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1. INFORMACJE OGOLNE
1.1. PODSTAWOWE INFORMACJE O SPOLCE
Petna nazwa: MCI Management Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig (dalej ,Spotka” lub

,MCI Management”)
Siedziba Spdtki: 00-844 Warszawa, Pl. Europejski 1

W Spétce wystepujg nastepujace organy: Zgromadzenie Wspdlnikéw, Zarzad oraz Rada
Nadzorcza.

Spétka dziata na podstawie przepiséw Kodeksu Spétek Handlowych i innych powszechnie
obowigzujgcych przepisow prawa, a takze na podstawie Umowy Spotki.

1.2. REJESTRACJA

W dniu 20 lipca 2001 r. Spétka zostata w wpisana do rejestru sgdowego w Sgdzie Rejonowym
we Wroctawiu VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego. Spétka w momencie
rejestracji miata nazwe MCI Sp. z o0.0., ktéra w pozniejszym okresie ulegta zmianie na
Alternative Investment Partners Sp. z 0.0., a nastepnie na MCIl Management Sp. z 0.0.

Numer KRS Spétki: 0000029655
NIP Spdtki: 896-11-58-226
REGON Spotki: 931189821

1.3. INFORMACJE DOTYCZACE SKLADU OSOBOWEGO ORGANOW SPOLKI
Zarzad Spéfiki:

Na dzien 31 grudnia 2019 r. Zarzgd MCI Management stanowili:
Jarostaw Dubinski — Prezes Zarzgdu
Ewa Ogryczak — Wiceprezes Zarzadu

Na dzien 31 grudnia 2018 r. Zarzgd MCI Management stanowili:
Jarostaw Dubinski — Prezes Zarzgdu

Ewa Ogryczak — Wiceprezes Zarzgdu

Katarzyna Pogorzelska — Cztonek Zarzgdu

Dnia 8 lipca 2019 r. Pani Katarzyna Pogorzelska ztozyta rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka
Zarzadu Spoiki.

Na dzien podpisania niniejszego sprawozdania Zarzad MCI Management stanowili:
Jarostaw Dubinski — Prezes Zarzadu
Ewa Ogryczak — Wiceprezes Zarzadu

1.4. STRUKTURA KAPITALU SPOLKI

Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 15.563.000 (pietnascie milionéw pieéset szesédziesigt trzy
tysigce) ztotych i jest podzielony na 31.126 (trzydziesci jeden sto dwadziescia szes¢) udziatdw
o wartosci nominalnej 500,00 (pieéset) ztotych kazdy.
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Udziatowiec Liczba udziatow | Wartos¢ udziatow Udziat brocentow
(wszt) (w tys. PLN) P y
Tomasz Czechowicz 31079 15 540 99,85%
Wojciech Czechowicz 46 23 0,15%
MCI Capital S.A. 1 0 0,00%
Razem 31126 15 563 100,00%

W trakcie 2019 r. oraz do dnia podpisania niniejszego sprawozdania nie byto zmian w kapitale
zaktadowym Spoiki.

1.5. PODSTAWOWY PRZEDMIOT DZIALALNOSCI SPOLKI

Przedmiotem dziatalnosci Spétki w 2019 r. zgodnie z Umowag Spotki jest m.in.:
e dziatalnos¢ holdingéw finansowych;

pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzgdzania;

pozostate posrednictwo pieniezne;

wynajem i zarzgdzanie nieruchomosciami wtasnymi lub dzierzawionymi;

kupno i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek;

dziatalnos¢ rachunkowo-ksiegowa; doradztwo podatkowe;

dziatalnos¢ maklerska zwigzana z rynkiem papierow wartosciowych i towardw

gietdowych;

e pozostata dziatalnosé wspomagajgca ustugi finansowe, z wytgczeniem ubezpieczen
i funduszy emerytalnych;

e stosunki miedzyludzkie (public relations) i komunikacja;

e dziatalnos¢ firm centralnych (head offices) i holdingdéw, z wytgczeniem holdingoéw
finansowych.

2. CHARAKTERYSTYKA DZIALALNOSCI SPOLKI

Podstawowg dziatalnoscig Spoétki sg inwestycje w papiery wartosciowe, gtéwnie akcje MCI
Capital S.A. (dalej ,MCI”) oraz akcje Private Equity Managers S.A. (dalej ,PEM”) notowane na
Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie oraz dziatalnos¢ holdingéw finansowych.
Inwestycje finansowane sg kapitatem wilasnym oraz zaciggnietymi zobowigzaniami
finansowymi, kredytami bankowymi, obligacjami i innymi.

Poza dziatalno$cig wymieniong powyzej Spotka posiadata do 31 maja 2019 r. réwniez
nieruchomos¢ biurowg iczerpata pozytki z wynajmu tej nieruchomosci oraz wynajmuje
nieruchomos¢ mieszkalng, ktérg nastepnie podnajmuje.

3. SYTUACJA FINANSOWA | STAN MAJATKOWY SPOLKI
Udziat w wyniku jednostek podporzadkowanych

Udziat w wyniku jednostek podporzgadkowanych wycenianych metodg praw wiasnosci
(tj. udziat Spétki w wynikach finansowych MCI Capital S.A. oraz Private Equity Managers S.A.)
w 2019 r. wyniést 87,2 min z, podczas gdy w 2018 r. udziat ten ksztattowat sie na
poziomie 136,1 min zt. Nizszy wynik w 2019 r. byt rezultatem poniesienia przez Private Equity
Managers S.A. w 2019 r. straty netto na poziomie 59,7 min zt (wobec zysku netto w kwocie
7,2 min zt za 2018 r.), wygenerowania stabszego wyniku finansowego przez MCI Capital S.A.
w 2019 r. w poréwnaniu z 2018 r. (MCI Capital S.A. za 2019 r. wygenerowata zysk na poziomie
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113,4 min zt (wobec zysku 137,5 min zt za 2018 r.)) oraz braku rozpoznania w 2019 r. zysku
na okazyjnym nabyciu akcji MCI Capital S.A., ktéry w 2018 r. wyniést 42,8 min zt. Przetozyto
sie to na zdecydowanie nizszy udziat w wyniku jednostek podporzgdkowanych MCI
Management w 2019 r.

Struktura przychodéw Spétki

Przychody osiggniete w 2019 r. wyniosty 1,7 min zt i ksztatltowaty sie na nizszym poziomie w
stosunku do 2018 r. (2,5 min zt) przede wszystkim w wyniku nizszych przychodow z tytutu
odsetek od srodkéw na rachunkach bankowych i lokat bankowych oraz obligacji.

Przychody z tytutu wynajmu nieruchomosci za 2019 r. wyniosty 0,2 min zt i byty na nieznacznie
nizszym poziomie niz w 2018 r. (0,3 min zt), co wynikato ze sprzedazy w maju 2019 roku
wynajmowanej nieruchomosci w Poznaniu.

Struktura kosztow Spotki

Koszty poniesione przez Spotke w 2019 r. ksztattowaty sie na poziomie 23,6 min zt, podczas
gdy w 2018 r. koszty ogétem wyniosty 30,2 min zt. Spadek kosztéw Spétki wynika gtdwnie z
nizszego poziomu pozostatych kosztéw operacyjnych o 6,4 min zt (5,2 min zt w 2019 r. wobec
11,5 min zt w 2018 r.; spadek o 55%) w zwigzku z:

- nizszym kosztem z tytutu amortyzacji wartosci firmy rozpoznanej historycznie na nabyciu
akcji Private Equity Managers S.A. — koszt z tego tytutu w 2019 r. wyniést 5,0 min zt w
poréwnaniu do 10,5 min zt w 2018 r. Spétka amortyzuje warto$¢ firmy przez okres 5 lat,
natomiast pierwsze transakcje nabycia akcji Private Equity Managers S.A. mialy miejsce na
poczatku 2014 roku. W zwigzku z powyzszym koszt z tytutu amortyzacji wartosci firmy
powstatej na transakcjach nabycia z 2014 roku obcigzat wynik Spotki tylko przez czes¢ 2019
roku i tym samym wptynat na obnizenie tgcznego kosztu z tytutu amortyzacji wartosci firmy w
2019 r. w poréwnaniu do 2019 .

- poniesieniem w 2018 r. kosztu z tytutu aktualizacji wartosci aktywdéw niefinansowych w
zwigzku z dokonaniem odpisu aktualizujgcego wartosé posiadanej nieruchomoséci w Poznaniu
w wysokosci 0,9 min zt, w wyniku zawarcia umowy sprzedazy nieruchomosci w 2019 r. za
cene nizszg niz wycena nieruchomosci w ksiegach Spétki. W 2019 r. Spotka nie poniosta
analogicznego kosztu.

Jednoczesnie, koszty dziatalnosci operacyjnej poniesione przez Spétke w 2019 r. ulegly
zmniejszeniu o 0,3 min zt w stosunku do 2018 r. (0,9 min zt w 2019 r. wobec 1,2 min zt w 2018
r.; spadek o 24%) gtdbwnie za sprawg nizszych kosztéw wynagrodzen (0,1 min zt w 2019 r.
wobec 0,3 min zt w 2018 r.; spadek 0 53%) oraz nizszych kosztow ustug obcych w poréwnaniu
do 2018 r. (0,7 min zt w 2019 r. wobec 0,8 min zt w 2018 r.; spadek o0 11%).

MCI Management poniosta wyzsze koszty finansowe z tytutu odsetek (17,0 min zt w 2019 r.
wobec 16,6 min zt w 2018 r.; wzrost 0 3%) gtéwnie w wyniku poniesienia wyzszych kosztow z
tytulu odsetek od wyemitowanych obligacji w zwigzku z wzrostem ich salda na dzien 31
grudnia 2019 roku w poréwnaniu do 31 grudnia 2018 roku o 66,8 min zt (przede wszystkim w
wyniku emisji obligacji serii F i G o fgcznej wartosci nominalnej 58 min zt).

Poréwnanie straty/zysku netto Spétki w latach 2018 — 2019

W 2019 r. Spdtka zrealizowata zysk netto na poziomie 65,3 min zt wobec zysku netto na
poziomie 108,4 min zt w 2018 r. Najwiekszy wptyw na wygenerowany zysk miat udziat w
wyniku jednostek podporzgdkowanych z uwagi na poniesienie w 2019 r. straty przez Private
Equity Managers S.A. oraz przez wygenerowanie stabszego wyniku przez jednostke
podporzgdkowang MCI Capital S.A., co zostato opisane powyzej w czesci dotyczacej ,Udziat
w wyniku jednostek podporzadkowanych”. Akcje spotek MCI i PEM wyceniane sg metodg praw
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wiasnosci, co oznacza, ze do rachunku zyskow i strat MCI Management kazdorazowo
odnoszony jest udziat MCI Management (réwny procentowi posiadanych udziatow w spotkach;
prawo do udziatéw w aktywach netto jednostek podporzgdkowanych) w wyniku tych spotek
oraz zmiany w ich pozostatych sktadnikach kapitatow.

Bilans

Na dzien 31 grudnia 2019 r. aktywa Spétki wyniosty 976,6 min zt. Nastgpit wzrost aktywéw w
stosunku do 31 grudnia 2018 r. o kwote 85,8 min zt gtdéwnie na skutek wzrostu wartosci akciji
MCI Capital S.A., ktory zostat czesciowo skompensowany przez spadek wartosci akcji Private
Equity Managers S.A., bedgcych w posiadaniu Spotki, ktore wyceniane sg przez Spodtke
metodg praw wtasnosci (dotyczy to akcji spotek MCI Capital S.A. oraz Private Equity Managers
S.A., poza akcjami pochodzgcymi z pozyczki akcji).

Po stronie pasywow wzrost ten dotyczyt gtdwnie zmian kapitatowych zwigzanych z
osiggnietym zyskiem oraz wzrostem zobowigzan finansowych (szczegétowa informacja na
temat zmiany struktury zobowigzan finansowych w 2019 roku znajduje sie w punkcie 4.3
.,Podsumowanie sytuacji kredytowej Sp&tki”).

Na dzieh 31 grudnia 2019 r. Spoétka posiadata ujemny kapitat pracujgcy (fj. nadwyzke
zobowigzan krétkoterminowych nad aktywami obrotowymi). Ujemny kapitat pracujgcy zostanie
pokryty gtéwnie z wptywow z tytutu emisji dlugu do podmiotéw powigzanych lub w innej formie
finansowania wewnetrznego. Spétka finansuje swojg dziatalno$¢ miedzy innymi poprzez
emisje obligacji, kredytow oraz innych instrumentow dtuznych, w zwigzku z czym wartosc
zobowigzan krétkoterminowych przekracza wartos¢ aktywow obrotowych, co jest naturalnym
zjawiskiem dla Spotki. Aktualne krétkoterminowe zobowigzania do stron niepowigzanych
dotyczg emisji obligacji serii B i C w fgcznej kwocie 44 259 tys. zt, ktére sg zapadalne w
czerwcu i sierpniu 2020 roku. W potowie maja 2020 roku Spotka uzyskata zapewnienie ze
strony komitetu inwestycyjnego MCI Capital TFI S.A. co do objecia przez jeden z funduszy
MCI nowych emisji obligacji ktére zostang wyemitowane przez Spétke celem refinansowania
aktualnego zewnetrznego zadtuzenia. Ponadto w maju 2020 roku Spétka dokonata
przedterminowej sptaty catego kredytu obrotowego w Getin Noble Banku (wymagalnego na
dzien 7 grudnia 2020 roku) w kwocie 9 756 tys. zt.

4. ZDARZENIA ISTOTNIE WPLYWAJACE NA DZIALALNOSC SPOLKI
4.1. Istotne zdarzenia w dziatalnosci Spotki w roku obrotowym
Sprzedaz nieruchomosci w Poznaniu

W dniu 31 maja 2019 r. Spétka zawarta umowe sprzedazy nieruchomosci potozonej w
Poznaniu przy ulicy Rakoniewickiej nr 20 za cene 1.075 tys. zt.

Zmiany w sktadzie Zarzadu Spotki

Dnia 8 lipca 2019 r. Pani Katarzyna Pogorzelska ztozyta rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka
Zarzadu Spofki.

Zatwierdzenie sprawozdania finansowego za 2018 r.

W dniu 31 lipca 2019 r. Zwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow zatwierdzito sprawozdanie
finansowe Spotki za rok 2018 oraz sprawozdanie z dziatalnosci Spétki za rok 2018.
Jednoczesnie Zwyczajne Zgromadzenie Wspolnikéw postanowito, ze zysk netto za rok 2018
w kwocie 137.075.931,75 zt zostanie przeznaczony w catosci na kapitat zapasowy Spofki.



SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI MCI MANAGEMENT SP. Z 0.0.
ZA OKRES OD 01.01.2019 DO 31.12.2019

Nabycie przez spotke zalezng MCI Capital S.A. akcji wtasnych w celu ich dalszego
umorzenia

Dnia 2 sierpnia 2019 r. MCI Capital S.A., w ramach realizacji programu skupu o wartosci 50
min zt., nabyta 3.000.000 szt. akcji wtasnych po cenie 10,00 zt za akcje, tj. za 30 min zt. Akcje
stanowity 5,67% kapitalu zaktadowego. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
MCI Capital S.A. w dniu 28 listopada 2019 r. powzieto uchwaty w sprawie umorzenia akcji
wiasnych oraz obnizenia kapitatu zakladowego MCI Capital S.A. W dniu 21 lutego 2020 r. Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, wpisat do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego wtasciwego dla
MCI Capital S.A., obnizenie kapitatu zakladowego Spétki z kwoty 52.953.560,00 ztotych do
kwoty 49.953.560,00 ziotych, tj. o kwote 3.000.000,00 ziotych.

Finansowanie dziatalnosci Spoétki

Dnia 16 kwietnia 2019 r. MCI Management Sp. z 0.0. podpisata aneks do umowy kredytowej
nr DK/KR-F/3515486/14 z Getin Noble Bank S.A., na podstawie ktérego termin ostatecznej
sptaty kredyty ulegt wydtuzeniu do dnia 7 grudnia 2020 r. W dniu 7 maja 2019 r. i 7 grudnia
2019 r., zgodnie z harmonogramem, mialy miejsce czesciowe sptaty kredytu w kwocie
odpowiednio 5 min zt oraz 10 min zt. tgczne sptaty czesci kapitatowej powyzszego kredytu w
2019 r. wyniosty 15 min zt. W dniu 7 maja 2020 r. miata miejsce catkowita sptata kredytu w
tacznej kwocie 10 min z. W zwigzku z powyzszym na dzien podpisania niniejszego
sprawozdania Spotka nie posiadata juz zadtuzenia z tego tytutu.

W dniu 31 maja 2019 r., w zwigzku ze sprzedazg nieruchomosci w Poznaniu, zostata sptacona
w catosci pozyczka hipoteczna w BOS Bank S.A.

W dniu 1 lipca 2019 r. MCI Management Sp. z 0.0. dokonato zgodnie z harmonogramem
catkowitej sptaty wykorzystanego limitu kredytowego w Alior Bank S.A. dla umowy
U0002999971445. t gczne splaty czesci kapitatowej powyzszego limitu kredytowego w 2019 r.
wyniosty 14,8 min zt. i na koniec 2019 r. zobowigzanie z tytutu limitu kredytowego wynosito 0 zt.

W dniu 24 wrzesnia 2019 r. Spétka wyemitowata 26.000 obligacji imiennych serii ,F” 0 wartosci
nominalnej 1.000 zt kazda, o tgcznej wartosci nominalnej 26.000.000,00 zt (,Obligacje serii F”).
Dzien wykupu Obligacji serii F przypada 23 wrzesnia 2022 r. Obligacje uprawniajg wytgcznie
do $wiadczenia pienieznego, polegajgcego na zaptacie, na rzecz obligatariuszy kwoty wykupu
i kwoty odsetek, a w przypadkach okreslonych w warunkach emisji obligacji rowniez kwoty
wczeshiejszego wykupu. Oprocentowanie Obligacji wynosi 8,00%. Odsetki od Obligacji serii F
wyptacane sg w dacie wykupu. W dniu 10 stycznia 2020 r. Spotka ztozyta oswiadczenie o
ustanowieniu tytutu egzekucyjnego na rzecz obligatariusza w trybie art. 777 par 1 pkt 5
kodeksu postepowania cywilnego do maksymalnej kwoty 30.000.000,00 zt. Obligacje zostaty
objete przez jednego obligatariusza.

W dniu 19 grudnia 2019 r. Spotka wyemitowata 32.000 obligacji imiennych serii ,G” o0 warto$ci
nominalnej 1.000 zt kazda, o tgcznej wartosci nominalnej 32.000.000,00 zt (,Obligacje serii
G”). Dzien wykupu Obligacji serii G przypada 19 grudnia 2022 r. Obligacje uprawniajg
wytgcznie do swiadczenia pienieznego, polegajacego na zaptacie, na rzecz obligatariuszy
kwoty wykupu i kwoty odsetek, a w przypadkach okreslonych w warunkach emisji obligacji
rowniez kwoty wczesniejszego wykupu. Oprocentowanie Obligacji wynosi 8,00%. Odsetki od
Obligacji serii G wyptacane sg w dacie wykupu. W dniu 10 stycznia 2020 r. Spotka ztozyta
oswiadczenie o ustanowieniu tytutu egzekucyjnego na rzecz obligatariusza w trybie art. 777
par 1 pkt 5 kodeksu postepowania cywilnego do maksymalnej kwoty 36.000.000,00 zt.
Obligacje zostaty objete przez jednego obligatariusza.
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W dniu 31 grudnia 2019 r. MCI Management Sp. z 0.0. dokonato zgodnie z harmonogramem
catkowitej sptaty kredytu odnawialnego w rachunku kredytowym dla umowy U0001954075554
udzielonego przez Alior Bank S.A. w tacznej kwocie 15,3 min zt.

W dniu 31 grudnia 2019 r. MCI Management Sp. z 0.0. dokonato zgodnie z harmonogramem
catkowitej sptaty wykorzystanego limitu kredytowego w Alior Bank S.A. dla umowy
U0002999971445a. L gczne sptaty czedci kapitatowej powyzszego limitu kredytowego w 2019
r. wyniosty 12,6 min zt. i na koniec 2019 r. zobowigzanie z tytutu limitu kredytowego
wynosito 0 zt.

Umowy o ustanowienie zastawu rejestrowego

W dniu 17 maja 2019 r. Spétka zawarta z Varengold Bank AG umowe o ustanowienie zastawu
rejestrowego oraz umowe blokady na 12.439.131 akcjach spétki MCI Capital S.A., bedacych
wiasnoscig Spotki, w celu zabezpieczenia wierzytelnosci banku wynikajgcych z udzielonego w
dniu 17 maja 2019 r. kredytu MCI.CreditVentures 2.0 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.
Zastaw zostat ustanowiony na okres do czasu spfaty catej wierzytelnosci banku.

W dniu 3 czerwca 2019 r. Spotka zawarta z Alior Bank S.A. aneks do umowy o ustanowienie
zastawu rejestrowego z dnia 28 grudnia 2011 r. na akcjach spotki MCI Capital S.A., bedgcych
wiasnoécig Spétki, w celu zabezpieczenie wierzytelnosci banku wynikajgcych z kredytu
udzielonego na podstawie umowy kredytowej numer U0001954075554. W wyniku
ustanowionego aneksu zmniejszono liczbe akcji bedgcych przedmiotem zastawu z 5.074.532
do 4.090.909. W wyniku zmienionego zastawu tgczna liczba akcji spétki MCI Capital S.A.
stanowigcych zabezpieczenie powyzszego kredytu wynosita 4.090.909. Wraz ze spfatg
kredytu w dniu 31 grudnia 2019 r. zniesiono ustanowiony zastaw na akcjach.

W dniu 26 lipca 2019 r. Spotka zawarta z Alior Bank S.A. umowe o ustanowienie zastawu
rejestrowego na dodatkowych 400.000 akcjach spotki Private Equity Managers S.A., bedgcych
wiasnoécig Spoétki, w celu zabezpieczenie wierzytelnosci banku wynikajgcych z kredytu
udzielonego na podstawie umowy kredytowej numer U0002999971445a. W wyniku
ustanowionego dodatkowego zastawu tgczna liczba akcji spétki Private Equity Managers S.A.
stanowigcych zabezpieczenie powyzszego kredytu wynosita 1.178.103. Wraz ze sptatg
kredytu w dniu 31 grudnia 2019 r. zniesiono ustanowiony zastaw na akcjach.

Umowa zabezpieczenia finansowego

W dniu 27 czerwca 2019 r. Spétka zawarta z MCI.CreditVentures 2.0 Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety umowe zabezpieczenia finansowego w zwigzku z ustanowionym zastawem na
12.439.131 akcjach spétki MCI Capital S.A., bedacych wilasnoscia Spotki, w celu
zabezpieczenia wierzytelnosci Varengold Bank AG wynikajgcych z udzielonego w dniu 17
maja 2019 r. kredytu MCI.CreditVentures 2.0 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.
Wynagrodzenie z tytutu udzielonego zabezpieczenia finansowego wynosi 1% w skali roku od
wartosci udzielonego zabezpieczenia finansowego.

Pozyczka udzielona przez Spé6tke Tomaszowi Czechowiczowi

W dniu 29 grudnia 2019 r. oraz 30 lipca 2018 r. Spétka zawarta z Tomaszem Czechowiczem
aneksy do umowy pozyczki z dnia 13 czerwca 2016 r., na mocy ktorej Spotka udzielita
Tomaszowi Czechowiczowi pozyczki w kwocie 5.000.000 zi, nastepnie zwiekszonej aneksem
z dnia 20 lipca 2018 r. do 8.161.833 zt. Pozyczka jest wyptacana w transzach na zyczenie
pozyczkobiorcy. Saldo pozyczki na 31 grudnia 2019 r. wynosito 9,1 min zt. Oprocentowanie



SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI MCI MANAGEMENT SP. Z 0.0.
ZA OKRES OD 01.01.2019 DO 31.12.2019

pozyczki wynosi 5%. Zgodnie z zawartym aneksem termin spfaty pozyczki zostat ustalony na
31 grudnia 2020 .

Pozyczka akcji MCI Capital udzielona Spotce przez Tomasza Czechowicza

W dniu 29 lipca 2019 r. Spotka zawarta z Tomaszem Czechowiczem aneksy do uméw
pozyczek papierow wartosciowych z dnia 18 lipca 2016 r., na mocy ktérej Spotka pozyczyta
od Tomasza Czechowicza tgcznie 1.148.274 szt. akcji MCI Capital S.A. Tomaszowi
Czechowiczowi przystuguje wynagrodzenie z tytutu udzielonej pozyczki w wysokosci 5%
wartosci pozyczonych akcji. Zgodnie z zawartym aneksem termin spfaty pozyczki zostat
ustalony na 30 lipca 2021 r.

Poza ww. zdarzeniami nie byto innych istotnych zdarzen w roku obrotowym wptywajgcych na
dziatalnos¢ Spofki.

4.2. Istotne zdarzenia w dziatalnosci Spoétki po zakonczeniu roku obrotowego

Szacowany wptyw pandemii koronawirusa na sytuacje finansowg Spofki zostat przedstawiony
w punkcie 5 ,Czynniki ryzyka i zagrozen”.

Skup akcji wkasnych przez spoétke zalezng MCI Capital S.A.

Dnia 14 lutego 2020 r. MCI Capital S.A., w ramach realizacji programu skupu, nabyta 945 259
szt. akgcji wkasnych po cenie 11,00 zt za akcje, tj. za 10,4 min zt. Akcje stanowity 1,89% kapitatu
zaktadowego MCI Capital S.A.

Rejestracja potgczenia spotki bezposrednio i posrednio zaleznej - MCI Capital S.A. i MCI
Fund Management Sp. z 0.0.

W dniu 21 lutego 2020 r., Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie XII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, wpisat do rejestru przedsiebiorcow Krajowego
Rejestru Sgdowego wiasciwego dla MCI Capital S.A., informacje o potgczeniu MCI Capital
S.A. ze spdtkg zalezng MCI Fund Management Sp. z 0.0.

Zgodnie z art. 493 § 2 Kodeksu Spotek Handlowych potgczenie spétek nastepuje z dniem
wpisania potgczenia do rejestru przedsigebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego wiasciwego
dla Spdtki.

Zgodnie z art. 494 § 1 Kodeksu Spotek Handlowych, MCI Capital S.A. jako spoétka przejmujgca
z dniem potaczenia wstgpita we wszystkie prawa i obowigzki MCl Fund Management Sp. z o.
0. jako spd&tki przejmowane;.

Potaczenie zostato dokonane zgodnie z art. 492 § 1 pkt 1 Kodeksu Spotek Handlowych przez
przeniesienie catego majatku MCI Fund Management Sp. z 0.0. na MCI Capital S.A. bez
podwyzszenia kapitatu zaktadowego MCI Capital S.A.

Rejestracja potgczenia MCI Capital S.A. i MCI Fund Management Sp. z 0.0. nie miata wptywu
na jednostkowe sprawozdanie finansowe Spotki za 2019 r. oraz nie bedzie miata wptywu na
jednostkowe sprawozdania finansowe Spétki za lata kolejne.

Wczesdniejsza sptata kredytu udzielonego przez Getin Noble Bank S.A.

Dnia 7 maja 2020 r. miata miejsce catkowita sptata kredytu nr DK/KR-F/3515486/14
udzielonego przez Getin Noble Bank S.A. w fgcznej kwocie 10 min zt. W zwigzku z powyzszym
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na dzien podpisania niniejszego sprawozdania Spotka nie posiadata juz zadtuzenia z tego
tytutu.

Wybér firmy audytorskiej

Dnia 13 maja 2020 roku Rada Nadzorcza Spofki podjeta uchwate w sprawie dokonania wyboru
firmy audytorskiej uprawnionej do przeprowadzania badania jednostkowego
i skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spotki i Grupy MCI Management przez firme
Ernst & Young Audyt Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. za 2019r. 12020 r.

Zawarcie umowy rozliczenia papieréw wartosciowych

Dnia 10 czerwca 2020 roku MCI Management Sp. z 0.0. zawarta z Tomaszem Czechowiczem
umowe rozliczenia (datio in solutu) papieréw wartosciowych. W ramach tejze umowy Tomasz
Czechowicz przeniost na Spotke 26.389 sztuk akcji PEM S.A. oraz 121.283 sztuk akcji MCI
Capital S.A. (wskazane akcje PEM S.A. oraz akcje MCI Capital S.A. stanowity wczesniej
przedmiot pozyczki papieréow wartosciowych — wierzytelnos¢ Tomasza Czechowicza
wzgledem Spéiki). Jednoczesnie na dzien zawarcia umowy Spotka posiadata wierzytelnosé
wzgledem Tomasza Czechowicza z tytutu udzielonej mu przez Spotke pozyczki pieniezne;.
Spétka w celu zwolnienia sie z obowigzku zwrotu na rzecz Tomasza Czechowicza wskazanych
wyzej akcji PEM S.A. oraz akcji MCI Capital S.A. zobowigzana zostata do zaptaty tacznego
wynagrodzenia w kwocie 1,5 min PLN. Strony postanowity o dokonaniu potrgcenia
wierzytelnosci Spotki z wierzytelnoscig Tomasza Czechowicza do kwoty wierzytelnosci
Tomasza Czechowicz (tj. 1,5 min PLN).

Udzielenie pozyczki przez Spotke

Dnia 29 lutego 2020 roku Spétka wyptacita Tomaszowi Czechowiczowi 0,5 min zt pozyczki w
ramach realizacji umowy pozyczki z dnia 13 czerwca 2016 r. z pézniejszymi aneksami.

Dnia 22 maja 2020 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki podjeto uchwate o
wyrazeniu zgody na udzielenie przez Spétke pozyczki Tomaszowi Czechowiczowi w kwocie 5
min zt, na okres do 31 grudnia 2021 r., oprocentowanej w wysokosci nie nizszej niz 5% w skali
roku. W tym samym dniu Spoétka zawarta umowe pozyczki z Tomaszem Czechowiczem na
tych samych warunkach. Pozyczka zostata wyptacona przez Spétke w catosci w dniu 25 maja
2020 .

Poza ww. zdarzeniami nie byto innych istotnych zdarzeh po dniu bilansowym wptywajgcych
na dziatalno$¢ Spétki.
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4.3. Podsumowanie sytuacji kredytowej Spotki

Zadtuzenie MCI Management

Zobowiazania z tytutu kredytéw, pozyczek, wyemitowanych weksli i obligacji
31.12.2019 (tys. PLN) 31.12.2018 (tys. PLN)
do 1 roku 111 353 75 072
od 1 roku do 3 lat 168 398 183 927
od 3do 5 lat 0 62
Powyzej 5 lat 0 0
Suma 279 750 259 061

Zadtuzenie Spofki z tytutu kredytow oraz emisji weksli i obligacji w 2019 r. wzrosto 0 20,7 min
zt. Wzrost ten spowodowany byt w gtéwnej mierze przez:
o Zwiekszenie zobowigzan z tytutu obligacji o 66,8 min zt w wyniku emisji obligaciji serii

F i G o tgcznej wartosci nominalnej 58 min zt i naliczeniu odsetek od obligacji w kwocie

8,8 min zt.

o Zwiekszenie zadtuzenia z tytutu weksli o 13,0 min zt (finansowanie udzielone na
biezaca dziatalnos¢ Spotki).
e Zmniejszenie zobowigzan z tytulu kredytow bankowych o 58,8 min zt przede
wszystkim w wyniku sptaty wykorzystanych linii kredytowych w Alior Bank S.A.
(spadek z 42,7 min zt na dzieh 31.12.2018 do 0 zt na dzien 31.12.2019), czesciowe]
sptaty kredytu finansowego na zakup akcji udzielonego przez Getin Noble Bank S.A.
(spadek z 25,0 min zt na dzien 31.12.2018 do 9,8 zt na dzien 31.12.2019) oraz sptaty
pozyczki hipotecznej w BOS Bank S.A. (spadek z 1,0 min zt na dzien 31.12.2018 do

0 zt na dzien 31.12.2019).

e Zmniejszenie zobowigzan z tytutu pozyczki akcji MCI Capital S.A. oraz PEM S.A. o

0,3 min zt.
Wykaz umoéw zawartych przez MClI Management z poszczegdélnymi bankami na dzien
31.12.2019
ZESTAWIENIE KREDYTOW
Termin

Bank Numer umowy Opis Limit zapadalnosci

Getin Noble Kredyt finansowy na zakup

Bank S.A.* DK/KR-F/3515486/14 akcji-kredyt odnawialny 25 000 000,00 zt | 2020-12-07

*Kredyt zostat sptacony w catosci w dniu 7 maja 2020 r.

Zadtuzenie z tytutu kredytow MCI Management na dzien 31.12.2019

Wyszczegdlnienie
(kredyty, gwarancje,
pozyczki, inne)

Bank

Aktualna wartos¢ zadtuzenia na
31.12.2019 (w tys. PLN)

Kredyt finansowy

Getin Noble Bank S.A.

9 756 tys. zt

4.4 Nabycie udziatow (akcji) wtasnych

W okresie od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r., a takze do dnia sporzgdzenia
niniejszego sprawozdania Spotka nie nabywata udziatéw wtasnych.
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4.5. Posiadane przez Spoétke oddzialy (zaklady)

Spétka nie posiada oddziatéw ani zaktadow.

4.6. Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju

Spotka nie prowadzi dziatalnosci w dziedzinie badan i rozwoju.
5. CZYNNIKI RYZYKA | ZAGROZEN

Do najistotniejszych czynnikow ryzyka i zagrozen zwigzanych z prowadzong przez Spoétke
dziatalnoscig nalezy zaliczy¢:

o ryzyko spadku wyceny posiadanych akcji spétek MCI Capital S.A. oraz Private Equity
Managers S.A. przede wszystkim jako efekt spadku wyceny certyfikatéw inwestycyjnych
funduszy bedacych w posiadaniu MCI Capital S.A. i zarzgdzanych przez Grupe Private
Equity Managers S.A. przede wszystkim jako efekt obnizenia sie wycen spotek
portfelowych w wyniku epidemii COVID-19, o czym szerzej w dalszej czesci tego punktu
~Szacowany wplyw pandemii koronawirusa na sytuacje finansowg GK MCI”.

¢ niestabilnos¢ rynku finansowego w Polsce i na $wiecie,
ograniczone mozliwosci biezgcego finansowania inwestycji, a w szczegodlnosci trudnosci
w pozyskiwaniu finansowania dtuznego.

Szacowany wpltyw pandemii koronawirusa na sytuacje finansowg GK MCI

Poczatek 2020 r. przynidst rozprzestrzenianie sie koronawirusa COVID-19 na catym Swiecie.
Sytuacja ta odbita sie negatywnie na gospodarke swiatowg (zauwazalne znaczne ostabienie
kursu waluty polskiej, fluktuacja cen towaréw oraz spadek wartosci akcji). Gospodarka
globalna zostala poddana bezprecedensowemu eksperymentowi — zamkniete granice,
niemalze zupetny brak ruchu lotniczego, zamkniete powierzchnie handlowe, ograniczenia w
poruszaniu sie i wiele innych. Okres od poczatku roku do konca maja 2020 r. byt tez okresem
niespotykanej historycznie zmiennosci na rynkach walutowych. Polski ztoty ostabit sie o
srednio 2,8% w stosunku do koszyka walut: 4,5% w stosunku do EUR, 5,4% w stosunku do
USD i umocnit sie 0 1,5% w stosunku do GBP.

MCI Management Sp. z 0.0. jest spotkg holdingowg, na ktoérej wynik skfada sie przede
wszystkim wycena posiadanych przez spoétke akcji MCI Capital S.A. i Private Equity Managers
S.A. iw zwigzku z tym wptyw koronawirusa COVID-19 na te spofki, bedzie miat rowniez wptyw
na sprawozdanie finansowe MCI Management Sp. z o.0.

Na moment sporzadzenia niniejszego sprawozdania zarzgdu Spofki, trudno jest jednak
oszacowaC ostateczny wptyw epidemii koronawirusa na dziatalno$¢ zaréwno spotek
znajdujgcych sie w portfelach funduszy zarzgdzanych przez Grupe Private Equity Managers
S.A., ktérych certyfikaty inwestycyjne sg w posiadaniu MCI Capital S.A., jak rowniez na
sytuacje finansowg MCI Management Sp. z 0.0. Z uwagi na fakt, iz sytuacja zwigzana z
pandemig rozwija sie bardzo dynamicznie, prognozy jej wptywu na sytuacje Spotki sg
obarczone znaczgcg niepewnoscia.

Nalezy jednak mie¢ na uwadze, Ze istnieje ryzyko spadku wyceny certyfikatéw inwestycyjnych
funduszy bedacych w posiadaniu MCI Capital S.A., a takze ryzyko spadku przychodéw z tytutu
wynagrodzenia za zarzadzanie funduszami generowanego przez Grupe Private Equity
Managers S.A., przede wszystkim jako efekt obnizenia sie wycen spétek portfelowych. Na
chwile obecng wida¢ spowolnienie w szczegdlnosci w branzy turystycznej (co ma negatywne
przetozenie na wyceny spofek takich jak Tatilbudur i Travelata), jak réwniez nalezy spodziewac
sie utrudnien w zakresie gospodarki magazynowej oraz logistyki w spétkach z branzy e-

12



SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI MCI MANAGEMENT SP. Z 0.0.
ZA OKRES OD 01.01.2019 DO 31.12.2019

commerce. Pomimo tego, COVID-19 oraz sposéb, w jaki spoteczenstwa reagujg na zwigzane
Z nim zagrozenia, moge by¢ katalizatorem dtugoterminowych zmian. Spotka zaktada, ze w
perspektywie dtugoterminowej doprowadzi to do zdynamizowania sie procesow transformacji
cyfrowej, a takze bedzie miato przetozenie na zmiany w zwyczajach zakupowych
spoteczenstwa. Zdaniem Spotki przede wszystkim zwiekszy sie gotowos¢ do automatyzadji
wykonywanych czynnosci, zmniejszy sie zaleznos¢ od czynnika ludzkiego, zdecydowanie
wiekszy bedzie udziat sprzedazy kanatami internetowymi, zmieni sie sposéb wykonywania
pracy, itp. W konsekwencji doprowadzi to do zwiekszenia popytu na produkty/ustugi oferowane
online, co z kolei moze pozytywnie wptyng¢ na wyceny wybranych spotek znajdujgcych sie w
portfelach funduszy zarzgdzanych przez Grupe Private Equity Managers S.A., ktérych
certyfikaty inwestycyjne sg w posiadaniu MCI Capital S.A. Na ten moment ciezko jest jednak
przewidzie¢ skale i doktadny kierunek tego zjawiska.

Tym niemniej, w perspektywie kolejnych 3-6 kwartatow spodziewamy sie utrzymania
perturbacji na rynkach kapitatowych i w realnej gospodarce. Pandemia przyczynia sie do
zmniejszenia aktywnosci w transakcjach M&A, Private Equity i IPO, jednoczesnie wplywa na
przyspieszenie transformaciji i dysrupcji cyfrowej oraz osiggniecie punktu przegiecia handlu
elektronicznego i ustug cyfrowych w CEE. W rezultacie moze prowadzi¢ to do zmniejszenia
sie wolumendéw nowego finansowania oraz mozliwego wydtuzenia procesow wyj$¢ z inwestyciji
przez fundusze, jednakze Spotka spodziewa sie braku istotnego wptywu koronawirusa na
realizowanie przez fundusze nowych inwestycji i proces zarzgdzania portfelem. Spodtka
spodziewa sie stagnacji na rynku dlugu, co mozna oznacza¢ dla niej brak mozliwosci
pozyskiwania kapitatu poprzez emisje obligacji w perspektywie kolejnego roku lub diuze;.

Poza spdtkami z sektora turystycznego, o czym mowa powyzej, spdtki funduszy, w ktore
inwestuje MCI Capital S.A., sg w dobrej pozycji, aby uchwyci¢ i wykorzysta¢ zmiany w
otoczeniu gospodarczym. Wida¢ to na przykfadach spoétek takich jak Frisco czy Morele/Pigu,
ktore w czasie pandemii istotnie poprawity swoje wyniki. Z tego wzgledu w perspektywie
diugoterminowej (przekraczajgcej 1 rok) Spoétka spodziewa sie pozytywnego lub neutralnego
wpltywu skutkdw pandemii na inwestycje funduszy i wycene posiadanych przez MCI Capital
S.A. certyfikatdw inwestycyjnych, a tym samym pozytywnego lub neutralnego wptywu na
wycene posiadanych akcji MCI Capital S.A. oraz Private Equity Managers S.A.

Zarzgd Spotki bedzie na biezgco monitorowaé potencjalny ilosciowy i jakoSciowy wptyw
epidemii na sytuacje finansowg i przyszte wyniki finansowe Spotki, a takze na biezgco bedzie
podejmowac wszelkie mozliwe dziatania mitygujgce w celu ztagodzenia negatywnego wptywu
na dziatalnos¢ Spétki. Jednakze wprowadzenie stanu zagrozenia epidemicznego nie stworzyto
jak dotad bezposredniego zagrozenia dla ciggtosci dziatalnosci Spotki. Zarzad Spoiki nie
stwierdzit wplywu pandemii koronowirusa na sprawozdanie finansowe i tym samym nie
dokonat przeszacowania wartosci zadnych sktadnikow aktywéw lub zobowigzan Spotki.

5.1. Przyjete przez jednostke cele i metody zarzadzania ryzykiem finansowym, tacznie
z metodami zabezpieczenia istotnych rodzajow planowanych transakcji, dla ktorych
stosowana jest rachunkowos¢ zabezpieczen

Za ustalenie oraz monitorowanie polityki zarzadzania ryzykiem finansowym odpowiedzialny
jest Zarzad Spofki.

Zarzad na biezgco monitoruje oraz kontroluje ryzyko finansowe w odniesieniu do prowadzonej
dziatalno$ci operacyjnej Spofki.

Na dzien bilansowy oraz na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania Spétka nie
stosowata rachunkowosci zabezpieczen.
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Ryzyka, na ktore narazona jest Spoétka:
— ryzyko ptynnosci,
— ryzyko inwestycyjne,
— ryzyko rynkowe,
— ryzyko kredytowe,
— ryzyko zwigzane z otoczeniem, w ktorym Spétka prowadzi dziatalnosc.

Ponizej przedstawiono najbardziej znaczace ryzyka, na ktoére narazona jest Spétka.
RYZYKO PLYNNOSCI

W Spétce nalezy wyrézni¢c nastepujgce zrodia pozyskiwania $Srodkéw finansowych
niezbednych do prowadzenia biezgcej dziatalnosci oraz zapewnienia Spotce odpowiedniego
poziomu ptynnosci:

e emisja dluznych papierow wartosciowych skierowanych do inwestorow
instytucjonalnych,

o finansowanie wewnetrzne (w ramach wewnagtrzgrupowej polityki ptynnosci — poprzez
emisje dtuznych papierow wartosciowych, w tym weksli),

e kredyty bankowe.

Podstawowg formg pozyskiwania przez Spotke kapitatu sg emisje obligacji skierowane do
klientéow instytucjonalnych, pozyskiwanie finansowania wewnetrznego oraz kredyty bankowe.
Na dzieh 31 grudnia 2019 r. Spotka posiadata zobowigzania z tytutu obligacji (w tym seria B i
C skierowane do inwestorow zewnetrznych o wartosci 44 min zt oraz seria D, E, F i G
wyemitowane w ramach finansowania wewnetrznego o igcznej wartosci 167 min zb),
zobowigzania z tytutu weksli w ramach finansowania wewnetrznego o wartosci 48 min zt oraz
zobowigzania z tytutu kredytu bankowego udzielonego przez Getin Noble Bank S.A. o wartosci
10 min zt. W ocenie Spétki aktualna sytuacja na rynku finansowania dtuznego (ograniczenia
spowodowane pandemig koronawirusa oraz utrata wiarygodnos$ci przez liczne podmioty z
sektora finansowego w ostatnich latach zmniejszajgca zaufanie inwestorow) wplywa
negatywnie na mozliwosci pozyskania finansowania w drodze emisji obligac;ji.

Historycznie Spodtka finansowata swojg dziatalnosé w istotnym stopniu kredytami bankowymi.
Jednakze, w 2019 roku Spotka zmniejszyta zobowigzanie z tytutu kredytéw bankowych o 58,8
min zt oraz w okresie do zatwierdzenia sprawozdania za 2019 rok spfacita w catosci kredyt
bankowy udzielony przez Getin Noble Bank S.A. W rezultacie na dzien publikacji niniejszego
sprawozdania Spétka nie posiadata juz zobowigzan z tytutu kredytéw bankowych. Srodki na
sptaty kredytow bankowych Spétka pozyskata z emisji obligacji oraz weksli w ramach
finansowania wewnetrznego.

W okresie 12 miesiecy od dnia bilansowego przypada termin sptaty obligaciji serii B i C. Spodtka
planuje sptaci¢ zapadajgce obligacje oraz weksel wyemitowany w celu spfaty kredytu
bankowego udzielonego przez Getin Noble Bank S.A. (tagczna warto$¢ sptacanego zadtuzenia
z tytutu obligacji i weksla bedzie wynosita 54 min zt) z Srodkéw pozyskanych z realizowanego
obecnie programu emisji obligacji 3-letnich o wartosci do 115 min zt ktére zostang zaoferowane
subfunduszowi  MCI.EuroVentures  1.0. wydzielonemu w ramach  funduszu
MCI.PrivateVentures FIZ.

W dtuzszej perspektywie Spotka zaktada wdrozenie systemu cash pool pomiedzy Spoétkg oraz
MCI Capital S.A., w ramach ktérego Spotka mogtaby korzystaé z dostepnej ptynnosci w MCI
Capital S.A. pochodzgcej z umorzen certyfikatow inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych
zamknietych bedacych w posiadaniu MCI Capital S.A. Wdrozenie systemu cash pool
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planowane jest do konca 2020 r. Szczegbétowy komentarz na temat posiadanych certyfikatow
inwestycyjnych przez MCI Capital S.A. przedstawiono ponize;.

MCI Capital S.A. posiadat zaangazowanie na poziomie ok. 1 488 358 tys. PLN (na dzien 31
grudnia 2019 r.) w certyfikaty inwestycyjne funduszu MCI.PrivateVentures FIZ (,Fundusz”) z
wydzielonymi subfunduszami MCI.EuroVentures 1.0. (,EV”) oraz MCl.TechVentures 1.0.
(,TV") (do dnia 20 lutego 2020 r. zaangazowanie posrednie przez spétke zalezng — MCI Fund
Management Sp. z 0.0., a od dnia 21 lutego 2020 r. w wyniku przejecia tej spotki przez MCI
Capital S.A. zaangazowanie bezposrednie). Statut Funduszu precyzyjnie okresla zasady
wykupywania certyfikatow inwestycyjnych zwigzanych z EV i TV. W konsekwencji MCI
Capital S.A. posiada okreslone statutem Funduszu uprawnienia w zakresie
wycofywania srodkéw ptynnych z EV i TV, ktore zapewniaja jej przewidywalnos¢ w
zakresie mozliwosci generowania ptynnosci na poziomie MCI| Capital S.A., ograniczong
jedynie ptynnoscig subfunduszy EV i TV zalezng od aktualnej sytuacji rynkowej i jakosci
zarzadzania Funduszem przez MCI Capital TFl S.A. Ponizej przedstawiamy wynikajgce ze
statutu Funduszu uprawnienia w zakresie wykupywania certyfikatéw inwestycyjnych EV i TV
przystugujace MCI Capital S.A. jako uczestnikowi Funduszu, ktére determinujg w istotnej
mierze mozliwosci ptynnosciowe MCI Capital S.A. i tym samym determinujg przyszie
mozliwosci ptynnosciowe MCIl Management Sp. z 0.0. (po wdrozeniu systemu cash pool), poza
tymi, wynikajgcymi z pozyskania zewnetrznych finansowan.

— EV: Zgodnie z postanowieniami statutu Funduszu certyfikaty inwestycyjne Funduszu
zwigzane z EV serii posiadanych przez MCI Capital S.A. mogg by¢ wykupione na
zgdanie MCI Capital S.A. w kazdym ostatnim dniu kalendarzowym danego kwartatu
kalendarzowego. Jednym ograniczeniem statutowym wplywajgcym na wartos¢
dokonywanego wykupu jest wskazanie, ze wykup nie moze spowodowac spadku
aktywow EV ponizej wartosci 150.000 PLN. MCI Capital S.A. ma zatem zapewniong
statutowo mozliwos¢ dookreslonego w czasie wycofania sie z inwestycji w subfundusz
EV w sposéb ograniczony jedynie ptynnoscig tego subfunduszu. Zaangazowanie
posrednie MCI Capital S.A. w certyfikaty EV wg. stanu na 31 grudnia 2019 r. t0 99,12%
(udziat w wartosci aktywow netto subfunduszu). Wartos¢ aktywéw netto subfunduszu
EV na dzien 31 grudnia 2019 r. wynosita 1.198 mIn PLN, warto$¢ gotéwki/aktywdw
ptynnych to 73 min PLN.

— TV: w wyniku dokonanej w grudniu 2019 r. zmiany statutu Funduszu w zakresie
dotyczycgcym TV wykupy certyfikatow inwestycyjnych zwigzanych z TV wszystkich
serii dokonywany jest wg. takich samych zasad. Kazdorazowo po wygospodarowaniu
przez TV tzw. Nadwyzki (zdefiniowanej w statucie Funduszu), nastepuje automatyczne
wykupienie certyfikatéw inwestycyjnych i dystrybucja srodkéw z tego tytutu do MCI
Capital S.A. i pozostatych uczestnikdow, proporcjonalnie do posiadanego przez nich
udziatu w TV. Zaangazowanie posrednie MCI Capital S.A. w certyfikaty TV wg. stanu
na 31 grudnia 2019 r. wynosito 43,70% (udziat w warto$ci aktywow netto subfunduszu).
W uproszeniu po wygenerowaniu przez TV nadwyzki ptynnosciowej, ktora pozwala na
petng sptate zadtuzenia subfunduszu oraz pokrycie kosztéw operacyjnych w okresie
18 miesiecy, TV dokonuje automatycznego wykupu certyfikatow inwestycyjnych i
dystrybucji — obliczonej w sposéb wskazany powyzej nadwyzki srodkéw — do swoich
uczestnikow, w tym 43,70% do MCI Capital S.A. Po wspomnianej wyzej zmianie statutu
Funduszu, subfundusz TV jest w fazie zmierzajgcej do otwarcia likwidacji, co oznacza,
ze przez pozostaty okres zycia subfunduszu (ustalony na 5 lat tj. do dnia 16 wrzes$nia
2024 r. z mozliwoscig przedtuzenia o 1+1 rok), TV nie dokonuje nowych inwestycji —
poza inwestycjami kontynuacyjnymi, a jego zarzgdzajgcy skupiajg sie na mozliwie
najkorzystniejszych wyjsciach z istniejgcych aktywdéw. Uzyskane w ten sposéb
nadwyzki ptynnosci bedg automatycznie dystrybuowane do uczestnikéw subfunduszu
poprzez dokonywanie okresowych automatycznych wykupoéw certyfikatow
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inwestycyjnych. Na dzien 31 grudnia 2019 r. wartos¢ aktywow netto subfunduszu TV
wynosita 688 min PLN. Opublikowana na dzien 31 marca 2020 r. wartos¢ Nadwyzki to
-172 min PLN (wartos¢ ujemna). Subfundusz TV w grudniu 2019 r. zrealizowat wyjscie
z inwestycji w spotke Frisco o wartosci 125 min PLN (wraz z funduszem Helix Ventures
Partners FIZ, w tym 114 min PLN dla TV) oraz w styczniu 2020 r. w spdtke Geewa o
wartosci 28 min PLN. Wyjscie z inwestycji w spotke Frisco bedzie rozliczone do dnia
30 czerwca 2020 r.,, co w istotny sposdb wptynie na sytuacje ptynnosciowg
Subfunduszu TV.

Spétka zarzgdza ryzykiem ptynnosci poprzez biezgce monitorowanie terminéw wymagalnosci
zobowigzan oraz wysokoéci posiadanych s$rodkéw pienieznych, a takze poprzez
monitorowanie wskaznikéw ptynnosci opartych na pozycjach bilansowych oraz analizie
poziomu aktywow ptynnych w relacji do przeptywdéw pienieznych — poprzez regularne,
tygodniowe raportowanie ptynnosci.

W trakcie roku 2019 Spétka odchodzita od finansowania w postaci kredytéw bankowych w
kierunku finansowania wewnetrznego, co jest zwigzane z obecng sytuacjg na rynku dtugu
(stagnacja na rynku dtugu spowodowana przez koronawirusa). W rezultacie w 2019 roku
zmniejszyta sie warto$¢ zobowigzanh z tytutu kredytéw bankowych o 58,8 min zt i jednoczes$nie
zwiekszyta warto$¢ zobowigzan z tytutu obligacji o 66,8 min zt i wartos¢ zadtuzenia z tytutu
weksli 0 13 min zt. Wszystkie zobowigzania Spétki zostaty sptacone w terminie lub przed
terminem ich wymagalnosci.

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania finansowego tgczna wartos¢ zadtuzenia
finansowego Spdétki wynosi 279,8 min zt i stanowi 40% kapitatow wiasnych spétki oraz 29%
sumy bilansowe.

Biorgc pod uwage powyzsze Spotka nie widzi zagrozenia sytuacji ptynnosciowej w dajgcej sie
przewidzie¢ przysztosci, tj. co najmniej w perspektywie najblizszych 12 miesiecy.

RYZYKO INWESTYCYJNE

Ryzyko inwestycyjne Spoétki zwigzane jest z faktem istotnej koncentracji inwestycji w akcje
spoétek MCI Capital S.A. oraz Private Equity Managers S.A., ktére na dzien 31 grudnia 2019 .
stanowity odpowiednio 96% oraz 3% sumy bilansowe;j.

Ryzyko to jest zminimalizowane przez charakter dziatalnosci spétki MCI Capital S.A. oraz
Private Equity Managers S.A. (tj. poprzez dywersyfikacje portfeli funduszy, ktérych certyfikaty
inwestycyjne posiada MCI Capital S.A., a ktérymi zarzgdzanie zostato powierzone Grupie PEM
S.A).

Zaréwno MCI Capital S.A., jak i Private Equity Managers S.A. dziatajg w branzy private equity,
przy czym pierwsza ze spofek dziata w obszarze inwestycji, natomiast druga w obszarze
zarzadzania aktywami funduszy.

MCI Capital S.A. prowadzi bezposrednig dziatalno$¢ inwestycyjng typu private equity/ venture
capital, inwestujgc swoje aktywa bezposrednio lub posrednio poprzez 5 funduszy
inwestycyjnych o zréznicowanej strategii inwestycyjnej. Fundusze inwestujg powierzone
srodki w aktywa inwestycyjne zgodnie ze swojg strategig inwestycyjng. Od duzych inwestycji
typu buyout i growth (subfundusze MCI.EuroVentures 1.0. i MCIl.TechVentures 1.0.
wydzielone w ramach funduszu MCI.PrivateVentures FIZ) poprzez inwestycie w
rozpoczynajgce dziatalnosé mate technologiczne spétki (Helix Ventures Partners FIZ i Internet
Ventures FlZ), po instrumenty dtuzne i nieruchomosci (MCI.CreditVentures 2.0 FIZ —
inwestycja posrednia MCI Captial S.A. poprzez subfundusz MCI.EuroVentures 1.0. wydzielony
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w ramach funduszu MCI.PrivateVentures FIZ). W zwigzku z powyzszym wyniki finansowe
generowane przez MCI Capital S.A. sg uzaleznione bezposrednio od stép zwrotu
generowanych przez fundusze, ktoérych certyfikaty inwestycyjne posiada. Stopy zwrotu
generowane przez fundusze sg natomiast uzaleznione od rentownosci inwestycji funduszy w
instrumenty udziatowe spétek portfelowych lub inne aktywa, stanowigce inwestycje funduszy.

Private Equity Managers S.A. jest spétkg dominujgcg w grupie kapitatowej wyspecjalizowang
w zarzgdzaniu roznymi klasami aktywow. Dziatalnosé Grupy Kapitatowej Private Equity
Managers S.A. skupia sie na zarzadzaniu aktywami funduszy typu private equity, venture
capital oraz mezzanine debt. W 2019 r. spoétki z Grupy Kapitatowej Private Equity Managers
S.A. zarzadzaty nastepujgcymi funduszami/subfunduszami: subfundusze MCI.EuroVentures
1.0. i MClL.TechVentures 1.0. wydzielone w ramach funduszu MCI.PrivateVentures FIZ,
MCI.CreditVentures 2.0 FIZ, Helix Ventures Partners FIZ oraz Internet Ventures FIZ. W
zwigzku z powyzszym wyniki finansowe generowane przez Private Equity Managers S.A. sg
uzaleznione bezposrednio od wartosci pobieranego wynagrodzenia za zarzgdzanie aktywami,
ktére z kolei uzaleznione jest od wartosci aktywow zarzgdzanych funduszy oraz stép zwrotu
generowanych przez fundusze. Wartos¢ aktywow zarzadzanych funduszy oraz stopy zwrotu
generowane przez fundusze sg natomiast uzaleznione od rentownosci inwestycji funduszy w
instrumenty udziatowe spotek portfelowych lub inne aktywa, stanowigce inwestycje funduszy.

Istotg inwestycji typu private equity/venture capital jest mozliwosé uzyskania wyzszych stép
zwrotu poprzez inwestowanie w projekty charakteryzujgce sie wyzszym poziomem ryzyka.
Przed dokonaniem inwestyciji, zespoty inwestycyjne dokonujg wnikliwej analizy biznes planu
spofki, co nie musi jednak zapewniac, iz rozwdj przedsiewziecia bedzie zgodny z zatozeniami.
W przypadku, gdy model biznesowy danego przedsiebiorstwa nie odniesie sukcesu, moze to
odbi¢ sie negatywnie na warto$ci dokonanej inwestycji, z poniesieniem strat wigcznie. W
rezultacie moze to negatywnie przetozy¢ sie zarowno na wyniki finansowe MCI Capital S.A.
poprzez spadek wartosci wyceny posiadanych przez nig certyfikatow inwestycyjnych danego
funduszu, jak i na wyniki finansowe Private Equity Managers S.A. poprzez zmniejszenie
wynagrodzenia za zarzgdzanie danym funduszem, jako rezultat spadku wartosci danej
inwestycji portfelowej, bedgcej przedmiotem inwestycji tego funduszu.

Ryzyko zwigzane z wyceng zarzadzanych spétek wplywajace na wartos¢ aktywow pod
zarzadzaniem

Spotka posiada posrednig ekspozycje na spoétki znajdujgce sie w portfelach funduszy
inwestycyjnych, poprzez posiadane akcje w spétce MCI Capital S.A, ktéra z kolei posiada
certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez MCI Capital TFI S.A.
(,Towarzystwo”) (spotka z Grupy Kapitatowej Private Equity Managers S.A.). Wartosé
certyfikatébw inwestycyjnych ustalana jest przez MCI Capital S.A. w oparciu o ostatnio
ogtoszong wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny z uwzglednieniem ewentualnych
zdarzen majgcych wptyw na warto$¢ godziwa, jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia wartosci
aktywow netto na certyfikat inwestycyjny. W konsekwencji zmiana wyceny spoétek portfelowych
moze oddziatywac na wartos¢ aktywéw MCI Capital S.A. i tym samym wycene posiadanych
przez MCl Management Sp. z 0.0. akcji spétki MCI Capital S.A. (wptyw posredni).

Ryzyko zwigzane ze strukturg portfela inwestycji funduszy

Istotne znaczenie w tworzeniu portfela ma jego odpowiednia dywersyfikacja, ktéra ma na celu
zmniejszenie ryzyka inwestycyjnego. Fundusze inwestycyjne, ktérych certyfikaty posiada MCI
Capital S.A. i zarzgdzane przez Grupe Kapitatowg Private Equity Managers S.A. starajg sie
obnizy¢ wskazane ryzyko poprzez ograniczenie poziomu zaangazowania kapitalowego w
jedno przedsiewziecie.
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Jednoczesnie, zgodnie z informacjami udostepnianymi przez Towarzystwo, fundusze
konsekwentnie realizujg polityke dywersyfikacji lokat pod wzgledem geograficznym i
sektorowym. Fundusze nabywajg udzialy i akcje przedsiebiorstw dziatajgcych w Polsce, ale
takze w krajach centralnej i wschodniej Europy (CEE), krajach niemieckojezycznych (DACH),
krajach bytego ZSRR (CIS), Turcji, a takze w Izraelu. Dywersyfikacja geograficzna pozwala na
rozproszenie ryzyka inwestycyjnego funduszy (spadek dochodowosci poprzez pogorszenie
sytuacji ekonomicznej na jednym rynku moze zosta¢ zminimalizowane z uwagi na dobrg
sytuacje na innym ryku) oraz na czerpanie korzysci ze wzrostu wartosci lokat na rynkach
rozwijajgcych sie. Dodatkowo, fundusze dywersyfikujg lokaty ze wzgledu na segment
dziatalnosci spotek, w ktorych udziaty/akcje dokonywane sg inwestycje. Fundusze lokujg
srodki inwestorow (w tym MCI Capital S.A.) w przedsiewziecia od tych na bardzo wczesnym
etapie rozwoju (venture capital) poprzez spétki rozwijajgce sie (growth) i duze, dojrzate
przedsiebiorstwa (buyout/expansion).

RYZYKO RYNKOWE
Spétka narazona jest na ryzyko rynkowe w odniesieniu do ryzyka zmiany stép procentowych.
Ryzyko stopy procentowej

Narazenie Spofki na ryzyko rynkowe wywotane zmianami stop procentowych dotyczy przede
wyemitowanych obligacji serii B i C oraz kredytu bankowego w Getin Noble Bank S.A., ktérych
oprocentowanie oparte jest na zmiennej stopie procentowe;.

W okresie do zatwierdzenia sprawozdania za 2019 rok Spodtka spfacita w catosci kredyt
bankowy udzielony przez Getin Noble Bank S.A. Natomiast obligacje serii B i C zostang
wykupione przez Spétke w terminie ich zapadalnosci, ktéry przypada odpowiednio w czerwcu
i sierpniu 2020 r. W zwigzku z powyzszym docelowo Spotka nie bedzie posiadata istotnych
zobowigzan finansowych opartych na zmiennej stopie procentowej i z tego wzgledu w opinii
Spotki ryzyko stopy procentowej nie jest dla niej istotne.

RYZYKO KREDYTOWE

Ryzyko kredytowe powstaje w wyniku niemoznosci dokonania zaptaty przez drugg strone
umowy, a maksymalna ekspozycja na to ryzyko réwna jest wartosci bilansowej aktywow
finansowych, z ktérymi zwigzane jest ryzyko kredytowe Spotki. Sg to nastepujgce aktywa:
udzielona pozyczka, naleznosci krotkoterminowe, srodki pieniezne i inne instrumenty
finansowe oraz zobowigzania pozabilansowe, czyli ustanowione zastawy na posiadanych
przez Spoétke akcjach MCI Capital S.A.

Spotka na biezgco monitoruje stan naleznosci oraz zobowigzan pozabilansowych. Gtéwng
naleznoscig Spétki na 31 grudnia 2019 r. byta pozyczka udzielona wiascicielowi Spétki, tj. Panu
Tomaszowi Czechowiczowi (wycena na 31 grudnia 2019 r. wynosita 9,1 min zt) oraz Srodki
pieniezne w bankach (warto$¢ na 31 grudnia 2019 r. wynosita 4,6 min zt). Natomiast
zobowigzania pozabilansowe dotyczyty przede wszystkim zastawu na akcjach MCI Capital
S.A. posiadanych przez Spétke w celu zabezpieczenia kredytu udzielonego przez Varengold
Bank AG dla MCI.CreditVentures 2.0 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (fundusz inwestycyjny
zarzadzany przez Grupe Kapitatowa Private Equity Managers S.A.).

Spdtka nie identyfikowata na dzien bilansowy istotnego ryzyka kredytowego zwigzanego z
powyzszymi nalezno$ciami oraz zobowigzaniami pozabilansowymi.
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RYZYKO ZWIAZANE Z OTOCZENIEM, W KTORYM SPOLKA PROWADZI DZIALALNOSC
Ryzyko zmian w systemie prawnym, podatkowym, regulacyjnym i gospodarczym

W otoczeniu Spotki oraz funduszy, ktérych certyfikaty inwestycyjne posiada MCI Capital S.A.
(posrednio i bezposrednio) i ktére sg zarzadzane przez Grupe Kapitalowag Private Equity
Managers S.A., oraz ich spotek portfelowych mogg nastgpi¢ zmiany w systemie prawnym,
podatkowym, regulacyjnym i gospodarczym. Zjawiska te mogg mie¢ niekorzystny wplyw na
zdolno$¢ Spotki do prowadzenia dziatalnosci.

Ryzyko pogorszenia koniunktury w obszarze innowacyjnych technologii

Znaczgca cze$¢ obecnego portfela inwestycyjnego funduszy, ktérych certyfikaty inwestycyjne
posiada MCI Capital S.A. (posrednio i bezposrednio) i ktére sg zarzgdzane przez Grupe
Kapitatowg Private Equity Managers S.A., jak rowniez ich planowanych inwestycji jest
realizowana w obszarze innowacyjnych technologii. Pogorszenie koniunktury w tej branzy
moze wplynaé na liczbe i wielkos¢ realizowanych przez fundusze projektéw inwestycyjnych,
jak réwniez ich zyskownos¢, co w efekcie moze przetozyé sie na pogorszenie wynikéw
finansowych MCI Capital S.A. oraz Private Equity Managers S.A. a tym samym moze wptyngé
na pogorszenie wynikéw finansowych MCI Management Sp. z 0.0..

6. PRZEWIDYWANY ROZWOJ SPOLKI

Celem dziatalnosci Spétki na lata przyszte jest w dalszym ciggu budowanie wartosci dla
udziatowcow poprzez dtugoterminowe inwestycje w akcje spotek MCI Capital S.A. i Private
Equity Managers S.A.

W 2020 r. Spétka planuje zwigkszac swoje zaangazowanie kapitatowe w spétkach MCI Capital
S.A. i Private Equity Managers S.A. i tym samym kontynuowa¢ swojg dziatalno$¢ w
niezmienionym znaczgco zakresie w stosunku do 2019 .

7. WSKAZANIE POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM
WLASCIWYM DLA POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM
ADMINISTRACJI PUBLICZNEJ

Na dzien 31 grudnia 2019 r. oraz na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania nie toczyty
sie wzgledem Spotki zadne postepowania przed sadem, organem wiasciwym dla
postepowania administracyjnego czy tez organem administracji publicznej.
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