztof Stupnicki nie wskazał 
przyczyny rezygnacji. 
 
6.2. Istotne zdarzenia w działalności Spółki dominującej i spółek zależnych po 
zakończeniu pierwszego półrocze 2018 roku 
 
Nabycie udziałów w spółce OLH IX Sp. z o.o. 
 
W dniu 3 lipca 2018 roku MCI Management Sp. z o.o. nabyła 100% udziałów w spółce OLH 
IX Sp. z o.o. za 11 tys. zł. Spółka nie prowadzi działalności operacyjnej. 
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Zmiany w składzie Zarządu Spółki dominującej 
 
Z dniem 18 lipca 2018 r. Pan Jarosław Dubiński, pełniący dotychczas funkcję Wiceprezesa 
Zarządu Spółki, został powołany na stanowisko Prezesa Zarządu Spółki. 
 
Przeznaczenie zysku MCI Management Sp. z o.o. za 2017 rok na kapitał zapasowy 
 
Dnia 20 lipca 2018 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Wspólników MCI Management Sp. z 
o.o. podjęło uchwałę o przeznaczeniu zysku wypracowanego przez MCI Management Sp. z 
o.o. w 2017 roku wynoszącego 68.945 tys. zł na pokrycie straty MCI Management Sp. z o.o. 
z lat ubiegłych (w kwocie 55.901 tys. zł) oraz na kapitał zapasowy (w kwocie 13.045 tys. zł). 
 
Wezwanie do zapisywania się na sprzedaż akcji MCI Capital S.A. 
 
Dnia 25 lipca 2018 r. MCI Management Sp. z o.o. podniosła cenę w wezwaniu do zapisywania 
się na sprzedaż akcji MCI Capital S.A. z 9,80 PLN do 10,20 PLN. Ostatecznie w wyniku 
wezwania MCI Management nabyła 4.033.598 akcji, co stanowiło 7,63% w kapitale spółki MCI 
Capital S.A. Oznacza to, że w wyniku przeprowadzonego publicznego wezwania na akcje MCI 
Management Sp. z o.o., osiągnął udział w kapitale zakładowym MCI Capital S.A. na poziomie 
71,04%. 
 
Wyrok Sądu Apelacyjnego w sprawie JTT 
 
Dnia 18 września 2018 r. Sąd Apelacyjny we Wrocławiu wydał wyrok w sprawie JTT. 
Szczegóły sprawy zostały opisane w Nocie 9. niniejszego sprawozdania. 
 
6.3. Podsumowanie sytuacji kredytowej Grupy oraz Spółki dominującej  
 
Zadłużenie Grupy MCI Management Sp. z o.o. 
 
Zadłużenie Grupy z tytułu kredytów, pożyczek oraz emisji weksli i obligacji w 2018 r. wzrosło  
o 119,8 mln zł. Zmiany zadłużenia Grupy przedstawiały się następująco: 

• wzrost zobowiązań wekslowych o 118,9 mln zł, spowodowany nową emisją; 
• wzrost zobowiązań z tytułu obligacji o łącznie 6,0 mln zł spowodowany wykupem 

obligacji serii G1 i emisją obligacji serii P przez podmiot z Grupy, co skutkowało zmianą 
netto zobowiązań z tytułu wyemitowanych obligacji o 6,0 mln zł; 

• spadek zobowiązań z tytułu kredytów i pożyczek o 5,0 mln zł wynikający ze spłaty 
kredytu w Getin Noble Banku S.A. przez jednostkę dominującą; 

Na dzień 30.06.2018 r. zobowiązania Grupy z tytułu kredytów i pożyczek kształtowały się na 
poziomie 135,4 mln zł (140,4 mln zł na 31.12.2017), zobowiązania z tytułu emisji obligacji 
wyniosły 285,9 mln zł (279,9 mln zł na 31.12.2017), zobowiązania wekslowe wyniosły 219,3 
mln zł (100,4 mln zł na 31.12.2017).  
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Wykaz umów zawartych przez MCI Management Sp. z o.o. z poszczególnymi bankami 
na dzień 30.06.2018 
 

ZESTAWIENIE KREDYTÓW 

Bank Numer umowy Opis Limit 
Termin 
zapadalności 

Alior Bank S.A. U0001954075554 
Kredyt odnawialny w 
rachunku kredytowym 15 300 000,00 zł 2019-12-31 

Alior Bank S.A. U0002999971445 
Kredyt odnawialny w 
rachunku kredytowym 20 000 000,00 zł 2019-06-30 

Alior Bank S.A. U0002999971445a 
Kredyt odnawialny w 
rachunku kredytowym 19 800 000,00 zł 2019-12-31 

Getin Noble 
Bank S.A. DK/KR-F/3515486/14 

Kredyt finansowy na zakup 
akcji-kredyt odnawialny 25 000 000,00 zł 2019-05-07 

Boś Bank S.A. 999/04/2008/1030/K/POŻ/HIP 

Pożyczka hipoteczna pod 
nieruchomość w Poznaniu 
przy ul. Rakoniewickiej nd. 2023-04-27 

 
Zadłużenie z tytułu kredytów MCI Management na dzień 30.06.2018 
 

Wyszczególnienie 
(kredyty bankowe) Bank Wartość zadłużenia na 

30.06.2018 (w tys. PLN) 
Kredyty obrotowe Alior Bank S.A.       53 231 tys. zł 

Kredyty finansowe  Getin Noble Bank S.A. 24 979 tys. zł 

Kredyt hipoteczny Bank Ochrony Środowiska S.A. 1 075 tys. zł 

Kredyty łącznie 79 285 tys. zł 
 
6.4. Posiadane przez Grupę oddziały (zakłady) 
Grupa nie posiada oddziałów ani zakładów. 
 
6.5. Ważniejsze osiągnięcia w dziedzinie badań i rozwoju 
Grupa nie prowadzi działalności w dziedzinie badań i rozwoju. 
 
6.6. Nabycie udziałów (akcji) własnych 
W okresie od 1 stycznia 2018 r. do 30 czerwca 2018 r., a także do dnia publikacji niniejszego 
sprawozdania Spółka dominująca nie nabywała udziałów własnych. 
 
7. CZYNNIKI RYZYKA I ZAGROŻEŃ 
 
Ryzyka, na które narażona jest Grupa: 

− ryzyko rynkowe 
− ryzyko inwestycyjne, 
− ryzyko kredytowe, 

 
Poniżej przedstawiono najbardziej znaczące ryzyka, na które narażona jest Grupa. 
 
 
 
 
 



SPRAWOZDANIE ZARZĄDU Z DZIAŁALNOŚCI GRUPY KAPITAŁOWEJ 
MCI MANAGEMENT SP. Z O.O.                       
ZA OKRES OD 01.01.2018 DO 30.06.2018                                                                                      
 

 12 

RYZYKO RYNKOWE 
 
Grupa narażona jest na ryzyko rynkowe obejmujące ryzyko zmiany stóp procentowych. 
Narażenie Grupy na ryzyko rynkowe wywołane zmianami stóp procentowych dotyczy przede 
wszystkim lokat bankowych, zaciągniętych kredytów oraz emitowanych weksli i obligacji. 
 
Grupa nie zabezpiecza swego portfela inwestycyjnego za pomocą pochodnych instrumentów 
finansowych. Do pomiaru ryzyka stopy procentowej Grupa wykorzystuje analizę wrażliwości. 
 
Ryzyko stopy procentowej 
 
Narażenie Grupy na ryzyko rynkowe wywołane zmianami stóp procentowych dotyczy przede 
wszystkim lokat bankowych, zaciągniętych kredytów oraz wyemitowanych własnych papierów 
wartościowych (weksli i obligacji). 
 
Grupa nie zabezpiecza ryzyka stopy procentowej za pomocą pochodnych instrumentów 
finansowych. Do pomiaru ryzyka stopy procentowej Grupa wykorzystuje analizę wrażliwości. 
Zarządzanie ryzykiem stopy procentowej koncentruje się na zminimalizowaniu wahań 
przepływów odsetkowych z tytułu aktywów oraz zobowiązań finansowych oprocentowanych 
zmienną stopą procentową. 
 
Ryzyko płynności 
 
Charakter transakcji i aktywów finansowych powoduje, że ryzyko utraty płynności finansowej 
jest niewielkie. Grupa zarządza ryzykiem płynności poprzez monitorowanie terminów płatności 
oraz zapotrzebowania na środki pieniężne w zakresie obsługi płatności (transakcje bieżące 
monitorowane w okresach tygodniowych) oraz zapotrzebowania na gotówkę. 
Zapotrzebowanie na gotówkę porównywane jest z dostępnymi źródłami pozyskania środków 
(w tym zwłaszcza poprzez ocenę zdolności pozyskania finansowania w postaci kredytów, 
pożyczek, obligacji) oraz konfrontowane jest z inwestycjami wolnych środków. 
 
Grupa zarządza ryzykiem przez monitorowanie wskaźników płynności opartych na pozycjach 
bilansowych, analizie poziomu aktywów płynnych w relacji do przepływów pieniężnych oraz 
utrzymywaniu dostępu do różnych źródeł finansowania (także do rezerwowych linii 
kredytowych).  
 
Proces zarządzania płynnością jest zoptymalizowany poprzez scentralizowane zarządzanie 
środkami finansowymi w ramach Grupy MCI, gdzie płynne nadwyżki środków pieniężnych 
wygenerowane przez poszczególne spółki wchodzące w skład Grupy są inwestowane w 
pożyczki i inne instrumenty emitowane przez podmioty z grupy (mniejsze ryzyko kredytowe). 
Nadwyżki środków pieniężnych Grupy inwestowane są w krótkoterminowe płynne instrumenty 
finansowe np. depozyty bankowe.  
 
Jedną z metod zarządzania ryzykiem płynności jest także utrzymywanie otwartych i 
niewykorzystanych linii kredytowych. Tworzą one rezerwę płynności. 
 
Sytuacja płynnościowa Grupy jest stabilna, większość posiadanych kredytów bankowych jest 
zawarta na podstawie umów długoterminowych, zaś aktywa Grupy w postaci akcji MCI Capital 
S.A. i Private Equity Managers S.A. są płynne i zbywalne na GPW. Przy aktualnej sytuacji na 
rynku giełdowym wszystkie zabezpieczenia posiadanych przez Grupę kredytów nie są 
zagrożone. 
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Ryzyko walutowe 
 
W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 r. Grupa nie zwierała transakcji, które by ją 
narażały na ryzyko walutowe. Fundusze, w które inwestuje Grupa, dokonują inwestycji także 
w walutach innych niż złoty. W związku z powyższym, wahania kursów walut będą mieć wpływ 
na raportowaną wartość inwestycji, która będzie spadać w przypadku aprecjacji złotego wobec 
walut, w których powadzone są poszczególne inwestycje w okresie inwestycyjnym. Wahania 
kursów inwestycji, poprzez spadki wyceny lub wartości uzyskiwanych przychodów ze 
sprzedaży inwestycji, może mieć wpływ na spadek wartości aktywów funduszy, a co za tym 
idzie, spadek wartości posiadanych przez MCI certyfikatów inwestycyjnych. Grupa 
zarządzająca w miarę możliwości prowadzi politykę zabezpieczania ryzyka kursowego 
poprzez dopasowanie walutowe źródeł finansowania w stosunku do oryginalnej waluty 
inwestycji 
 
RYZYKO INWESTYCYJNE 
 
Istotą inwestycji typu venture capital jest możliwość uzyskania wyższych stóp zwrotu poprzez 
inwestowanie w projekty charakteryzujące się wyższym poziomem ryzyka. Przed dokonaniem 
inwestycji typu venture capital, zespoły inwestycyjne dokonują wnikliwej analizy biznes planu, 
co nie musi jednak zapewniać, iż rozwój przedsięwzięcia będzie zgodny z założeniami. W 
szczególności dotyczy to innowacji technologicznych niemających jeszcze zastosowania na 
rynku, a tym samym trudnych do oceny. W przypadku, gdy model biznesowy danego 
przedsiębiorstwa nie odniesie sukcesu, może to odbić się negatywnie na wartości dokonanej 
inwestycji, z poniesieniem strat włącznie. W rezultacie może to negatywnie przełożyć się na 
wyniki finansowe Spółki poprzez spadek wartości certyfikatów inwestycyjnych. 
 
Ryzyko związane z wyceną zarządzanych spółek wpływające na wartość aktywów pod 
zarządzaniem 
 
Grupa raz na kwartał dokonuje wyceny wartości godziwej posiadanych aktywów w 
funduszach, a wartość wyceny przekłada się na wartość aktywów pod zarządzaniem i poziom 
pobieranych wynagrodzeń. Fundusze, których certyfikaty posiada Grupa angażują kapitał na 
okres od 5 do 10 lat. Dofinansowywane są zazwyczaj podmioty, których papiery wartościowe 
nie są notowane na giełdzie. Tym samym płynność takich inwestycji jest ograniczona, a zysk 
jest realizowany poprzez zbycie - najczęściej inwestorom branżowym lub finansowym - 
udziałów lub akcji spółki. Nie ma jednak pewności, iż fundusze znajdą w przyszłości 
potencjalnych nabywców dla swoich inwestycji i będą mogły wyjść z nich osiągając zakładane 
stopy zwrotu. Ryzyko złej koniunktury gospodarczej i giełdowej może dodatkowo utrudnić 
możliwość przeprowadzenia wyjścia lub istotnie ograniczyć możliwą do uzyskania stopę 
zwrotu. W rezultacie może to negatywnie wpłynąć na wyniki finansowe Grupy. 
 
Ryzyko konkurencji związane z pozyskaniem nowych projektów inwestycyjnych 
 
Rozwój Grupy jest ściśle związany z możliwościami dokonywania nowych inwestycji w 
obiecujące i zaawansowane technologicznie projekty gospodarcze. Na rynku widoczny jest 
wzrost konkurencji ze strony innych funduszy (venture capital, private equity) i aniołów biznesu 
(business angels) zainteresowanych inwestycjami także w podmioty z branży nowoczesnych 
technologii. Zarząd MCI adresuje to ryzyko poprzez ekspansję geograficzną na nowe, 
perspektywiczne rynki, gdzie konkurencja jest mniejsza. Istotną przewagą konkurencyjną 
Grupy jest rozpoznawalność w Polsce i za granicą, która pozwala pozyskiwać nowe projekty. 
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Ryzyko związane ze strukturą portfela inwestycji funduszy 
 
Istotne znaczenie w tworzeniu portfela ma jego odpowiednia dywersyfikacja, która ma na celu 
zmniejszenie ryzyka inwestycyjnego. Fundusze, których certyfikaty posiada Grupa starają się 
obniżyć wskazane ryzyko poprzez ograniczenie poziomu zaangażowania kapitałowego w 
jedno przedsięwzięcie. 
 
RYZYKO KREDYTOWE 
 
Ryzyko kredytowe powstaje w wyniku niemożności dokonania zapłaty przez drugą stronę 
umowy, a maksymalna ekspozycja na to ryzyko równa jest wartości bilansowej aktywów 
finansowych, z którymi związane jest ryzyko kredytowe Grupy, są to: należności handlowe 
oraz z tytułu weksli, udzielone pożyczki, środki pieniężne, instrumenty pochodne oraz 
inwestycje w akcje, udziały i certyfikaty inwestycyjne. Znacząca część aktywów finansowych 
Grupy to inwestycje w certyfikaty i należności. Grupa na bieżąco monitoruje stan należności. 
Ryzyko kredytowe związane z inwestycjami w jednostki zależne i powiązane, certyfikatami 
inwestycyjnymi i instrumentami pochodnymi jest oparte o wyniki spółek i funduszy i znajduje 
odzwierciedlenie w wycenie tych inwestycji do wartości godziwej. W odniesieniu do środków 
pieniężnych, w celu poprawy bieżącej płynności Grupa zawiera umowy lokat bankowych z 
podmiotami o wysokiej wiarygodność kredytowej, a środki lokuje na krótkie okresy. W Grupie 
nie występują istotne koncentracje ryzyka kredytowego. 
 
8. PRZEWIDYWANY ROZWÓJ GRUPY 
 
Celem działalności Grupy na lata przyszłe jest budowanie wartości dla udziałowców poprzez 
długoterminowe inwestycje w aktywa finansowe oraz podmioty nimi zarządzające. Bazę do 
realizacji powyższej strategii stanowią posiadane akcje spółek MCI Capital S.A. i Private 
Equity Managers S.A. 
 
W 2018 r. Grupa planuje kontynuować swoją działalność w niezmienionym znacząco zakresie 
w stosunku do 2017 r.  
 
9. WSKAZANIE POSTĘPOWAŃ TOCZĄCYCH SIĘ PRZED SĄDEM, ORGANEM 
WŁAŚCIWYM DLA POSTĘPOWANIA ARBITRAŻOWEGO LUB ORGANEM 
ADMINISTRACJI PUBLICZNEJ 
 
Postępowania toczące się wobec Spółki dominującej: 
 
Na dzień 30 czerwca 2018 r. oraz na dzień publikacji niniejszego sprawozdania nie toczyły się 
względem Spółki dominującej żadne postępowania przed sądem, organem właściwym dla 
postępowania administracyjnego czy też organem administracji publicznej.  
 
Postępowania toczące się wobec spółki zależnej – MCI Capital S.A.: 
 
Odszkodowanie JTT 
 
W dniu 2 października 2006 r. pełnomocnicy MCI Capital S.A. złożyli w Sądzie Okręgowym 
we Wrocławiu pozew przeciwko Skarbowi Państwa o zapłatę 38,5 mln zł z tytułu poniesionych 
strat oraz utraconych korzyści przez MCI Capital S.A. jako akcjonariusza JTT Computer S.A., 
powstałych w wyniku bezprawnego działania organów skarbowych. W wyniku prawomocnego 
wyroku Sądu Apelacyjnego z 31 marca 2011 r. MCI otrzymało odszkodowanie o wartości 46,6 
mln zł (wraz z odsetkami). Skarb Państwa odwołał się od wyroku Sądu Apelacyjnego wnosząc 
o jego kasację do Sądu Najwyższego. W dniu 26 kwietnia 2012 r. Sąd Najwyższy oddalił 
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korzystny dla MCI wyrok i przekazał sprawę do ponownego rozpatrzenia przez Sąd 
Apelacyjny. Dnia 17 stycznia 2013 r. Sąd Apelacyjny podtrzymał zaskarżony wyrok ponownie 
przyznając MCI odszkodowanie za JTT. 
 
Skarb Państwa, złożył do Sądu Najwyższego skargę kasacyjną od drugiego, ww. wyroku Sądu 
Apelacyjnego we Wrocławiu z dnia 17 stycznia 2013 r. Na skutek wniesionej skargi kasacyjnej 
Sąd Najwyższy uchylił w dniu 26 marca 2014 r. wyrok Sądu Apelacyjnego z dnia 17 stycznia 
2013 r. i przekazał tym samym sprawę do ponownego rozpatrzenia przez Sąd Apelacyjny we 
Wrocławiu. 
 
W lipcu 2014 r. odbyło się pierwsze posiedzenie przed Sądem Apelacyjnym, na którym 
dopuszczony został dowód z uzupełniającego przesłuchania świadków. W marcu 2015 r. 
odbyło się kolejne posiedzenie przed Sądem Apelacyjnym, na którym zostali przesłuchani 
kolejni świadkowie. Sąd przeprowadził dowody z zakresu osobowych środków dowodowych, 
po czym skierował zapytanie do zespołu biegłych czy podejmą się sporządzenia 
uzupełniającej pisemnej opinii z przesłuchania biegłego oraz w jakich terminach. Biegli wyrazili 
gotowość sporządzenia opinii uzupełniającej. W dniu 4 marca 2016 r. biegli poinformowali Sąd, 
że wydanie opinii będzie wymagało zaangażowania zespołu biegłych zbliżonego do tego, który 
brał udział przy opracowywaniu pierwszej opinii, tj. na etapie sądu pierwszej instancji, 
natomiast wydanie opinii będzie wymagało ponownego zapoznania się z całością akt 
postępowania. W styczniu 2017 r. sąd skierował do biegłych pismo ponaglające do złożenia 
opinii. W dniu 6 marca 2017 r. biegli przekazali opinię uzupełniającą, która podtrzymuje 
dotychczasowe ustalenia biegłych. Złożono pismo z ustosunkowaniem się do opinii. Ponadto, 
Skarb Państwa wniósł zarzuty do opinii. 
 
W dniu 18 września 2018 roku Sąd Apelacyjny we Wrocławiu wydał wyrok w sprawie JTT, w 
ramach którego zmienił zaskarżony wyrok i postanowił zasądzić od Skarbu Państwa na rzecz 
MCI Capital S.A. kwotę 2,2 mln zł wraz z odsetkami, oddalając powództwo MCI w pozostałej 
części. Wykonanie opisanego wyroku spowoduje wypływ środków pieniężnych ze spółki MCI 
Capital S.A. w kwocie około 43 mln zł. 
 
Jednocześnie należy podkreślić, że wyrok z dnia 18 września 2018 roku jest kolejnym, ale nie 
ostatnim etapem toczącego się sporu ze Skarbem Państwa, a dalsze kroki w sprawie zostaną 
podjęte po uzyskaniu i przeanalizowaniu pisemnego uzasadnienia zapadłego rozstrzygnięcia. 
 
Podatek dochodowy od osób prawnych – odszkodowanie JTT 
 
W dniu 20 czerwca 2011 r. MCI Capital S.A. zwróciła się do Ministra Finansów o udzielenie 
interpretacji w przedmiocie podatku dochodowego od odszkodowania uzyskanego od Skarbu 
Państwa za utratę wartości akcji JTT należących do MCI. Zdaniem Spółki odszkodowanie 
uzyskane od Skarbu Państwa nie stanowi przychodu stanowiącego podstawę opodatkowania. 
Organ podatkowy w wydanej interpretacji indywidualnej z dnia 14 września 2011 r. uznał 
stanowisko Spółki jako nieprawidłowe, w związku z czym Spółka złożyła skargę do 
Wojewódzkiego Sądu Administracyjnego na wydaną interpretację. Wojewódzki Sąd 
Administracyjny w Warszawie wyrokiem z dnia 12 listopada 2012 r. uznał, że skarga nie 
zasługuje na uwzględnienie i powołał się m. in. iż odszkodowania przyznane na podstawie 
przepisów prawa cywilnego korzystały ze zwolnienia od opodatkowania do końca 1998, który 
to przepis został skreślony. W styczniu 2013 r. MCI Capital S.A. złożyła skargę kasacyjną od 
wyroku WSA do Naczelnego Sądu Administracyjnego. 
 
Naczelny Sąd Administracyjny po przeprowadzonej rozprawie w dniu 9 kwietnia 2015 r. wydał 
wyrok, którym oddalił skargę kasacyjną. Wyrok jest prawomocny. Po uzyskaniu pisemnych 
motywów uzasadnienia orzeczenia NSA powzięta została decyzja o wniesieniu skargi do 
Trybunału Konstytucyjnego w kwestii niezgodności z konstytucją opodatkowania 
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odszkodowania uzyskanego od Skarbu Państwa. Skarga konstytucyjna została wniesiona w 
dniu 3 listopada 2015 r. Dnia 26 kwietnia 2016 r. Trybunał Konstytucyjny odmówił dalszego 
biegu skardze konstytucyjnej. Tym samym wyczerpane zostały, przewidziane krajowymi 
regulacjami proceduralnymi, możliwości kwestionowania działania Skarbu Państwa. 
 
W dniu 30 grudnia 2016 r. MCI Capital S.A. wystąpiła do Naczelnika Pierwszego 
Mazowieckiego Urzędu Skarbowego w Warszawie o stwierdzenie nadpłaty w podatku 
dochodowym od osób prawnych za rok podatkowy 2011. W korekcie deklaracji CIT-8 za rok 
2011 Spółka wykazała kwotę nadpłaty w wysokości 5,3 mln zł.  
 
Dnia 13 kwietnia 2017 r. MCI Capital S.A. otrzymała zawiadomienie od Naczelnika Pierwszego 
Mazowieckiego Urzędu Skarbowego w Warszawie, że sprawa o stwierdzenie nadpłaty w 
podatku dochodowym od osób prawnych za rok podatkowy 2011 została przekazana do 
Drugiego Mazowieckiego Urzędu Skarbowego w Warszawie. 
 
Dnia 8 czerwca 2017 r. MCI Capital S.A. otrzymała od Drugiego Mazowiecki Urząd Skarbowy 
w Warszawie decyzję o odmowie stwierdzenia nadpłaty. Od tej decyzji MCI Capital S.A. złożyła 
odwołanie w dniu 22 czerwca 2017 r.  
 
Dnia 13 września 2017 r. MCI Capital S.A. otrzymała decyzję organu II instancji, która 
utrzymuje stanowisko organu I instancji.  
 
W dniu 13 października 2017 r. Spółka wniosła skargę na decyzję organu odwoławczego do 
Wojewódzkiego Sądu Administracyjnego w Warszawie. Pismem z dnia 15 listopada 2017 r. 
Dyrektor Izby Administracji Skarbowej w Warszawie wniósł o oddalenie skargi. 
 
W dniu 27 września 2018 r. Wojewódzki Sąd Administracyjny w Warszawie rozpoznał skargę 
na decyzję Dyrektora Izby Skarbowej w Warszawie. Skarga została oddalona. Sąd wskazał, 
że kontrola sądowa zaskarżonej decyzji ograniczała się do stanu faktycznego i prawnego jaki 
istniał na moment wydania zaskarżenia decyzji organu II instancji. W ocenie Sądu sprawa z 
dochodzeniem o stwierdzenie nadpłaty nie jest zamknięta, gdyż w świetle nowych 
okoliczności, tj. opisanego wyżej wyroku Sądu Apelacyjnego z dnia 18 września 2018 r., MCI 
Capital S.A. może złożyć nowy wniosek o stwierdzenie nadpłaty w podatku CIT. 
 
MCI Capital S.A. podejmie kolejne kroki w sprawie po zapoznaniu się z pisemnym 
uzasadnieniem wyroku. 
 
W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym nie ujęto żadnych kwot z tytułu nadpłaty w 
podatku dochodowym od osób prawnych za rok podatkowy 2011. Nastąpi to dopiero w 
momencie, kiedy wnioskowany zwrot będzie praktycznie pewny do otrzymania. 
 
Postępowanie administracyjne wszczęte z urzędu przez KNF 
 
Komisja Nadzoru Finansowego wszczęła z urzędu postanowieniem z dnia 3 listopada 2016 r. 
postępowanie przeciwko MCI Capital S.A. w przedmiocie nałożenia kary pieniężnej wobec 
podejrzenia naruszenia przez MCI Capital S.A. przepisów ustawy z dnia 29 lipca 2015 r. 
o ofercie i warunkach wprowadzania instrumentów finansowych do zorganizowanego systemu 
obrotu oraz o spółkach publicznych. Postępowanie zostało wszczęte w związku z nabyciem 
przez MCI Capital S.A. w 2010 r. akcji Travelplanet.pl S.A. 
 
W dniu 1 września 2017 r. MCI Capital S.A. otrzymał decyzję Komisji Nadzoru Finansowego 
z dnia 29 sierpnia 2017 r., na mocy której Komisja nałożyła na MCI Capital S.A. oraz osobę 
fizyczną karę pieniężną odpowiednio w wysokości 100 tys. zł dla każdej ze stron 
postępowania. MCI Capital S.A. i osoby fizyczna występują jako ta sama strona w 
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postępowaniu przed KNF. W związku ze złożeniem przez osobę fizyczną wniosku o ponowne 
rozpatrzenie sprawy, decyzja wydana przez Komisję nie jest ostateczna. W dniu 16 lipca 2018 
r. odbyła się kolejna rozprawa w sprawie. Na dzień sporządzenia niniejszego sprawozdania, 
MCI Capital S.A. oczekuje na decyzję KNF. Na dzień 30 czerwca 2018 r. MCI Capital S.A. 
posiadała utworzoną rezerwę z tego tytułu w wysokości 100 tys. zł. 
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