MCl

Sprawozdanie z dzialalno$ci funduszu MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamkniety za
okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 roku

Podstawowe informacje o funduszu

MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (dalej jako ,fundusz”) jest funduszem inwestycyjnym
zamknietym aktyw6éw niepublicznych z wydzielonymi subfunduszami: MCIL.TechVentures 1.0. oraz
MCI.EuroVentures 1.0. dalej jako ,subfundusze”. Fundusz zostal wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych
pod numerem RFi 347. Fundusz zostal zarejestrowany w dniu 77 stycznia 2008 roku. Pierwsza wycena nastapila
w dniu 14 stycznia 2008 roku.

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 1355 z p6Zniejszymi zmianami), zwanej dalej
“Ustawa o funduszach inwestycyjnych”, fundusz jest osobg prawna, ktbérej wylgcznym przedmiotem
dzialalno$ci jest lokowanie Srodkéw pienieznych zebranych w drodze niepublicznego proponowania nabycia
certyfikatow inwestycyjnych, w okre§lone w Ustawie o funduszach inwestycyjnych papiery warto$ciowe,
instrumenty rynku pienieznego i inne prawa majatkowe. Fundusz inwestycyjny zamkniety prowadzi
dzialalno$¢ jako fundusz skladajacy sie z subfunduszy réznigcych sie polityka inwestycyjna. Subfundusze nie
posiadaja osobowo$ci prawnej. Z wplat do funduszu, dokonanych w ramach zapiséw na certyfikaty
inwestycyjne, towarzystwo funduszy inwestycyjnych tworzy portfele inwestycyjne poszczeg6lnych
subfunduszy.

Ograniczenia inwestycyjne, zasady dotyczace polityki w zakresie zaciggania kredytéw i pozyczek, udzielania
pozyczek papier6w wartoéciowych okre$lone w Ustawie o funduszach inwestycyjnych dla danego rodzaju
funduszu stosuje sie osobno w odniesieniu do wartoéci aktywoéw kazdego subfunduszu. Zobowiazania
wynikajace z poszczeg6lnych subfunduszy obciazaja tylko te subfundusze.

Opis dzialalno$ci funduszu w podziale na subfundusze

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

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

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

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

Cel inwestycyjny MCIL.EuroVentures 1.0.

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

Polityka inwestycyjna
Polityka inwestycyjna MCL. TechVentures 1.0.

Zgodnie ze Statutem, MCI.TechVentures 1.0. moze lokowa¢ swoje aktywa w:
1) papiery wartoSciowe,
2) wierzytelnosci, z wyjatkiem wierzytelnosci wobec 0s6b fizycznych,
3) udzialy w spdtkach z ograniczona odpowiedzialnoécig,
4) Instrumenty Rynku Pienieznego,
5) waluty,
6) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,
- pod warunkiem, ze sg zbywalne, oraz
7) depozyty,
8) jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych majacych siedzibe na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspo6lnego
inwestowania majace siedzibe za granica.

MCI.TechVentures bedzie lokowal nie mniej niz 80% wartosci aktywé6w MCIL.TechVentures 1.0 w aktywa inne
niz:
1) bedace przedmiotem publicznej oferty chyba ze papiery wartoSciowe staly sie przedmiotem publicznej
oferty po ich nabyciu przez MCI.TechVentures 1.0.;
2) papiery wartoSciowe dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym, chyba ze papiery wartoéciowe
zostaly dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym po ich nabyciu przez MCL.TechVentures 1.0.;
3) Instrumenty Rynku Pienieznego, chyba ze zostaly wyemitowane przez spotki niepubliczne, ktorych akeje
lub udzialy wchodza w sklad portfela inwestycyjnego MCIL.TechVentures 1.0.

Gléwnymi kryteriami doboru lokat, o ktérych mowa w pkt 1)-3), beda:
1) analiza makroekonomiczna, ocena trendéw rynkowych, tempa wzrostu gospodarczego oraz analiza
ryzyka inwestycyjnego na poziomie poszczegdlnych panstw i branz;
2) analiza fundamentalna jako podstawa wyceny i doboru spdlek do portfela, w szczegdlnosci analiza
historycznych i prognozowanych wynikow finansowych z uwzglednieniem wyceny aktywdw oraz analiza
biznesplanu spoliki. Kolejne kluczowe elementy analizy to ocena: produktéw oferowanych przez dana
spolke, jej kadry zarzadzajacej, pozycji rynkowej, sieci dystrybucji, perspektyw rozwoju, takze
zagranicznego, mozliwoSci konsolidacji branzy;
3) analiza prawna i podatkowa spolek i ich otoczenia majaca na celu okreélenie i ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego;
4) Fundusz bedzie poszukiwal inwestycji o ponad przecietnym potencjale wzrostu w okresie 3 — 7 lat.
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Glownym kryterium doboru lokat innych niz w wskazane w pkt 1)-3) powyzej, bedzie ich plynno$é¢, z
uwzglednieniem ustepéw ponizszych.

Fundusz, przy doborze lokat w Instrumenty Rynku Pienieznego i dluzne papiery warto$ciowe bierze pod uwage
nastepujace kryteria:
1) stopien ryzyka spadku warto$ci rynkowej Instrumentéw Rynku Pienieznego i papieréw wartoSciowych,
2) mozliwoé¢ wzrostu cen Instrumentéw Rynku Pienieznego i papier6w warto$ciowych,
3) biezacy i prognozowany poziom rynkowych stop procentowych oraz inflacji,
4) stopien ryzyka braku plynnos$ci Instrumentéw Rynku Pienieznego i papierow warto$ciowych oraz
zmienno$ci ich cen.

Fundusz, przy doborze lokat w depozyty bierze pod uwage nastepujace kryteria:
1) stopien ryzyka braku plynnoéci lokaty,
2) wysoko$¢é oprocentowania lokaty w stosunku do czasu jej trwania,
3) biezacy i prognozowany poziom rynkowych stop procentowych oraz inflacji.

Gléwnym kryterium doboru lokat w waluty, bedzie analiza ryzyka kursowego zwigzanego z lokatami, z ktérych
dochody lub ktérych ceny beda indeksowane do waluty obcej. Fundusz poprzez inwestycje w waluty obce
bedzie dazyt do ograniczenia takiego ryzyka.

Gléwnym kryterium doboru lokat w przypadku jednostek uczestnictwa oraz certyfikatow inwestycyjnych
funduszy inwestycyjnych, a takze tytuléw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspolnego inwestowania
majace siedzibe za granica sa: ocena wynikow funduszy inwestycyjnych i instytucji wspdlnego inwestowania,
realizowanej w oparciu o wskazniki stuzace do analizy wynikow, przy uwzglednieniu maksymalizacji stopy
zwrotu przy zachowaniu bezpieczenstwa lokaty, ocena stopnia ryzyka braku plynnosci lokaty w jednostki
uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne, poziomu oplat pobieranych od uczestnikow funduszu.

Polityka inwestycyjna MCI.EuroVentures 1.0.:

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

MCI.EuroVentures 1.0 bedzie lokowal nie mniej niz 80% wartosci aktywéw MCIL.EuroVentures 1.0 w aktywa
inne niz:
1) bedace przedmiotem publicznej oferty chyba ze papiery wartoSciowe staly sie przedmiotem publiczne;j
oferty po ich nabyciu przez MCI.EuroVentures 1.0;
2) papiery warto$ciowe dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym, chyba ze papiery warto$ciowe
zostaly dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym po ich nabyciu przez MCI.EuroVentures 1.0;
3) Instrumenty Rynku Pienieznego, chyba ze zostaly wyemitowane przez spotki niepubliczne, ktérych akcje
lub udzialy wchodza w sklad portfela inwestycyjnego MCI.EuroVentures 1.0.

Glownymi kryteriami doboru lokat, o ktérych mowa w pkt 1)-3), beda:
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1) analiza makroekonomiczna, ocena trendéw rynkowych, tempa wzrostu gospodarczego oraz analiza
ryzyka inwestycyjnego na poziomie poszczegdlnych panstw i branz;

2) analiza fundamentalna jako podstawa wyceny i doboru spélek do portfela, w szczegolno$ci analiza
historycznych i prognozowanych wynikéw finansowych z uwzglednieniem wyceny aktywow oraz analiza
biznesplanu sp6lki. Kolejne kluczowe elementy analizy to ocena: produktéw oferowanych przez dana
spolke, jej kadry zarzadzajacej, pozycji rynkowej, sieci dystrybucji, perspektyw rozwoju, takze
zagranicznego, mozliwo$ci konsolidacji branzy;

3) analiza prawna i podatkowa spolek i ich otoczenia majaca na celu okreélenie i ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego;

4) Subfundusz bedzie poszukiwal inwestycji o ponad przecietnym potencjale wzrostu w okresie 3 — 7 lat.

Glownym kryterium doboru lokat innych niz wskazane w pkt 1)-3) powyzej, bedzie ich plynnoé¢, z
uwzglednieniem kryteriéw wymienionych ponize;j.

Subfundusz, przy doborze lokat w Instrumenty Rynku Pienieznego i dluzne papiery warto$ciowe bierze pod
uwage nastepujace kryteria:
1) stopien ryzyka spadku warto$ci rynkowej Instrumentéw Rynku Pienieznego i papieréw wartoSciowych,
2) mozliwoé¢ wzrostu cen Instrumentéw Rynku Pienieznego i papier6w warto$ciowych,
3) biezacy i prognozowany poziom rynkowych stop procentowych oraz inflacji,
4) stopien ryzyka braku plynno$ci Instrumentéw Rynku Pienieznego i papieréw wartoSciowych oraz
zmienno$ci ich cen.

Subfundusz, przy doborze lokat w depozyty bierze pod uwage nastepujace kryteria:
1) stopien ryzyka braku plynnosci lokaty,
2) wysoko$¢ oprocentowania lokaty w stosunku do czasu jej trwania,
3) biezacy i prognozowany poziom rynkowych stép procentowych oraz inflacji.

Gléwnym kryterium doboru lokat w waluty, bedzie analiza ryzyka kursowego zwigzanego z lokatami, z ktérych
dochody lub ktérych ceny beda indeksowane do waluty obcej. Subfundusz poprzez inwestycje w waluty obce
bedzie dazyt do ograniczenia takiego ryzyka.

Gléwnym kryterium doboru lokat w przypadku jednostek uczestnictwa oraz certyfikatéw inwestycyjnych
funduszy inwestycyjnych, a takze tytuléw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspolnego inwestowania
majace siedzibe za granica sg: ocena wynikow funduszy inwestycyjnych i instytucji wspdolnego inwestowania,
realizowanej w oparciu o wskazniki stuzace do analizy wynikow, przy uwzglednieniu maksymalizacji stopy
zwrotu przy zachowaniu bezpieczenstwa lokaty, ocena stopnia ryzyka braku plynnosci lokaty w jednostki
uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne, poziomu oplat pobieranych od uczestnikéw funduszu.

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

W pierwszym poétroczu 2018 roku Fundusz przeprowadzil emisje certyfikatow inwestycyjnych na taczna kwote
39,6 mln z} (w calo$ci subfundusz MCI.EuroVentures 1.0.) oraz zrealizowal wykupy na laczng kwote 106,5 mln
z} (w tym 16,6 mln zt subfundusz MCI.EuroVentures 1.0. oraz 89,9 mln zt subfundusz MCI.TechVentures 1.0.).

Ponizej przedstawione zostaly gldwne transakcje inwestycyjne dotyczace funduszu w pierwszym pétroczu 2018
(transakcje o warto$ci min. 1 mln z}).
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Wryjscia lub cze$ciowe wyjécia z inwestycji:

MCI.TechVentures 1.0.

, .. Kwota
Spolka Sektor Typ transakcji
(mln z1)
Morele.net e-commerce splata pozyczki 3
Suma 3
MCI.EuroVentures 1.0.
. Kwota
Spolka Sektor Typ transakcji
(mln z1)
Lifebrain med-tech sprzedaz udzialow 128,4
Loanventures wykup weksla 25
MCI.CreditVentures 2.0 wykup certyfikatow 12,7
Suma 166,1

Oproécz wymienionych powyzej, w pierwszej polowie 2018 roku zostaly podpisane umowy sprzedazy spotek
portfelowych, ktorych formalny closing zostanie przeprowadzony w drugim pétroczu 2018 roku po otrzymaniu

zgdd odpowiednich regulatorow:

1) Sprzedaz calego pakietu akcji iZettle przez MCIL.TechVentures 1.0. do PayPal w ramach transakeji o
lacznej wartoéci 2,2 mld USD, pakiet funduszu wynosil ok 44 mln USD
2) Sprzedaz calego pakietu udzialéw DotCard (Dotpay/eCard) przez MCIL.EuroVentures 1.0. do Nets,
cyfrowego lidera na rynkach nordyckich w ramach transakeji o lacznej wartoéci 315 min PLN, pakiet

funduszu wynosil ok 255 mln z}.

Efekt podpisanych uméw sprzedazy zostal odzwierciedlony w wycenach spolek.

Fundusz w pierwszym pdtroczu 2018 roku pozyskal nastepujgce dywidendy z wiodacych inwestycji:

MCI.EuroVentures 1.0.

Kwota
Spélka Sektor Typ transakcji
(mln z1)
ABC Data IT distribution dywidenda 17,5
Index IT distribution dywidenda 7,5
Suma 25
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Do najwazniejszych inwestycji przeprowadzonych w pierwszym poélroczu 2018 r. nalezaly:

MCI.TechVentures 1.0.

.. Kwota
Spolka Sektor Typ transakcji
(mln z1)
DooBoo (spotka z grupy Gett) on demand taxis objecie udzialow 36,5
Wearco e-commerce podwyzszenie kapitatu 5
Azimo fintech podwyzszenie kapitatu 4
Frisco e-commerce udzielenie pozyczki 4
Telematics Technologies SaaS/insurtech podwyzszenie kapitatu 3,8
Windeln.de e-commerce nabycie akcji 2,5
Geewa gaming udzielenie pozyczki 1,5
Suma 57,3

MCI.EuroVentures 1.0.

. Kwota
Spolka Sektor Typ transakcji
(mln z1)
MCI Management Sp. z 0.0. nabycie weksla 125
nabycie weksli poprzez
MCI Management Sp. z 0.0. spoiki portfelowe 51
Suma 176

Przedstawione w tabeli powyzej nabycia weksli przez subfundusz MCI.EuroVentures 1.0. nie sq typowymi
tnwestycjami typu buy-out realizowanymi przez subfundusz. Nabycie weksli oprocentowanych 5% w skali
roku wystawionych przez MCI Management Sp. z 0.0. bylo atrakcyjnq dla subfunduszu alternatywq wobec
lokaty bankowej pozwalajgeq zagospodarowaé kroétkoterminowq nadplynno$é wynikajgeq ze
zrealizowanych inwestycji.

Dodatkowo fundusz w pierwszym po6troczu 2018 pozyskat 40 mln z} w ramach rozpoczetego w 2017 roku 200-
milionowego programu publicznej emisji niezabezpieczonych obligacji. Warunki emisji poszczegdlnych serii
emitowanych obligacji przedstawiono w informacji dodatkowej poélrocznych sprawozdan finansowych
poszczeg6lnych subfunduszy.

Nie wystapily istotne zdarzenia po dacie bilansowej mogace mie¢ wplyw na dane funduszu na 30 czerwca 2018
roku poza ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym.

2. Przewidywany rozwo¢j funduszu

W drugiej polowie 2018 r. oraz w 2019 roku fundusz bedzie dazyé do zwiekszenia dodatniej stopy zwrotu
funduszu. Korzystajac z dobrej koniunktury na rynkach spétek technologicznych rozpoczety zostal proces
sprzedazy kilku spolek tego typu z portfela inwestycyjnego funduszu. Fundusz bedzie dazyé do tego, aby te
transakcje zostaly przeprowadzone po cenach wyzszych niz te z konca pierwszego pdtrocza 2018 r. zwiekszajac
tym samym zyski uczestnikoéw funduszu.

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

e  Wartoé¢ aktywow netto funduszu na koniec pierwszego poélrocza 2018 wyniosla 1.759 mln z} oraz
wzrosla o 3% w poréwnaniu do konca roku 2017.
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e  Wartoé¢ lokat funduszu (uwzgledniajaca niezarejestrowang na date bilansowa subskrypcje udzialow)
wyniosta 2.064 mln zt oraz wzrosla o 7% w poréwnaniu do konca roku 2017.

e  Wrynik z operacji za pierwsze polrocze 2018 wynidst 120 mln zt i byt 0 44 mln wyzszy w poréwnaniu
do pierwszego poélrocza 2017.
MCIL.TechVentures 1.0.

e  Wartoé¢ aktywoéw netto funduszu na koniec pierwszego poélrocza 2018 wyniosta 828 mln z} oraz
spadla 0 4% w poréwnaniu do konica roku 2017.

e  Wartoé¢ lokat funduszu (uwzgledniajaca niezarejestrowang na date bilansowa subskrypcje udzialow)
wyniosla 1.022 mln z} oraz wzrosla 0 12% w poréwnaniu do konca roku 2017.

e  Wrynik z operacji za pierwsze pdlrocze 2018 wyniést 53 mln zt i byt 0 23 mln wyzszy w poréwnaniu
do pierwszego poélrocza 2017.

MCI.EuroVentures 1.0.

e  Wartoé¢ aktywoéw netto funduszu na koniec pierwszego poélrocza 2018 wyniosta 932 min z} oraz
wzrosta 0 11% w poréwnaniu do konica roku 2017.

e  Wartoéc¢ lokat funduszu (uwzgledniajgca niezarejestrowang na date bilansowa subskrypcje udzialow)
wyniosta 1.042 mln z} oraz wzrosta o 3% w por6wnaniu do konica roku 2017.

e  Wrynik z operacji za pierwsze polrocze 2018 wynidst 66 min zt i byt o 21 mln z} wyzszy w poréwnaniu
do pierwszego poélrocza 2017.

Przeglad portfela funduszu na koniec roku
Fundusz posiada w swoim portfelu udzialy, akcje (w tym publiczne), wierzytelnoSci, opcje, certyfikaty
inwestycyjne oraz weksle. Fundusz jest narazony na ryzyko zmiany ich wartoSci oraz pozostale ryzyka opisane

w punkcie 5. niniejszego sprawozdania.

Na dzien 30.06.2018 dekompozycja portfela lokat funduszu przedstawiata sie nastepujgco:

Typ skladnika lokat Udzial w lokatach ogélem
Udzialy w sp. z 0.0. 66%
Akcje 23%
Weksle 6%
Opcje 3%
Wierzytelnos$ci 2%
Certyfikaty inwestycyjne <1%

W ramach kategorii ,udzialy w sp. z 0.0.” wykazane zostaly naleznosci z tyt. subskrypcji udziatéw spolek,
ktore nie zostaly jeszcze zarejestrowane na dzien 30 czerwca 2018.

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

¢ Ryzyko strategii inwestycyjnej
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Strategia inwestycyjna subfunduszy, polegajaca na identyfikacji najbardziej obiecujacych przedsiebiorstw
w ramach wczeéniej zidentyfikowanych wzrostowych sektoréw gospodarczych niesie ze soba nastepujace
ryzyka:

a) wysoka koncentracja inwestycyjna polegajaca na docelowym zainwestowaniu §rodkéw Subfunduszu w
okolo 10-20 spolek;

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

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

Ryzyko walutowe

W przypadku dokonywania przez dany subfundusz inwestycji na rynkach zagranicznych, a takze
inwestycji w papiery warto$ciowe denominowane w walutach obcych, dodatkowym czynnikiem ryzyka
jest poziom kurs6w walutowych. Wahania kursu zlotego wzgledem walut obcych moga przeklada¢ sie na
wahania wyrazonych w PLN cen takich papier6w warto$ciowych, co z kolei moze prowadzi¢ do wahan
oraz spadkow warto$ci aktywoéw danego subfunduszu.

Dodatkowo, poziom kurséw walutowych, jako jeden z gltdbwnych parametré6w makroekonomicznych, moze
wplywaé na atrakcyjno§é inwestycyjng oraz ceny krajowych papieréw warto$ciowych, szczegblnie w
przypadku gwatltownych zmian kurséw walutowych. Wowcezas zmiany cen papieréw warto$ciowych na
gieldzie, lub rynku na ktérym sg notowane, moga wplywa¢ na wahania oraz spadki wartosci aktywow
danego subfunduszu.

Ryzyko zwiazane z koncentracja aktywoéw subfunduszu lub rynkow

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

Ryzyko wyceny

W zwiazku ze specyfika funduszu — jako funduszu aktywoéw niepublicznych, wycena poszczegélnych
skladnikéw portfela dokonywana jest rzadziej niz w funduszach otwartych — przynajmniej raz na kwartat.
Wycena aktyw6éw niepublicznych dokonywana jest przez pracownikow Towarzystwa, a metodologia
wyceny wedlug zasad opisanych w Statucie, opartych na regutach przyjetych przez European Venture
Capital Association. Poprawno$¢ metodologii wyceny aktywéw weryfikowana jest pod wzgledem
zgodno$ci z zasadami opisanymi w Statucie przez depozytariusza funduszu. Ryzyko to wynika z faktu
stosowania przez fundusz do wyceny lokat nienotowanych na aktywnym rynku modeli wyceny
dedykowanych do poszczeg6lnych kategorii lokat (papiery dtuzne, akcje, instrumenty pochodne). Moze
sie zdarzy¢, ze z uwagi na konstrukcje modeli oraz rodzaj zastosowanych do modeli danych wej$ciowych
rzeczywista cena mozliwa do osiggniecia na rynku w przypadku sprzedazy takich papieréw wartoéciowych
bedzie nizsza niz wycena modelowa, co wplywac bedzie na spadek warto$ci aktywow.

Ryzyko kontrpartnerow

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

Ryzyko zwiazane z inwestycjami funduszu

Wylacznym przedmiotem dzialalno$ci funduszu, jako funduszu inwestycyjnego, jest lokowanie Srodkow
pienieznych zebranych w drodze niepublicznego proponowania nabycia certyfikatéw inwestycyjnych
zwigzanych z danym subfunduszem, w okreSlone w Ustawie o funduszach inwestycyjnych papiery
warto$ciowe, instrumenty rynku pienieznego i inne prawa majatkowe. Fundusz w ramach prowadzonej
dzialalno$ci inwestycyjnej lokuje swoje aktywa bezposrednio i posrednio gtéwnie w akcje i udzialy spolek
o zdywersyfikowanych modelach biznesowych, bedacych na r6znych etapach rozwoju. Warto$¢ aktywow
danego subfunduszu zalezy od wartosci poszczegdlnych lokat tego subfunduszu, tj. gléwnie od wartoSci
akcji i udzialow ww. spdlek, znajdujgcych sie w jego portfelu. Z kolei warto$é tych akeji i udzialow zalezy
od wielu czynnikéw zwiazanych z prowadzona dziatalno$cia tych spolek, w tym zwigzanych z modelem
prowadzonego biznesu, realizacjg strategii biznesowych, osiagganych zyskow, wyplacalnosci spolek, czy
czynnikow o charakterze ekonomicznym, prawnym, regulacyjnym i prawnopodatkowym. Tym samym,
spolki, ktorych akcje i udzialy znajduja sie bezposrednio lub posrednio w portfelu danego subfunduszu,
narazone sa na wystapienie ryzyk zwiazanych z ich dzialalnoScia oraz otoczeniem, w jakim ta dzialalno$é
jest prowadzona. Przykladowo nalezy wskazaé ryzyka rynkowe, makroekonomiczne, podatkowe oraz
regulacyjne. Jako inwestor, fundusz ma ograniczony wplyw na prowadzenie dzialalnosci przez spolki,
ktorych akcje lub udzialy znajdujg sie w portfelach subfunduszy. Zmaterializowanie czynnikow ryzyka
zwiazanych z prowadzong dzialalno$cig przez wyzej wymienione sp6tki, moze w istotny negatywny sposéb
wplywaé na rentowno$¢ lokat subfunduszy w akcje i udzialy ww. spolek oraz w konsekwencji na wartosé
aktywow subfunduszy. Powyzsze ryzyko obejmuje réwniez sytuacje, w ktorej dojdzie do spadku ceny lub
kursu gieldowego instrumentéw finansowych emitowanych przez ww. spotki, posiadanych przez fundusz
(bezposrednio lub posrednio).

Ryzyko rynkowe

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

Koncentracja regionalna powoduje, ze subfundusze sg wrazliwe na zmiany makroekonomiczne zwigzane
gléwnie z cyklami gieldowymi powiazanych ze soba gospodarek tego regionu. Dluzsza dekoniunktura na
GPW moze spowodowaé utrudnienia w realizacji dezinwestycji z portfela. Gwaltowne zmiany w
$rodowisku makroekonomicznym moga takze obnizy¢ atrakcyjno$é inwestycyjna spoélek, w ktore
subfundusze pierwotnie zakladaly inwestycje i w efekcie moga stanowié przeszkode w realizacji inwestycji
wedhlug poczatkowo zakladanego harmonogramu.

Ryzyko plynnosci

W przypadku cze$ci papieréw wartoSciowych niskie obroty na gieldzie lub rynku, na ktérym dokonywany
jest obrét tymi papierami, uniemozliwiaja dokonanie zakupu lub sprzedazy duzego pakietu papieréw
warto$ciowych w krotkim czasie bez znacznego wplywu na cene. Ma to szczegdlnie istotne znaczenie w
przypadku zaistnienia niekorzystnych zjawisk makroekonomicznych lub dotyczacych czynnikéw
okreslajacych atrakeyjno$¢ inwestycyjna danego emitenta lub konkretnego papieru warto$ciowego.
Sytuacja ograniczonej plynnos$ci poszczegdlnych papieréw wartoéciowych wchodzacych w sklad portfela
inwestycyjnego danego subfunduszu moze negatywnie wplywa¢ na ich ceny, co z kolei moze prowadzi¢ do
wahan i spadkéw wartosci aktywow tego subfunduszu. Ryzyko plynno$ci lokat jest szczegélnie duze w
przypadku dokonywania lokat w inne niz zdematerializowane papiery wartoSciowe oraz w
niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Subfundusze beda realizowac polityke ograniczania ryzyka
plynnosci poprzez odpowiednia dywersyfikacje oraz dobér instrumentow.

Ryzyko miedzynarodowe

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

¢ Ryzyko zwigzane z poziomem stép procentowych
Ewentualny znaczacy wzrost stdop procentowych w Polsce powodujacy podwyzszenie kosztow
refinansowania gléwnie kredytem bankowym moze mie¢ negatywny wplyw na mechanizmy popytowe na
rynku, oslabi¢ wzrost gospodarczy i w ten sposob ostabié atrakcyjnosé¢ inwestycji w spo6lki korzystajace z
finansowania dluznego, a jednoczeénie poddane tym mechanizmom rynkowym. Znaczacy wzrost stop
procentowych spowodowaé moze mniejsza sktonno$¢ subfunduszy do korzystania z dZzwigni kredytowej
przy realizacji transakeji wykupowych.
Jednym z najwazniejszych czynnikdéw ksztaltujacych poziom cen dluznych i udzialowych papieréw
warto$ciowych jest poziom stép procentowych. Zmiany w poziomie rynkowych stéop procentowych,
majace miejsce m.in. w nastepstwie zmian w parametrach makroekonomicznych, moga powodowac
znaczace zmiany w wartosci aktywow.
Poziom stop procentowych jest rowniez waznym czynnikiem z punktu widzenia rentownosci spolek, ktore
w swojej dzialalnoSci korzystaja z kredytéw bankowych. Wzrost stop procentowych prowadzi¢ moze do
zwiekszenia kosztéw odsetkowych i pogorszenia rentownoéci spolki, co z kolei moze znalez¢ swoje
odzwierciedlenie w spadku warto$ci spoiki.

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

6. Pozostale informacje o dzialalno$ci funduszu

6.1. Wskazanie czynnikow i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych istotny wplyw na skrécone
sprawozdanie finansowe.

Nie wystapily nietypowe zdarzenia majace istotny wplyw na sprawozdanie finansowe.
6.2. Opis zmian organizacji grupy kapitalowej emitenta

Powigzania Funduszu i MCI Capital Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. wynikaja z Ustawy o
Funduszach Inwestycyjnych oraz statutu. Fundusz zostal utworzony przez Towarzystwo. Towarzystwo,
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6.3.

6.4.

6.5.

6.6.

6.7.

6.8.

6.9.

6.10.

jako organ Funduszu, zarzadza Funduszem i reprezentuje Fundusz wobec os6b trzecich. Fundusz nie jest
jednostka zalezng od innego podmiotu ani nie posiada jednostek zaleznych.

Stanowisko zarzadu odno$nie do mozliwoéci zrealizowania wcze$niej publikowanych prognoz wynikow.
Fundusz nie publikowat prognoz wynikow.

Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej
5% ogolnej liczby glos6w na walnym zgromadzeniu emitenta.

Nie dotyczy funduszu

Zestawienie stanu posiadania certyfikatéw inwestycyjnych emitenta lub uprawnien do nich przez osoby
zarzadzajgce i nadzorujace emitenta.

Osoby zarzadzajace i nadzorujace emitenta nie posiadaja jego certyfikatow inwestycyjnych.

Objasnienie wskazanie istotnych postepowan toczacych sie przed sadem, organem wlasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, dotyczacych zobowigzan oraz
wierzytelnoéci emitenta.

Fundusz nie jest strong takich postepowan.

Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zalezna jednej lub wielu transakeji z
podmiotami powigzanymi.

Powigzania Funduszu i MCI Capital Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. wynikaja z Ustawy o
Funduszach Inwestycyjnych oraz statutu. Fundusz zostal utworzony przez Towarzystwo. Towarzystwo,
jako organ Funduszu, zarzadza Funduszem i reprezentuje Fundusz wobec os6b trzecich. Fundusz nie jest
jednostka zalezng od innego podmiotu ani nie posiada jednostek zaleznych.

Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zalezna poreczen kredytu lub
pozyczki lub udzieleniu gwarancji.

Fundusz porecza za ponizsze zobowiazania:

- Morele.net wobec ABC Data do kwoty 3,5 mln zt maksymalnie do dnia 31 grudnia 2018 r.,

- Frisco wobec Banku Millennium do kwoty 5,4 mln z} maksymalnie do 1 pazdziernika 2020 roku,

- AAW III wobec AMC Capital IV do kwoty 25,5 mln euro maksymalnie do 31 grudnia 2024 roku

- Wearco wobec mBanku do kwoty 5 mln zt wraz z naliczonymi odsetkami maksymalnie do dnia 1 wrzesnia
2020.

Poreczenia udzielone przez fundusz sg czeScia strategii inwestycyjnych dotyczacych spotek portfelowych,
fundusz nie pobiera wynagrodzenia z tytulu tych poreczen.

Inne informacje, ktére zdaniem emitenta sg istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej, majgtkowe;j,

finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére sa istotne dla oceny mozliwosci
realizacji zobowiazanh przez emitenta.

Nie wystapity

Wskazanie czynnikdw, ktére w ocenie emitenta beda mialy wplyw na osiagniete przez niego
wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu.

Na osiagniete przez fundusz wyniki bedzie miata wplyw przede wszystkim koniunktura na rynku spotek
technologicznych oraz zachowanie kurséw walutowych.

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

e-mail: office@mci.eu

KRS: 0000263112 NIP: 8971719637 Regon: 020345918
STRONA WWW: WWW.MCI.PL / WWW.PRIVATEEQUITYMANAGERS.PL
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