
 

 

NOTA INFORMACYJNA 

 

sporządzona w związku z ubieganiem się o wprowadzenie do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu 

prowadzonym przez Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. 

obligacji zwykłych na okaziciela serii W1 

wyemitowanych przez MCI Capital Alternatywna Spółka Inwestycyjna S.A. z siedzibą w Warszawie  

 

 

 

Niniejsza nota informacyjna została sporządzona w związku z ubieganiem się o wprowadzenie instrumentów 

finansowych objętych tą notą do obrotu w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez Giełdę Papierów 

Wartościowych w Warszawie S.A. 

Wprowadzenie instrumentów finansowych do obrotu w alternatywnym systemie obrotu nie stanowi 

dopuszczenia ani wprowadzenia tych instrumentów do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez 

Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. (rynku podstawowym lub równoległym). 

Inwestorzy powinni być świadomi ryzyka jakie niesie ze sobą inwestowanie w instrumenty finansowe notowane 

w alternatywnym systemie obrotu, a ich decyzje inwestycyjne powinny być poprzedzone właściwą analizą, 

a także jeżeli wymaga tego sytuacja, konsultacją z doradcą inwestycyjnym. 

Treść niniejszej noty informacyjnej nie była zatwierdzana przez Giełdę Papierów Wartościowych  

w Warszawie S.A. pod względem zgodności informacji w niej zawartych ze stanem faktycznym lub 

przepisami prawa. 

 

Autoryzowany Doradca: 

  

 

 

Data sporządzenia Noty Informacyjnej: 7 sierpnia 2025 r.  
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1. OŚWIADCZENIA OSÓB ODPOWIEDIALNYCH ZA INFORMACJE ZAWARTE W NOCIE 

INFORMACYJNEJ 

1.1. Emitent 

Niniejszym oświadczam w imieniu Emitenta, że zgodnie z moją najlepszą wiedzą i przy dołożeniu należytej 

staranności, by zapewnić taki stan, informacje zawarte w Nocie Informacyjnej są prawdziwe, rzetelne i zgodne ze 

stanem faktycznym oraz, że nie pominięto w niej żadnych faktów, które mogłyby wpływać na jej znaczenie i wycenę 

instrumentów finansowych wprowadzanych do obrotu, a także że opisuje ona rzetelnie czynniki ryzyka związane 

z udziałem w obrocie tymi instrumentami. 

 

 

W imieniu Emitenta: 

 

 

 

________________________________________ 

Tomasz Czechowicz  

Prezes Zarządu 

________________________________________ 

Ewa Ogryczak  

Wiceprezes Zarządu  

 

1.2. Autoryzowany Doradca 

Niniejszym oświadczamy w imieniu Autoryzowanego Doradcy, iż Nota Informacyjna dla obligacji serii W1 spółki 

MCI Capital Alternatywna Spółka Inwestycyjna S.A. została sporządzona zgodnie w wymogami określonymi 

w Załączniku Nr 1 do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, uchwalonego Uchwałą Nr 147/2007 Zarządu 

Giełdy Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. z dnia 1 marca 2007 r. (z późn. zm.), oraz że według jego 

najlepszej wiedzy i zgodnie z dokumentami i informacjami przekazanymi mu przez Emitenta, informacje zawarte 

w Nocie Informacyjnej są prawdziwe, rzetelne i zgodnie ze stanem faktycznym oraz, że nie pominięto w nim 

żadnych faktów, które mogłyby wpływać na jego znaczenie i wycenę instrumentów finansowych wprowadzanych 

do obrotu, a także że opisuje ona rzetelnie czynniki ryzyka związane z udziałem w obrocie tymi instrumentami.  

 

W imieniu Autoryzowanego Doradcy: 

 

 

 

________________________________________ 

Dominik Ucieklak 

Prezes Zarządu 

 ________________________________________ 

Wojciech Gąsowski 

Prokurent 

 



 

2. INFORMACJE PODSTAWOWE 

2.1 Podstawowe informacje o Emitencie 

Nazwa i forma prawna: MCI Capital Alternatywna Spółka Inwestycyjna S.A.  

Siedziba i adres: Rondo Ignacego Daszyńskiego 1, 00-843 Warszawa  

KRS: 
0000004542, Sąd Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIII Wydział 

Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego  

NIP: 8992296521 

REGON: 932038308  

LEI: 259400I4F7U277H0DW50 

Numer telefonu: +48 22 652 60 30 

Strona internetowa: https://mci.pl/  

Adres poczty elektronicznej: office@mci.eu; inwestorzy@mci.eu  

 

Wskazanie wszystkich osób odpowiedzialnych za informacje zamieszczone w nocie informacyjnej 

Osoby uprawnione do reprezentowania Emitenta: 

▪ Tomasz Czechowicz – Prezes Zarządu 

▪ Ewa Ogryczak – Wiceprezes Zarządu  

▪ Paweł Borys – Wiceprezes Zarządu  

 

Sposób reprezentacji Emitenta: 

Do składania oświadczeń woli i podpisywania w imieniu Emitenta wymagane jest współdziałanie dwóch członków 

zarządu albo jednego członka zarządu łącznie z prokurentem.  

 

2.2 Informacje czy działalność prowadzona przez emitenta wymaga posiadania zezwolenia, 

licencji lub zgody, a w przypadku istnienia takiego wymogu – dodatkowo przedmiot i numer 

zezwolenia, licencji lub zgody, ze wskazaniem organu, który je wydał 

MCI Capital Alternatywna Spółka Inwestycyjna S.A. (wcześniej MCI Capital S.A.) na podstawie decyzji o sygnaturze 

nr DFF-ASI.4023.2.1.2018.AD wydanej przez Komisję Nadzoru Finansowego w dniu 14 lipca 2020 r. uzyskało 

zezwolenie na wykonywanie działalności zarządzającego ASI, jako wewnętrznie zarządzającego ASI, polegającej 

wyłącznie na zarządzaniu alternatywną spółką inwestycyjną. Konsekwencją prowadzenia przez Emitenta 

działalności jako licencjonowany zarządzający ASI jest podleganie pełnemu nadzorowi KNF w zakresie 

prowadzonej działalności inwestycyjnej na zasadach odpowiadających tym właściwym dla towarzystw funduszy 

inwestycyjnych.  

 

 

 

tel:+48%2022%20652%2060%2030
https://mci.pl/
mailto:office@mci.eu
mailto:inwestorzy@mci.eu


  

2.3 Podstawowe informacje o Autoryzowanym Doradcy 

Nazwa i forma prawna: Noble Securities Spółka Akcyjna 

Siedziba i adres: ul. Prosta 67, 00-838 Warszawa 

Numer telefonu: +48 12 422 31 00  

Strona internetowa: www.noblesecurities.pl  

Adres poczty elektronicznej: biuro@noblesecurities.pl  

KRS: 

0000018651, rejestr przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego 

prowadzony przez Sąd Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, 

XIII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego 

REGON: 350647408 

NIP: 6760108427 

Zakres działań we współpracy 

z Emitentem 

wsparcie Emitenta przy sporządzaniu treści niniejszej Noty Informacyjnej, 

złożenie w niniejszej Nocie Informacyjnej oświadczenia przewidzianego dla 

Autoryzowanego Doradcy, sporządzenie wniosku o wprowadzenie Obligacji do 

obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu prowadzonym przez Giełdę Papierów 

Wartościowych w Warszawie, udział w procedurze wprowadzenia Obligacji do 

obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu prowadzonym przez Giełdę Papierów 

Wartościowych w Warszawie. 

  

http://www.noblesecurities.pl/
mailto:biuro@noblesecurities.pl
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3. CZYNNIKI RYZYKA 

Przed podjęciem decyzji o dokonaniu inwestycji w Obligacje potencjalni inwestorzy powinni starannie 

przeanalizować czynniki ryzyka przedstawione poniżej. Realizacja jednego lub kilku z wymienionych ryzyk 

samodzielnie lub w połączeniu z innymi okolicznościami może mieć istotny niekorzystny wpływ na działalność 

Emitenta, jego sytuację finansową, wyniki działalności lub płynność finansową, co z kolei może skutkować 

obniżeniem lub utratą przez Emitenta zdolności do wykonania zobowiązań z Obligacji, a tym samym poniesieniem 

przez Obligatariuszy straty równej całości lub części inwestycji w Obligacje.  

Wskazane poniżej czynniki ryzyka są kluczowymi istotnymi czynnikami ryzyka właściwymi i specyficznymi dla 

Emitenta oraz Oferty i notowania Obligacji w Alternatywnym Systemie Obrotu. W związku z tym nie są jedynymi 

czynnikami ryzyka, na które Emitent jest narażony. Pozostałe czynniki ryzyka obejmują ryzyka charakterystyczne 

generalnie dla spółek prowadzących działalność w Polsce oraz regionie Europy Środkowej, globalną ekonomię 

i warunki polityczne, jak również dla spółek prowadzących działalność na rynku właściwym dla Emitenta, a także 

związane z ofertami publicznymi obligacji i notowaniem obligacji w obrocie na terenie Unii Europejskiej. Podejmując 

decyzję inwestycyjną co do nabycia Obligacji, inwestorzy powinni wziąć pod uwagę również wszelkie takie inne 

czynniki ryzyka, gdyż ich ziszczenie się może również mieć istotny negatywny wpływ na działalność, sytuację 

finansową, wyniki działalności lub perspektywy rozwoju Emitenta.  

Nie można wykluczyć, że z upływem czasu ryzyka określone poniżej nie będą stanowiły kompletnej ani 

wyczerpującej listy i w związku z tym przedstawione poniżej ryzyka nie mogą być traktowane jako jedyne, na które 

Emitent jest narażony. Emitent może być narażony na dodatkowe ryzyka i niewiadome, które nie są obecnie znane 

Emitentowi.  

 

3.1 Czynniki ryzyka specyficzne dla działalności Emitenta  

Ryzyko refinansowania i ograniczony dostęp do zewnętrznych źródeł finansowania 

W celu kontynuowania rozwoju swojej działalności Grupa Emitenta potrzebuje znaczących środków finansowych. 

Emitent wyróżnia następujące źródła pozyskiwania środków finansowych niezbędnych do prowadzenia bieżącej 

działalności oraz zapewnienia Grupie Emitenta odpowiedniego poziomu płynności:  

‐ emisja dłużnych papierów wartościowych,  

‐ kredyty bankowe,  

‐ umorzenia certyfikatów inwestycyjnych funduszy, których Emitent jest uczestnikiem,  

‐ finansowanie wewnętrzne (w ramach wewnątrzgrupowej polityki płynności – poprzez emisję weksli, obligacji 

lub udzielanie pożyczek).  

Poniżej zostały zaprezentowane zobowiązania finansowe Grupy (na dzień 31.03.2025 r.) według daty zapadalności 

na podstawie umownych niezdyskontowanych płatności (w tys. PLN): 

Rodzaj 
zobowiązania 

Poniżej 
3 miesięcy 

Od 3 miesięcy 
do 12 miesięcy 

Od 1 roku 
do 5 lat 

Powyżej 5 lat Razem 

Leasing 112 334 2 282 - 2 728 

Obligacje 2 249 6 408 86 404 - 95 061 

Pożyczki i kredyty - - 215 169 - 215 169 

Razem 2 361 6 742 303 855 - 312 958 

Źródło: Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta. 

Jednostkowo największym zobowiązaniem Grupy Emitenta jest przyznany przez ING BANK ŚLĄSKI S.A. kredyt 

w rachunku bieżącym w kwocie 300 mln zł. Na dzień 31 marca 2025 r. saldo wykorzystanego kredytu wynosiło 

215 mln zł. Należy mieć na uwadze, że termin spłaty kredytu przypada 31 sierpnia 2027 r., tj. przed Dniem Wykupu 

Obligacji i może częściowo ograniczyć zdolność Grupy Emitenta do obsługi innych zobowiązań, w tym zobowiązań 

z tytułu Obligacji, a w przypadku braku spłaty kredytu postawić w stan wymagalności również inne zobowiązania 



  

Nota informacyjna MCI Capital ASI S.A., obligacje serii W1  Strona 6 z 103 

Grupy Emitenta, co może negatywnie wpłynąć na działalność, sytuację finansową, wyniki oraz perspektywy 

rozwoju Grupy Emitenta. Emitent przewiduje, że źródłem spłaty ww. zobowiązań będą środki uzyskane 

ze sprzedaży aktywów Grupy Emitenta i wypracowane wyniki finansowe, a w ostateczności także pozyskane nowe 

finansowanie dłużne lub rolowanie (refinansowanie) kredytu. 

Zobowiązania z tytułu obligacji stanowią, obok zobowiązań z tytułu kredytów, drugą istotną część łącznego 

finansowania pozyskiwanego przez Grupę Emitenta. Od początku swojej działalności do końca marca 2025 r. 

Emitent wyemitował obligacje o łącznej wartości nominalnej 817 mln PLN, z czego zostało spłaconych łącznie 721 

mln PLN. Na dzień 31 marca 2025 r. pozostające do spłaty zobowiązania z tytułu obligacji (według ich wartości 

nominalnej) wyniosły łącznie 96,3 mln złotych. Emitent terminowo spłaca zobowiązania z tytułu obligacji, w tym 

niektóre ze zobowiązań spłaca przed terminem ich wykupu. Nie można jednak wykluczyć, że w przyszłości pojawią 

się trudności z terminową obsługą zobowiązań z tytułu obligacji, w tym w szczególności ograniczenia w możliwości 

refinansowania ich kolejnymi seriami obligacji. 

Zdolność Grupy Emitenta do obsługi zobowiązań zależy w istotnej mierze od powodzenia rynkowego 

prowadzonych inwestycji. W przypadku, gdy inwestycja okaże się nietrafiona, zdolność Emitenta do regulowania 

swoich zobowiązań, może zostać ograniczona. Wywiązanie się przez Emitenta ze zobowiązań, w tym ze 

zobowiązań z tytułu Obligacji, w przypadku braku innych źródeł kapitału, może wymagać ich refinansowania. 

Ryzyko refinansowania dotyczy zarówno samej zdolności do wykupu zapadającego zadłużenia jak i warunków, na 

których może on zostać refinansowany.  

Dostępność refinansowania może być okresowo utrudniona lub ograniczona. Istotne lub długotrwałe ograniczenie 

lub brak dostępności takich środków pieniężnych może niekorzystnie wpłynąć na zdolność Emitenta do spłaty 

zobowiązań, w tym zobowiązań wynikających z Obligacji.  

Możliwość wykorzystania zewnętrznych źródeł finansowania uzależniona jest nie tylko od sytuacji finansowej 

Emitenta, ale również od ogólnej koniunktury gospodarczej, koniunktury na rynku kapitałowym i zaufania 

inwestorów, , skłonności banków do finansowania podmiotów z branży, oraz szeregu innych czynników 

zewnętrznych. Brak dostępności finansowania zewnętrznego w oczekiwanym czasie, kwotach i na określonych 

warunkach, może uniemożliwić Emitentowi wywiązanie się ze zobowiązań, w tym zobowiązań wynikających 

z Obligacji. 

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej, Emitent ocenia prawdopodobieństwo wystąpienia 

powyższego czynnika ryzyka jako średnie. Emitent ocenia przewidywaną skalę negatywnego wpływu ww. czynnika 

ryzyka na Emitenta i Obligacje jako wysoką. 

Ryzyko zarządzania płynnością w ramach przyjętego modelu biznesowego, polegającego na inwestowaniu 
w certyfikaty inwestycyjne przez fundusze typu private equity / venture capital 

Emitent jest wewnętrznie zarządzającym alternatywną spółką inwestycyjną w rozumieniu przepisów Ustawy 

o Funduszach Inwestycyjnych, którego wyłącznym przedmiotem działalności jest zarządzanie alternatywną spółką 

inwestycyjną, w tym wprowadzanie tej spółki do obrotu oraz zbieranie aktywów od wielu inwestorów w celu ich 

lokowania w interesie tych inwestorów zgodnie z określoną statutem Emitenta polityką inwestycyjną. 

Zgodnie z określoną statutem Emitenta polityką inwestycyjną, której celem jest uzyskanie zwrotów pochodzących 

ze wzrostu wartości inwestycji, Emitent inwestuje bezpośrednio lub pośrednio przez spółki celowe, przede 

wszystkim w certyfikaty inwestycyjne emitowane przez alternatywne fundusze inwestycyjne, które dokonują 

inwestycji typu private equity / venture capital. 

Istotą inwestycji typu private equity / venture capital jest możliwość uzyskania relatywnie wysokich stóp zwrotu 

poprzez inwestowanie w projekty charakteryzujące się wysokim poziomem ryzyka. W przypadku, gdy model 

biznesowy danego przedsięwzięcia, będącego przedmiotem inwestycji, nie odniesie sukcesu, może to odbić się 

negatywnie na wartości dokonanej inwestycji, z poniesieniem strat włącznie. W rezultacie może to negatywnie 

przełożyć się na wycenę certyfikatów inwestycyjnych Funduszy MCI, a w efekcie na wyniki finansowe Emitenta lub 
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możliwość odkupu certyfikatów inwestycyjnych, co z kolei może mieć niekorzystny wpływ na zdolność Emitenta do 

wykonania zobowiązań z tytułu Obligacji. 

Wykup i obsługa świadczeń z Obligacji jest dokonywana przez Emitenta m.in. ze środków pieniężnych 

pochodzących ze sprzedaży lub wykupienia certyfikatów inwestycyjnych, z rozliczenia wyniku na transakcjach 

pochodnych oraz z dywidend od podmiotu stowarzyszonego, jak również przez zaciągnięcie nowych zobowiązań 

finansowych. 

Model biznesowy i charakter aktywów finansowych Emitenta powoduje, że Emitent jest narażony na ryzyko utraty 

płynności polegające na braku środków pieniężnych dla terminowego regulowania zobowiązań, w tym płatności 

z tytułu zobowiązań finansowych, w szczególności płatności odsetek z tytułu Obligacji w dniu ich płatności lub 

wykupu Obligacji w dniu ich wykupu. 

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej, Emitent ocenia prawdopodobieństwo wystąpienia 

powyższego czynnika ryzyka jako średnie. Emitent ocenia przewidywaną skalę negatywnego wpływu ww. czynnika 

ryzyka na Emitenta i Obligacje jako wysoką. 

Ryzyko związane ze spadkiem wyceny certyfikatów inwestycyjnych i z brakiem możliwości wykupienia 
certyfikatów inwestycyjnych ze względu na niewystarczającą płynność Funduszy MCI 

Wartość certyfikatów inwestycyjnych posiadanych przez Emitenta stanowiących przedmiot jego lokat, a także 

zabezpieczenie Obligacji może ulec zmianie, w szczególności może spaść na skutek nietrafionej decyzji 

inwestycyjnej (zakupu lub sprzedaży aktywów przez alternatywne fundusze inwestycyjne), zmiany wyceny 

posiadanych przez fundusze inwestycyjne aktywów notowanych na giełdzie, zmian w składzie zespołów 

zarządzających funduszami inwestycyjnymi, bądź na skutek zmiany zasad wyceny przyjmowanej przez 

zarządzającego funduszem dla każdego z funduszy. 

Zgodnie ze statutami funduszy inwestycyjnych, których certyfikaty inwestycyjne posiada Emitent co najmniej raz 

na kwartał dokonywana jest wycena wartości godziwej spółek wchodzących w skład portfeli inwestycyjnych 

funduszy inwestycyjnych, a wartość tej wyceny przekłada się na wartość aktywów pod zarządzaniem i poziom 

pobieranych wynagrodzeń dla MCI Capital TFI S.A. („MCI TFI”). Fundusze angażują kapitał na okres od 5 do 10 

lat. W skład portfeli inwestycyjnych wchodzą w znacznej części 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 inwestycyjne 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. 

Jednocześnie nie wszystkie projekty inwestycyjne muszą odnieść sukces. Istnieje ryzyko dokonania odpisów 

aktualizujących wycen spółek, które osiągają wyniki poniżej oczekiwań lub których kondycja finansowa na to 

wskazuje, co z kolei będzie prowadzić do spadku wartości aktywów pod zarządzaniem. Zdarzenia te mogą 

w rezultacie pośrednio negatywnie wpłynąć na wyniki finansowe Emitenta. Negatywny wpływ na płynność Emitenta 

i jego zdolność do wykonania zobowiązań z tytułu Obligacji może mieć również brak możliwości niezwłocznego 

wykupienia określonej serii certyfikatów inwestycyjnych w związku ze statutowymi ograniczeniami dotyczącymi 

terminów wykupu i wartości aktywów jakie musi posiadać fundusz inwestycyjny lub wydzielony w nim subfundusz 

po umorzeniu właściwych certyfikatów inwestycyjnych, a także nieterminowe sporządzenie wyceny certyfikatów 

inwestycyjnych, które może opóźnić lub uniemożliwić wykupienie certyfikatów inwestycyjnych będących 

w bezpośrednim lub pośrednim posiadaniu Emitenta.  

Wystąpienie takich sytuacji może niekorzystnie oddziaływać na wyniki finansowe Emitenta, a także spowodować, 

iż wartość aktywów netto przypadająca na certyfikaty inwestycyjne będzie niższa niż wartość środków 

zaangażowanych w celu ich objęcia, co w efekcie może mieć niekorzystny wpływ na zdolność Emitenta do 

wykonania zobowiązań z tytułu Obligacji lub zaspokojenia wierzytelności obligatariuszy z zabezpieczenia Obligacji. 

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej, Emitent ocenia prawdopodobieństwo wystąpienia 
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powyższego czynnika ryzyka jako średnie. Emitent ocenia przewidywaną skalę negatywnego wpływu ww. czynnika 

ryzyka na Emitenta i Obligacje jako średnią. 

Ryzyko związane z wyceną spółek portfelowych funduszy inwestycyjnych  

Spółki portfelowe funduszy inwestycyjnych, których certyfikaty inwestycyjne posiada Emitent są wyceniane co 

najmniej raz na kwartał przez wykwalifikowanych pracowników MCI TFI, według wartości godziwej. Taka wycena 

przekłada się na wartość aktywów netto funduszy, co z kolei ma wpływ na wartość certyfikatów inwestycyjnych. 

Wycena aktywów poszczególnych funduszy inwestycyjnych podlega uzgodnieniom i weryfikacji przez 

depozytariusza tych funduszy. Dodatkowo, półroczne i roczne sprawozdania finansowe poszczególnych funduszy 

inwestycyjnych podlegają odpowiednio przeglądowi i badaniu przez audytora. Metody dokonywania wyceny mogą 

być oparte o wartość zainwestowanych środków, kursy rynkowe spółek giełdowych lub dane porównawcze spółek 

notowanych na giełdach w Polsce i za granicą. Istnieje więc ryzyko pogorszenia wycen certyfikatów inwestycyjnych, 

co w efekcie przełoży się na wyniki finansowe Emitenta. Ponadto, przyjęta metoda wyceny może obiektywnie nie 

przedstawiać realnej wartości wycenianej inwestycji. Czynniki te mogą wpłynąć na wartość certyfikatów 

inwestycyjnych przedstawionych do wykupu, co w efekcie wpływa na zdolność Emitenta do wykonania zobowiązań 

z tytułu Obligacji lub zaspokojenia wierzytelności obligatariuszy z zabezpieczenia Obligacji.  

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej, Emitent ocenia prawdopodobieństwo wystąpienia 

powyższego czynnika ryzyka jako średnie. Emitent ocenia przewidywaną skalę negatywnego wpływu ww. czynnika 

ryzyka na Emitenta i papiery wartościowe objęte Notą jako średnią. 

Ryzyko niekorzystnego wpływu wahań kursów walutowych na wartość certyfikatów inwestycyjnych 
znajdujących się, pośrednio i bezpośrednio, w posiadaniu Emitenta  

Emitent nabywa certyfikaty inwestycyjne emitowane przez fundusze inwestycyjne, które inwestują część 

posiadanych środków pieniężnych w podmioty prowadzące działalność lub posiadające siedziby poza Polską. 

W związku z tym niekorzystne zmiany kursów innych walut w stosunku do PLN mogą mieć negatywny wpływ na 

wartość certyfikatów inwestycyjnych posiadanych przez Emitenta. Wystąpienie takiej sytuacji może niekorzystnie 

przełożyć się na wyniki finansowe Emitenta, co w efekcie może mieć negatywny wpływ na zdolność Emitenta do 

wykonania zobowiązań z tytułu Obligacji. 

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej, Emitent ocenia prawdopodobieństwo wystąpienia 

powyższego czynnika ryzyka jako średnie. Emitent ocenia przewidywaną skalę negatywnego wpływu ww. czynnika 

ryzyka na Emitenta i Obligacje jako średnią. 

Ryzyko związane z pozyskiwaniem finansowania dłużnego 

Z uwagi na relatywnie wysokie zapotrzebowanie kapitał do finansowania inwestycji, Grupa Emitenta może 

napotkać trudności w pozyskiwaniu środków finansowych na działalność inwestycyjną, co może stanowić barierę 

w jej rozwoju. Tym samym trudności w pozyskiwaniu środków finansowych mogą negatywnie wpłynąć na 

działalność, sytuację finansową, wyniki oraz perspektywy rozwoju Grupy Emitenta.  

Dodatkowym czynnikiem ryzyka związanego z koniecznym pozyskiwaniem środków tytułem finansowania 

dłużnego jest ryzyko związane z klauzulami i kowenantami. Niekorzystne kształtowanie się wyników finansowych 

Grupy Emitenta, nawet mające charakter przejściowy, niedostosowanie obowiązujących w systemie bankowym 

metodyk oceny standingu finansowego podmiotów gospodarczych do sposobów wyceny przez nie inwestycji, może 

powodować konsekwencje w postaci ograniczenia pewnych swobód dysponowania środkami pieniężnymi, 

zwiększenia poziomu marż ryzyka kredytowego, a także zmianę strukturyzacji finansowania kredytowego. 

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej, Emitent ocenia prawdopodobieństwo wystąpienia 

powyższego czynnika ryzyka jako niskie. Emitent ocenia przewidywaną skalę negatywnego wpływu ww. czynnika 

ryzyka na Emitenta i Obligacje jako średnią. 



  

Ryzyko podejmowania działań niezgodnych z interesami obligatariuszy przez podmioty dominujące 
w stosunku do Emitenta 

Pan Tomasz Czechowicz m.in. za pośrednictwem MCI Management Sp. z o.o. posiada 74,11% głosów na Walnym 

Zgromadzeniu, w związku z czym jest podmiotem dominującym w stosunku do Emitenta w rozumieniu art. 4 pkt 

14) Ustawy o Ofercie Publicznej. Jako podmiot dominujący i jednocześnie prezes Zarządu sprawuje on kontrolę 

nad Emitentem i może w istotny sposób wpływać na decyzje Walnego Zgromadzenia oraz sposób prowadzenia 

spraw Emitenta, w tym m.in. na kształtowanie strategii Emitenta, kierunki rozwoju jego działalności, wybór członków 

Rady Nadzorczej i Zarządu. Działania te potencjalnie mogą być niezgodne z interesami Obligatariuszy. Co więcej, 

Pan Tomasz Czechowicz jest pośrednim podmiotem dominującym wobec MCI TFI, w związku z czym posiada on 

potencjalny wpływ na działalność tego podmiotu, a tym samym na zarządzanie funduszami inwestycyjnymi, których 

certyfikaty inwestycyjne posiada bezpośrednio oraz pośrednio Emitent, co może przełożyć się na wartość tych 

certyfikatów inwestycyjnych. 

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej Emitent, ocenia prawdopodobieństwo wystąpienia 

powyższego czynnika ryzyka jako niskie. Emitent ocenia przewidywaną skalę negatywnego wpływu ww. czynnika 

ryzyka na Emitenta i Obligacje jako średnią. 

Ryzyko związane z zarządzaniem Funduszami MCI 

Emitent, zgodnie z określoną jego statutem polityką inwestycyjną inwestuje swoje aktywa głównie w certyfikaty 

inwestycyjne emitowane przez Fundusze MCI, które nabywają akcje lub udziały w spółkach portfelowych. Wyniki 

finansowe osiągane przez Emitenta są w znacznej mierze zależne od wartości takich certyfikatów inwestycyjnych. 

Zasady funkcjonowania Funduszy MCI, w tym ogólne ramy polityki inwestycyjnej oraz zasady zarządzania 

ryzykiem określają przepisy Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych, jej aktów wykonawczych oraz stosowanych 

bezpośrednio aktach prawa wspólnotowego. Polityka inwestycyjna każdego z Funduszy MCI określona jest w 

dokumentacji wewnętrznej MCI TFI oraz w statucie danego funduszu inwestycyjnego określającego katalog 

dopuszczalnych lokat, kryteria doboru lokat oraz limity inwestycyjne. Dodatkowo, MCI TFI zgodnie z przepisami 

Rozporządzenia 231/2013 w ramach obowiązującego w MCI TFI systemu zarządzania ryzykiem obowiązane jest 

ustalić odrębnie dla każdego Funduszu MCI limity ryzyka. Decyzje w zakresie polityki inwestycyjnej 

poszczególnych funduszy, w które lokuje Emitent przy uwzględnieniu parametrów określonych w statutach tych 

funduszy inwestycyjnych oraz przyjętych w MCI TFI limitów ryzyka dla poszczególnych Funduszy MCI podejmuje 

komitet inwestycyjny, w skład którego wchodzą członkowie zarządu MCI TFI oraz osoby zarządzające 

poszczególnymi Funduszami MCI. Emitent jako podmiot nie ma bezpośredniej możliwości samodzielnego 

decydowania o polityce inwestycyjnej tych funduszy inwestycyjnych ani o sposobie zarządzanie nimi. Przy 

aktualnym na dzień sporządzenia niniejszego dokumentu składzie zarządu Emitenta oraz MCI TFI, trzech członków 

zarządu MCI TFI (tj. Tomasz Czechowicz, Paweł Borys i Ewa Ogryczak) jest jednocześnie członkami zarządu 

Emitenta. W konsekwencji ci członkowie zarządu Emitenta mogą, jako członkowie zarządu MCI TFI, uczestniczyć 

w podejmowaniu decyzji co do sposobu funkcjonowania MCI TFI i zarządzanych przez nie funduszy 

inwestycyjnych, niemniej nie mają możliwości samodzielnego podejmowania decyzji inwestycyjnych dotyczących 

aktywów Funduszy MCI. W związku z tym, wartość certyfikatów inwestycyjnych posiadanych przez Emitenta może 

spaść wskutek nietrafionej decyzji inwestycyjnej lub decyzji stanowiącej naruszenie przyjętych dla Funduszy MCI 

kategorii dopuszczalnych lokat, kryteriów doboru lokat, limitów inwestycyjnych bądź limitów ryzyka, podjętej w 

sposób niezależny od Emitenta. Wystąpienie takiej sytuacji może niekorzystnie oddziaływać na wyniki finansowe 

Emitenta, co w efekcie może mieć niekorzystny wpływ na zdolność Emitenta do wykonania zobowiązań z tytułu 

Obligacji. 

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej, Emitent ocenia prawdopodobieństwo wystąpienia 

powyższego czynnika ryzyka jako niskie. Emitent ocenia przewidywaną skalę negatywnego wpływu ww. czynnika 

ryzyka na Emitenta i Obligacje jako średnią. 



  

Ryzyko związane ze strukturą portfela inwestycji oraz koncentracji  

Istotne znaczenie w tworzeniu portfela ma jego odpowiednia dywersyfikacja, która ma na celu zmniejszenie ryzyka 

inwestycyjnego. Portfel inwestycji Emitenta, cechuje się zaangażowaniem środków w aktywa o takiej wartości 

i profilu ryzyka, aby w przypadku niepowodzenia jednej z inwestycji wchodzącej w skład danego portfela, nie 

doprowadziło to do znacznego pogorszenia sytuacji finansowej Emitenta. Nie można wykluczyć sytuacji, w której 

nieodpowiednio zdywersyfikowany portfel inwestycyjny będzie mieć negatywny wpływ na zdolność Emitenta do 

wypełniania zobowiązań z tytułu Obligacji.  

Ryzyko koncentracji wynika z instrumentów finansowych, które mają podobne cechy i na które zmiany warunków 

gospodarczych lub innych warunków mają zbliżony wpływ. Spółka narażona jest na ryzyko koncentracji ze względu 

na fakt iż certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamkniętych stanowiły 96,9% wartości sumy bilansowej 

na dzień 31 marca 2025 r. Spółka lokuje swoje aktywa w fundusze inwestycyjne o zróżnicowanej strategii 

inwestycyjnej. Fundusze inwestują powierzone środki zgodnie ze swoją strategią inwestycyjną w inwestycje typu 

buyout i growth. Oba główne subfundusze koncentrują się na Polsce jako obszarze geograficznym, która stanowiła 

na dzień 31 grudnia 2024 r.. odpowiednio 79% portfela subfunduszu MCI.EuroVentures 1.0. oraz 68% portfela 

subfunduszu MCI.TechVentures 1.0. w likwidacji. Rynek rosyjski w przypadku subfunduszu MCI.TechVentures 1.0. 

w likwidacji stanowił 5% portfela na dzień 31 grudnia 2024 r. Powyżej wskazana koncentracja geograficzna ma 

bezpośrednie przełożenie na koncentrację walutową oraz rynku – dominuje koncentracja na polskim złotym oraz 

rynku polskim. Osłabienie koniunktury na rynku polskim, wzrost ryzyka geopolitycznego czy pogorszenie sytuacji 

gospodarczej w regionie mogą wpłynąć na powodzenie rynkowe spółek wchodzących w skład portfeli Funduszy, 

co w efekcie może mieć niekorzystny wpływ na wyniki Grupy Emitenta i jego zdolność do wykonania zobowiązań 

z tytułu Obligacji. Podobne konsekwencje niesie za sobą pogorszenie sentymentu w branży technologicznej, w tym 

spowolnienie transformacji cyfrowej. Wystąpienie takich sytuacji może niekorzystnie oddziaływać na wyniki 

finansowe Emitenta, a także spowodować, iż wartość aktywów netto przypadająca na certyfikaty inwestycyjne 

będzie istotnie niższa, co w efekcie może mieć niekorzystny wpływ na zdolność Emitenta do wykonania zobowiązań 

z tytułu Obligacji lub zaspokojenia wierzytelności obligatariuszy z zabezpieczenia Obligacji.  

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej, Emitent ocenia prawdopodobieństwo wystąpienia 

powyższego czynnika ryzyka jako niskie. Emitent ocenia przewidywaną skalę negatywnego wpływu ww. czynnika 

ryzyka na Emitenta i Obligacje jako średnią. 

Ryzyko działania w silnie regulowanej branży 

Model biznesowy Emitenta wymaga prowadzenia działalności w silnie sformalizowanej, regulowanej 

i nadzorowanej branży funduszy inwestycyjnych. Działalność Emitenta oraz MCI TFI zarządzającego funduszami 

inwestycyjnymi, których certyfikaty inwestycyjne stanowią podstawowe lokaty Emitenta wymaga posiadania 

zezwolenia KNF na prowadzenie działalności jako odpowiednio zarządzający alternatywną spółką inwestycyjną 

oraz towarzystwo funduszy inwestycyjnych. Działalność Emitenta, MCI TFI oraz funduszy inwestycyjnych 

utworzonych i zarządzanych przez MCI TFI podlega nadzorowi KNF. 

W przypadku, gdy Emitent lub MCI TFI naruszą przepisy prawa, nie wypełnią warunków określonych w zezwoleniu 

KNF na wykonywanie działalności, przekroczą zakres zezwolenia lub naruszą interes inwestorów alternatywnej 

spółki inwestycyjnej lub uczestników funduszu inwestycyjnego, KNF może, w szczególności, cofnąć zezwolenie 

udzielone odpowiednio Emitentowi lub MCI TFI albo nałożyć na te podmioty karę pieniężną do wysokości 

5.000.000 PLN, albo zastosować łącznie obie te sankcje. Ponadto, KNF może nakazać Emitentowi oraz MCI TFI 

zaprzestanie działań, które w ocenie KNF naruszają przepisy prawa, warunki zezwolenia, interes inwestorów 

alternatywnej spółki inwestycyjnej bądź uczestników funduszy inwestycyjnych, zasady uczciwego obrotu, regulacje 

wewnętrzne alternatywnej spółki inwestycyjnej lub statut funduszu inwestycyjnego. 

Wystąpienie okoliczności skutkujących zastosowaniem przez KNF wyżej opisanych sankcji względem Emitenta 

bądź MCI TFI może mieć istotny negatywny wpływ na możliwość i sposób prowadzenia działalności przez Emitenta, 

a także na jego przychody i wyniki, co w konsekwencji może negatywnie wpłynąć na zdolność Emitenta do 
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wypełniania zobowiązań z tytułu Obligacji lub zaspokojenia wierzytelności obligatariuszy z zabezpieczenia 

Obligacji. 

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej, Emitent ocenia prawdopodobieństwo wystąpienia 

powyższego czynnika ryzyka jako niskie. Emitent ocenia przewidywaną skalę negatywnego wpływu ww. czynnika 

ryzyka na Emitenta i Obligacje jako niską. 

3.2 Czynniki ryzyka związane z otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi działalność 

Ryzyko związane z polityką gospodarczą w Polsce i na świecie 

Sytuacja ekonomiczno-finansowa Emitenta uzależniona jest od sytuacji makroekonomicznej i politycznej Polski. 

Realizacja przez Spółkę celów strategicznych, w tym zrealizowanie zakładanych wyników finansowych, będzie 

uwarunkowane do pewnego stopnia czynnikami makroekonomicznymi, niezależnymi od działań Spółki, w tym 

polityką rządu i decyzjami podejmowanymi przez Narodowy Bank Polski oraz Radę Polityki Pieniężnej, które 

wpływają na szereg wskaźników ekonomicznych odzwierciedlających bieżącą koniunkturę gospodarczą. 

Znaczące pogorszenie się wielkości tych wskaźników ekonomicznych może pociągnąć za sobą negatywne 

konsekwencje dla działalności Emitenta. Na działalność operacyjną Spółki wpływ mogą mieć również niestabilność 

i zmiany polityczne na szczeblu państwowym i lokalnym. Nie bez znaczenia dla działalności Spółki pozostaje wojna 

tocząca się na terenie Ukrainy, co ma przełożenie na sytuację ekonomiczną Polski w szczególności w zakresie 

wzrostu inflacji, cen energii elektrycznej oraz surowców. Również zmiany ekonomiczne i społeczne w krajach 

będących partnerami handlowymi (oraz relacje między największymi światowymi gospodarkami – USA i Chinami) 

mogą odcisnąć negatywne piętno na wskaźnikach ekonomicznych, np. wielkości PKB, relacji handlu zagranicznego 

czy ogólnej sytuacji gospodarczej kraju, a w konsekwencji na wynikach finansowych Spółki. Ponadto na rynku 

krajowym i lokalnym mogą zajść niemożliwe do skontrolowania zmiany np. zjawisko nasycenia rynku, powodujące 

nadpodaż nieruchomości a w konsekwencji spadek ich cen. 

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej, Emitent ocenia prawdopodobieństwo wystąpienia 

powyższego czynnika ryzyka jako wysokie. Emitent ocenia przewidywaną skalę negatywnego wpływu ww. 

czynnika ryzyka na działalność Grupy Emitenta, jej sytuację finansową i wyniki działalności jako wysoką. 

Ryzyko związane z wojną Rosji z Ukrainą 

W dniu 24 lutego 2022 r. rozpoczął się atak zbrojny Rosji na Ukrainę. Na skutek nieoczekiwanego co do skali 

i zakresu ryzyka, rządy państw podjęły szeroko zakrojone działania mające istotny wpływ na różne sfery życia 

gospodarczego i społecznego oraz na sposób prowadzenia działalności biznesowej. W wyniku tych działań 

wprowadzono szereg obostrzeń społecznych, ekonomicznych i prawnych, które odbiły się na działalności 

przedsiębiorców.  

W ujęciu ogólnogospodarczym, wojna w Ukrainie i związane z nią wydarzenia gospodarcze i społeczne 

spowodowały m.in. wzrost inflacji i spadek siły nabywczej, skokowy wzrost poziomu stóp procentowych, 

ograniczoną dostępność finansowania kredytowego w związku z zaostrzaniem kryteriów finansowania przez banki, 

wahania popytu na dobra konsumpcyjne, zmianę w preferencjach konsumentów oraz ogólny spadek nastrojów 

społecznych związany z pogorszeniem się sytuacji ekonomicznej, społecznej oraz niepewnością co do dalszego 

rozwoju wydarzeń. 

Czynniki te mają charakter globalny i ich długofalowe skutki mogą być odczuwalne w okresie trwania Obligacji, przy 

czym Emitent nie jest w stanie przewidzieć kolejnych wydarzeń i decyzji administracyjnych oraz ich 

długookresowych skutków gospodarczych, które mogą mieć wpływ na ostateczny kształt, przebieg i budżet 

planowanych inwestycji. 

Subfundusz MCI.EuroVentures 1.0. wydzielony w ramach MCI.PrivateVentures FIZ (MCI.EV), w którym Grupa 

Emitenta posiada 99,63% certyfikatów inwestycyjnych, nie posiada inwestycji w Rosji ani Ukrainie, dlatego z punktu 

widzenia wyceny aktywów, poza przejściowymi spadkami wycen (wynikającymi ze spadków wycen spółek 

porównywalnych) Spółka nie identyfikuje realnego wpływu wojny na sytuacje spółek z portfela tego Subfunduszu.  
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W przypadku subfunduszu MCI.TechVentures 1.0. w likwidacji wydzielonego w ramach MCI.PrivateVentures FIZ 

(MCI.TV), w którym Grupa Emitenta posiada 47,95% certyfikatów inwestycyjnych, 95% wartości aktywów netto 

tego subfunduszu na dzień 31 grudnia 2024 r. nie jest bezpośrednio powiązane z Rosją. Jedynie Travelata.ru, 

stanowiąca 5% wartość aktywów netto MCI.TV, jest spółką z bezpośrednią ekspozycją na rynek rosyjski. 

Istnieje ryzyko, że skutki gospodarcze i społeczne wojny związane z opisaną powyżej sytuacją będą miały 

negatywny wpływ na działalność Grupy Emitenta w tym jego zdolność do wypełniania zobowiązań z tytułu Obligacji 

lub zaspokojenia wierzytelności obligatariuszy z zabezpieczenia Obligacji.  

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej Emitent, ocenia prawdopodobieństwo wystąpienia 

powyższego czynnika ryzyka jako średnie. Emitent ocenia przewidywaną skalę negatywnego wpływu ww. czynnika 

ryzyka na działalność Grupy Emitenta, jej sytuację finansową i wyniki działalności jako średnią. 

Ryzyko pogorszenia koniunktury giełdowej 

Pogorszenie się koniunktury giełdowej może prowadzić do spadku cen notowanych papierów wartościowych, co 

z kolei może wpływać na wahania oraz spadki wartości certyfikatów inwestycyjnych funduszy i subfunduszy, które 

są w posiadaniu Emitenta, co w konsekwencji może negatywnie wpłynąć na zdolność Emitenta do wypełniania 

zobowiązań z tytułu Obligacji lub zaspokojenia wierzytelności obligatariuszy z zabezpieczenia Obligacji. 

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej Emitent, ocenia prawdopodobieństwo wystąpienia 

powyższego czynnika ryzyka jako średnie. Emitent ocenia przewidywaną skalę negatywnego wpływu ww. czynnika 

ryzyka na Emitenta i Obligacje jako średnią. 

Ryzyko pogorszenia koniunktury w obszarze innowacyjnych technologii 

Znacząca część obecnego portfela inwestycyjnego funduszy inwestycyjnych, których certyfikaty inwestycyjne 

posiada Emitent, jak również ich planowanych inwestycji jest realizowana w obszarze innowacyjnych technologii. 

Pogorszenie koniunktury w tej branży może wpłynąć na liczbę i wielkość realizowanych przez te fundusze 

inwestycyjne projektów inwestycyjnych, jak również ich zyskowność, co w efekcie może przełożyć się na 

pogorszenie wyników finansowych Emitenta i jego zdolności do wykonania zobowiązań z tytułu Obligacji. 

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej Emitent, ocenia prawdopodobieństwo wystąpienia 

powyższego czynnika ryzyka jako średnie. Emitent ocenia przewidywaną skalę negatywnego wpływu ww. czynnika 

ryzyka na Emitenta i Obligacje jako średnią. 

3.3 Czynniki ryzyka związane z Obligacjami  

Ryzyko związane z zabezpieczeniem Obligacji i jego formą  

 

Obligacje emitowane są jako niezabezpieczone. W szczególności oznacza to, że ani Emitent, ani żaden inny 

podmiot nie obciążył swoich aktywów na rzecz uprawnionych z Obligacji ani też nie dokonał wyodrębnienia środków 

pieniężnych z przeznaczeniem na ten cel. 

W przypadkach określonych w Warunkach Emisji zobowiązany jest doprowadzić do ustanowienia zabezpieczenia 

w postaci Zastawu Rejestrowego na Certyfikatach Inwestycyjnych na określonej w Warunkach Emisji Obligacji 

liczbie Certyfikatów Inwestycyjnych. Istnieje ryzyko, że Certyfikaty Inwestycyjne będące przedmiotem 

zabezpieczenia będą trudno zbywalne, albo będą zbywane w warunkach sprzedaży wymuszonej, co może 

spowodować ograniczenie lub nawet brak możliwości zbycia tego przedmiotu zabezpieczenia po cenie dającej 

możliwość zaspokojenia roszczeń Obligatariuszy. 

Istnieje również ryzyko, że Zastaw Rejestrowy zostanie ustanowiony wadliwie co spowoduje ograniczenie lub 

niemożność uzyskania zaspokojenia z przedmiotu tego zastawu.  

Posiadacze Obligacji powinni liczyć się z ryzykiem całkowitej lub częściowej utraty zainwestowanych środków 

pieniężnych, a dochodzenie ewentualnych roszczeń od Emitenta może być prowadzone w razie zaistnienia 

powyższych sytuacji z ewentualnych innych składników majątku Emitenta tj. nie będących przedmiotem 

zabezpieczenia. 
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Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej Emitent, ocenia prawdopodobieństwo wystąpienia 

powyższego czynnika ryzyka jako wysokie. Emitent ocenia przewidywaną skalę negatywnego wpływu ww. 

czynnika ryzyka na Emitenta i Obligacje jako niską. Powyższe ryzyko może mieć wpływ przede wszystkim na 

sytuację Obligatariusza. Jego skala uzależniona będzie od indywidualnej sytuacji finansowej i oczekiwań 

Obligatariusza. 

Ryzyko związane ze sposobem obliczania stopy bazowej Obligacji i jego ewentualną zmianą 

Obligacje są oprocentowane według zmiennej stopy procentowej, a stopą bazową stanowiącą podstawę do 

wyznaczenia oprocentowania Obligacji jest wskaźnik referencyjny WIBOR (Warsaw Interbank Offer Rate), który 

jest opracowywany przez GPW Benchmark S.A. 

Rozporządzenie o Wskaźnikach Referencyjnych nakłada na osoby zamierzające działać jako administratorzy 

wskaźników referencyjnych obowiązek uzyskania odpowiedniego zezwolenia lub rejestracji. W dniu 16 grudnia 

2020 r. KNF wydała zezwolenie na prowadzenie przez GPW Benchmark S.A. działalności jako administrator 

wskaźników referencyjnych stóp procentowych, w tym kluczowych wskaźników referencyjnych. Na Datę Noty 

Informacyjnej GPW Benchmark S.A. jest wpisana w rejestrze uprawnionych administratorów wskaźników 

referencyjnych prowadzonym przez Europejski Urząd Nadzoru Giełd i Papierów Wartościowych (European 

Securities and Market Authority), o którym mowa w art. 36 Rozporządzenia o Wskaźnikach Referencyjnych. 

Rozporządzenie o Wskaźnikach Referencyjnych może mieć istotny wpływ na instrumenty finansowe o zmiennej 

stopie procentowej, dla których stopa procentowa jest ustalana poprzez odniesienie do wskaźników referencyjnych 

takich jak kluczowy wskaźnik referencyjny WIBOR, w szczególności, jeśli metodologia obliczania tego wskaźnika 

lub inne zasady dotyczące opracowywania takiego wskaźnika referencyjnego, ulegną zmianie albo jeśli wskaźnik 

referencyjny WIBOR przestanie być publikowany. 

Zgodnie z Rozporządzeniem o Wskaźnikach Referencyjnych oraz Ustawą o Nadzorcze Makroostrożnościowym, 

Minister właściwy do spraw instytucji finansowych jest władny do określenia, w drodze rozporządzenia, zamiennika 

lub zamienników kluczowego wskaźnika referencyjnego w przypadku wystąpienia określonych w Rozporządzeniu 

o Wskaźnikach Referencyjnych zdarzeń związanych z zaprzestaniem lub prowadzących do zaprzestania 

publikowania kluczowego wskaźnika referencyjnego przez jego administratora, takich jak (i) wydanie przez KNF 

publicznego oświadczenia lub opublikowanie przez KNF informacji, że dany kluczowy wskaźnik referencyjny nie 

odzwierciedla już danego rynku lub realiów gospodarczych lub (ii) wycofanie lub zawieszenie zezwolenia na 

prowadzenie przez dany podmiot działalności jako administrator wskaźników referencyjnych stóp procentowych. 

Minister właściwy do spraw instytucji finansowych określa zamiennik kluczowego wskaźnika referencyjnego 

uwzględniając rekomendację Komitetu Stabilności Finansowej wydawaną w oparciu o stanowisko KNF. 

W przypadku zaprzestania publikowania przez GPW Benchmark S.A. wskaźnika referencyjnego WIBOR, 

oprocentowanie Obligacji będzie zatem ustalane w oparciu o zamiennik tego wskaźnika referencyjnego określony 

przez Ministra właściwego do spraw instytucji finansowych. Warunki Emisji zawierają postanowienia regulujące 

sposób ustalenia Stopy Bazowej w przypadku zaprzestania opracowywania i publikowania przyjętego wskaźnika 

referencyjnego, w tym dotyczącego WIBOR. 

Komitet Sterujący Narodowej Grupy Roboczej ds. reformy wskaźników referencyjnych („KSF”) zaakceptował Mapę 

Drogową procesu zastąpienia wskaźników referencyjnych WIBOR i WIBID. Z uwagi na fakt, że na reformę 

wskaźników referencyjnych składa się bardzo wiele wzajemnie powiązanych elementów, proces ten będzie 

rozłożony w czasie. W październiku 2023 r. KSF podjął decyzję o zmianie maksymalnych terminów realizacji Mapy 

Drogowej. Narodowa Grupa Robocza określiła w zaktualizowanej Mapie Drogowej, że przy efektywnej współpracy 

wszystkich zaangażowanych stron, reforma wskaźników referencyjnych w Polsce zostanie zrealizowana w całości 

do końca 2027 roku. Jednocześnie, w październiku 2024 roku KKSF poinformował o uruchomieniu dodatkowej 

rundy konsultacji publicznych. Mając na uwadze dążenie do dotrzymania, określonego na koniec 2027 r., finalnego 

momentu konwersji wskaźników referencyjnych w Polsce, zdecydowano się ująć w dodatkowej rundzie konsultacji 

publicznych cztery indeksy i propozycje indeksów z rodziny indeksów WIRF (WIRF, WIRF+, WIRF-, WIRF+/-). 

W dniu 6 grudnia 2024 r. Komitet Sterujący Narodowej Grupy Roboczej ds. reformy wskaźników referencyjnych 
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przeprowadził dyskusję oraz podjął decyzję o wyborze propozycji indeksu o technicznej nazwie WIRF – bazującego 

na depozytach niezabezpieczonych instytucji kredytowych i instytucji finansowych, jako docelowego wskaźnika 

referencyjnego stopy procentowej, który miałby zastąpić wskaźnik referencyjny WIBOR. Po zapoznaniu się 

z opiniami dotyczącymi aspektów prawnych, rynkowych i marketingowych, KS NGR podjął 24 stycznia 2025 r. 

decyzję, o wyborze docelowej nazwy POLSTR (Polish Short Term Rate) dla propozycji indeksu. 

W dniu 28 marca 2025 r. KS NGR zaakceptował zaktualizowaną Mapę Drogową procesu zastąpienia wskaźników 

referencyjnych WIBOR i WIBID, zgodnie z którą w drugim kwartale 2025 r. GPW Benchmark S.A. rozpoczęła 

publikowanie wskaźnika POLSTR. KS NGR potwierdził ostateczny termin zakończenia procesu konwersji 

wskaźników referencyjnych na koniec 2027 r., zaś gotowość do zaprzestania opracowywania i publikacji stawek 

referencyjnych WIBID i WIBOR od początku 2028 r. 

Zmiana wskaźnika referencyjnego stanowiącego stopę bazową Obligacji może wpłynąć na obniżenie lub wzrost 

poziomu oprocentowania Obligacji o zmiennym oprocentowaniu. W przypadku obniżenia stopy bazowej Obligacji, 

sytuacja ta będzie miała istotne znaczenie dla Inwestora z uwagi na obniżenie rentowności Obligacji, a co za tym 

idzie - nieosiągnięcie przez Inwestora zakładanych zysków z Obligacji. Natomiast obniżenia stopy bazowej 

Obligacji dla Emitenta oznacza niższe koszty finansowania dłużnego pozyskiwanego w drodze emisji Obligacji. 

W odwrotnej sytuacji, gdy nowy wskaźnik referencyjny zastępujący WIBOR będzie wyższy niż sam WIBOR, dla 

Inwestora oznaczać będzie to większą rentowność Obligacji, a dla Emitenta wyższe koszty finansowania dłużnego.  

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej Emitent, ocenia prawdopodobieństwo wystąpienia 

powyższego czynnika ryzyka jako wysokie. Emitent ocenia przewidywaną skalę negatywnego wpływu ww. 

czynnika ryzyka na Emitenta i Obligacje jako średnią. 

Ryzyko zmiany stopy procentowej  

W okresie od Dnia Emisji do Dnia Wykupu mogą nastąpić znaczące zmiany Stopy Bazowej służącej ustalaniu 

wysokości Oprocentowania. Emitent nie jest w stanie przewidzieć w jaki sposób wybór i zmiana wartości Stopy 

Bazowej wpłynie na zmianę oprocentowania emitowanych Obligacji. W przypadku, gdy wartość Stopy Bazowej 

będzie wyższa, rentowność Obligacji dla inwestorów będzie wyższa, co z kolei będzie mieć negatywny wpływ 

na koszty odsetkowe Emitenta. Natomiast gdy wartość Stopy Bazowej będzie niższa, może to wpłynąć 

na obniżenie rentowności Obligacji dla inwestorów, co z kolei będzie mieć pozytywny wpływ na koszty odsetkowe 

Emitenta. 

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej Emitent, ocenia prawdopodobieństwo wystąpienia 

powyższego czynnika ryzyka jako wysokie. Emitent ocenia przewidywaną skalę negatywnego wpływu ww. 

czynnika ryzyka na Emitenta i Obligacje jako średnią. 

Ryzyko wcześniejszego wykupu Obligacji 

Opcja wcześniejszego wykupu Obligacji może obniżyć ich wartość rynkową. W okresie, w którym Emitentowi 

będzie przysługiwało prawo wcześniejszego wykupu Obligacji, wartość rynkowa Obligacji co do zasady nie 

powinna wzrosnąć znacząco ponad wartość, po której Emitent może dokonać ich wcześniejszego wykupu. Taka 

sytuacja może nastąpić również w okresie poprzedzającym okres, w którym Emitentowi będzie przysługiwało prawo 

wcześniejszego wykupu Obligacji. 

Nie można wykluczyć sytuacji, że Emitent skorzysta z prawa wcześniejszego wykupu Obligacji, szczególnie 

w sytuacji, gdy jego potencjalne koszty alternatywnego finansowania będą niższe niż oprocentowanie Obligacji. 

W takim przypadku Inwestor nie otrzyma odsetek od Obligacji, przypadających po dniu wcześniejszego wykupu 

i w okresie po wcześniejszym wykupie Inwestor może nie mieć możliwości zainwestowania środków uzyskanych 

z wcześniejszego wykupu Obligacji w sposób, który zapewniłby mu stopę zwrotu w takiej wysokości jak stopa 

zwrotu od Obligacji będących przedmiotem wcześniejszego wykupu. 

Po wprowadzeniu Obligacji do obrotu w ASO, skorzystanie przez Emitenta z prawa Wcześniejszego Wykupu 

Obligacji, zgodnie z §139 ust. 3 Szczegółowych Zasad Działania KDPW, wymaga złożenia przez Emitenta wniosku 

do podmiotu prowadzącego ASO o zawieszenie obrotu Obligacjami począwszy od drugiego Dnia Roboczego przed 
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dniem, według stanu na który ustala się stany na Rachunkach Papierów Wartościowych i Rachunkach Zbiorczych, 

w celu ustalenia liczby papierów wartościowych będących przedmiotem wcześniejszego wykupu w danym terminie 

wykupu z poszczególnych Rachunków Papierów Wartościowych i Rachunków Zbiorczych, w związku z czym 

należy liczyć się z czasowym ograniczeniem obrotu Obligacjami na rynku wtórnym. 

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej, Emitent ocenia prawdopodobieństwo wystąpienia 

powyższego czynnika ryzyka jako średnie. Emitent ocenia przewidywaną skalę negatywnego wpływu ww. czynnika 

ryzyka na Emitenta i Obligacje jako średnią. 

Ryzyko nieprawidłowego działania Administratora Zastawu 

Zgodnie z art. 29 Ustawy o Obligacjach Emitent zawarł z Administratorem Zastawu umowę o pełnienie funkcji 

administratora zastawu. Administrator Zastawu wykonuje we własnym imieniu ale na rachunek Obligatariuszy 

prawa i obowiązki zastawnika wynikające z umowy zastawniczej i przepisów prawa. 

Istnieje ryzyko niewłaściwego wykonywania obowiązków przez Administratora Zastawu. W przypadku 

konieczności prowadzenia egzekucji z przedmiotu zabezpieczenia celem odzyskania należności z Obligacji, 

powyższe skutkować może mniejszym stopniem zaspokojenia roszczeń Obligatariuszy lub brakiem ich 

zaspokojenia w ogóle. 

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej, Emitent ocenia prawdopodobieństwo wystąpienia 

powyższego czynnika ryzyka jako niskie. Emitent ocenia przewidywaną skalę negatywnego wpływu ww. czynnika 

ryzyka na Emitenta i Obligacje jako średnią. 

Ryzyko kredytowe – ryzyko niewykonania zobowiązań z Obligacji 

Obligacja jest instrumentem finansowym, który umożliwia uzyskanie określonej stopy zwrotu przy określonym 

poziomie ryzyka. Obligacje nie stanowią lokaty bankowej i nie są objęte żadnym systemem gwarantowania 

depozytów, co wiąże się z ryzykiem utraty całości lub części zainwestowanych środków. 

Ryzyko kredytowe jest związane z Emitentem. Podstawowy element ryzyka kredytowego stanowi ryzyko 

niedotrzymania warunków emisji Obligacji. Spełnienie przez Emitenta świadczeń z Obligacji polega na wykupie 

Obligacji poprzez zapłatę wartości nominalnej Obligacji oraz na zapłacie odsetek, a w przypadku wcześniejszego 

wykupu Obligacji na żądanie Emitenta i zastrzeżenia jej w Warunkach Emisji - także na zapłacie premii z tego 

tytułu. Zdolność Emitenta do spłaty zadłużenia zależy od szeregu czynników, zarówno znajdujących się pod jego 

kontrolą, jak i poza nią. Świadczenia z tytułu Obligacji mogą nie zostać spełnione, albo ich wykonanie może ulec 

opóźnieniu, jeżeli na skutek pogorszenia się sytuacji finansowej Emitent nie będzie on dysponował odpowiednimi 

środkami pieniężnymi w terminie wymagalności danego świadczenia. Obligacje są wyłącznie zobowiązaniami 

Emitenta i podmioty trzecie nie udzieliły poręczenia lub gwarancji za zobowiązania Emitenta wynikające z Obligacji. 

Skutkiem niedokonania wykupu Obligacji lub brakiem płatności odsetek od Obligacji w terminach określonych 

w Warunkach Emisji może być ogłoszenie upadłości Emitenta, co w konsekwencji dla obligatariusza może 

oznaczać utratę części lub całości środków zainwestowanych w Obligacje.  

W przypadku ogłoszenia upadłości Zastawcy lub wszczęcia przewidzianego przepisami prawa procesu jego 

restrukturyzacji przed ustanowieniem zabezpieczenia Obligacji lub nieskutecznego ustanowienie zabezpieczeń, 

zgodnie z Warunkami Emisji, Obligatariusz może nie odzyskać części lub całości zainwestowanych środków 

pieniężnych w Obligacje. W takiej sytuacji spłata zobowiązań z Obligacji będzie podlegała regulacjom Prawa 

Upadłościowego lub Prawa Restrukturyzacyjnego. Skutkiem ogłoszenia upadłości Emitenta będzie 

natychmiastowa wymagalność jego zobowiązań, w tym zobowiązań z Obligacji. Wierzyciele będą zaspokajani na 

zasadach i według kolejności wskazanej w przepisach Prawa Upadłościowego.  

W przypadku ogłoszenia upadłości Zastawcy lub wszczęcia wobec niego postępowania restrukturyzacyjnego po 

ustanowieniu zabezpieczenia Obligacji, zgodnie z Warunkami Emisji, obligatariusz za pośrednictwem 

Administratora Zastawu, będzie mógł dochodzić zaspokojenia wierzytelności z Obligacji z przedmiotu 

zabezpieczenia (Przedmiotu Zastawu). Jednakże spadek wartości przedmiotu zabezpieczeń, nieuzyskanie 

odpowiedniej ilości środków pieniężnych w sądowym postępowaniu egzekucyjnym dotyczącym zaspokojenia 
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wierzytelności Obligatariuszy, opóźnienie w dochodzeniu, wypowiedzenie umowy o administrowanie zastawem 

rejestrowym przez Administratora Zastawu i inne okoliczności mogą utrudnić lub uniemożliwić Obligatariuszom 

uzyskanie zaspokojenia z przedmiotu zabezpieczenia. W takiej sytuacji Obligatariusz może nie odzyskać części 

lub całości zainwestowanych środków pieniężnych w Obligacje.  

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej, Emitent ocenia prawdopodobieństwo wystąpienia 

powyższego czynnika ryzyka jako niskie. Emitent ocenia przewidywaną skalę negatywnego wpływu ww. czynnika 

ryzyka na Emitenta i Obligacje jako średnią. 

Powyższe ryzyko może mieć wpływ przede wszystkim na sytuację Obligatariusza. Jego skala uzależniona będzie 

od indywidualnej sytuacji finansowej i oczekiwań Obligatariusza. 

Ryzyko związane ze wszczęciem postępowania upadłościowego lub postępowania restrukturyzacyjnego 

przez Emitenta  

W świetle przepisów Prawa Upadłościowego, przesłanką do ogłoszenia upadłości jest niewypłacalność dłużnika 

określona w rozumieniu art. 11 Prawa Upadłościowego. Biorąc pod uwagę powołaną regulację, Emitent, stanie się 

niewypłacalny, jeżeli utraci zdolność do wykonywania swoich wymagalnych zobowiązań pieniężnych oraz – 

niezależnie od powyższej przesłanki – także wtedy, gdy jego zobowiązania pieniężne przekroczą wartość jego 

majątku, a stan ten będzie utrzymywać się przez okres przekraczający dwadzieścia cztery miesiące. W takich 

przypadkach może zostać ogłoszona upadłość Emitenta, a ich wierzyciele, w tym Obligatariusze, będą zaspokajani 

w kolejności określonej w przepisach Prawa Upadłościowego.  

W przypadku niewypłacalności lub zagrożenia niewypłacalnością wobec Emitenta może być prowadzone 

postępowanie restrukturyzacyjne na mocy przepisów Prawa Restrukturyzacyjnego. Zgodnie z art. 3 Prawa 

Restrukturyzacyjnego, celem postępowania restrukturyzacyjnego jest uniknięcie ogłoszenia upadłości dłużnika 

przez umożliwienie mu restrukturyzacji w drodze zawarcia układu z wierzycielami, a w przypadku postępowania 

sanacyjnego – również przez przeprowadzenie działań sanacyjnych, przy zabezpieczeniu słusznych praw 

wierzycieli. W świetle przepisów Prawa Restrukturyzacyjnego pod pojęciem dłużnika niewypłacalnego należy 

rozumieć dłużnika niewypłacalnego w rozumieniu Prawa Upadłościowego, o którym była mowa powyżej. Przez 

dłużnika zagrożonego niewypłacalnością należy rozumieć dłużnika, którego sytuacja ekonomiczna wskazuje, że 

w niedługim czasie może stać się niewypłacalny, tj. zaprzestanie spłacania swoich należności albo gdy jego 

zobowiązania przekroczą wartość majątku, a stan ten będzie utrzymywał się przez okres przekraczający 

dwadzieścia cztery miesiące.  

Przedmiotem restrukturyzacji będą mogły być zobowiązania Emitenta, w tym zobowiązania z tytułu Obligacji. 

Restrukturyzacja może polegać w szczególności na odroczeniu terminu spłaty zobowiązań z tytułu Obligacji, 

rozłożeniu spłaty na raty, zmniejszeniu wysokości zobowiązań lub ich konwersji na akcje Emitenta.  

Zasadniczym skutkiem otwarcia postępowania restrukturyzacyjnego jest wstrzymanie realizacji zobowiązań, 

wynikających z wierzytelności powstałych przed dniem otwarcia tego postępowania (w tym zobowiązań z tytułu 

obligacji). Skutkiem postępowania restrukturyzacyjnego jest także, w razie jego powodzenia, zawarcie układu 

z wierzycielami. Układ pozwala na restrukturyzację zobowiązań, która może przybierać w szczególności 

formę: odroczenia wykonania, rozłożenia spłaty na raty, zmniejszenia wysokości, konwersji wierzytelności 

na akcje.  

Nadto zgodnie z obowiązującym Prawem Restrukturyzacyjnym rozpoczęcie postępowanie o zatwierdzenie układu 

na uproszczonych zasadach wymagać będzie zawarcia przez dłużnika umowy z licencjonowanym doradcą 

restrukturyzacyjnym na pełnienie funkcji nadzorcy układu oraz ustalenia dnia układowego. Nie ma formalnego 

wszczęcia czy otwarcia postępowania, nie jest już konieczne obwieszczenie w Monitorze Sądowym 

i Gospodarczym („MSiG”). Faza sądowa postępowania o zatwierdzenie układu rozpocznie się z momentem 

złożenia wniosku o zatwierdzenie układu. Uprawnionym do dokonania obwieszczenia w MSiG o ustaleniu dnia 

układowego jest nadzorca sądowy.  
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Od dnia obwieszczenia do prawomocnego umorzenia lub zakończenia postępowania o zatwierdzenie układu, 

nadzorca układu wykonuje uprawnienia nadzorcy sądowego. Dla dłużnika oznacza to konieczność uzyskania 

zgody nadzorcy na czynności przekraczające zakres zwykłego zarządu majątkiem (np. zbycie nieruchomości, o ile 

nie mieści się to w bieżącej działalności dłużnika). W tym okresie dłużnik będzie chroniony również przed 

wypowiedzeniem niektórych umów. 

Dłużnik, decydując się na postępowania o zatwierdzenie układu, skorzysta również z szerokiej ochrony 

przeciwegzekucyjnej. Zgodnie z przepisami Prawa Restrukturyzacyjnego zakazane jest prowadzenia wszelkich 

egzekucji z majątku dłużnika (stosuje się odpowiednio np. art. 312 Prawa Restrukturyzacyjnego).  

Przesłanki wszczęcia restrukturyzacji, uproszczonego postępowania restrukturyzacyjnego oraz ogłoszenia 

upadłości mają charakter dynamiczny i nie można wykluczyć ryzyka, iż w przyszłości zaistnieją. W razie wszczęcia 

postępowania restrukturyzacyjnego lub postępowania upadłościowego może nie być możliwe spełnianie 

świadczeń z tytułu Obligacji, prowadzenie egzekucji wobec Emitenta w celu zaspokojenia wierzytelności z tytułu 

Obligacji oraz ustanawianie lub realizowanie ustanowionych przez Emitenta zabezpieczeń. W przypadku 

upadłości, restrukturyzacji, uproszczonego postępowania restrukturyzacyjnego lub niewypłacalności Emitenta, 

posiadacze Obligacji mogą utracić część lub całość zainwestowanych środków. Wszczęcie postępowania 

restrukturyzacyjnego, uproszczonego postępowania restrukturyzacyjnego lub ogłoszenia upadłości w ramach 

postępowania upadłościowego może dotyczyć Emitenta lub podmiotu, który ustanowił zabezpieczenie Obligacji. 

W przypadku wszczęcia restrukturyzacji lub ogłoszenia jego upadłości Emitenta, Administrator Zastawu będzie 

miał możliwość w imieniu i na rzecz Obligatariuszy dochodzenia roszczeń z tytułu Obligacji z przedmiotu 

zabezpieczenia.  

Na dzień sporządzenia Noty Informacyjnej, wobec Emitenta ani żadnego podmiotu z Grupy Emitenta nie zachodzą 

przesłanki złożenia wniosku o wszczęcie postępowania restrukturyzacyjnego, wszczęcia postępowania 

restrukturyzacyjnego lub uproszczonego postępowania restrukturyzacyjnego, oraz nie zachodzą przesłanki do 

złożenia wniosku o ogłoszenie upadłości lub ogłoszenia upadłości, a w szczególności Emitent i podmioty z Grupy 

Emitenta, nie są niewypłacalni, ani zagrożeni niewypłacalnością.  

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej, Emitent ocenia prawdopodobieństwo wystąpienia 

powyższego czynnika ryzyka jako niskie. Emitent ocenia przewidywaną skalę negatywnego wpływu ww. czynnika 

ryzyka na Emitenta i Obligacje jako średnią. 

Ryzyko opóźnień w wypłacie świadczeń związanych z Obligacjami oraz niewypłacenia świadczeń 

związanych z Obligacjami 

Istnieje ryzyko, że z różnych, często niezależnych od Emitenta przyczyn, może dojść do opóźnień w wypłacie 

odsetek z tytułu Obligacji lub wykupie Obligacji, a w skrajnych przypadkach do braku wypłaty odsetek z tytułu 

Obligacji lub niewykupienia Obligacji przez Emitenta. Nie można wykluczyć, że taka sytuacja zaistnieje 

w przyszłości. 

Brak spłaty zobowiązań z tytułu Obligacji, stanowi zdarzenie, którego wystąpienie i trwanie przez okres co najmniej 

3 (trzech) Dni Roboczych będzie uprawniać Obligatariuszy do żądania wcześniejszego wykupu Obligacji, a tym 

samym każdy z Obligatariuszy będzie mógł zażądać wcześniejszego wykupu Obligacji. W takim wypadku, 

Obligacje będą podlegać wykupowi przed pierwotnie wskazanym terminem wykupu, a Emitent może być narażony 

na ryzyko utraty płynności. 

Brak spłaty zobowiązań z tytułu Obligacji może stanowić także podstawę do ogłoszenia upadłości Emitenta. 

W takim przypadku wierzytelności Obligatariuszy z tytułu Obligacji mogą zostać zaspokojone w niepełnej 

wysokości lub wcale. W przypadku braku spłaty zobowiązań z tytułu Obligacji, Obligatariusze będą musieli 

dochodzić swych roszczeń na drodze postępowania sądowego, co może wiązać się z koniecznością poniesienia 

związanych z tym kosztów (w szczególności opłat sądowych). 
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Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej Emitent, ocenia prawdopodobieństwo wystąpienia 

powyższego czynnika ryzyka jako niskie. Emitent ocenia przewidywaną skalę negatywnego wpływu ww. czynnika 

ryzyka na Emitenta i Obligacje jako niską. 

Ryzyko uprzywilejowania wierzycieli przejmowanych podmiotów 

Proces przejmowania innego podmiotu wiąże się z ryzykiem naruszenia zobowiązań wynikających z zadłużenia 

Emitenta lub takiego podmiotu. Takie naruszenie może skutkować zgłoszeniem przez wierzycieli żądania 

dokonania wcześniejszej spłaty zadłużenia. Żądanie wcześniejszej spłaty zadłużenia może zaś rodzić ryzyko utraty 

płynności przez Emitenta lub przejmowany podmiot. 

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej Emitent ocenia prawdopodobieństwo wystąpienia 

powyższego czynnik/a ryzyka jako niskie. Emitent ocenia przewidywaną skalę negatywnego wpływu ww. czynnika 

ryzyka na Emitenta i Obligacje jako niską. 

Ryzyko powstania sporów z organami podatkowymi lub organami kontroli celno-skarbowej 

Niektóre przepisy polskiego prawa podatkowego są skomplikowane, niejasne oraz podlegają częstym zmianom. 

Powoduje to brak pewności w zakresie stosowania przepisów prawa podatkowego oraz niesie ze sobą ryzyko 

błędów. Na gruncie obecnych przepisów polskiego prawa podatkowego często możliwa jest różna, niekiedy 

rozbieżna wykładnia niektórych przepisów przez podatników i organy podatkowe. Może to prowadzić do sporów 

pomiędzy podatnikami a organami podatkowymi lub organami kontroli celno-skarbowej na gruncie wykładni lub 

stosowania przez Emitenta przepisów prawa podatkowego. Istnieje ryzyko, że w przyszłości przyjęcie przez organy 

podatkowe interpretacji prawa podatkowego innej niż przyjęta przez Emitenta może powodować pogorszenie jego 

sytuacji finansowej, a w efekcie negatywnie wpłynąć na osiągane przez niego wyniki finansowe i perspektywy jego 

rozwoju. 

Częste zmiany przepisów podatkowych, w szczególności te wprowadzane z niewystarczającym vacatio legis, mogą 

mieć istotny negatywny wpływ na działalność Emitenta oraz utrudniać jego bieżącą działalność. Istnieje ryzyko, że 

w przyszłości wprowadzenie nowych przepisów prawa podatkowego lub ich zmiana może skutkować powstaniem 

znaczących kosztów wymuszonych okolicznościami związanymi z dostosowaniem się do takich nowych lub 

zmienionych przepisów lub kosztów związanych z niestosowaniem się do nich. Jednocześnie, posiadacze Obligacji 

mogą zostać narażeni na niekorzystne zmiany, w szczególności w odniesieniu do stawek podatkowych oraz 

sposobu poboru podatku przez płatnika. Może to negatywnie wpływać na zwrot z kapitału zainwestowanego 

w Obligacje. 

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej, Emitent ocenia prawdopodobieństwo wystąpienia 

powyższego czynnika ryzyka jako niskie. Emitent ocenia przewidywaną skalę negatywnego wpływu ww. czynnika 

ryzyka na Emitenta i Obligacje jako niską. 

Ryzyko dotyczące braku możliwości zaspokojenia się przez Obligatariuszy z przedmiotu zabezpieczenia 

ustanowionego w celu zabezpieczenia wierzytelności wynikających z Obligacji  

Emitent planuje po dniu emisji ustanowić zastaw rejestrowy w celu zabezpieczenia spłaty wierzytelności 

Obligatariuszy wynikających z każdej serii Obligacji. Jeżeli Zastaw Rejestrowy ustanowiony w celu zabezpieczenia 

zapłaty wierzytelności wynikających z Obligacji nie zostanie ustanowiony w terminie wskazanym w Warunkach 

Emisji, Obligacje tej serii podlegają, na żądanie Obligatariusza, natychmiastowemu wykupowi. Jednak, niezależnie 

od tego faktu, nieustanowienie lub nieskuteczne ustanowienie zabezpieczeń, spadek wartości przedmiotu 

zabezpieczeń, nieuzyskanie odpowiedniej ilości środków pieniężnych w sądowym postępowaniu egzekucyjnym 

dotyczącym zaspokojenia wierzytelności Obligatariuszy, opóźnienie w dochodzeniu zaspokojenia wierzytelności 

Obligatariuszy z przedmiotu zabezpieczeń, wypowiedzenie umowy o administrowanie zastawem rejestrowym 

przez Administratora Zastawu może utrudnić lub uniemożliwić Obligatariuszom tej serii Obligacji uzyskanie 

zaspokojenia z certyfikatów inwestycyjnych stanowiących przedmiot zabezpieczenia. 

Ponadto, dochodzenie zaspokojenia z certyfikatów inwestycyjnych stanowiących przedmiot zabezpieczenia 

obciążony zastawem rejestrowym nastąpi w ramach sądowego postępowania egzekucyjnego, które może wiązać 
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się z długim okresem oczekiwania na prawomocne rozstrzygnięcie sądu dające możliwość uzyskania tytułu 

wykonawczego będącego podstawą egzekucji oraz koniecznością uiszczenia różnorodnych opłat i poniesienia 

kosztów związanych z doradztwem prawnym. 

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej, Emitent ocenia prawdopodobieństwo wystąpienia 

powyższego czynnika ryzyka jako niskie. Emitent ocenia przewidywaną skalę negatywnego wpływu ww. czynnika 

ryzyka na Emitenta i Obligacje jako niską. 

Ryzyko dotyczące Zgromadzenia Obligatariuszy mogące podjąć decyzję będącą w sprzeczności 

z indywidualnym interesem Obligatariusza 

Warunki Emisji przewidują ustanowienie Zgromadzenia Obligatariuszy. Zgodnie z Warunkami Emisji niektóre 

uprawnienia Obligatariuszy określone w Warunkach Emisji zależą od uchwał Zgromadzeniu Obligatariuszy. 

Zwołanie Zgromadzenia Obligatariuszy wymaga podjęcia określonych czynności przez Obligatariuszy i Emitenta. 

Decyzje Zgromadzenia Obligatariuszy podejmowane są odpowiednią większością głosów posiadaczy Obligacji, 

w związku z czym Obligatariusze posiadający mniejszościowy pakiet Obligacji głosujący przeciw lub 

nieuczestniczący w Zgromadzeniu Obligatariuszy muszą się liczyć z faktem, iż Zgromadzenie Obligatariuszy 

podejmie decyzję niezgodnie z ich wolą, co może uniemożliwić im podjęcie zamierzonych przez nich działań, w tym 

w zakresie możliwości żądania wcześniejszego wykupu Obligacji. 

Zasady zwoływania Zgromadzenia Obligatariuszy oraz zasady podejmowania uchwał przez to zgromadzenie 

określa Ustawa o Obligacjach. Zgodnie z Ustawą o Obligacjach Zgromadzenie Obligatariuszy może podejmować 

uchwały w sprawie postanowień kwalifikowanych oraz w innych sprawach wskazanych w Warunkach Emisji. 

Uchwały zmieniające Warunki Emisji zapadają większością głosów określona w Ustawie o Obligacjach 

a w szczególnych przypadkach zgodę na podjęcie uchwały muszą wyrazić wszyscy Obligatariusze obecni na 

Zgromadzeniu Obligatariuszy. Aby zgromadzenie było ważne, wymagana jest na nim obecność Obligatariuszy 

reprezentujących co najmniej połowę skorygowanej łącznej wartości nominalnej Obligacji emitowanych w ramach 

Programu Emisji Obligacji. W związku z powyższym istnieje możliwość podjęcia przez Zgromadzenie 

Obligatariuszy uchwały bez zgody wszystkich Obligatariuszy Obligacji, a treść Uchwały Zgromadzenia 

Obligatariuszy może być sprzeczna z indywidualnymi interesami Obligatariusza. 

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej, Emitent ocenia prawdopodobieństwo wystąpienia 

powyższego czynnika ryzyka jako niskie. Emitent ocenia przewidywaną skalę negatywnego wpływu ww. czynnika 

ryzyka na Emitenta i Obligacje jako niską. 

Ryzyko zmiany statutu MCI.PrivateVentures FIZ  

Emitent, w celu zabezpieczenia spłaty wierzytelności Obligatariuszy wynikających z każdej serii Obligacji, planuje 

ustanowić Zastaw Rejestrowy na certyfikatach inwestycyjnych emitowanych przez MCI.PrivateVentures FIZ 

i związanych z subfunduszem MCI.EuroVentures 1.0. Postanowienia statutu MCI.PrivateVentures FIZ nie 

wprowadzają ograniczeń w zakresie zbycia lub zastawienia emitowanych certyfikatów inwestycyjnych 

stanowiących przedmiot zabezpieczenia. Co do zasady, zmiany statutu MCI.PrivateVentures FIZ nie wymagają 

zgody zgromadzenia inwestorów i mogą zostać dokonane samodzielnie przez MCI TFI , za wyjątkiem zmian statutu 

w zakresie: (i) wyłączenia prawa pierwszeństwa do nabycia nowej emisji Certyfikatów Inwestycyjnych oraz 

(ii) określenia, że certyfikaty inwestycyjne funduszu będą oferowane w drodze oferty publicznej lub dopuszczone 

do obrotu na rynku regulowanym, lub wprowadzane do alternatywnego systemu obrotu. 

Według najlepszej wiedzy Emitenta MCI TFI nie przewiduje wprowadzania zmian do statutu MCI.PrivateVentures 

FIZ w zakresie jego istotnych postanowień, w tym w zakresie postanowień dotyczących możliwości zbycia lub 

zastawienia certyfikatów inwestycyjnych, jednak nie można tego wykluczyć w przyszłości. Zmiany takie, mogą 

utrudnić dochodzenie zaspokojenia z certyfikatów inwestycyjnych stanowiących przedmiot zabezpieczenia, jednak 

w ocenie Emitenta, nie wpłyną one na możliwość skutecznego zaspokojenia się z zabezpieczeń ustanowionych na 

certyfikatach inwestycyjnych przed datą dokonania takich zmian statutu. W przypadku wprowadzenia do statutu 

MCI.PrivateVentures FIZ zmian, o których mowa powyżej, Emitent udostępni do publicznej wiadomości Suplement 

dotyczący zmiany sposobu zabezpieczenia Obligacji przyszłych emisji. 
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Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej, Emitent ocenia prawdopodobieństwo wystąpienia 

powyższego czynnika ryzyka jako niskie. Emitent ocenia przewidywaną skalę negatywnego wpływu ww. czynnika 

ryzyka na Emitenta i Obligacje jako niską. 

3.4 Czynniki ryzyka związane z obrotem Obligacjami w ASO  

Ryzyko zmienności kursu rynkowego i płynności po wprowadzeniu Obligacji do obrotu w Alternatywnym 

Systemie Obrotu 

Obrót obligacjami w Alternatywnym Systemie Obrotu wiąże się z ryzykiem zmienności kursu notowań Obligacji. 

W wyniku zmiany sytuacji finansowej Emitenta oraz oczekiwanej premii za ryzyko, rynkowa wycena Obligacji może 

ulegać wahaniom. Ponadto na poziom kursu rynkowego wpływ może mieć relacja podaży i popytu na Obligacje. 

W okresie do Dnia Wykupu wycena Obligacji może zatem różnić się od ich ceny emisyjnej. 

Istnieje również ryzyko, że obrót Obligacjami będzie ograniczony z uwagi na brak zleceń kupna/sprzedaży 

ze strony inwestorów. W wyniku zmiany sytuacji finansowej Emitenta oraz ogólnej sytuacji na rynkach finansowych 

wahaniom może ulegać płynność Obligacji. W związku z powyższym nie jest możliwe na dzień sporządzenia Noty 

Informacyjnej zapewnienie, że Obligacje będą mogły zostać sprzedane przez Obligatariusza w dowolnym czasie i 

po oczekiwanej cenie. 

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej, Emitent ocenia prawdopodobieństwo wystąpienia 

powyższego czynnika ryzyka jako średnie. Emitent ocenia przewidywaną skalę negatywnego wpływu ww. czynnika 

ryzyka na Emitenta i Obligacje jako średnią. 

Ryzyko zawieszenia obrotu Obligacjami w Alternatywnym Systemie Obrotu 

Zgodnie z art. 78 ust. 3 Ustawy o Obrocie, w przypadku gdy obrót określonymi instrumentami finansowymi jest 

dokonywany w okolicznościach wskazujących na możliwość zagrożenia prawidłowego funkcjonowania ASO 

lub bezpieczeństwa obrotu dokonywanego w ASO lub naruszenia interesów inwestorów, KNF może zażądać 

od GPW zawieszenia obrotu tymi instrumentami finansowymi. W takim żądaniu KNF może wskazać termin, 

do którego zawieszenie obrotu obowiązuje. Termin ten może ulec przedłużeniu, jeżeli zachodzą uzasadnione 

obawy, że w dniu jego upływu będą zachodziły przesłanki, o których mowa w art. 78 ust. 3 Ustawy o Obrocie. KNF 

uchyla decyzję zawierającą żądanie, o którym mowa w art. 78 ust. 3 Ustawy o Obrocie, w przypadku gdy po jej 

wydaniu stwierdza, że nie zachodzą przesłanki zagrożenia prawidłowego funkcjonowania ASO lub bezpieczeństwa 

obrotu dokonywanego w ASO lub naruszenia interesów inwestorów. 

Zgodnie z art. 78 ust. 4a Ustawy o Obrocie, GPW może podjąć decyzję o zawieszeniu papierów wartościowych lub 

instrumentów finansowych niebędących papierami wartościowymi z obrotu, w przypadku gdy instrumenty te 

przestały spełniać warunki obowiązujące na tym rynku, pod warunkiem że nie spowoduje to znaczącego 

naruszenia interesów inwestorów lub zagrożenia prawidłowego funkcjonowania rynku. GPW informuje KNF 

o podjęciu decyzji o zawieszeniu instrumentów finansowych z obrotu i podaje tę informację do publicznej 

wiadomości. 

Zgodnie z § 11 ust. 1 Regulaminu ASO, z zastrzeżeniem innych przepisów Regulaminu ASO, GPW może zawiesić 

obrót instrumentami finansowymi: (i) na wniosek emitenta, (ii) jeżeli uzna, że wymaga tego bezpieczeństwo obrotu 

lub interes jego uczestników, lub (iii) jeżeli emitent narusza przepisy obowiązujące w ASO. 

Zgodnie z § 11 ust. 1a Regulaminu ASO, zawieszając obrót instrumentami finansowymi GPW może określić termin, 

do którego zawieszenie obrotu obowiązuje. Termin ten może ulec przedłużeniu, odpowiednio, na wniosek emitenta 

lub jeżeli w ocenie GPW zachodzą uzasadnione obawy, że w dniu upływu tego terminu będą zachodziły przesłanki, 

o których mowa w ppkt (ii) i (iii) powyżej. 

Zgodnie z § 11 ust. 2 Regulaminu ASO, w przypadkach określonych przepisami prawa GPW zawiesza obrót 

instrumentami finansowymi na okres wynikający z tych przepisów lub określony w decyzji właściwego organu. 

Zgodnie z § 11 ust. 3 Regulaminu ASO, GPW zawiesza obrót instrumentami dłużnymi niezwłocznie po uzyskaniu 

informacji o zawieszeniu obrotu danymi instrumentami na rynku regulowanym lub w ASO, jeżeli takie zawieszenie 
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jest związane z podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji poufnej, 

manipulacji na rynku lub z podejrzeniem naruszenia obowiązku publikacji informacji poufnej o emitencie lub 

instrumencie dłużnym z naruszeniem art. 7 i art. 17 Rozporządzenia MAR, chyba że takie zawieszenie mogłoby 

spowodować poważną szkodę dla interesów inwestorów lub prawidłowego funkcjonowaniu rynku. 

Dodatkowo, zgodnie z § 12 ust. 3 Regulaminu ASO, przed podjęciem decyzji o wykluczeniu instrumentów 

finansowych z obrotu, oraz do czasu takiego wykluczenia, GPW może zawiesić obrót tymi instrumentami 

finansowymi. 

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej, Emitent ocenia prawdopodobieństwo wystąpienia 

powyższego czynnika ryzyka jako niskie. Emitent ocenia przewidywaną skalę negatywnego wpływu ww. czynnika 

ryzyka na Emitenta i Obligacje jako średnią. 

Ryzyko wykluczenia Obligacji z obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu 

Zgodnie z art. 78 ust. 4 Ustawy o Obrocie, w przypadku, gdy obrót określonymi instrumentami finansowymi zagraża 

w sposób istotny prawidłowemu funkcjonowaniu ASO lub bezpieczeństwu obrotu dokonywanego w ASO, lub 

powodowałby naruszenie interesów inwestorów, GPW, na żądanie KNF, ma obowiązek wykluczyć te instrumenty 

finansowe z obrotu w ASO. 

Zgodnie z art. 78 ust. 4a Ustawy o Obrocie, GPW może podjąć decyzję o wykluczeniu papierów wartościowych lub 

instrumentów finansowych niebędących papierami wartościowymi z obrotu, w przypadku gdy instrumenty te 

przestały spełniać warunki obowiązujące na tym rynku, pod warunkiem, że nie spowoduje to znaczącego 

naruszenia interesów inwestorów lub zagrożenia prawidłowego funkcjonowania rynku. GPW informuje KNF 

o podjęciu decyzji o wykluczeniu instrumentów finansowych z obrotu i podaje tę informację do publicznej 

wiadomości.  

Zgodnie z § 12 ust. 1 Regulaminu ASO, z zastrzeżeniem innych przepisów Regulaminu ASO, GPW może 

wykluczyć instrumenty finansowe z obrotu: (i) na wniosek emitenta, z zastrzeżeniem możliwości uzależnienia 

decyzji w tym zakresie od spełnienia przez emitenta dodatkowych warunków, (ii) jeżeli uzna, że wymaga tego 

bezpieczeństwo obrotu lub interes jego uczestników, (iii) jeżeli emitent uporczywie narusza przepisy obowiązujące 

w ASO, (iv) wskutek otwarcia likwidacji emitenta, (v) wskutek podjęcia decyzji o połączeniu emitenta z innym 

podmiotem, jego podziale lub przekształceniu, przy czym wykluczenie instrumentów finansowych z obrotu może 

nastąpić odpowiednio nie wcześniej niż z dniem połączenia, dniem podziału (wydzielenia) albo z dniem 

przekształcenia.  

Zgodnie z § 12 ust. 2 Regulaminu ASO, z zastrzeżeniem innych przepisów Regulaminu ASO, GPW wyklucza 

lub odpowiednio wycofuje instrumenty finansowe z obrotu w alternatywnym systemie: (i) w przypadkach 

określonych przepisami prawa, (ii) jeżeli zbywalność tych instrumentów stała się ograniczona, (iii) w przypadku 

zniesienia dematerializacji tych instrumentów, (iv) po uprawomocnieniu się postanowienia o ogłoszeniu upadłości 

emitenta dłużnych instrumentów finansowych lub postanowienia o oddaleniu przez sąd wniosku o ogłoszenie 

upadłości emitenta dłużnych instrumentów finansowych ze względu na to, że jego majątek nie wystarcza lub 

wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztów postępowania lub postanowienia o umorzeniu przez sąd postępowania 

upadłościowego emitenta dłużnych instrumentów finansowych ze względu na to, że jego majątek nie wystarcza lub 

wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztów postępowania. 

Zgodnie z § 12 ust. 4 Regulaminu ASO, GPW wyklucza z obrotu instrumenty finansowe niezwłocznie po uzyskaniu 

informacji o wykluczeniu z obrotu danych instrumentów na rynku regulowanym lub w ASO, jeżeli takie wykluczenie 

jest związane z podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji poufnej, 

manipulacji na rynku lub z podejrzeniem naruszenia obowiązku publikacji informacji poufnej o emitencie lub 

instrumencie finansowym z naruszeniem art. 7 i art. 17 Rozporządzenia MAR, chyba że takie wykluczenie z obrotu 

mogłoby spowodować poważną szkodę dla interesów inwestorów lub prawidłowego funkcjonowania rynku. 

W przypadku, gdy Obligacje zostaną wycofane z obrotu w ASO na podstawie decyzji GPW, Obligatariusze będą 

uprawnieni do żądania wcześniejszego wykupu Obligacji. 
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Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej Emitent ocenia istotność powyższego czynnika ryzyka jako 

średnią, a prawdopodobieństwo jego wystąpienia jako niskie. 

Ryzyko związane z możliwością nałożenia na Emitenta przez GPW kar regulaminowych 

Jeżeli Emitent nie przestrzega zasad lub przepisów obowiązujących w alternatywnym systemie obrotu lub nie 

wykonuje lub nienależycie wykonuje obowiązki określone w rozdziale V Regulaminu ASO organizowanego przez 

GPW, GPW może m.in. w zależności od stopnia i zakresu powstałego naruszenia lub uchybienia lub uchybienia 

upomnieć emitenta lub nałożyć na emitenta karę pieniężną w wysokości do 50 000 zł. 

Podejmując decyzję o nałożeniu kary upomnienia lub kary pieniężnej można wyznaczyć Emitentowi termin na 

zaniechanie dotychczasowych naruszeń lub podjęcie działań mających na celu zapobieżenie takim naruszeniom 

w przyszłości, w szczególności można zobowiązać Emitenta do opublikowania określonych dokumentów lub 

informacji w trybie i na warunkach obowiązujących w alternatywnym systemie obrotu. W przypadku gdy emitent 

nie wykonuje nałożonej na niego kary lub pomimo jej nałożenia nadal nie przestrzega zasad lub przepisów 

obowiązujących w ASO, bądź nie wykonuje lub nienależycie wykonuje obowiązki określone w rozdziale V 

Regulaminu ASO organizowanego przez GPW, lub też nie wykonuje obowiązków nałożonych na niego na 

podstawie zdania poprzedniego, GPW może nałożyć na emitenta karę pieniężną, przy czym kara ta łącznie z karą 

pieniężną nałożoną pierwotnie nie może przekraczać 50 000 zł. 

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej Emitent ocenia prawdopodobieństwo zmaterializowania się 

powyższego ryzyka jako niskie. W przypadku jego zaistnienia skala negatywnego wpływu na sytuację finansową 

i operacyjną Emitenta byłaby niska.  

Ryzyko związane z karami administracyjnymi nakładanymi przez KNF 

Istnieje ryzyko, iż w przypadku niedostosowania się Emitenta do aktualnych standardów w zakresie raportowania, 

mogą zostać na niego nałożone sankcje finansowe i administracyjne, które na mocy wskazanego rozporządzenia 

zostały dodatkowo istotnie zaostrzone. W szczególności, zgodnie z art.. 96 ust. 1i Ustawy o Ofercie w przypadku 

jeżeli Emitent nie wykonuje lub nienależycie wykonuje obowiązki, o których mowa w art. 17 ust. 1 i 4-8 

rozporządzenia 596/2014 KNF może wydać decyzję o wykluczeniu papierów wartościowych z obrotu na rynku 

regulowanym, a w przypadku gdy papiery wartościowe Emitenta są wprowadzone do obrotu w alternatywnym 

systemie obrotu - decyzję o wykluczeniu tych papierów wartościowych z obrotu w tym systemie, albo nałożyć karę 

pieniężną do wysokości 10 364 000 zł lub kwoty stanowiącej równowartość 2% całkowitego rocznego przychodu 

wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jeżeli przekracza ona 10 364 000 

zł, albo zastosować obie sankcje łącznie. Ponadto, zgodnie z art. 176 Ustawy o Obrocie w przypadku,  

gdy Emitent nie wykonuje lub wykonuje nienależycie obowiązki, o których mowa w art. 18 ust. 1 - 6 Rozporządzenia 

Parlamentu Europejskiego i Rady nr 596/2014 w sprawie nadużyć na rynku (dotyczące listy osób mających dostęp 

do informacji poufnych), KNF może, w drodze decyzji, (i) nałożyć karę do wysokości 4.145.600 zł lub do kwoty 

stanowiącej 2% całkowitego rocznego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym 

za rok obrotowy, jeżeli przekracza ona 4.145.600 zł, (w przypadku gdy jest możliwe ustalenie kwoty korzyści 

osiągniętej lub straty unikniętej przez emitenta w wyniku naruszenia, o którym mowa w niniejszym punkcie, zamiast 

kary, KNF może nałożyć karę pieniężną do wysokości trzykrotnej kwoty osiągniętej korzyści lub unikniętej straty), 

(ii) nałożyć na osobę, która w tym okresie pełniła funkcję członka zarządu Emitenta karę pieniężną 

do wysokości 2.072.800 zł. 

Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej Emitent ocenia prawdopodobieństwo zmaterializowania się 

powyższego ryzyka jako niskie. W przypadku jego zaistnienia skala negatywnego wpływu na sytuację finansową 

i operacyjną Emitenta byłaby niska.  
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4. DANE O OBLIGACJACH WPROWADZANYCH DO ALTERNATYWNEGO SYSTEMU 

OBROTU 

4.1 Cele emisji 

Cel emisji Obligacji w rozumieniu art. 32 Ustawy o Obligacjach nie został określony.  

4.2 Rodzaj dłużnych instrumentów finansowych 

Obligacje zwykłe na okaziciela serii W1 emitowane w ramach Programu Emisji Obligacji, nieposiadające formy 

dokumentu w rozumieniu art. 8 ust 1 Ustawy o obligacjach, o oprocentowaniu zmiennym, których zabezpieczenie 

nastąpi po Dniu Emisji na zasadach określonych w Warunkach Emisji.  

Podstawę prawną emisji Obligacji stanowią: 

a) art. 33 pkt. 1) Ustawy o obligacjach; 

b) art. 2 lit. d) Rozporządzenia 2017/1129;  

c) art. 1 ust. 4 lit. a) oraz b) Rozporządzenia 2017/1129;  

d) uchwała Rady Nadzorczej Emitenta nr 1 z dnia 11 czerwca 2025 r. w sprawie wyrażenia zgody na emisję 

obligacji w ramach Programu Emisji Obligacji;  

e) uchwała Zarządu Emitenta nr 1 z dnia 11 czerwca 2025 r. w sprawie przyjęcia programu emisji obligacji;  

f) uchwała Zarządu Emitenta nr 1 z dnia 1 sierpnia 2025 r. w sprawie emisji obligacji zwykłych na okaziciela 

serii W1 w ramach Programu Emisji Obligacji;  

g) uchwała Zarządu Emitenta nr 1 z dnia 7 sierpnia 2025 r. w sprawie warunkowego przydziału obligacji 

zwykłych na okaziciela serii W1 emitowanych w ramach Programu Emisji Obligacji;  

Treść uchwał stanowiących podstawę do emisji Obligacji zamieszczona została w załączniku 5.3-5.6 Noty 

Informacyjnej. 

Do Obligacji mają również zastosowanie właściwe przepisy dotyczące instrumentów finansowych, a także, 

odpowiednie Regulacje KDPW i Regulacje Catalyst.  

4.3 Wielkość emisji. 

W ramach emisji obligacji serii W1 emitowanych w ramach Programu Emisji Obligacji zostanie wyemitowanych do 

70.000 (słownie: siedemdziesiąt tysięcy) sztuk Obligacji o wartości nominalnej 1.000,00 PLN (słownie: tysiąc 

złotych) każda i łącznej wartości nominalnej w wysokości do 70.000.000 PLN (słownie: siedemdziesiąt milinów 

złotych). 

Obligacje zostały zaoferowane w sposób, o którym mowa w art. 33 pkt 1) Ustawy o Obligacjach. Obligacje na 

podstawie art. art. 1 ust. 4 lit. a) Rozporządzenia 2017/1129 zostały zaoferowane inwestorom kwalifikowanym 

w myśl Rozporządzenia 2017/1129, a na podstawie art. 1 ust. 4 lit. b) 2017/1129 Obligacje zostały zaoferowane 

także osobom innym niż inwestorzy kwalifikowani w myśl Rozporządzenia 2017/1129. 

W związku z przeprowadzeniem oferty Obligacji na podstawie art. 1 ust. 4 lit. a) Rozporządzenia 2017/1129 oraz 

art. 1 ust. 4 lit. b) Rozporządzenia 2017/1129 Emitent nie był zobowiązany do udostępnienia prospektu, o którym 

mowa w Rozporządzeniu 2017/1129 ani memorandum informacyjnego, o którym mowa w Ustawie o Ofercie.  

W okresie poprzednich 12 miesięcy Emitent nie przeprowadził oferty publicznej papierów wartościowych, o której 

mowa w art. 1 ust. 4 lit. b) Rozporządzenia 2017/1129 innej niż oferta Obligacji, wobec czego oferta Obligacji nie 

wymagała opublikowania memorandum informacyjnego, o którym mowa w Ustawie o Ofercie.  

4.4 Wartość nominalna oraz cena emisyjna 

Wartość nominalna jednej Obligacji wynosi 1.000,00 PLN (słownie: jeden tysiąc złotych 00/100). 
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Cena Emisyjna jednej Obligacji jest równa jej wartości nominalnej i wynosi 1.000,00 PLN (słownie: jeden tysiąc 

00/100 złotych) za jedną Obligację. 

4.5 Informacja o wynikach subskrypcji lub sprzedaży instrumentów dłużnych będących 

przedmiotem wniosku o wprowadzenie zgodnie z zakresem określonym w § 10 Załącznika 

4 do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu 

Data rozpoczęcia i zakończenia subskrypcji 5 sierpnia 2025 r. - 6 sierpnia 2025 r. 

Data planowego warunkowego przydziału 

Obligacji 

Emitent dokonał warunkowego przydziału Obligacji  

w dniu 7 sierpnia 2025 r. 

Obligacje zostaną bezwarunkowo przydzielone z chwilą 

rejestracji Obligacji w KDPW. Przewidywana data 

rejestracji Obligacji w KDPW to 14 sierpnia 2025 r.  

Liczba Obligacji objętych subskrypcją 70.000 (słownie: siedemdziesiąt tysięcy) sztuk Obligacji 

Stopa redukcji Emitent nie dokonywał redukcji  

Liczba przydzielonych Obligacji 

 

 

 

 

 

Emitent dokonał warunkowego przydziału 70.000 sztuk 

Obligacji. 

Ostateczna liczba przydzielonych Obligacji będzie 

równa liczbie Obligacji zarejestrowanych w KDPW. 

Przewidywana data rejestracji Obligacji w KDPW to 14 

sierpnia 2025 r. 

Liczba osób, do których została skierowana 

oferta Obligacji 

Emitent skierował ofertę Obligacji do: 

• 41 osób na podstawie art. 1 ust. 4 lit. a) 

Rozporządzenia 2017/1129; 

• 140 osób na podstawie art. 1 ust. 4 lit. b) 

Rozporządzenia 2017/1129. 

Liczba osób, które złożyły zapisy na Obligacje 

objęte subskrypcją 

Propozycję Nabycia Obligację przyjęło łącznie 86 

inwestorów, w tym: 

• 15 inwestorów kwalifikowanych w myśli 

Rozporządzenia 2017/1129; 

• 66 osób fizycznych, które na ich wniosek zostały 

uznane przez Emitenta za klienta profesjonalnego 

w zakresie nabycia Obligacji; 

• 5 osób prawnych.  

Liczba osób, którym przydzielono Obligacje 

Emitent dokonał warunkowego przydziału Obligacji 

łącznie 86 inwestorom, w tym: 

• 15 inwestorom kwalifikowanym w myśli 

Rozporządzenia 2017/1129; 

• 66 osobom fizycznym, które na ich wniosek zostały 

uznane przez Emitenta za klienta profesjonalnego 

w zakresie nabycia Obligacji; 

• 5 osobom prawnym. 



  

Informacja czy osoby, którym przydzielono 

Obligacje w ramach przeprowadzonej 

subskrypcji nie są podmiotami powiązanymi z 

Emitentem w rozumieniu przepisów § 4 ust. 6 

Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu 

W ramach przeprowadzonej subskrypcji nie 

przydzielono Obligacji podmiotom powiązanym 

z Emitentem w rozumieniu przepisów § 4 ust. 6 

Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu.  

Nazwy (firmy) subemitentów, którzy objęli 

instrumenty finansowe w ramach wykonywania 

umów o subemisję 

Nie zawierano umowy subemisyjnej. Obligacje nie były 

obejmowane przez subemitentów. 

Łączna wysokość kosztów, które zostały 

zaliczone do kosztów emisji Obligacji 

Łączne koszty przeprowadzenia emisji Obligacji 

wyniosły 969 tys. PLN netto (słownie: dziewięćset 

sześćdziesiąt dziewięć tysięcy złotych), w tym: 

• przygotowanie i przeprowadzenie oferty, wliczając 

koszty sporządzenia Noty Informacyjnej,  

z uwzględnieniem kosztów doradztwa: 969 tys. 

PLN, 

• wynagrodzenie subemitentów: nie dotyczy, 

• promocja oferty: nie wystąpiły koszty związane  

z promocją. 

 

Metoda rozliczenia kosztów w księgach rachunkowych  

i sposób ich ujęcia w sprawozdaniu finansowym Emitent: 

• koszty związane z Emisją obciążają koszty 

finansowe Spółki. 

 

4.6 Wykup Obligacji 

Dniem Wykupu Obligacji jest dzień 31 lipca 2028 r. (termin zapadalności).  

Wykup (w tym częściowy wykup) Obligacji może nastąpić w dniu ustalonym zgodnie z pkt 13 Warunków Emisji, 

w którym Obligacje staną się wymagalne przed Dniem Wykupu: 

a) na żądanie Obligatariusza zgodnie z pkt 13.3 Warunków Emisji (Opcja Wcześniejszego Wykupu na 

żądanie Obligatariusza); lub  

b) na żądanie Emitenta zgodnie z pkt 13.4 (Opcja Wcześniejszego Wykupu na żądanie Emitenta) Warunków 

Emisji.  

Wykup Obligacji (w Dniu Wykupu lub w Dniu Wcześniejszego Wykupu) nastąpi poprzez zapłatę przez Emitenta na 

rzecz Obligatariusza za każdą Obligację Kwoty Wykupu oraz Kwoty Odsetek od wykupywanej Obligacji, 

a w przypadku Wcześniejszego Wykupu na żądanie Emitenta, o którym mowa 13.4 Warunków Emisji także Premii. 

Zgodnie z art. 6 ust. 2 pkt 3 Ustawy o Obligacjach, Emitent przewiduje możliwość zaliczenia wierzytelności z tytułu 

wykupu Obligacji na poczet ceny nabycia obligacji emitowanych w przyszłości, o ile Emitent zdecyduje się na taką 

emisję i dopuści możliwość takiego zaliczenia. 

Jeżeli Dzień Wykupu lub Dzień Wcześniejszego Wykupu przypadnie na dzień niebędący Dniem Roboczym, 

Obligacje zostaną wykupione w pierwszym Dniu Roboczym przypadającym odpowiednio po Dniu Wykupu lub po 

Dniu Wcześniejszego Wykupu, bez prawa żądania odsetek za opóźnienie lub jakichkolwiek innych dodatkowych 

płatności. 

4.6.1 Natychmiastowy, wcześniejszy wykup Obligacji 

Natychmiastowy wykup w przypadku likwidacji Emitenta zgodnie z art. 74 ust. 5 Ustawy o Obligacjach:  
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• W przypadku likwidacji Emitenta Obligacje podlegają natychmiastowemu wykupowi z dniem otwarcia 

likwidacji, chociażby termin ich wykupu jeszcze nie nastąpił. 

• W przypadku natychmiastowego wykupu Obligacji, o którym mowa powyżej, Emitent zapłaci 

Obligatariuszowi kwotę równą sumie Kwoty Wykupu oraz Kwoty Odsetek naliczonych od dnia rozpoczęcia 

Okresu Odsetkowego, w którym została otworzona likwidacja Emitenta do dnia natychmiastowego 

wykupu (z wyłączeniem tego dnia). 

Natychmiastowy wykup w przypadku połączenia Emitenta z innym podmiotem, jego podziału lub przekształcenia 
zgodnie z art. 74 ust. 4 Ustawy o Obligacjach:  
 

• W przypadku połączenia Emitenta z innym podmiotem, jego podziału lub przekształcenia formy prawnej, 
wszystkie Obligacje podlegają natychmiastowemu wykupowi z dniem takiego połączenia, podziału lub 
przekształcenia, jeżeli podmiot, który wstąpił w obowiązki Emitenta z tytułu Obligacji, zgodnie z Ustawą o 
Obligacjach nie posiada uprawnień do emitowania Obligacji. 

• W przypadku natychmiastowego wykupu Obligacji, o którym mowa powyżej, Emitent zapłaci 

Obligatariuszowi kwotę równą sumie Kwoty Wykupu oraz Kwoty Odsetek naliczonych od dnia rozpoczęcia 

Okresu Odsetkowego, w którym wystąpiło takie zdarzenie do dnia natychmiastowego wykupu (z 

wyłączeniem tego dnia). 

Na datę sporządzenia Noty Informacyjnej nie wystąpiły przesłanki uprawniające do natychmiastowego 

wcześniejszego wykupu.  

4.6.2 Wcześniejszy wykup na żądanie Obligatariuszy 

Wcześniejszy wykup zgodnie z art. 74 ust. 2 Ustawy o Obligacjach:  

• W przypadku, gdy Emitent jest w zwłoce z wykonaniem w terminie, w całości lub w części, zobowiązań 

wynikających z Obligacji każdy Obligatariusz może żądać wykupu posiadanych Obligacji;  

• Obligatariusz może żądać wykupu Obligacji również w przypadku niezawinionego przez Emitenta 

opóźnienia w spełnieniu któregokolwiek ze świadczeń z tytułu Obligacji, nie krótszego jednak niż 3 dni. 

Wcześniejszy Wykup zgodnie z art. 74 ust. 3 Ustawy o Obligacjach:  

• W przypadku, gdy Emitent nie ustanowił lub nie spowodował ustanowienia zabezpieczenia w terminach 

wynikających z Warunków Emisji, Obligacje podlegają, na żądanie Obligatariusza, natychmiastowemu 

wykupowi. 

Inne przypadki Wcześniejszego Wykupu na żądanie Obligatariusza:  

Za przypadek naruszenia („Przypadki Naruszenia”) będzie uważane wystąpienie któregokolwiek z następujących 

zdarzeń: 

a) Zostanie zażądana przez jedną lub więcej instytucji finansowych spłata istotnego Zadłużenia 

Finansowego Emitenta wobec takiej instytucji przed pierwotnie ustalonym w umowie z taką instytucją 

ostatnim terminem wymagalności na skutek naruszenia warunków takiej umowy, zaś Emitent nie dokona 

spłaty takiego Zadłużenia Finansowego w terminie jego wymagalności lub po upływie dodatkowego 

ustalonego przez instytucję finansową terminu do zapłaty. Za istotne Zadłużenie Finansowe uważa się na 

potrzeby niniejszego punktu zadłużenie w łącznej wysokości przekraczającej 10% wartości kapitałów 

własnych Emitenta wykazanych w ostatnim zatwierdzonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym 

Emitenta wyrażonych w PLN lub równowartość tej kwoty w innej walucie (przy zastosowaniu kursu 

średniego NBP obowiązującego na datę zdarzenia); 

b) Podmiot, na rzecz którego Emitent ustanowił zabezpieczenie umowne w wyniku niedokonania przez 

Emitenta świadczenia wynikającego z umowy (w tym w szczególności dotyczącej Zadłużenia 

Finansowego) przejmie w posiadanie przedmiot zabezpieczenia ustanowionego przez Emitenta w łącznej 

wysokości co najmniej 10% wartości kapitałów własnych Emitenta wykazanych w ostatnim zatwierdzonym 



  

Nota informacyjna MCI Capital ASI S.A., obligacje serii W1  Strona 27 z 103 

jednostkowym sprawozdaniu finansowym Emitenta wyrażonych w PLN lub równowartość tej kwoty w innej 

walucie (przy zastosowaniu kursu średniego NBP obowiązującego na datę zdarzenia); 

c) Zostanie wydane w stosunku do Emitenta jedno lub więcej prawomocnych orzeczeń sądowych lub 

ostatecznych decyzji administracyjnych nakazujących zapłatę w łącznej kwocie przekraczającej 10% 

wartości kapitałów własnych Emitenta wykazanych w ostatnim zatwierdzonym jednostkowym 

sprawozdaniu finansowym Emitenta wyrażonych w PLN lub równowartości tej kwoty w innej walucie (przy 

zastosowaniu kursu średniego NBP obowiązującego na datę zdarzenia), a Emitent nie dokona płatności 

z tytułu prawomocnych orzeczeń sądowych lub ostatecznych decyzji administracyjnych, co spowoduje 

istotną negatywną zmianę w działalności gospodarczej, majątku, sytuacji finansowej Emitenta lub, które 

powoduje niezgodność z prawem Obligacji; 

d) Emitent nie może lub nie będzie mógł zgodnie z prawem wykonać jakiegokolwiek ze swoich zobowiązań 

wynikających z Obligacji, a taka przeszkoda nie zostanie usunięta lub w inny sposób naprawiona 

w terminie 30 (trzydziestu) Dni Roboczych od jej stwierdzenia przez Emitenta;  

e) zostanie skutecznie wszczęte postępowanie egzekucyjne z jakiegokolwiek zabezpieczenia 

ustanowionego na majątku Emitenta lub nastąpi egzekucja w stosunku do aktywów Emitenta lub ich 

części, w każdym z powyższych przypadków o wartości przewyższającej kwotę 10% wartości kapitałów 

własnych Emitenta wykazanych w ostatnim zatwierdzonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym 

Emitenta wyrażonych w PLN lub równowartości tej kwoty w innej walucie (przy zastosowaniu kursu 

średniego NBP obowiązującego na datę zdarzenia);  

f) Wskaźnik Zadłużenia Netto Emitenta przekroczy poziom 50% na Datę Badania;  

g) Wskaźnik Obciążeń Aktywów Emitenta przekroczy poziom 75% na Datę Badania;  

h) Wskaźnik Obciążeń Aktywów Subfunduszu MCI PrivateVentures FIZ EuroVentures 1.0 przekroczy 

poziom 75% na Datę Badania;  

i) gdy wynikająca z Wyceny lub Kolejnej Wyceny wartość Zabezpieczenia Obligacji obniży się do poziomu 

130% lub niższego łącznej wartości nominalnej istniejących w danym czasie Obligacji, a Emitent nie 

doprowadzi do ustanowienia dodatkowego zabezpieczenia Obligacji w terminie i na warunkach 

określonych w pkt 15.9 Warunków Emisji;  

j) (i) Emitent stanie się niewypłacalny w rozumieniu ustawy z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadłościowe; 

lub (ii) Emitent uzna pod rygorem nieważności na piśmie swoją niewypłacalność; lub (iii) Emitent złożył 

wniosek o ogłoszenie swojej upadłości lub wniosek restrukturyzacyjny dotyczący wszczęcia postępowania 

restrukturyzacyjnego Emitenta, o którym mowa w art. 7 ust. 1 ustawy z dnia 15 maja 2015 r. Prawo 

restrukturyzacyjne; lub (iv) wierzyciel Emitenta złożył wniosek o ogłoszenie upadłości Emitenta lub 

wniosek o otwarcie postępowania restrukturyzacyjnego Emitenta, chyba że taki wniosek jest bezzasadny 

lub w terminie 90 dni od dnia otrzymania przez Emitenta takiego wniosku podejmie on czynności mające 

doprowadzić do wycofania, odrzucenia lub oddalenia takiego wniosku, a wycofanie, odrzucenie lub 

oddalenie takiego wniosku nastąpi w terminie 180 Dni Roboczych od otrzymania przez Emitenta takiego 

wniosku (przy czym postanowienie o odrzuceniu lub oddaleniu wniosku nie musi być prawomocne); 

k) nastąpi zbycie lub obciążenie Przedmiotu Zastawu, wbrew ograniczeniom wynikającym z umowy zastawu 

rejestrowego zawartej z Administratorem Zastawu, z zastrzeżeniem, iż zbycie Przedmiotu Zastawu 

pomiędzy podmiotami z siedzibą na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej wchodzącymi w skład Grupy 

MCI, nie stanowi zbycia wbrew ograniczeniom wynikającym z umowy zastawu rejestrowego;  

l) Emitent nie zwoła Zgromadzenia Obligatariuszy w przypadkach i terminie wynikającym z Ustawy 

o Obligacjach;  

m) jeżeli wszystkie akcje Emitenta dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym organizowanym przez 

GPW na Dzień Emisji, zostaną prawomocnie wycofane z obrotu na rynku regulowanym organizowanym 

przez GPW, chyba że przed wycofaniem akcji Emitenta z obrotu akcjonariusze Emitenta otrzymają w 
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zamian dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym organizowanym przez GPW akcje innego 

podmiotu, który przejął całość praw i obowiązków Emitenta;  

n) jeżeli Obligacje zostaną prawomocnie wykluczone z obrotu w ASO Catalyst;  

o) jeżeli Emitent nie wypełni lub nieprawidłowo wypełni obowiązki informacyjne wskazane w pkt 18.1 – 

18.41.18.1 Warunków Emisji, a opóźnienie w wykonaniu takich obowiązków przekraczać będzie 10 

(dziesięć) Dni Roboczych:  

Za Przypadek Naruszenia nie będzie uważane wystąpienie takiego zdarzenia, które spełnia chociażby jeden 

z następujących warunków: (i) na wystąpienie zdarzenia wyraziło zgodę Zgromadzenie Obligatariuszy; (ii) Emitent 

usunął skutki jego wystąpienia w terminie 10 Dni Roboczych od powzięcia wiadomości o jego wystąpieniu (iii); 

pomimo wystąpienia zdarzenia będącego Kwalifikowanym Przypadkiem Naruszenia, Zgromadzenie Obligatariuszy 

podjęło uchwałę o braku zgody na składanie przez Obligatariuszy Żądań Wykupu lub nie podjęło w tym przedmiocie 

uchwały w ogóle, (iv) wystąpienie zdarzenia będącego Przypadkiem Naruszenia innym niż Kwalifikowany 

Przypadek Naruszenia, jeżeli do dnia powzięcia przez Zgromadzenie Obligatariuszy uchwały, o której mowa 

w pkt 13.3.6 Warunków Emisji, Emitent usunął skutki jego wystąpienia. 

W przypadku wystąpienia zdarzenia stanowiącego Przypadek Naruszenia określony w pkt a), f), g), h), i), k), l), n), 

o) („Kwalifikowany Przypadek Naruszenia”) Obligatariusz może doręczyć Emitentowi żądanie wykupu 

posiadanych przez niego Obligacji, w okresie od dnia wystąpienia danego Przypadku Naruszenia do 30 Dnia 

Roboczego (włącznie) od dnia jego wystąpienia. W przypadku doręczenia Emitentowi danego żądania wykupu 

zgodnie z powyższym i Regulacjami KDPW, Obligacje należące do żądającego Obligatariusza wskazane w danym 

żądaniu wykupu Emitent wykupi w terminie 30 Dni Roboczych od dnia doręczenia mu danego żądania wykupu, do 

którego będzie dołączone Świadectwo Depozytowe potwierdzające liczbę Obligacji posiadanych przez takiego 

żądającego Obligatariusza obejmujące okres od dnia doręczenia Emitentowi danego żądania wykupu do dnia 

w którym ma nastąpić wykup Obligacji w wykonaniu danego żądania wykupu. 

W przypadku wystąpienia zdarzenia stanowiącego Przypadek Naruszenia inny niż Kwalifikowany Przypadek 

Naruszenia oraz po podjęciu przez Zgromadzenie Obligatariuszy uchwały, w której w związku z wystąpieniem 

takiego zdarzenia zostanie wyrażona zgoda przez Zgromadzenie Obligatariuszy na złożenie przez Obligatariuszy 

żądania wykupu Obligacji, każdy Obligatariusz będzie uprawniony do złożenia żądania wykupu posiadanych przez 

niego Obligacji, a Emitent zobowiązany będzie wykupić Obligacje takiego Obligatariusza wskazane w żądaniu 

wykupu w terminie 30 Dni Roboczych od dnia złożenia takiego żądania, chyba że przed doręczeniem przez 

Obligatariusza danego żądania wykupu w trybie opisanym w Warunkach Emisji, zdarzenie stanowiące Przypadek 

Naruszenia przestanie trwać. W żądaniu wykupu Obligatariusz powinien wskazać podstawę złożenia żądania 

wykupu oraz liczbę Obligacji przedstawianych do wykupu oraz inne dane wymagane Regulacjami KDPW, oraz 

powinien do żądania wykupu załączyć Świadectwo Depozytowe potwierdzające liczbę Obligacji posiadanych przez 

takiego Obligatariusza obejmujące okres od dnia doręczenia Emitentowi żądania wykupu do dnia w którym ma 

nastąpić wykup Obligacji w jego wykonaniu. Wykup Obligacji objętych żądaniem wykupu nastąpi w terminie 30 Dni 

Roboczych od dnia doręczenia Emitentowi żądania wykupu. 

Na datę sporządzenia Noty Informacyjnej nie wystąpiły przypadki uprawniające Obligatariuszy do żądania 

wcześniejszego wykupu.  

 

4.6.3 Wcześniejszy wykup Obligacji na żądanie Emitenta  

Emitent ma prawo, ale nie obowiązek, wykupu przed Dniem Wykupu: (i) określonej przez siebie liczby Obligacji 

(wykup skutkujący umorzeniem wykupywanych Obligacji) lub (ii) określonej przez siebie części wartości nominalnej 

wszystkich Obligacji (wykup częściowy skutkujący obniżeniem wartości nominalnej Obligacji, nieprowadzący do 

umorzenia wykupywanych Obligacji). Emitent może dokonać powyższego wykupu jedno lub wielokrotnie, według 

decyzji Emitenta. 
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Dniem Wcześniejszego Wykupu może być dowolny Dzień Roboczy począwszy od pierwszego Dnia Roboczego 

drugiego Okresu Odsetkowego. 

W celu dokonywania Wcześniejszego Wykupu na żądanie Emitenta, Emitent ma obowiązek zawiadomić 

Obligatariuszy o takim Wcześniejszym Wykupie poprzez zamieszczenie stosownego zawiadomienia na Stronie 

Internetowej Emitenta nie później niż na 10 (dziesięć) Dni Roboczych przed proponowanym Dniem 

Wcześniejszego Wykupu. W zawiadomieniu o Wcześniejszym Wykupie na żądanie Emitenta, Emitent określi: 

(a) Dzień Wcześniejszego Wykupu; (b) tryb przeprowadzenia Wcześniejszego Wykupu, tj. czy Wcześniejszy 

Wykup nastąpi w drodze wykupu określonej przez Emitenta liczby Obligacji czy w drodze wykupu określonej przez 

Emitenta części wartości nominalnej wszystkich Obligacji; (c) w przypadku Wcześniejszego Wykupu w drodze 

wykupu określonej przez Emitenta liczby Obligacji – liczbę Obligacji podlegających Wcześniejszemu Wykupowi; 

(d) w przypadku Wcześniejszego Wykupu w drodze wykupu określonej przez Emitenta części wartości nominalnej 

wszystkich Obligacji – część wartości nominalnej wszystkich Obligacji podlegających Wcześniejszemu Wykupowi.  

W przypadku, gdy Wcześniejszemu Wykupowi na żądanie Emitenta podlegać będzie liczba Obligacji mniejsza niż 

liczba istniejących Obligacji, liczba Obligacji wykupywanych od poszczególnych Obligatariuszy zostanie ustalona 

zgodnie z postanowieniami § 138 Szczegółowych Zasad Działania KDPW lub postanowieniami Szczegółowych 

Zasad Działania KDPW, które go zastąpią. Z tytułu Wcześniejszego Wykupu na żądanie Emitenta w drodze wykupu 

określonej przez Emitenta liczby Obligacji, Emitent, poza Kwotą Wykupu oraz należną Kwotą Odsetek od 

wykupywanych w ramach Wcześniejszego Wykupu Obligacji, wypłaci na rzecz Obligatariusza od wykupywanej od 

niego Obligacji Premię liczoną od jej wartości nominalnej (tj. wartości nominalnej Obligacji w Dniu Wcześniejszego 

Wykupu), w następującej wysokości: 

Numer Okresu Odsetkowego, 
w którym następuje Wcześniejszy 

Wykup 

Wysokość Premii przypadająca na 
jedną wykupowaną obligację  

2-4 1,00% 

5-6 0,75% 

7-8 0,50 % 

8-10 0,25% 

 

Z tytułu Wcześniejszego Wykupu na żądanie Emitenta w drodze wykupu określonej przez Emitenta części wartości 

nominalnej wszystkich Obligacji, Emitent wypłaci na rzecz Obligatariusza od wykupywanej części wartości 

nominalnej Obligacji Premię, liczoną od wykupowanej części (kwoty) wartości nominalnej jednej Obligacji, 

w następującej wysokości: 

Numer Okresu Odsetkowego, 
w którym następuje Wcześniejszy 

Wykup 

Wysokość Premii przypadająca na 
jedną Obligację  

2-4 1,00% 

5-6 0,75% 

7-8 0,50 % 

8-10 0,25% 
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W przypadku skorzystania przez Emitenta z opcji Wcześniejszego Wykupu konieczne będzie zawieszenie obrotu 

Obligacjami w ramach w Alternatywnego Systemu Obrotu prowadzonego przez Giełdę Papierów Wartościowych 

w Warszawie S.A.  

4.7 Warunki wypłaty oprocentowania 

Wypłata odsetek będzie realizowana na zasadach przedstawionych w pkt. 14 Warunków Emisji Obligacji 

stanowiących Załącznik nr 5.9 do Noty Informacyjnej. 

Naliczanie Odsetek:  

• Odsetki będą naliczane od wartości nominalnej Obligacji za dany Okres Odsetkowy, przy uwzględnieniu 

pomniejszej wartości nominalnej Obligacji wynikających z pkt 13.4.1.Warunków Emisji;  

• Odsetki naliczane będą począwszy od pierwszego dnia pierwszego Okresu Odsetkowego, tj. Dnia Emisji 

(włącznie z tym dniem) do Dnia Wykupu (z wyłączeniem tego dnia) lub w odniesieniu do Obligacji 

wykupywanych przed Dniem Wykupu do Dnia Wcześniejszego Wykupu (z wyłączeniem tego dnia). 

• W przypadku, gdy Kwota Odsetek naliczana ma być za okres krótszy niż pełny Okres Odsetkowy, będzie 

ona obliczana w oparciu o rzeczywistą liczbę dni w tym okresie licząc od poprzedniego Dnia Płatności 

Odsetek (włącznie z tym dniem), albo od pierwszego dnia pierwszego Okresu Odsetkowego (włącznie z tym 

dniem) w przypadku pierwszego Okresu Odsetkowego, do Dnia Wcześniejszego Wykupu (z wyłączeniem 

tego dnia). 

• Po Dniu Wykupu Obligacje nie są oprocentowane, z zastrzeżeniem, że w przypadku opóźnienia w zapłacie 

Kwoty Wykupu Obligatariuszowi będą przysługiwały ustawowe odsetki za opóźnienie od niezapłaconej 

części Kwoty Wykupu. W żadnym przypadku kwota jakichkolwiek 

• odsetek kapitałowych z tytułu Obligacji nie ulegnie kapitalizacji i nie będą naliczane odsetki kapitałowe 

od takiej kwoty odsetek kapitałowych. 

Kwota Odsetek będzie wypłacana z dołu w Dniach Płatności Odsetek, przy czym jeżeli Dzień Płatności Odsetek 

nie będzie Dniem Roboczym, Kwota Odsetek zostanie wypłacona w najbliższym Dniu Roboczym następującym po 

Dniu Płatności Odsetek. W takim wypadku Obligatariuszowi nie będą przysługiwały odsetki za opóźnienie lub 

zwłokę w dokonaniu płatności lub jakiekolwiek inne dodatkowe płatności. 

Okresy Odsetkowe oraz Dni Płatności Odsetek:  

Okres 
odsetkowy 

Początek Okresu 
Odsetkowego 

Dzień ustalenia praw 
do odsetek 

Koniec Okresu 
Odsetkowego i Dzień 
Płatności Odsetek 

Liczba dni 
w okresie 

odsetkowym 

1. Dzień Emisji 29 października 2025 r. 31 października 2025 r. 
Zależna od 
Dnia Emisji 

2. 31 października 2025 r. 29 stycznia 2026 r. 31 stycznia 2026 r. 92 

3. 31 stycznia 2026 r. 28 kwietnia 2026 r. 30 kwietnia 2026 r. 89 

4. 30 kwietnia 2026 r. 29 lipca 2026 r. 31 lipca 2026 r. 92 

5. 31 lipca 2026 r. 29 października 2026 r. 31 października 2026 r. 92 

6. 31 października 2026 r. 28 stycznia 2027 r. 31 stycznia 2027 r. 92 

7. 31 stycznia 2027 r. 28 kwietnia 2027 r. 30 kwietnia 2027 r. 89 

8. 30 kwietnia 2027 r. 29 lipca 2027 r. 31 lipca 2027 r. 92 

9. 31 lipca 2027 r. 28 października 2027 r. 31 października 2027 r. 92 

10. 31 października 2027 r. 27 stycznia 2028 r. 31 stycznia 2028 r. 92 
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11. 31 stycznia 2028 r. 27 kwietnia 2028 r. 30 kwietnia 2028 r. 90 

12.  30 kwietnia 2028 r. 27 lipca 2028 r. 31 lipca 2028 r.  92 

  

Wysokość Oprocentowania jest zmienna i jest równa Stopie Bazowej powiększonej o Marżę. 

Marża dla Obligacji wynosi 3,5 p.p. w skali roku.  

Obligatariuszowi za każdy Okres Odsetkowy przysługuje Kwota Odsetek obliczona zgodnie z poniższym wzorem: 

KO = N × O × n / 365 

gdzie:  

KO – oznacza Kwotę Odsetek za dany Okres Odsetkowy od jednej Obligacji, z zastrzeżeniem pkt 14.7 

Warunków Emisji;  

N - oznacza wartość nominalną jednej Obligacji w danym Okresie Odsetkowym, przy uwzględnieniu pomniejszej 

wartości nominalnej Obligacji wynikających z pkt 13.4.1 Warunków Emisji;  

O – oznacza Oprocentowanie;  

n – oznacza rzeczywistą liczbę dni w danym Okresie Odsetkowym.  

Kwotę Odsetek oblicza się i podaje po zaokrągleniu (matematycznym) do dwóch miejsc po przecinku, tj. do pełnego 

grosza, przy czym 5/10 i większe części grosza będą zaokrąglone w górę. Stopą Bazową dla Obligacji jest WIBOR 

dla 3-miesięcznych depozytów międzybankowych wyrażonych w złotych. Stopę Bazową ustala się na Dzień 

Ustalenia Stawki Oprocentowania. 

4.8 Wysokość i forma przedmiotu zabezpieczenia oraz oznaczenie podmiotu udzielającego 

zabezpieczenia 

Na zabezpieczenie wierzytelności wynikających z Obligacji, Emitent jako Zastawca zobowiązuje się ustanowić 

zastaw rejestrowy w rozumieniu Ustawy o Zastawie na Przedmiocie Zastawu w terminie 60 Dni Roboczych od Dnia 

Emisji.  

Ustanowienie zabezpieczenia Obligacji nastąpi po Dniu Emisji na zasadach przewidzianych w Warunkach Emisji. 

Obligacje zostaną zarejestrowane w KDPW przed ustanowieniem zabezpieczenia. Przez ustanowienie Zastawu 

Rejestrowego rozumie się uzyskanie wpisu Zastawu Rejestrowego do rejestru zastawów w rozumieniu przepisów 

Ustawy o Zastawie, przy czym Zastaw Rejestrowy zostanie ustanowiony z najwyższym pierwszeństwem 

zaspokojenia, do najwyższej sumy zabezpieczenia stanowiącej 150% wartości nominalnej (przy uwzględnieniu 

pomniejszej wartości nominalnej Obligacji wynikających z pkt 13.4.1 Warunków Emisji) wyemitowanych 

i niewykupionych (nieumorzonych) Obligacji. 

Emitent zawrze do Dnia Emisji z Administratorem Zastawu umowę, której przedmiotem będzie ustanowienie 

zastawu rejestrowego na Przedmiocie Zastawu stosownie do przepisów Ustawy o Zastawie, obciążającego co 

najmniej taką liczbę Certyfikatów Inwestycyjnych, których wartość zgodnie z Wyceną będzie odpowiadała co 

najmniej 150% wartości nominalnej (przy uwzględnieniu pomniejszej wartości nominalnej Obligacji wynikających 

z pkt 13.4.1 Warunków Emisji) wyemitowanych i niewykupionych (nieumorzonych) Obligacji („Umowa Zastawu”). 

Wzór Umowy Zastawu stanowi Załącznik nr 1 do Umowy z Administratorem Zastawu, która stanowi Załącznik nr 

5.7 do Noty Informacyjnej. Administrator Zastawu zobowiązany będzie na podstawie Umowy Zastawu do 

wykonywania we własnym imieniu lecz na rachunek Obligatariuszy praw i obowiązków zastawnika wynikających z 

umowy zastawniczej i przepisów prawa. Emitent złoży lub spowoduje, że Administrator Zastawu złoży w terminie 

10 Dni Roboczych od dnia zawarcia Umowy Zastawu opłacony wniosek o wpis Zastawu Rejestrowego do rejestru 

zastawów w rozumieniu Ustawy o Zastawie. 
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W przypadku, gdy ostateczna liczba Obligacji przydzielonych Obligacji będzie inna niż 70.000 (słownie: 

siedemdziesiąt tysięcy), liczba Certyfikatów Inwestycyjnych objętych Zastawem Rejestrowym zostanie 

dostosowana w taki sposób, aby wartość Przedmiotu Zastawu stanowiła co najmniej 150% wartości nominalnej 

(przy uwzględnieniu pomniejszej wartości nominalnej Obligacji wynikających z pkt 13.4.1 Warunków Emisji) 

wyemitowanych i niewykupionych (nieumorzonych) Obligacji (z zastrzeżeniem pkt 15.9, 15.10 i 15.11 

Warunków Emisji). 

Po Dniu Emisji, Emitent będzie udostępniał wycenę Przedmiotu Zastawu w okresach kwartalnych, począwszy od 

wyceny sporządzonej wg stanu na ostatni dzień pierwszego pełnego kwartału kalendarzowego następującego po 

Dniu Emisji, na Stronie Internetowej Emitenta, a po wprowadzeniu Obligacji do obrotu w ASO Catalyst również 

zgodnie z obowiązującymi tam zasadami przekazywania informacji przez emitentów („Kolejna Wycena”). Kolejna 

Wycena dokonywana po Dniu Emisji będzie ustalana w oparciu o dokonaną przez MCI Capital TFI S.A. wycenę 

Przedmiotu Zastawu (oraz Certyfikatów Inwestycyjnych, na których ustanowiono dodatkowe zabezpieczenie, 

o którym mowa w pkt 15.9 Warunków Emisji), zgodnie z właściwymi przepisami regulującymi rachunkowość 

funduszy inwestycyjnych, oraz nie będzie ona poddawana badaniu przez uprawnionego biegłego, w rozumieniu 

Ustawy o Obligacjach. Celem uniknięcia wątpliwości, Kolejna Wycena, o której mowa w zdaniu powyżej, nie 

stanowi aktualizacji wyceny, o której mowa w art. 30 ust. 3 Ustawy o Obligacjach. 

W przypadkach, o których mowa w pkt 15.9, 15.10 i 15.11 Warunków Emisji treść Zastawu Rejestrowego będzie 

na wniosek Emitenta zmieniona przez Administratora Zastawu w porozumieniu z każdym właścicielem Przedmiotu 

Zastawu - na co każdy inwestor lub Obligatariusz obejmując lub nabywając Obligacje wyraża z góry bezwarunkowo 

zgodę bez potrzeby składania dodatkowych oświadczeń. 

W przypadku, gdy łączna wartość Przedmiotu Zastawu oraz ustanowionego wcześniej zgodnie z Warunkami Emisji 

zastawu rejestrowego jako dodatkowego zabezpieczenia, wskazana w najbardziej aktualnej Kolejnej Wycenie, 

spadnie poniżej 130% wartości nominalnej (przy uwzględnieniu pomniejszej wartości nominalnej Obligacji 

wynikających z pkt 13.4.1) Warunków Emisji wyemitowanych i niewykupionych (nieumorzonych) Obligacji, 

w terminie 60 Dni Roboczych od dnia udostepnienia takiej Kolejnej Wyceny, Emitent spowoduje ustanowionego 

dodatkowego zabezpieczenia poprzez ustanowienie zastawu rejestrowego na Certyfikatach Inwestycyjnych 

(tj. uzupełnienie Przedmiotu Zastawu w drodze zawarcia aneksu do Umowy Zastawu lub zawarcie dodatkowej 

umowy zastawu rejestrowego na warunkach zasadniczo zgodnych z Umową Zastawu) tak aby łączna wartość 

Certyfikatów Inwestycyjnych, na których ustanowiono zastawy rejestrowe jako zabezpieczenie wierzytelności 

z Obligacji łącznie z Przedmiotem Zastawu wynosiła co najmniej 150 % wartości nominalnej (przy uwzględnieniu 

pomniejszej wartości nominalnej Obligacji wynikających z pkt 13.4.1) Warunków Emisji wyemitowanych 

i niewykupionych (nieumorzonych) Obligacji – na co każdy inwestor lub Obligatariusz obejmując lub nabywając 

Obligacje wyraża z góry bezwarunkowo zgodę bez potrzeby składania dodatkowych oświadczeń. 

W przypadku, gdy łączna wartość Przedmiotu Zastawu stanowiącego przedmiot Zastawu Rejestrowego łącznie 

z wartością Certyfikatów Inwestycyjnych, na których ustanowiono dodatkowe zabezpieczenie wierzytelności 

z Obligacji, o którym mowa w pkt 15.9 Warunków Emisji, wskazana w najbardziej aktualnej Kolejnej Wycenie, 

wzrośnie do 170% lub więcej wartości nominalnej (przy uwzględnieniu pomniejszej wartości nominalnej Obligacji 

wynikających z pkt 13.4.1) Warunków Emisji wyemitowanych i niewykupionych (nieumorzonych) Obligacji, Emitent 

będzie uprawniony, a Administrator Zastawu zobowiązany na wniosek Emitenta, do zwolnienia Certyfikatów 

Inwestycyjnych spod obciążenia zastawem rejestrowym (w tym Zastawem Rejestrowym) ustanowionym na 

zabezpieczenie wierzytelności z Obligacji w takiej liczbie, aby łączna wartość Certyfikatów Inwestycyjnych 

stanowiących przedmiot zastawów rejestrowych (w tym Zastawu Rejestrowego) ustanowionych na zabezpieczenie 

wierzytelności z Obligacji wynosiła, zgodnie z taką ww. Kolejną Wyceną, nie mniej niż 150% wartości nominalnej 

(przy uwzględnieniu pomniejszej wartości nominalnej Obligacji wynikających z pkt 13.4.1) Warunków Emisji 

wyemitowanych i niewykupionych (nieumorzonych) Obligacji – na co każdy inwestor lub Obligatariusz obejmując 

lub nabywając Obligacje wyraża z góry bezwarunkowo zgodę bez potrzeby składania dodatkowych oświadczeń. 

Przedmiot Zastawu Rejestrowego ustanowionego w celu zabezpieczenia wierzytelności wynikających z Obligacji 

będzie mógł zostać w przyszłości zmieniony – na co zgodnie z art. 49 ust. 1 pkt 4) oraz art. 65 ust. 1 Ustawy 
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o Obligacjach wymagane jest podjęcie przez Zgromadzenie Obligatariuszy stosownej uchwały w przedmiocie 

zmiany zabezpieczenia. Postanowienia zdania poprzedniego nie dotyczą zmian przewidzianych w Warunkach 

Emisji, które mogą zostać dokonane bez zgody Zgromadzenia Obligatariuszy, a w szczególności nie dotyczą 

zmiany liczby Certyfikatów Inwestycyjnych objętych Zastawem Rejestrowym. 

W przypadku, gdy roszczenia Obligatariuszy z tytułu Obligacji staną się wymagalne, zgodnie z Warunkami Emisji, 

a Emitent nie zaspokoi tych roszczeń w terminie określonym w Warunkach Emisji, lub w odpowiednich przepisach 

prawa, zaspokojenie z każdego zastawu rejestrowego (w tym Zastawu Rejestrowego) ustanowionego na 

zabezpieczenie wierzytelności z Obligacji będzie mogło nastąpić w drodze sądowego postępowania 

egzekucyjnego zgodnie z przepisami Kodeksu postępowania cywilnego. 

Wszelkie środki uzyskane przez Administratora Zastawu z tytułu zaspokojenia z zastawów rejestrowych (w tym 

Zastawu Rejestrowego), będą rozdzielane w następujący sposób: (i) w pierwszej kolejności na zaspokojenie 

kosztów i wydatków związanych z dochodzeniem zaspokojenia z zastawów rejestrowych (w tym Zastawu 

Rejestrowego); (ii) w drugiej kolejności na zaspokojenie odsetek i innych świadczeń ubocznych od Obligacji; 

(iii) w trzeciej kolejności na zaspokojenie pozostałych wierzytelności z Obligacji. 

Nie jako zabezpieczenie Obligacji, a jako instrument usprawniający dochodzenie przez Administratora Zastawu 

roszczeń pieniężnych od zastawcy, po zawarciu Umowy Zastawu Emitent (lub inny właściciel Certyfikatów 

Inwestycyjnych) na podstawie art. 777 § 1 pkt 5 Kodeksu postępowania cywilnego (lub odpowiednio w trybie 

art. 777 § 1 pkt 6 Kodeksu postępowania cywilnego), złoży w formie aktu notarialnego oświadczenie o poddaniu 

się na rzecz Administratora Zastawu egzekucji z Certyfikatów Inwestycyjnych stanowiących Przedmiot Zastawu do 

kwoty nie większej niż równowartość 150% maksymalnej wartości nominalnej rzeczywiście wyemitowanych i 

istniejących (nieumorzonych) Obligacji, co do obowiązku zapłaty zobowiązań pieniężnych Emitenta z tytułu 

Obligacji, w szczególności z tytułu Kwoty Wykupu i Kwoty Odsetek, odsetek za opóźnienie, jak również kosztów 

związanych z dochodzeniem zobowiązań pieniężnych wynikających z Obligacji, przy czym Administrator Zastawu 

będzie mógł wystąpić o nadanie temu aktowi klauzuli wykonalności do dnia 31 grudnia 2032 r. 

4.9 Nazwa (firma), siedziba, adres i numery telekomunikacyjne, sąd rejestrowy i numery 

rejestrów Administratora Zastawu 

Na podstawie Umowy z Administratorem Zastawu zawartej w dniu 1 sierpnia 2025 r. Administrator Zastawu został 

ustanowiony administratorem zastawu, w rozumieniu art. 4 ust. 4 Ustawy o Zastawie, w odniesieniu do 

zabezpieczenia Obligacji w postaci zastawu rejestrowego. Administrator Zastawu wykonuje prawa i obowiązki 

Obligatariuszy z tytułu zabezpieczeń Obligacji we własnym imieniu, lecz na rachunek Obligatariuszy. Szczegółowe 

zasady wykonywania przez Administratora Zastawu jego funkcji i podejmowania przez niego czynności, jak również 

zasady odpowiedzialności Administratora Zastawu, określone zostały w Umowie z Administratorem Zastawu. 

Nazwa i forma prawna: Poligo spółka z ograniczoną odpowiedzialnością z siedzibą w Poznaniu 

Adres siedziby:  os. Jana III Sobieskiego 21/120, 60-688 Poznań  

Adres do doręczeń:  ul. Mickiewicza 28/7, 60-836 Poznań 

KRS: 

wpisana do Rejestru Przedsiębiorców KRS prowadzonego przez Sąd Rejonowy 

Poznań – Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VIII Wydział Gospodarczy KRS pod 

numerem 0000714668 

NIP: 9721283145, 

REGON: 369282580, 

Numer telefonu: + 48 882 552 533  

Adres poczty elektronicznej: biuro@poligo.pl  

Treść umowy stanowi Załącznik nr 5.7 do Noty Informacyjnej. 
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Administrator Zastawu spełnia warunki, o których mowa w art. 29 oraz art. 31 ust. 4 w związku z art. 80 ust. 2 

Ustawy o Obligacjach. 

4.10 Zgromadzenie Obligatariuszy 

Warunki Emisji przewidują Zgromadzenie Obligatariuszy, stosownie do art. 47 i art. 49 ust. 1 Ustawy  

o Obligacjach. 

Zgromadzenie Obligatariuszy stanowi reprezentację ogółu Obligatariuszy uprawnionych z Obligacji lub z Obligacji 

objętych tym samym kodem w rozumieniu art. 55 ust. 2 Ustawy o Obrocie. Kompetencje oraz zasady organizacji, 

w tym zwoływania, odbywania i działania Zgromadzania Obligatariuszy, a także podejmowania uchwał przez 

Zgromadzenie Obligatariuszy reguluje Ustawa o Obligacjach, Warunki Emisji oraz Regulamin Zgromadzenia 

Obligatariuszy, stanowiący Załącznik nr 1 do Warunków Emisji.  

Obligatariusze mogą podejmować decyzje w ramach Zgromadzenia Obligatariuszy. W wyniku uchwały 

Zgromadzenia Obligatariuszy dopuszczalna jest zmiana wszystkich postanowień Warunków Emisji, 

z zastrzeżeniem art. 67 Ustawy o Obligacjach. 

4.11 Wartość zaciągniętych zobowiązań, z wyszczególnieniem zobowiązań przeterminowanych, 

ustalonej na ostatni dzień kwartału poprzedzający o nie więcej niż 4 miesiące udostępnienie 

propozycji nabycia instrumentów objętych wnioskiem oraz perspektyw kształtowania się 

zobowiązań emitenta do czasu całkowitego wykupu Obligacji 

Wartość zaciągniętych zobowiązań Emitenta na ostatni dzień kwartału poprzedzającego o nie więcej niż 4 miesiące 

dzień udostępnienia Propozycji Nabycia Obligacji, tj. na dzień 30 czerwca 2025 r. wynosi 406.944 tys. PLN, w tym 

wartość przeterminowanych zobowiązań Emitenta na ostatni dzień kwartału poprzedzającego o nie więcej niż 4 

miesiące dzień udostępnienia Propozycji Nabycia Obligacji, tj. na dzień 30 czerwca 2025 r. wynosi 7 tys. PLN. 

Zobowiązania przeterminowane dotyczą przede wszystkim zobowiązań handlowych z tytułu dostaw i usług.. 

Wartość zaciągniętych zobowiązań Grupy Emitenta na ostatni dzień kwartału poprzedzającego o nie więcej niż 4 

miesiące dzień udostępnienia Propozycji Nabycia Obligacji, tj. na dzień 30 czerwca 2025 r. wynosi 409.870 tys. 

PLN, w tym wartość przeterminowanych zobowiązań Grupy Emitenta na ostatni dzień kwartału poprzedzającego 

o nie więcej niż 4 miesiące dzień udostępnienia Propozycji Nabycia Obligacji, tj. na dzień 30 czerwca 2025 r. wynosi 

98 tys. PLN. Zobowiązania przeterminowane dotyczą przede wszystkim zobowiązań za usługi audytorskie. 

Emitent oraz Grupa Emitenta finansują swoją działalności głównie z kredytów bankowych i emisji obligacji. 

Zobowiązania finansowe Emitenta z tytułu kredytów według stanu na dzień 30.06.2025r.: 

Nazwa banku  
Rodzaj 

finansowania 
Saldo 

(tys. PLN) 
Termin spłaty Oprocentowanie Limit (w tys. PLN) 

ING Bank Śląski S.A.  

Kredyt w 

rachunku 

bieżącym 

224.703 31.08.2027r.* WIBOR1M + 2,50% 300 000 

Razem  224.703    

W dniu 11 lipca 2025 r. został zawarty aneks do umowy kredytowej, w wyniku którego data spłaty została 

przesunięta na 31 sierpnia 2028 r. 

Źródło: Emitent. 



  

Zobowiązania Emitenta z tytułu wyemitowanych obligacji według stanu na dzień 30.06.2025r.: 

Seria 
Wartość 

nominalna 
( tys. PLN) 

Termin 
przydziału 

Termin 
wykupu 

Oprocentowanie Notowanie obligacji 

T1 15 059 15.11.2021 15.11.2026 zmienne; W3M + 3,50% T / Catalyst 

T2 80 637 18.02.2022 18.02.2027 zmienne; W3M + 3,50% T / Catalyst 

U1 468 06.04.2023 31.12.2027 nd brak 

U2 128 06.04.2023 31.12.2027 nd brak 

Razem 96 292         

Źródło: Emitent. 

W dniu 1 sierpnia 2025 r. Emitent ogłosił przedterminowy wykup wszystkich obligacji serii T1 i T2. Data 

wcześniejszego wykupu obligacji serii T1 została ustalona na dzień 15 sierpnia 2025 r., przy czym wypłata 

świadczeń na rzecz obligatariuszy nastąpi 18 sierpnia 2025 r, tj. w najbliższym dniu roboczym przypadającym po 

dniu wcześniejszego wykupu. Data wcześniejszego wykupu obligacji serii T2 została ustalona na dzień 18 sierpnia 

2025 r. 

W ocenie Emitenta, zobowiązania Emitenta i Grupy Emitenta do czasu całkowitego wykupu Obligacji będą 

kształtować się na poziomie umożliwiającym wykonanie w całości zobowiązań wynikających z Obligacji.  

Perspektywy kształtowania się zobowiązań Emitenta i Grupy Emitenta do czasu całkowitego wykupu Obligacji 

należy analizować i oceniać na podstawie sprawozdań finansowych i sprawozdań Zarządu z działalności Emitenta 

i Grupy Emitenta oraz innych informacji przekazywanych przez Emitenta do publicznej wiadomości (w tym raportów 

bieżących i okresowych), w tym za pośrednictwem Strony Internetowej Emitenta pod adresem: https://www.mci.pl/ 

Prognoza kształtowania się zobowiązań finansowych Emitenta i Grupy Emitenta na dzień 31 grudnia 2025 r. została 

zamieszczona na ww. stronie internetowej. 

Informacje o wyemitowanych przez Emitenta i Grupę Emitenta obligacjach zamieszczone są w rejestrze 

zobowiązań Emitentów prowadzonym przez KDPW dostępnym pod adresem strony internetowej: 

https://data.kdpw.pl/oth/rze/info/ 

Emitent zakłada, iż źródłem pochodzenia środków na spłatę zobowiązań z tytułu Obligacji będą środki uzyskane 

ze sprzedaży aktywów Grupy Emitenta i wypracowane wyniki finansowe, a w ostateczności także pozyskane nowe 

finansowanie dłużne lub rolowanie (refinansowanie) kredytu. Zgodnie z art. 6 ust. 2 pkt 3 Ustawy o Obligacjach, 

Emitent przewiduje możliwość zaliczenia wierzytelności z tytułu wykupu Obligacji na poczet ceny nabycia obligacji 

emitowanych przez Emitenta w przyszłości.  

4.12 Dane umożliwiające potencjalnym nabywcom instrumentów dłużnych orientację w efektach 

przedsięwzięcia, które ma być sfinansowane z emisji instrumentów dłużnych,  

oraz zdolność emitenta do wywiązywania się z zobowiązań wynikających z instrumentów 

dłużnych, jeżeli przedsięwzięcie jest określone  

Nie dotyczy – przedsięwzięcie nie zostało określone.  

4.13 Ogólne informacje o ratingu przyznanym emitentowi lub emitowanym przez niego dłużnym 

instrumentom finansowym, ze wskazaniem instytucji dokonującej oceny oraz odesłanie do 

szczegółowych warunków ratingu określonych w informacjach dodatkowych 

Nie dotyczy. Emitentowi ani Obligacjom nie został przyznany rating. 

4.14 Zasady przeliczania wartości świadczenia niepieniężnego na pieniężne 

Nie dotyczy. Z tytułu posiadania Obligacji nie zostały przyznane żadne świadczenia niepieniężne. 
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4.15 W przypadku ustanowienia jakiejkolwiek formy zastawu lub hipoteki jako zabezpieczenia 

wierzytelności wynikających z dłużnych instrumentów finansowych - wycenę przedmiotu 

zastawu lub hipoteki dokonaną przez uprawniony podmiot lub skrót tej wyceny 

Wycena przedmiotu zastawu tj. zdematerializowanych certyfikatów inwestycyjnych serii C wyemitowanych przez 

MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamknięty subfundusz MCI.EuroVentures 1.0. („Certyfikaty 

Inwestycyjne”) należących do Emitenta została sporządzona na dzień 31 marca 2025 r. przez p. Adama Rucińskiego 

(biegły rewident nr 10428; doradca inwestycyjny nr 122) z firmy BTFG Advisory sp. z o.o., która spełnia kryteria 

określone w art. 30 ust 1. Ustawy o obligacjach tj. posiada doświadczenie i kwalifikacje zapewniające rzetelność wyceny 

oraz zachowuje bezstronność i niezależność. 

Na dzień 31 marca 2025 r., zgodnie z przeprowadzoną wyceną, wartość 1 Certyfikatu Inwestycyjnego wyniosła 

695,15 PLN (sześćset dziewięćdziesiąt pięć złotych 15/100). 

Przedmiotem Zastawu Rejestrowego w przypadku emisji 70.000 Obligacji będzie 151.047 Certyfikatów Inwestycyjnych 

o wartości 105.000.322,00 PLN (sto pięć milionów trzysta dwadzieścia dwa złote 00/100), tj. co najmniej 150% wartości 

nominalnej (przy uwzględnieniu pomniejszej wartości nominalnej Obligacji wynikających z pkt 13.4.1 Warunków 

Emisji) wyemitowanych i niewykupionych (nieumorzonych) Obligacji. 

Wycena stanowi załącznik nr 3 do Warunków Emisji.  

4.16 W przypadku emisji obligacji zamiennych na akcje – dodatkowo: a) liczba głosów na walnym 

zgromadzeniu Emitenta, która przysługiwałaby z objętych akcji - w przypadku gdyby została 

dokonana zamiana wszystkich wyemitowanych Obligacji, b) ogólna liczba głosów na 

walnym zgromadzeniu emitenta - w przypadku gdyby została dokonana zamiana wszystkich 

wyemitowanych obligacji  

Nie dotyczy. Obligacje są obligacjami zwykłymi.  

4.17 W przypadku emisji obligacji z prawem pierwszeństwa - dodatkowo: a) liczba akcji 

przypadających na jedną obligację, b) cena emisyjna akcji lub sposób jej ustalenia, c) 

terminy, od których przysługują i wygasają prawa obligatariuszy do nabycia tych akcji  

Nie dotyczy. Obligacje są obligacjami zwykłymi.  

4.18 Oświadczenie emitenta stwierdzające, że według niego jego aktywa obrotowe wystarczają 

do pokrycia jego bieżących potrzeb, to jest potrzeb w okresie 12 miesięcy od dnia 

sporządzenia noty informacyjnej, a jeśli nie - wskazanie w jaki sposób zamierza zapewnić 

potrzebne dodatkowo aktywa obrotowe  

Według wiedzy Emitenta, poziom aktywów obrotowych Emitenta oraz Grupy Emitenta wystarcza na pokrycie bieżących 

potrzeb zarówno Emitenta jak i Grupy Emitenta w okresie 12 miesięcy od dnia sporządzenia Noty Informacyjnej.  
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5. ZAŁĄCZNIKI 

5.1 Odpis z Krajowego Rejestru Sądowego Emitenta 
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5.2 Statut Emitenta  
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5.3 Treść Uchwały Zarządu Emitenta nr 1 z dnia 11 czerwca 2025 r. w sprawie przyjęcia 

programu emisji obligacji – podjętej w trybie § 22 ust. 1 lit. b) Regulaminu Zarządu Spółki 

(w trybie przy wykorzystaniu środków bezpośredniego porozumiewania się na odległość za 

pomocą poczty elektronicznej lub faksu) 

  

 
 
 
 
 



  

Nota informacyjna MCI Capital ASI S.A., obligacje serii W1  Strona 77 z 103 

 

 
  



  

Nota informacyjna MCI Capital ASI S.A., obligacje serii W1  Strona 78 z 103 

 

5.4     Treść Uchwały Rady Nadzorczej Emitenta nr 1 z dnia 11 czerwca 2025 r. w sprawie wyrażenia 

zgody na emisję obligacji w ramach Programu Emisji Obligacji, ustanowienie zastawu 

rejestrowego i złożenie oświadczenia o poddaniu się egzekucji – podjętej w trybie 

określonym w § 14 ust. 18 Statutu Spółki oraz § 22 Regulaminu Rady Nadzorczej Spółki  
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5.5    Treść Uchwały nr 1 Zarządu Emitenta z dnia 1 sierpnia 2025 r. w sprawie emisji obligacji 

zwykłych na okaziciela serii W1 w ramach Programu Emisji Obligacji  - (bez załącznika 

w postaci Warunków Emisji, które stanowią samodzielnie stanowią Załącznik nr 5.9 do Noty 

Informacyjnej) – podjęta w trybie § 22 ust. 1 lit. b) Regulaminu Zarządu Spółki (w trybie przy 

wykorzystaniu środków bezpośredniego porozumiewania się na odległość za pomocą 

poczty elektronicznej lub faksu) 
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5.6 treść uchwały Zarządu Emitenta w sprawie Warunkowego Przydziału podjętej w trybie 

§ 22 ust. 1 lit. b) Regulaminu Zarządu Spółki (w trybie przy wykorzystaniu środków 

bezpośredniego porozumiewania się na odległość za pomocą poczty elektronicznej lub 

faksu) 
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5.7 Umowa z Administratorem Zastawu  
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5.8 Definicje i objaśnienia skrótów 

Wszelkie zwroty pisane w Nocie Informacyjnej wielką literą posiadają następujące znaczenie (przy czym 

odniesienia do wyrażeń w liczbie pojedynczej dotyczą także wyrażeń w liczbie mnogiej i odwrotnie, chyba że  

z kontekstu wynika inaczej): 

„Administrator Zastawu” oznacza spółkę pod firmą Poligo Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością 

z siedzibą w Poznaniu, os. Jana III Sobieskiego 21/120, 60-688 Poznań, 

wpisaną do Rejestru Przedsiębiorców KRS prowadzonego przez Sąd 

Rejonowy Poznań – Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VIII Wydział 

Gospodarczy KRS pod numerem 0000714668 i posługującą się numerem 

REGON 369282580, numerem NIP 9721283145, będąca administratorem 

zastawu w rozumieniu art. 4 ust. 4 Ustawy o Zastawie w odniesieniu do 

Zastawu Rejestrowego zabezpieczającego wierzytelności z Obligacji oraz 

ewentualnych zastawów ustanowionych w wykonaniu pkt 15.9 Warunków 

Emisji; 

„Alternatywny System 

Obrotu” lub „ASO” 

oznacza alternatywny system obrotu prowadzony przez GPW w ramach 

systemu Catalyst; 

,,Aktywa”  oznaczają łączną wartość bilansową aktywów Emitenta wykazaną w Dacie 

Badania;  

,,Cena Emisyjna” oznacza cenę nabycia w obrocie pierwotnym jednej Obligacji określoną 

w pkt 7.1 Warunków Emisji;  

,,Certyfikaty Inwestycyjne”  oznaczają certyfikaty inwestycyjne wyemitowane przez MCI.PrivateVentures 

Fundusz Inwestycyjny Zamknięty, wpisany do Rejestru Funduszy 

Inwestycyjnych prowadzonego przez Sąd Okręgowy w Warszawie VII 

Wydział Cywilny Rodzinny i Rejestrowy pod numerem RFi 347, związane 

z subfunduszem MCI.EuroVentures 1.0. wydzielonym w ramach wyżej 

wymienionego funduszu; 

f„Data Badania” oznacza dzień bilansowy, na który po Dniu Emisji sporządzane jest półroczne 

lub roczne Sprawozdanie Finansowe Emitenta; 

„Dzień Emisji” oznacza dzień, w którym po raz pierwszy prawa z Obligacji zostaną 

zarejestrowane w KDPW. Planowany Dzień Emisji został określony w pkt 9.2 

Warunków Emisji tj. 14 sierpnia 2025 r.; 

„Dzień Płatności” oznacza każdy Dzień Płatności Odsetek, Dzień Wykupu lub Dzień 

Wcześniejszego Wykupu; 

„Dzień Płatności Odsetek” oznacza ostatni dzień danego Okresu Odsetkowego lub Dzień 

Wcześniejszego Wykupu. Dni Płatności Odsetek za poszczególne Okresy 

Odsetkowe zostały określone w pkt 3.7 Noty Informacyjnej;  

„Dzień Roboczy” oznacza każdy dzień inny niż sobota, niedziela lub dzień ustawowo wolny 

od pracy w Polsce, w którym KDPW prowadzi działalność w sposób 

umożliwiający podejmowanie czynności związanych z rejestracją lub 

przenoszeniem Obligacji i realizacją świadczeń z tytułu Obligacji; 
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„Dzień Ustalenia Praw” oznacza dzień, na który ustala się listę podmiotów uprawnionych do 

otrzymania danego świadczenia z Obligacji, przypadający na 2 (dwa) Dni 

Robocze przed danym Dniem Płatności, z wyjątkiem przypadku: (i) złożenia 

przez Obligatariusza żądania natychmiastowego lub wcześniejszego wykupu 

Obligacji, kiedy za Dzień Ustalenia Praw w odniesieniu do świadczeń 

z wykupywanych na skutek takiego żądania Obligacji uznaje się dzień 

złożenia żądania odpowiednio natychmiastowego lub wcześniejszego 

wykupu Obligacji,(ii) otwarcia likwidacji Emitenta, kiedy za Dzień Ustalenia 

Praw uznaje się dzień otwarcia likwidacji Emitenta,(iii) połączenia Emitenta 

z innym podmiotem, jego podziału lub przekształcenia, jeżeli podmiot, który 

w wyniku takiego połączenia, podziału lub przekształcenia wstąpił 

w obowiązki Emitenta z tytułu Obligacji nie posiada zdolności do emitowania 

obligacji zgodnie Ustawą o Obligacjach, kiedy za Dzień Ustalenia Praw 

uznaje się odpowiednio dzień takiego połączenia, podziału lub 

przekształcenia Emitenta, (iv) wykupu Obligacji, który następuje po Dniu 

Wykupu, kiedy za Dzień Ustalenia Praw uznaje się 2 (drugi) Dzień Roboczy 

po dniu, w którym kwota świadczenia została przekazana KDPW, 

(v) dokonywanego na żądanie Emitenta wcześniejszego wykupu określonej 

przez Emitenta liczby Obligacji, kiedy za Dzień Ustalenia Praw w odniesieniu 

do świadczeń z wykupywanych na skutek takiego żądania Obligacji uznaje 

się dzień przypadający na 5 (pięć) Dni Roboczych przed Dniem 

Wcześniejszego Wykupu, 

- oraz z zastrzeżeniem, że w przypadku, gdyby ustalony w powyższy sposób 

Dzień Ustalenia Praw przypadał później niż najpóźniejszy dzień ustalenia 

praw dopuszczalny zgodnie z obowiązującymi w danym czasie przepisami 

prawa lub Regulacjami KDPW, Dniem Ustalenia Praw będzie najpóźniejszy 

możliwy dzień ustalony zgodnie z obowiązującymi przepisami prawa lub 

Regulacjami KDPW; 

„Dzień Ustalenia Stawki 

Oprocentowania” 

oznacza dzień przypadający na 4 (cztery) Dni Robocze przed pierwszym 

dniem Okresu Odsetkowego, w którym ma obowiązywać dana Stopa 

Bazowa, z zastrzeżeniem, że w przypadku, gdyby ustalony w powyższy 

sposób Dzień Ustalenia Stawki Oprocentowania przypadał później niż 

najpóźniejszy Dzień Ustalenia Stawki Oprocentowania dopuszczalny 

zgodnie z obowiązującymi w danym czasie przepisami prawa lub 

Regulacjami KDPW, Dniem Ustalenia Stawki Oprocentowania będzie 

najpóźniejszy możliwy dzień ustalony zgodnie z obowiązującymi przepisami 

prawa lub Regulacjami KDPW; 

,,Dzień Warunkowego 

Przydziału”  

oznacza dzień, w którym Emitent dokona warunkowego przydziału Obligacji. 

Planowany Dzień Warunkowego Przydziału został określony w pkt 9.1 

Warunków Emisji tj. dzień 7 sierpnia 2025 r.;  

„Dzień Wcześniejszego 

Wykupu” 

oznacza odpowiednio dzień Wcześniejszego Wykupu na żądanie 

Emitenta ustalony zgodnie z pkt 13.4 Warunków Emisji lub dzień 

Wcześniejszego Wykupu na żądanie Obligatariusza ustalony zgodnie 

z pkt 13.3 Warunków Emisji; 

„Dzień Wykupu” oznacza dzień wskazany w 12.1 Warunków Emisji tj. 31 lipca 2028 r.;  
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„Emitent” lub „Spółka” Oznacza spółkę pod firmą MCI Capital Alternatywna Spółka Inwestycyjna 

Spółka Akcyjna z siedzibą w Warszawie, pod adresem: ul. Rondo Ignacego 

Daszyńskiego 1, 00 843 Warszawa, wpisaną do rejestru przedsiębiorców 

KRS prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, 

XII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego, pod numerem 

KRS 0000004542, posiadającą NIP: 8992296521, REGON 932038308, 

o opłaconym w całości kapitale zakładowym wynoszącym na dzień 

sporządzenia Warunków Emisji 52.461.033,00 zł; 

„Fundacja Rodzinna” oznacza fundację rodzinną w rozumieniu Ustawy o Fundacji Rodzinnej, 

której jedynym lub jednym z fundatorów jest Tomasz Czechowicz; 

„Firma Inwestycyjna” oznacza Noble Securities S.A. z siedzibą w Warszawie, ul. Prosta 67, 00-838 

Warszawa, wpisaną do rejestru przedsiębiorców Krajowego Rejestru 

Sądowego prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla m.st. Warszawy 

w Warszawie, XIII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego pod 

numerem KRS 0000018651, będącą firmą inwestycyjną, za pośrednictwem 

której będzie prowadzona Oferta; 

,,Fundusze”  Fundusze” oznacza następujące fundusze inwestycyjne: 

(i) fundusz inwestycyjny MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny 

Zamknięty, wraz z wydzielonymi w jego ramach subfunduszami: MCI.Euro 

Ventures 1.0. i MCI.Tech Ventures 1.0. w likwidacji, wpisany do Rejestru 

Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sąd Okręgowy w Warszawie 

pod numerem RFI 347, (ii) Fundusz MCI Digital and Climatech Fund V 

S.C.A., SICAV-RAIF zarządzany przez MCI Digital and Climatech GP S.à r.l. 

z siedzibą w Luksemburgu, działający jako zarezerwowany alternatywny 

fundusz inwestycyjny (Reserved Alternative Investment Fund; RAIF), 

wpisany do rejestru Registre de commerce et des societes pod numerem: 

B277193;(iii) każdy inny fundusz inwestycyjny, którego organem jest MCI 

Capital TFI S.A.; 

„Firma Inwestycyjna” lub 

„NS” 

oznacza spółkę Noble Securities S.A. z siedzibą w Warszawie, ul. Prosta 67, 

00-838 Warszawa, wpisaną do rejestru przedsiębiorców Krajowego Rejestru 

Sądowego prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla m.st. Warszawy 

w Warszawie, XIII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego pod 

numerem KRS 0000018651, będącą firmą inwestycyjną, za pośrednictwem 

której będzie prowadzona Oferta; 

„GPW” oznacza Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A.; 

„Grupa Emitenta” lub „Grupa” oznacza Emitenta jako jednostkę dominującą oraz jej jednostki zależne 

w rozumieniu MSSF 10 Załącznik A, dla uniknięcia wątpliwości wskazuje się, 

że Fundusze i spółki zależne od Funduszy nie wchodzą w skład Grupy MCI;  

„Jednostkowe Sprawozdanie 

Finansowe Emitenta”” 

oznacza sporządzone zgodnie z przepisami 

obowiązującymi Emitenta jednostkowe sprawozdanie finansowe Emitenta; 
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„KDPW” oznacza Krajowy Depozyt Papierów Wartościowych S.A. oraz, o ile 

z kontekstu nie wynika inaczej, system depozytowy prowadzony przez tę 

spółkę; 

„KNF” oznacza Komisję Nadzoru Finansowego; 

„Kodeks Cywilny” oznacza ustawę z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny; 

„Kodeks Karny” oznacza ustawę z dnia 6 czerwca 1997 r. Kodeks karny; 

„Kodeks Postępowania 

Cywilnego” 

oznacza ustawę z dnia 17 listopada 1964 r. Kodeks postępowania cywilnego; 

„Kodeks Spółek Handlowych” oznacza ustawę z dnia 15 września 2000 r. Kodeks spółek handlowych; 

„Kwota Odsetek” oznacza kwotę Odsetek obliczaną i należną zgodnie z pkt 14 Warunków 

Emisji; 

„Kwota Wykupu” oznacza kwotę równą wartości nominalnej jednej Obligacji na dany Dzień 

Płatności;  

„Marża” oznacza marżę określoną w załączniku nr 1 w pkt 6 Suplementu Emisyjnego 

do Warunków Emisji ; 

„MCI Capital TFI S.A.” oznacza spółkę pod firmą MCI Capital TFI S.A. z siedzibą w Warszawie, 

adres: ul. Rondo Ignacego Daszyńskiego 1, 00-843 Warszawa, wpisaną do 

rejestru przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem KRS 

0000263112, REGON: 020345918, NIP: 8971719637;  

„MSSF” oznacza określone standardy i interpretacje dotyczące stosowanej polityki 

rachunkowości funkcjonujące pod nazwą Międzynarodowe Standardy 

Sprawozdawczości Finansowej; 

„Nota Informacyjna” oznacza niniejszą notę informacyjną; 

„Obligacje” oznacza emitowane przez Emitenta obligacje zwykłe na okaziciela serii W1;  

„Obligatariusz” oznacza osobę, na której Rachunku Papierów Wartościowych jest 

zarejestrowana przynajmniej jedna Obligacja lub osobę uprawnioną z co 

najmniej jednej Obligacji zapisanej na Rachunku Zbiorczym lub w Rejestrze 

Sponsora Emisji 

,,Odsetki”  oznacza należne Obligatariuszom świadczenie okresowe z tytułu Obligacji, 

obliczane i należne zgodnie z pkt 14 Warunków Emisji;  

„Oferta”  oznacza ofertę publiczną Obligacji na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej 

przeprowadzaną w oparciu o Propozycję Nabycia;  

„Okres Odsetkowy” oznacza okres, od pierwszego dnia pierwszego Okresu Odsetkowego, 

tj. Dnia Emisji (włącznie z tym dniem) do pierwszego Dnia Płatności Odsetek 

(z wyłączeniem tego dnia) lub do Dnia Wcześniejszego Wykupu 

(z wyłączeniem tego dnia) oraz każdy następny okres trwający od ostatniego 

Dnia Płatności Odsetek (włącznie) do następnego Dnia Płatności Odsetek 
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(z wyłączeniem tego dnia). Szczegółowe daty rozpoczęcia i zakończenia 

poszczególnych Okresów Odsetkowych, zostały określone w pkt 14.4 

Warunków Emisji; 

„Oprocentowanie” oznacza Stopę Bazową powiększoną o Marżę, na podstawie której następuje 

obliczenie wysokości Odsetek, zgodnie z pkt 14.6.1 Warunków Emisji; 

„Oświadczenie o Poddaniu się 

Egzekucji” 

ma znaczenie nadane w pkt 16.1 Warunków Emisji; 

„Oświadczenie Zgodności” ma znaczenie nadane w pkt. 12.2.2 Warunków Emisji; 

„PLN”, „zł” lub „złoty” oznacza polski złoty, tj. oficjalny środek płatniczy w Rzeczpospolitej Polskiej 

zgodnie z ustawą z dnia 7 lipca 1994 r. o denominacji złotego; 

,,Podmiot powiązany”  oznacza: (i) podmiot z Grupy MCI lub (ii) podmiot będący spółką handlową, 

w której Emitent posiada bezpośrednio lub pośrednio (poprzez inny Podmiot 

Powiązany) co najmniej 20% akcji lub udziałów w kapitale zakładowym lub 

dokonał bezpośrednio lub pośrednio (poprzez Podmiot Powiązany) 

inwestycji kapitałowej o wartości co najmniej równej wartości 20% akcji lub 

udziałów w takiej spółce kapitałowej lub (iii) podmiot będący spółką 

handlową, w której którykolwiek z Funduszy posiada bezpośrednio lub 

pośrednio (poprzez inny Podmiot Powiązany) co najmniej 20% akcji lub 

udziałów w kapitale zakładowym lub dokonał bezpośrednio lub pośrednio 

(poprzez Podmiot Powiązany) inwestycji kapitałowej o wartości co najmniej 

równej wartości 20% akcji lub udziałów w takiej spółce kapitałowej lub 

(iv) Fundusz lub (vi) Tomasza Czechowicza lub (vii) Fundację Rodzinną; 

„Podmiot Prowadzący 

Rachunek” 

oznacza posiadacza Rachunku Zbiorczego lub podmiot prowadzący 

Rachunek Papierów Wartościowych, na którym zarejestrowane są 

Obligacje, a w odniesieniu do Obligacji zapisanych w Rejestrze Sponsora 

Emisji – Firmę Inwestycyjną prowadzącą ten rejestr; 

„Prawo Restrukturyzacyjne” oznacza ustawę z dnia 15 maja 2015 r. Prawo restrukturyzacyjne; 

„Prawo Upadłościowe” oznacza ustawę z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadłościowe; 

„Premia” oznacza dodatkowe świadczenie pieniężne z tytułu Wcześniejszego Wykupu 

na żądanie Emitenta określone w pkt 13.4.4 Warunków Emisji; 

„Program” lub „Program 

Emisji Obligacji” 

oznacza ustanowiony przez Emitenta na podstawie Uchwał o Programie, 

program emisji obligacji o łącznej wartości nominalnej wyemitowanych 

i niewykupionych (nieumorzonych) obligacji nie wyższej niż 100.000.000 

PLN (sto milionów złotych); 

„Propozycja Nabycia” oznacza dokument, o którym mowa w art. 34 ust. 2 Ustawy 

o Obligacjach, niebędący prospektem emisyjnym ani memorandum 

informacyjnym w rozumieniu Ustawy o Ofercie, na podstawie którego 

Inwestorom proponuje się nabycie Obligacji, zawierający m. in. Warunki 

Emisji Obligacji;  



  

Nota informacyjna MCI Capital ASI S.A., obligacje serii W1  Strona 99 z 103 

„Przedmiot Zastawu”  oznacza Certyfikaty Inwestycyjne, w liczbie ustalonej zgodnie z Warunkami 

Emisji, mające stanowić przedmiot zastawu rejestrowego na zabezpieczenie 

wierzytelności wynikających Obligacji, do ustanowienia którego 

zobowiązał się Emitent w Warunkach Emisji; 

„Przypadek Naruszenia” oznacza każde ze zdarzeń wskazanych w pkt. ma znaczenie nadane w pkt 

Warunków Emisji;  

„Rachunek Obligacji” oznacza Rachunek Papierów Wartościowych lub Rachunek Zbiorczy lub 

Rejestr Sponsora Emisji; 

„Rachunek Papierów 

Wartościowych” 

oznacza rachunek papierów wartościowych w rozumieniu art. 

4 ust. 1 Ustawy o Obrocie; 

„Rachunek Zbiorczy” oznacza rachunek zbiorczy w rozumieniu art. 8a Ustawy o Obrocie; 

„Regulacje ASO” oznaczają obowiązujące regulaminy, uchwały, procedury i innego rodzaju 

regulacje przyjęte przez GPW określające zasady działania alternatywnego 

systemu obrotu Catalyst, w szczególności Regulamin ASO ; 

„Regulacje KDPW” oznacza obowiązujące regulaminy, procedury i innego rodzaju regulacje 

przyjęte przez KDPW, określające sposób prowadzenia przez KDPW 

systemu depozytowo- rozliczeniowego, w szczególności Regulamin KDPW i 

Szczegółowe Zasady Działania KDPW; 

„Regulamin ASO” oznacza Regulamin alternatywnego systemu obrotu (stan prawny na dzień 

22 listopada 2024 r., z późniejszymi zmianami); 

„Regulamin KDPW”  oznacza Regulamin Krajowego Depozytu Papierów Wartościowych S.A. 

w Warszawie (stan prawny na dzień 28 lutego 2025 r., z późniejszymi 

zmianami); 

„Rejestr Sponsora Emisji” oznacza prowadzony przez Firmę Inwestycyjną pełniącą – na podstawie 

zawartej z Emitentem umowy – funkcję sponsora emisji w rozumieniu 

Regulacji KDPW;  

„Rozporządzenie 2017/1129” oznacza Rozporządzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 

z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie prospektu, który ma być publikowany 

w związku z ofertą publiczną papierów wartościowych lub dopuszczeniem 

ich do obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia dyrektywy 2003/71/WE; 

„Skonsolidowane 

Sprawozdanie Finansowe 

Emitenta” 

oznacza sporządzone zgodnie z przepisami obowiązującymi Emitenta 

skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta;;  

„Sprawozdania Finansowe 

Emitenta” 

oznaczają łącznie sporządzone zgodnie z przepisami obowiązującymi 

Emitenta Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe Emitenta 

i Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Emitenta;  

„Stopa Bazowa" oznacza ustaloną zgodnie z pkt 14.8 – 14.23 Warunków Emisji stopę 

bazową, mającą zastosowanie do obliczenia Oprocentowania Obligacji; 
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„Strona Internetowa Emitenta” oznacza stronę internetową Emitenta dostępną pod adresem www[.]mci[.]pl 

lub innym, który go zastąpi;;  

„Szczegółowe Zasady 

Działania KDPW” 

oznacza Szczegółowe Zasady Działania Krajowego Depozytu Papierów 

Wartościowych (stan prawny na dzień 28 lutego 2025 r., z późniejszymi 

zmianami); 

„Środki Pieniężne i 

Ekwiwalenty Środków 

Pieniężnych” 

oznacza środki pieniężne (gotówka zgromadzona na rachunkach 

bankowych) oraz ekwiwalenty środków pieniężnych, tj. inwestycje 

krótkoterminowe, których termin płatności lub wymagalności nie jest dłuższy 

niż 3 miesiące od dnia ich otrzymania, wystawienia, nabycia lub założenia 

lokaty 

„Świadectwo Depozytowe” oznacza świadectwo depozytowe w rozumieniu art. 9 Ustawy o Obrocie 

„Uchwała Emisyjna” oznacza uchwałę Zarządu Emitenta nr 1 z dnia 1 sierpnia 2025 r. w sprawie 

emisji obligacji zwykłych na okaziciela serii W1 w ramach Programu Emisji 

Obligacji;  

„Uchwały o Programie” oznacza łącznie uchwałę Rady Nadzorczej Emitenta nr 1 z dnia 11 czerwca 

2025 r. w sprawie wyrażenia zgody na emisję obligacji w ramach Programu 

Emisji Obligacji, ustanowienie zastawu rejestrowego i złożenie oświadczenia 

o poddaniu się egzekucji oraz uchwałę Zarządu Emitenta nr 1 z dnia 

11 czerwca 2025 r. w sprawie przyjęcia programu emisji obligacji;  

„Umowa z Administratorem 

Zastawu” 

oznacza umowę administrowania zastawem zawartą pomiędzy Emitentem 

a Administratorem Zastawu w dniu 1 sierpnia 2025 r.;  

„Tomasz Czechowicz” oznacza osobę, która na Dzień Emisji jest podmiotem dominującym Emitenta 

w rozumieniu art. 4 pkt 14) Ustawy o Ofercie, posiadającą łącznie 

(pośrednio i bezpośrednio) 38.764.472 akcji w kapitale zakładowym Emitenta 

i pełniącą rolę Prezesa Zarządu Emitenta;  

„Umowa Zastawu” oznacza każdą umowę zawartą pomiędzy Administratorem Zastawu 

a Emitentem lub podmiotem wskazanym przez Emitenta na podstawie, której 

ustanowiony zostanie zastaw rejestrowy na Certyfikatach Inwestycyjnych na 

zabezpieczenie wierzytelności wynikających z Obligacji zgodnie 

z postanowieniami Warunków Emisji 

„Ustawa o Fundacji 

Rodzinnej” 

oznacza ustawę z dnia 26 stycznia 2023 r. o fundacji rodzinnej; 

„Ustawa o Obligacjach” oznacza ustawę z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach; 

„Ustawa o Obrocie” oznacza ustawę z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi; 

„Ustawa o Ofercie” oznacza ustawę z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach 

wprowadzania instrumentów finansowych do zorganizowanego systemu 

obrotu oraz o spółkach publicznych; 

„Ustawa o Zastawie” oznacza ustawę z dnia 6 grudnia 1996 r. o zastawie rejestrowym 

i rejestrze zastawów; 
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„Warunki Emisji” oznacza warunki emisji Obligacji w rozumieniu art. 5 Ustawy o Obligacjach, 

przyjęte na podstawie Uchwały Emisyjnej, których kopia została 

zamieszczona w pkt 5.7 Noty Informacyjnej; 

„Wcześniejszy Wykup” oznacza wykup Obligacji przed Dniem Wykupu na warunkach określonych 

w pkt 13 Warunków Emisji;  

„Wskaźnik Obciążeń Aktywów 

Emitenta” 

oznacza stosunek łącznej wartości Aktywów Emitenta stanowiących 

przedmiot zabezpieczenia w postaci zastawu rejestrowego, zastawu 

finansowego zabezpieczającego wierzytelności do łącznej wartości Aktywów 

Emitenta, badany na każdą Datę Badania, publikowany w półrocznych i 

rocznych sprawozdaniach zarządu Emitenta z działalności Emitenta;  

„Wskaźnik Obciążeń Aktywów 

Subfunduszu MCI 

PrivateVentures FIZ 

EuroVentures 1.0” 

oznacza stosunek wartości aktywów Subfunduszu MCI.EuroVentures 

1.0 wydzielonego w MCI.PrivateVentures Funduszu Inwestycyjnym 

Zamkniętym, stanowiących przedmiot zabezpieczenia w postaci zastawu 

rejestrowego zabezpieczającego wierzytelności do wartości aktywów 

subfunduszu wykazanych w zatwierdzonym rocznym i półrocznym 

sprawozdaniu finansowym Subfunduszu MCI.EuroVentures 1.0 

wydzielonego w MCI.PrivateVentures Funduszu Inwestycyjnym Zamkniętym 

na Datę Badania, publikowany w półrocznych i rocznych sprawozdaniach 

zarządu Emitenta z działalności Emitenta lub przekazywany w formie raportu 

bieżącego Emitenta w terminie publikacji odpowiednio półrocznego 

i rocznego Sprawozdania Finansowego Emitenta 

„Wskaźnik Zadłużenia Netto 

Emitenta” 

oznacza stosunek łącznej wartości Zadłużenia Finansowego Emitenta 

pomniejszonego o wartość Środków Pieniężnych i Ekwiwalenty Środków 

Pieniężnych posiadanych przez Emitenta, do wartości Aktywów Emitenta, 

badany na każdą Datę Badania, publikowany w półrocznych i rocznych 

sprawozdaniach zarządu Emitenta z działalności Emitenta;  

„Wycena” oznacza wycenę Przedmiotu Zastawu sporządzoną w wykonaniu art. 30 ust. 

1 Ustawy o Obligacjach; 

„Zadłużenie Finansowe” oznacza zadłużenia Emitenta wykazywane w sprawozdaniu finansowym 

Emitenta, z tytułu: (i) pożyczonych środków pieniężnych, udostępnionych 

przez banki lub inne podmioty i osoby trzecie, (ii) obligacji lub innych 

dłużnych papierów wartościowych, (iii) kwot pozyskanych w ramach innych 

transakcji, mających z gospodarczego punktu widzenia skutek pożyczki, 

z wyłączeniem wszelkich zobowiązań z tytułu dostaw i usług - z wyłączeniem 

zadłużenia wobec Podmiotów Powiązanych;  

„Zarząd” oznacza zarząd Emitenta; 

„Zastawca” oznacza podmiot uprawniony do rozporządzania Przedmiotem Zastawu;  

„Zastaw Rejestrowy” oznacza zastaw rejestrowy w rozumieniu Ustawy o Zastawie ustanowiony na 

Certyfikatach Inwestycyjnych jako zabezpieczeniem wierzytelności 

wynikających z Obligacji zgodnie z postanowieniami Warunków Emisji;  
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„Zgromadzenie 

Obligatariuszy” 

oznacza reprezentację ogółu Obligatariuszy uprawnionych z Obligacji 

w rozumieniu art. 46 Ustawy o Obligacjach; 
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5.9 Warunki Emisji Obligacji wraz z wyceną Certyfikatów Inwestycyjnych  
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��������	
�����
������������������������������������������ � �!�"�#$%�&'�(�����!�(����

)*+,-.�/�0�12��
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��������	
�����
������������������������������������������ � �!�"�#$%�&'�(�����!�(����

)*+,-.�/0�1�23��

4545675�89:;<:=�>?@?ABCDEFG�,1-.H1.�1.I*.J�+KLKI*+,JM�J�+,1NOPK-PN�QI*.JM�,�R.I*.JPK�NI*.-,JP,-M�-.�SK+*MTPU.*.HV�W-JKI*MHML-MHV�L.U,�1.XK1YPKH1K-PKO�Z[\]̂_̀\abcde[�Z_b[fghie_ej�1�kXlPm.HLP�1m,n-PK�1�Y,I*.-,JPK-P.OP�og]pbfqZ�rOPILPs�45456t5�uvwCDxyz{?|}?�~��}wyByC}�A{FG�,1-.H1.�]\�]\̂\b̀geh��c�q�p�kXlPm.*.+PNI1M�NY+.J-P,-MHV�1�kXlPm.HLP�J�+,1NOPK-PN�.+*5����QI*.JM�,�kXlPm.HL.HV5�4545� k�PlK�1�U,-*KUI*N�-PK�JM-PU.�JY+,I*�P-.H1KL�J��.+N-U.HV�rOPILP���454545�JI1KlUPK�Z_]g�\b[g�1nKTP-P,J.-K�J�YU*�454�J�lPH1XPK�Y,LKnM-H1KL��ghi�Y+1MYPI.-K�1-.H1K-PK�g̀f�\�J�lPH1XPK�O-,mPKL�P�,nJ+,*-PKs�4545�5�JI1KlUPK�c�Zc�gb[g�n,��pbf̀qZ�c�bc�̂i��[��n,�,nY,JPKn-PHV�Ypbf̀qZ�og]pbfqZ�rOPILPs�4545�5�JI1KlUPK�,n-PKIPK-P.�n,�L.UPKm,U,lJPKU�n,UNOK-*N�c�\h�phi�JI1KlUPK�LKm,�1OP.-M�,+.1�ĝ�iêb[f[s�4545�5�JI1KlUPK�,n-PKIPK-P.�n,�Y+1KYPIN�Y+.J.�bga\�_�[b̀\]�]\̀cZg���L.U,�,n-PKIPK-P.�n,�̀]\de[�*Km,�Y+1KYPIN�1�fg��c]ĝcZ_�[�1OP.-.OP�lNX��J�+.1PK�LKm,�NHVMlK-P.�lNX�N*+.*M�O,HM�c�cZ[îphie\h��n,�Y+1KYPIN��f̀q]_�m,�pej_a[���.lX,�f̀q]_�+KmNlNLK�1.I.n-PH1,�̀gfi��g�i��g̀\][���L.U�Y+1KYPI�NHVMl,-Ms�4545�5�JI1KlUPK�,n-PKIPK-P.�n,�L.UPKm,U,lJPKU�Y,nOP,*N�,1-.H1.hi�]qZb[\��bg�̀��eqZ�Y+.J-MHV�*.UPKm,�Y,nOP,*N5���� ��������>�����~� ¡¢�£¤¡��545� rOP*K-*KO�kXlPm.HLP�LKI*�rOP*K-*5��5�5� ¥g��g�kXlPm.HL.�LKI*���p�b_��Y.YPK+KO�Zg]̀cde[cZ_��-.�,U.1PHPKl.�KOP*,J.-MO�J�IK+PP�,1-.H1,-KL�L.U,��4��J�f̀q]_��rOP*K-*�I*JPK+n1.���\�LKI*���p�b[f[\��kXlPm.*.+PNI1.�P�̂c�cZ[îph\��[��J,XKH�-PKm,�n,���\�b[\b[g�dZ[g�ê\¦��[\b[��b_ej��̂ê\�q�cZc�cf]\dacb_ej�J��.+N-U.HV�rOPILP��J���c�q��P�J�*K+OP-.HV�J�-PHV�cf]\dacb_ej§��5�5� kXlPm.HLK����i��̀gbcZ[���\̂�cd]\�b[\��XK1J.+N-U,JK�P�1.XK1YPKH1,-K�̂c�cZ[îgb[g�rOP*K-*.�,+.1����i��[\��]qZbc]̂��b_�I*.*NI��XK1��g�b\�c�NY+1MJPlKL,J.-P.�Ẑ�a��\��IPKXPK�-.J1.LKO��1�JI1KlUPOP�P--MOP�[�̀b[\hie_�[���[\�ie_�[�P��]̂_�̂�_�[��-PK1.XK1YPKH1,-MOP�P�b[\�c��c]̂i�fcZgb_�[�ĉ�cZ[îgb[g�[�rOP*K-*.��1�Z_hìf[\��̂c�cZ[îg¦��f̀q]\��i�NY+1MJPlKL,J.-K�1�O,HM�Y+.J.5��5�5� kXlPm.HLK�-PK��ghi�T,+OM�n,UNOK-*N5�̈+.J.�1�kXlPm.HLP��cZ�̀ghi�1�ejZ[ai�1.YPI.-P.�PHV�Y,�+.1�YPK+JI1M�-.�©.HVN-UN�ªg�[\]qZ�og]̀cde[cZ_ej�lNX�©.HVN-UN�RXP,+H1MO�lNX�J�©KLKI*+1K�)Y,-I,+.�rOPILP�P����i��]̂_��p�[Zg��,I,XPK�,nY,JPKn-P,����ie\h�Y,IP.n.H1KO�*Km,�©.HVN-UN�ªg�[\]qZ�og]̀cde[cZ_ej�lNX��,I,XPK�JIU.1.-KL�Y,nOP,*,JP��]cZg�̂ie\�p�©.HVN-KU�RXP,+H1M�Y+1K1�Y,IP.n.H1.�*Km,�+.HVN-UN�L.U,�,I,X.�NY+.J-P,-.�1�kXlPm.HLP�1.YPI.-MHV�-.�*.UPO�©.HVN-UN�RXP,+H1MO�J�lPH1XPK�Z_b[fghie\h�1�*Km,�JIU.1.-P.�lNX�,I,XPK�JIU.1.-KL�«P+OPK�W-JKI*MHML-KL�L.U,�,I,X.�NY+.J-P,-.�1�kXlPm.HLP�1.YPI.-MHV�J�©KLKI*+1K�)Y,-I,+.�rOPILP5��5�5� rOP*K-*�LKI*�LKnM-MO�Y,nOP,*KO��,n�f̀q]\�c�kXlPm.*.+PNI1K��c�i��cejc�̂[����\�b[\b[g�Z[\]̂_̀\abcde[�Z_b[fghie_ej�1�kXlPm.HLP��1�̂g�̀]̂\�\b[\���]̂_�g�fqZ��c�iê\b[g�lNX��]̂\f�̂̀g�e\b[g�rOP*K-*.��J�f̀q]_ej�¬�-.�1.I.n1PK�INUHKILP�N-PJK+I.l-KL�lNX�U,-*M-N.HLP�¬�Y,nOP,*KO�,nY,JPKn1P.l-MO�1.�JMU,-.-PK�̂c�cZ[îg¦�Z_b[fghie_ej�1�kXlPm.HLP����̂[\�bg�̀��eg�Y+.J-M�lNX�Y,nOP,*�Y,��]̂\f�̂̀g�e\b[p§��
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13� 456789:9�4;9:<9�=�8;>?�@A=7B=�5?C=D9EB=�FGHG� IJKLM.NOP�PQL*,R.-P�ST�0M,U-LP�0�VSWXYT�,�IJKLM.NO.NZ�L�V[\YX]X̂ _�,�̀+,M+.QLPa�-.�b,Uc*.RLP�V[\YX]d�eQLcfO-POG��FGgG� h,�IJKLM.NOL�̂ XiT�jkYl_mn�0.c*,c,R.-LP�Y]Xo[_Ym�b+0PbLcf�b+.R.�pqWd[rT[m�_lSWjŝ mlWkY�tL-.-c,RfNZa�.�WXunm�,Ub,RLPU-LP�vPMwK.NOP�xh̀y�L�vPMwK.NOP�z)IG�FGFG� IJKLM.NOP�PQL*,R.-P�ST�R�*+fJLP�.+*G�FF�b{*�H�|c*.Rf�,�IJKLM.NO.NZa�*OG�R�*+fJLP�,tP+*f�bwJKLN0-PO�}X}_mjkY�YXjWqo[_qYd[\�R�+,0wQLP-Lw�.+*G�g�KL*G�U~��qr}qjrTprml_X�g�H��HHg�a�uWkjX�*,�,tP+*.�bwJKLN0-.a�-LP�RfQ.M.�bwJKL{.NOL�b+,cbP{*w�0M,U-LP�0�.+*G�H�wc*G���KL*G�.~�L�J~��qr}qjrTprml_X�g�H��HHg�G�FG�G� �-RPc*,+�̂qnm�r]qnd��0.bLc�-.�IJKLM.NOP�R�t,+QLP�bLcPQ-PO�KwJ�R�b,c*.NL�PKP{*+,-LN0-POa�R�S}qSk��Sr[rm�k]qYq�qujmo�qld�R�̀+,b,0fNOL��.JfNL.G��3� �����������5?C=D9EB=��GHG� �JdYX�lqo��IJKLM.NOL�-LP�OPc*�,M+.-LN0,-.G��GgG� +̀0P-,c0P-LP�b+.R�0�IJKLM.NOL���pr_m�lXSW�}qYX��0M,U-LP�0�b+0PbLc.QL�|c*.Rf�,�IJKLM.NO.NZa�|c*.Rf�,�IJ+,NLP�L�vPMwK.NO.QL�xh̀yG��GFG� eQL*P-*���pr_m�s�_m�X��S_��,�Rb+,R.U0P-LP�IJKLM.NOL�U,�zK*P+-.*fR-PM,�)fc*PQw�IJ+,*wG�yb+,R.U0P-LP�IJKLM.NOL�U,�zK*P+-.*fR-PM,�)fc*PQw�IJ+,*w�lXSWT}_�U,�h-L.�eQLcOLG�23� E@C�@A=7B=��GHG� eQL*P-*�-LP�qujmo�X�NPKw�PQLcOL�IJKLM.NOLa�R�+,0wQLP-Lw�.+*G�Fg�|c*.Rf�,�IJKLM.NO.NZG���3� :9C�89�5?C=D9EB=��GHG� IJKLM.NOP���pT�PQL*,R.-P�R�r]qWd[\��̀��~G���3� ��� ����<5A=<9C<9�=�E@<9�@A=7>B<9�¡¢£¢� ¤XjWqo��-,QL-.K-.�OPU-PO�IJKLM.NOL�Rf-,cL�HG����r]��WdS_T[�r]qWd[\����H��~G��GgG� ¥P-.�PQLcfO-.�OPU-PO�IJKLM.NOL�OPc*�jkYl.�OPO�YXjWqo[_�-,QL-.K-PO�-.�pr_m¦�PQLcOL�IJKLM.NOL�L�Rf-,cL�HG����r]�§WdS_T[�r]qWd[\����H��~G��GFG� ¤XjWqo��-,QL-.K-.�IJKLM.NOL�̂qnm�wKPN�0Q-LPOc0P-Lw�R�b+0fb.U{w�¤[rmol_miSrm�q�yf{wbwa�,�uWkjd̂�Q,R.�R�b{*�HFG�GHG�3̈� �©ª�«����@A=7B=�¬GHG� y�+.Q.NZ�ItP+*f�eQL*P-*�PQL*wOP�IJKLM.NOP�R�Q.{cfQ.K-PO�KLN0JLP�IJKLM.NOL�b+,b,-,R.-fNZ�U,�-.JfNL.�Rc{.0.-PO�R�b{*�H�)wbKPQP-*w�eQLcfO-PM,a�,�Q.{cfQ.K-PO�]T[rlmi�YXjWqo[_�-,QL-.K-PO�Rc{.0.-PO�R�b{*�g�)wbKPQP-*w�eQLcfO-PM,G�¬GgG� Ic*.*PN0-.�KLN0J.�L�]T[rlX�YXjWqo��-,QL-.K-.�RfPQL*,R.-fNZ�IJKLM.NOL�0,c*.-LP�qujmo�qlX�Rc{w*P{�+POPc*+.NOL�IJKLM.NOL�R�xh̀ya�b,�U,{,-.-Lw�b+0P0�eQL*P-*.�}jrdpr_X]s�IJKLM.NOL�b,U�R.+w-{LPQ�LNZ�0.+POPc*+,R.-L.�R�xh̀yG�­3� 4C9<5:9<>�®�©ª̄�:9;�<°5:@D5�±���®�©�²³�5;9́�4C9<5:9<>�®�©ª̄�@A=7B=���GHG� K̀.-,R.-fQ�h-LPQ�y.+w-{,RPM,�µjrdpr_X]s�OPc*�pr_m¦���cLP+b-L.�g�g��+G��GgG� K̀.-,R.-fQ�h-LPQ�eQLcOL�OPc*�pr_m¦�H��cLP+b-L.�g�g��+G�
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/45� 6789�:;<=><�?@A?A� BCD*E-*�-DE�FGHIJKLM�N+,OP�ECDQRD�S�+,1PCDE-DP�.+*A�TU�PQ*A�?�VQ*.SW�,�XYZDO.[R.[\A�//5� ]̂ _̀abcde_̀�f�ghi<jkl><�??A?A� XYZDO.*.+DPQ1,C�mHnopMqrqsI�N+.S,�toMuvnwLI�x,�wypz{mqsuvov|�JtLy}vnI~��??A?A?A�JtLy}vnIwLy�mLIwL{�wIrF�mFKIrysuvIrF�-.�nymMyvLI��S,*W��W�PNP���??A?A�A�JtLy}vnIwLy�mLIwL{�wIrF�mFKIrysuvIrF�-.�nymMyvLI��S,*W�XxQE*E����??A?A�A�JtLy}vnIwLy�mLIwL{�wIrF�x,x.*�,SEO,�1�zozqMq��vnIJwLIspnEO,��W�PNP�XYZDO.[RD�-.��u}ywLI�BCD*E-*.���+ECDD���S�N+1WN.x�P�,�Gz�Ho��C,S.�S�N�*�?�ATATA�??A�A� ��XYZDO.[R.CD�-DE�REQ*�ntLunywI�N+.S,�x,�P1WQ�.-D.�JtLy}vnIwLy�wLImLIwL{�wIrF�1E�Q*+,-W�BCD*E-*.A�??A�A� �tLy}vnIwLy�mLIwL{�wI�1�XYZDO.[RD�pmIMwLywI��{}u�S�nMFzov|������A�??ATA� �MyzwFJvL�1�zozqMq�XYZDO.[RD�x,�,-WS.-E��{}u�1.�mFJHI}wLvztI�������D�tMyJvLtIrF��,xCD,*P��HFty}nuvIrF��.[\P-E��1O,x-DE�1��EOPZ.[R.CD������D�+EOPZ.[R.CD�x.-EO,��,xCD,*P��HFty}nuvIrF��.[\P-E���-.�+1E[1�Fp����{}uvov|�XYZDO.*.+DPQ1.CD�S��-DP�VQ*.ZE-D.��+.S�N,NHnI}nysuvo��x.-W��nLI~��MyzwFJvL����ntLunGq�1�mFto�pno���CDERQ[EC�pmIMwLIwLy�JtLy}vnIwLy�1�XYZDO.[RD�REQ*�QDEx1DY.��,xCD,*P��HFty}nuvIrF��.[\P-E���-.�Gz�Ho�pmIMwLywI�REQ*�mFto�pnI�JtLy}vnIwLI���Fto�pnI�-DE�SW�ZP[1.�x,�,-WS.-D.�mMyzwFJvL�1�zozqMq�XYZDO.[RD��InmFJHI}wLF�-.�+.[\P-E��Y.-�,SW�XYZDO.*.+DPQ1.��t�tvnyp�CDERQ[EC�pmIMwLIwLy�JtLy}vnIwLy�1�XYZDO.[RD�REQ*�QDEx1DY.�N,xCD,*P�mHFty}nuvIrF�*.�D�+.[\P-E��A�??AUA� �Q1EZ�DE�mMyzwFJvL�1�zozqMq�XYZDO.[RD��{}u�x,�,-WS.-E�YE1�mFzHuvI~�1�zozqMq�HFpnvnI~�S1.REC-W[\��[\WY.��I�*.�DE�mFzHuvIwLy�pu�SWC.O.-E�1O,x-DE�1�N+.SEC��,+.1��{}u�x,�,-WS.-E�1�qtnrK{}wLIwLI��mHnImLp�t�N+.S.�F�FtLunqsuvIrF�S��-DP��MyzwFJvL���Fto�pnI�-DE�SW�ZP[1.�mFzHuvIwLy�PC,S-EO,A�??A�A� �Q1EZ�DE�mMyzwFJvL�1�zozqMq�XYZDO.[RD��{}u�x,�,-WS.-E�1�qtnrK{}wLIwLI��,xN,SDEx-D[\�mFzHuvI~�ZPY�mF�Hy~�1�zozqMq�mF}yzG�t��FmMyz�ZPY�D--W[\�wyKI�wFJvL�NPYZD[1-,N+.S-W[\��sIJKL�F�FtLunIG�x,�,-.-D.�N+1E1�BCD*E-*.��ZPY�D--W�N,xCD,*��*.�DEO,�mFzHuvIwLy�ZPY�N,Y+.-D.�SW-D�.�1�mHnImLp�t�N+.S.�F�FtLunqsuvIrF�S��-DP��MyzwFJvL��BCD*E-*�-DE��{}nLI�}FGFwotyM�-.�+1E[1�XYZDO.*.+DPQ1W�1S+,*P��S,*�toH�twqsuvov|�N,Y+.-E�N,x.*�D�.-D��y}wov|�x,x.*�,SW[\�mMyzwFJvL��sI�IKL�1�syGuGFKtLIG�mMyzwFJvLu�1�*ozqMq�XYZDO.[RD�ntLunywo��{x1DE�F�FtLunIG�N,Y+.-D.�D�nymMyzo�R.�DEO,�,ZSDE��N,x.*�P��FmMyzo�ZPY�D--W[\�wyKI�wFJvL�NPYZD[1-,N+.S-W[\A�??A�A� �-�,+C.[RE�,�-PCE+1E�+.[\P-�P�Y.-�,SEO,�,+.1�SQ1EZ�DE�D--E�D-�,+C.[RE�D�x,�PCE-*W�SWC.O.-E�N+1E1��,xCD,*��HFty}nuvo��.[\P-E��N,SD--W��o��N+1E1�XYZDO.*.+DPQ1.�N+1E�.1.-E�S��,+CDE�D�S�*E+CD-.[\�FGHIJKFwov|�S�+EOPZ.[R.[\�tItw{zHnwov|�*.�DEO,�N,xCD,*P��S�Gy�}o��REx-.��N+1WN.x�P�S�*E+CD-.[\�mFntyKysuvov|�BCD*E-*,SD�-.�pmIMwLIwLI�JtLy}vnIwL.�1�XYZDO.[RD�S�*E+CD-DEA��Z.�qwLGwL{vLy�tuzmKLtFJvL��Y+.��mMyzwFJvL�-.�+1E[1�XYZDO.*.+DPQ1.�JtLy}vnIwLy�mLIwL{�wIrF�1�zozqMq�XYZDO.[RD�QN,S,x,S.-W�Y+.�DEC�N+1E�.1.-D.�N+1E1�*EO,�XYZDO.*.+DPQ1.�D-�,+C.[RD�,�-PCE+1E�+.[\P-�P�ZPY�SQ�.1.-DEC�N+1E1�XYZDO.*.+DPQ1.�wLImHytL}MFtIrF�+.[\P-�P�-DE�Q*.-,SD�ntMFGL�ZPY�Fm��wLIwLy�BCD*E-*.�S�pmIMwLIwLq�*.�DEO,�JtLy}vnIwLyA�??A A� ��N+1WN.x�P�Fm��wLIwLy�BCD*E-*.�S�pmIMwLIwLq�JtLy}vnI~�1�zozqMq�XYZDO.[RD�XYZDO.*.+DPQ1,C�mHnopMqrLty���{}u�,xQE*�D�PQ*.S,SE�1.�Fm��wLIwLIA��??A¡A� ¢I�IKL�}nLI~�mMyzwFJvL�JtLy}vnIwLy�1�XYZDO.[RD�N+1WN.x-DE�-.�}nLI~�wLI�{}uvo��-DEC��,Y,[1WC��JtLy}vnIwLI�*,�1,Q*.-DE�pmIMwLFwI�S�NDE+SQ1WC��-DP��,Y,[1WC�mHnomy}ysuvo��N,�*.�DC�x-DP��YE1�N+.S.��u}ywLy�,xQE*E��1.�Fm��wLIwLI�ZPY�R.�D[\�,ZSDE��D--W[\�x,x.*�,SW[\�mMyzwFJvL��
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/34� 56789�:;<=>?@A=�BCDBD� E-FGH�IJKLML�NGO*�PQRST�UB�VFMW.�CXCY�+D�BCDCD� IJKLM�Z[�*JH�\Q]̂\R_̀a�[JKLMb�cdVFe.WNF�f_gS�hijklmRn�[�o-FL�LO*.V,-JH�1e,o-FG�1�MK*�BUp�[�qkrsaf�cdVFe.WNG�jkihl�jR]�[JH.e.V-G�M+1Go�E-FGH�IJKLML�tuvwxyz�{|wy}~xy��wy���5���������BCDCDBD�-.�glPihRS�cdVFe.*.+FLO1.�1e,o-FG�1�MK*�BUDU�VLd�BCDCDCD�-.�glPihRS��HF*G-*.�1e,o-FG�1�MK*�BUD�D�BCDUD� �SgS�R��QRST�IJKLML�VLd��QRST��\QŜhRS�jQS�_�IJKLML�M+1JM.o-FG�-.�PQRST�hRS�]Pl\a�E-FGH��,d,W1JHp�cdVFe.WNG�Q_jkihl�[JKLMF,-G�[�MFG+[O1JH�E-FL��,d,W1JH�msQamiPi�l\af�,oM,[FGo-F,�M,�E-FL�IJKLML�VLd�M,�E-FL��\QŜhRS�jQS�_�IJKLMLp�dG1�M+.[.�glPihRi�,oOG*GK�1.�_mr�hRShRS�VLd�N.KFW�K,V[FGK�F--JW��o,o.*K,[JW��m�ikh_̂\R��BCD�D� IJKLM�cdVFe.WNF�Z[�E-FL�IJKLML�VLd�[�E-FL��\QŜhRS�jQS�_�IJKLMLb�hijklmR�M,M+1G1�Qim�ik]�M+1G1��HF*G-*.�-.�+1GW1�cdVFe.*.+FLO1.�1.�qigPl����R�i\�]��[,*J�IJKLML�,+.1���[,*J�coOG*GK�,o�[JKLMJ[.-GN�cdVFe.WNFp�.�[�M+1JM.oKL��\QŜhRS�jQS�_�IJKLML�-.�glPihRS��HF*G-*.p�,�qkrsaf�H,[.�BUD��kiqgS��+GHFFD�BCD�D� IJKLMF,-G�cdVFe.WNG�m_P�S�i�l�LH,+1G-FLD�BCD�D� �e,o-FG�1�.+*D���LO*D�C�MK*�U��O*.[J�,�cdVFe.WN.W�p��HF*G-*�M+1G[FoLNG�f_g�R̀_̂n�1.VFW1G-F.�R̀SsQakS�h_̂\R�1�kak����[JKLML�cdVFe.WNF�-.�M,W1G*�WG-J�-.dJWF.�,dVFe.WNF�GHF*,[.-JW��[�msQajQ�_̂\Rp�,�FVG��HF*G-*�1oGWJoLNG�jR]�-.�kiql�SfRj�]�F�P_m�̂\R�f_g�R̀_̂n�*.KFGe,�1.VFW1G-F.D��/04� { ¡¢£¤¥¢¦§¡̈�56789�:;<=>?@A=�BUDBD� ©.*JW�HF.O*,[J�[JKLM�[�M+1JM.oKL�VFK[Fo.WNF��HF*G-*.�1e,o-FG�1�.+*D�ª��LO*D����O*.[J�,�cdVFe.WN.W��BUDBDBD�I�M+1JM.oKL�VFK[Fo.WNF��HF*G-*.�cdVFe.WNG�m_P�S�i�l�-.*JW�HF.O*,[GHL�[JKLM,[F�1�o-FGH�,*[.+WF.�VFK[Fo.WNFp�\«_\Rig�a�*G+HF-�FW��[JKLML�NGO1W1G�-FG�hijklmR���BUDBDCD�I�M+1JM.oKL�-.*JW�HF.O*,[Ge,�[JKLML�cdVFe.WNFp�,�qkrsaf�H,[.�m_̀agS�¬��HF*G-*�Qim�i\R�cdVFe.*.+FLO1,[F�q̀_k]�sr̀hl�OLHFG��[,*J�IJKLML�,+.1��[,*J�coOG*GK�-.VFW1,-JW��,o�o-F.�s_Qm_\Q]\Ri�cK+GOL�coOG*K,[Ge,p�[�qkrsaf�Q_jki�i�,*[,+1,-.�VFK[Fo.WN.��HF*G-*.�o,�o-F.�-.*JW�HF.O*,[Ge,�[JKLML�Z1�̀a�l\QShRSf�*Ge,�o-F.bD�BUDCD� ©.*JW�HF.O*,[J�[JKLM�[�M+1JM.oKL�m_�l\QShRi��HF*G-*.�1�F--JH�M,oHF,*GHp�NGe,�m_PQRi���VLd�msQSqjQki�\ShRi�1e,o-FG�1�.+*D�ª��LO*D����O*.[J�,�cdVFe.WN.W��BUDCDBD�I�M+1JM.oKL�m_�l\QShRi��HF*G-*.�1�F--JH�M,oHF,*GHp�NGe,�m_PQRi���VLd�msQSqjQki�\ShRi�­,+HJ�M+.[-GNp�[O1JO*KFG�cdVFe.WNG�m_P�S�i�l�-.*JW�HF.O*,[GHL�[JKLM,[F�1�o-FGH�*.KFGe,�m_�l\QShRi¬�m_PQRi���VLd�msQSqjQki�\ShRip��SgS�R�M,oHF,*p�qkrsa�̀jklmR��[�_�_̀RlQqR��HF*G-*.�1�kak����cdVFe.WNFp�1e,o-FG�1��jkìl�,�cdVFe.WN.W��-FG�M,OF.o.��msìhRST�o,�GHF*,[.-F.�cdVFe.WNFD��BUDCDCD�I�M+1JM.oKL�-.*JW�HF.O*,[Ge,�[JKLML�cdVFe.WNFp�,�qkrsaf�H,[.�m_̀agS�¬��HF*G-*�Qim�i\R�cdVFe.*.+FLO1,[F�q̀_k]�sr̀hl�OLHFG��[,*J�IJKLML�,+.1��[,*J�coOG*GK�-.VFW1,-JW��,o�o-F.�s_Qm_\Q]\Ri�cK+GOL�coOG*K,[Ge,p�[�qkrsaf� àjklmR�_�*.KFG�1o.+1G-FG�o,�o-F.�-.*JW�HF.O*,[Ge,�[JKLML�Z1�̀a�l\QShRSf�*Ge,�o-F.bD�BUDUD� cMWN.��\QŜhRS�jQS�_�IJKLML�-.�glPihRS�cdVFe.*.+FLO1.�BUDUDBD��\QŜhRS�jQa�[JKLM�1e,o-FG�1�.+*D�ª��LO*D�C��O*.[J�,�cdVFe.WN.W��
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3�4�56�789:;<�=�>?+,@.A1B-CD�EFGC?.*.+CDH1I�JKLM�K8NOP;Q�R:S�T+1I�=IU,+1IH*.-CD�VWK8XYP�U,@D-CU.Z[C�BGBU*+,-CZ1-B[\�,�CGB�]@C*B-*�*.U�T,H*.-,=C�=�K̂<KR9M_:̀�,�9PK<;_:̀�>?+,@.A1B-C.�EFGC?.*.+CDH1I6�a�T+1IT.AUD�-CB1.@CBH1Z1B-C.�T+1B1�]@C*B-*.�=�K̂<KR9M_:̀�,�9PK<;_:̀�>?+,@.A1B-C.�EFGC?.*.+CDH1I�C-b,+@.Z[C�,�JKLc:PKVd:�DZ1BH*-CZ1B-C.�=�*I@�>?+,@.A1B-CD�EFGC?.*.+CDH1I�T+1I�=IU,+1IH*.-CD�VWK8XYP�U,@D-CU.Z[C�BGBU*+,-CZ1-B[\�̀89:;<�=�*I@�>?+,@.A1B-CD�EFGC?.*.+CDH1I�T+1I�=IU,+1IH*.-CD�VWK8XYP�U,@D-CU.Z[C�BGBU*+,-CZ1-B[�[BH*�-CBA,TDH1Z1.G-I6�e6�789:;<�=�>?+,@.A1B-CD�EFGC?.*.+CDH1I�T+1I�=IU,+1IH*.-CD�VWK8XYP�U,@D-CU.Z[C�BGBU*+,-CZ1-B[�,FB[@D[B�=�R9d9M̂Yc_KVd:f�.g�8P̀RhWK__i�XKJ̀ _:X;djS�=�Z1.HCB�+1BZ1I=CH*I@�=H1IH*UCZk�KRYN�̀d9MRh_:d9idOdl�=�>?+,@.A1B-CD�EFGC?.*.+CDH1I\�=�+.@.Zk�XhYWMj�JK̂i�,-B�POmKP:;8;Q�R:S�=�*,UD�,F+.A�>?+,@.A1B-C.�EFGC?.*.+CDH1I\�mW9MNOP;jid�=�C--I@�@CB[HZD�_:L�@CB[HZB�,F+.A�>?+,@.A1B-C.�EFGC?.*.+CDH1In�Fg�=IU,-I=.-CB�KRKN:Vd:M�GDF�T+1B1�mM<_KJKd_:X;�T+.=.�̂<KR̀�T+1BA�GDF�=�*,UD�>?+,@.A1B-C.�EFGC?.*.+CDH1I6�o9d9M̂Y<KPM�1.H.AI�̀89:;<̀�=�>?+,@.A1B-CD�EFGC?.*.+CDH1I�1.�mKVWM8_:dhPMJ�VWK8XYP�U,@D-CU.Z[C�BGBU*+,-CZ1-B[\�=�*I@�=HU.1.-CB�TG.*b,+@I\�1.�mKVWM8_:dhPMJ�XhYWMj�EFGC?.*.+CDH1B�JK̂i�P9:iQ�̀89:;<�=�>?+,@.A1B-CD�EFGC?.*.+CDH1I\�=C--I�NOQ�KXWMVcK_M�=�K̂<KR9M_:D�,�9PK<;_:̀�>?+,@.A1B-C.�EFGC?.*.+CDH1I6�pqrstusv�wvqxyz{rs|uz�}t~uvz�zqu��r��3���56�>?+,@.A1B-CB�EFGC?.*.+CDH1I�,*=CB+.�d9<K_MX�>;W9i8̀�]@C*B-*.�GDF�=I1-.Z1,-I�T+1B1�-CB?,�T+1BAH*.=CZCBG6��CBH*.=CB--CZ*=,�d9<K_X;�>;W9i8̀�]@C*B-*.�-CB�T,=H*+1I@D[B�T+1BT+,=.A1B-C.�>?+,@.A1B-C.�EFGC?.*.+CDH1I6�e6�a�T+1IT.AUD\�?AI�d9<K_MX�>;W9i8̀�]@C*B-*.�-CB�H*.=C�R:S�-.�>?+,@.A1B-CD�EFGC?.*.+CDH1I�,+.1�-CB�=I1-.Z1I�T+1BAH*.=CZCBG.�A,�,*=.+ZC.�>?+,@.A1B-C.�EFGC?.*.+CDH1I�1?,A-CB�1�DH*6�5�mKPOLMj��>?+,@.A1B-CB�EFGC?.*.+CDH1I�,*=CB+.�EFGC?.*.+CDH1�̀d9MRh_:d9idO�=�>?+,@.A1B-CD�EFGC?.*.+CDH1I\�XhYWO�T,HC.A.�EFGC?.Z[B�,�_;jP:SXR9Mj�)U,+I?,=.-B[��id9_Mj��;WhKVd:��,@C-.G-B[6��6�a�T+1IT.AUD\�,�XhYWOJ�@,=.�=�3���DH*6��\�>?+,@.A1B-CB�EFGC?.*.+CDH1I�,*=CB+.�EFGC?.*.+CDH1�=I1-.Z1,-I�T+1B1�Ri8���6��,�,*=.+ZCD�>?+,@.A1B-C.�EFGC?.*.+CDH1I�RmKVWY8� d̀9MRh_:XYP�*B?,�1?+,@.A1B-C.�=IFCB+.�R:S�mW9MPK8_:d9idM̂K�1?+,@.A1B-C.6���6��W9MPK8_:d9idO�>?+,@.A1B-C.�EFGC?.*.+CDH1I�T+,=.A1C�,F+.AI�*B?,�1?+,@.A1B-C.\�T+1I�Z1I@�FB1�1?,AI�EFGC?.*.+CDH1I�DA1CBG,-B[�=�b,+@CB�̀dlP;<O�-CB�@.�T+.=.�9J:M_:;Q�XKcMj_KVd:�HT+.=�KNjShOdl�mKW9i8X:MJ�,F+.A6� 3�5��56��:M9P<Kd9_:M�T,�=IF,+1B�mW9MPK8_:d9idM̂K�>?+,@.A1B-C.�EFGC?.*.+CDH1I�RmKW9i89;�R:S�c:RhS�KNMd_KVd:�EFGC?.*.+CDH1I6��:RhS�T,ATCHD[B�mW9MPK8_:d9idO�>?+,@.A1B-C.�EFGC?.*.+CDH1I6�e6��CH*.�KNMd_KVd:�1,H*.[B�PO<KLK_;�A,�P̂ci8̀�T,AZ1.H�,F+.A�>?+,@.A1B-C.�EFGC?.*.+CDH1I6��6��.�=-C,HBU�EFGC?.*.+CDH1.�GDF�EFGC?.*.+CDH1I�mKR:;8;jidOdl�T+1I-.[@-CB[�5�5��-,@C-.G-B[�P;WhKVd:�EFGC?.Z[C�+BT+B1B-*,=.-IZk�-.�1?+,@.A1B-CD�GCH*.�KNMd_KVd:�T,=C--.�9KRh;Q�HT+.=A1,-.�T+1B1�PONW;_i�=�*I@�ZBGD�XKJ:RjS��9<KLK_i�Z,�-.[@-CB[�1�*+1BZk�KRYN��a-C,HU,A.=ZI�J;ji�T+.=,�=IF,+D�[BA-B?,�d9<K_X;�U,@CH[C6�
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3�45-678�9:+.4;1<-6.�:+1<:+,4.;1,-<=,�:+1<1�>?@ABCD�E69*.�?FGHI?JHA�@?KG�L?BMNO�PLPQGRIA?IN�E8S�9:+,9*,4.-.�4�*+.7T6<�,S+.;�1=+,U.;1<-6.V� W�XX��XV�Y=+,U.;1<-6<�ZSE6=.*.+68915�[<9*�\NKIG]�CGKĜA�[<9*�+<:+<1<-*,4.-.�-.�-6U�T,�-.[U-6<[�Q?R?\N�)7,+5=,4.-<[�_̀HLIGC�aNbM?JHA�c,U6-.E-<[�ZSE6=.T[6V��dV�eLR?IG>�YNbL̀fP�gU6*<-*.�[<9*�?F?\ÀLNIh�LR?KhO�-.�Y=+,U.;1<-68�ZSE6=.*.+68915�?J\ANfHLGIAG�,�)7,+5=,4.-<[�_̀HLIGC�aNbM?JHA�c,U6-.E-<[�ZSE6=.T[6V�W�Xd�Y=+,U.;1<-6<�ZSE6=.*.+68915�@?KG�?FbNf?\NO�1�:+1<+4.U6V�iNbL̀fLGIAG�:+1<+45�45U.=.�1=,;5�49159*76Tj�ZSE6=.*.+68915�,S<T-5Tj�-.�1=+,U.;1<-68V�_̀HLIN�fRPk?JO�:+1<+4�-6<�@?KG�QbLG>b?HLhO�lm�;-6V�nopqrsotuvwq�xyz{|}�W�Xl�XV�Y=+,U.;1<-6<�ZSE6=.*.+68915�:,;<[U8[<�PH~\NRh�*5E7,�4�9:+.4.Tj�?FCDMhH~�Q?bL̀f>AG@�,S+.;V�dV��NKfN�ZSE6=.T[.�;.[<�:+.4,�;,�[<;-<=,�kR?BP�-.�Y=+,U.;1<-68�ZSE6=.*.+68915V�lV��H~\NRN�Y=+,U.;1<-6.�ZSE6=.*.+68915�@?KG�f?MhHLhO�4�BLHLGk�̂I?JHA�1U6.-5�aNbPI>�\�gU69[6�4�1.7+<96<�Q?BMNI?\AG��f?MhHL̀HhH~��.��\hB?>?JHA�E8S�9:,9,S8�89*.E.-6.�\hB?>?JHA�J\ANfHLG��\hIA>NC̀HhH~�1�ZSE6=.T[6��4�*5U�\NbPI>�\�\hQRNMh�,:+,T<-*,4.-6.��S��*<+U6-8��U6<[9T.�E8S�9:,9,S8�BQGRIANIAN�J\ANfHLG��\hIA>NC̀HhH~�1�ZSE6=.T[6��4�*5U�;-6��\GfRPk�>M�bhH~�89*.E.�BAD�8:+.4-6,-5Tj�;,�*5Tj�J\ANfHLG���T��\hB?>?JHA]��,+U5�E8S�\NbPI>�\�1.S<1:6<T1<-6.�\AGbLhMĜI?JHA�\hIA>NC̀HhH~�1�ZSE6=.T[6��;��1.9.;�L\?Rh\NIAN]��8-7T[,-,4.-6.�E8S�:,;<[U,4.-6.�PH~\NR�:+1<1�Y=+,U.;1<-6<�ZSE6=.*.+68915��14.-5Tj�;.E<[���o��uvotwqvwusw��tu�w�w�otuv�sw��|�����{��sw�rw����V��H~\NRN�Y=+,U.;1<-6.�ZSE6=.*.+68915�@?KG�f?MhHLhO�MN>KG��.��1U6.-5�Q?BMNI?\AG��aNbPI>�\�gU69[6�IAGBMNI?\ÀHhH~�Q?BMNI?\AG��74.E6�67,4.-5Tj�aNbPI>�\�gU69[6��S��?>bGĴGIAN�*+5S8�,+.1�>?̂GCI?JHA�;,Tj,;1<-6.�b?BLHLG��1�MhMPRP�ZSE6=.T[6��T��6--5Tj�9:+.4�LNBMbLGK?IhH~�4�3.+8-7.Tj�gU69[6�;,�7,U:<*<-T[6�Y=+,U.;1<-6.�ZSE6=.*.+68915V��V��,�;-6.�4:+,4.;1<-6.�ZSE6=.T[6�;,�,S+,*8�4��E*<+-.*54-5U�)59*<U6<�ZS+,*8��PH~\NRh�Y=+,U.;1<-6.�ZSE6=.*.+68915�4�9:+.46<�1U6.-5�Q?BMNI?\AG��74.E6�67,4.-5Tj�aNbPI>�\�gU69[6�LNQNfNC̀�\AD>BL?JHÀ�l���kR?B�\��Z;�;-6.�4:+,4.;1<-6.�ZSE6=.T[6�;,�,S+,*8�4��E*<+-.*54-5U�)59*<U6<�ZS+,*8��PH~\NRh�Y=+,U.;1<-6.�ZSE6=.*.+68915�4�9:+.46<�1U6.-5�Q?BMNI?\AG��74.E6�67,4.-5Tj�aNbPI>�\�gU69[6�\h@NkNC̀�1=,;5�49159*76Tj�ZSE6=.*.+68915�,S<T-5Tj�-.�Y=+,U.;1<-68�ZSE6=.*.+68915V��V��H~\NRN�Y=+,U.;1<-6.�ZSE6=.*.+68915�4�9:+.46<�?FIAKGIAN�\NbM?JHA�-,U6-.E-<[�ZSE6=.T[6�45U.=.�1=,;5�49159*76Tj�ZSE6=.*.+68915�,S<T-5Tj�-.�Y=+,U.;1<-68�ZSE6=.*.+68915V� V��H~\NRh�Y=+,U.;1<-6.�ZSE6=.*.+68915�4�9:+.4.Tj�6--5Tj�IAK�45U6<-6,-<�4�89*V���6���LNQNfNC̀�FGL\Lk̂DfÌ�\AD>BL?JHÀ�kR?B�\��� �
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2�34�35�678.-.�9:;<=>?@�A78BC8D�E�*F7�GHIJ:=H@KLM�NE.O8P8N,E.-FQR�9:;<=>?@�A78BC8D�E�IGHI?S�H>;LTUH=V�E�WQRE.OX�6Y+,7.Z0X-8.�[\O8Y.*.+8WB0F�Z,QR,Z08�Z,�BNW*NWD�]L̂LUK�_̀Hab�-.�_cK:=b�EF+.08�A78*X-*5�d5�eT@K:af_L=KL�,�0Y,Z08X�OW\�\+.NW�0Y,ZF�-.�_cK:=b�9:;<=>?@�A78BC8�A78*X-*�CXB*�HSH@Kg_:=V�<cKLTfKh�-.�)*+,-8X�i-*X+-X*,EXC�A78*X-*.�E�*X+78-8X�j�Z-8�,Z�Z-8.�_:>HMf_L=K:�6Y+,7.Z0X-8.�[\O8Y.*.+8WB0F5�k+.N�lW\O8N.QC8�HT@K:af_L=K:�,0-.Q0.�\+.N�0Y,ZF�A78*X-*.�-.�_cK:=b�9:;<=>?@�A78BC85�2�3m�6Y+,7.Z0X-8X�[\O8Y.*.+8WB0F�cĤL�GHa]gh�<fn@:ob�l,787,�\+.NW�P,+7.O-XY,�_@Ho:=K:p�]L̂LUK�)N,+FY,E.-.�qgf_=:�9:;JHTh�r,78-.O-.�[\O8Y.QC8�CXB*�+Xl+X0X-*,E.-.�-.�*F7�0Y+,7.Z0X-8WD�.�-8N*�0�,\XQ-FQR�-8X�_̀oHIKo�Bl+0XQ8EW�aHJVf_gfL̀H�,Z\FQ8.�0Y+,7.Z0X-8.�OW\�E-8XB8X-8.�GHI_f_L̀?U=Vfn�Bl+.E�Z,�GH;_ga><�,\+.Z5�stuvuwxy�z{|}~��������2�3��35�6�l+0X\8XYW�,\+.Z�6Y+,7.Z0X-8.�[\O8Y.*.+8WB0F�IGH;_ga_:�IKb�G;HJH>?op�>J?;V�0.E8X+.�E�I_f_L̀?U=HTfK��.��B*E8X+Z0X-8X�G;:@KaoH@HTfK�_@Ho:=K:�6Y+,7.Z0X-8.�[\O8Y.*.+8WB0F��\��B*E8X+Z0X-8X�_aHU=HTfK�6Y+,7.Z0X-8.�[\O8Y.*.+8WB0F�Z,�l,ZXC7,E.-8.�<fn@:o��Q��EBN.0.-8X�+,0l.*+FE.-FQR�l+0X0�6Y+,7.Z0X-8X�[\O8Y.*.+8WB0F�<fn@:o�E+.0�0�l+0F*,Q0X-8X7�8QR�J;LTfKp�l+0F�Q0F7�l+0F�>:̂aL]�0�<fn@:o�=:UL̂V�GHa:h��85� ogf_=g�UKf_Sb�̀oHI?@�@:̂=Vfnp�885� l+,QX-*,EF�<a_K:o�@:;JHTfK�[\O8Y.QC8D�0�>J?;Vfn�,ZZ.-,�@:̂=L�̀oHIVp�E�)N,+FY,E.-XC�qgf_=L]�9:;JHTfK�r,78-.O-XC�[\O8Y.QC8D�8885�UKf_Sb�̀oHI?@��_:�p��G;_LfK@��8��@IJ;_Vc<]gfVfn�IKb��,+.0�I�H;c<oH@:=KL�ZXQF0C8�0Y+,7.Z0X-8.��Z��_̀oHI_H=L�Bl+0XQ8EF5�d5��;HJH>?o�GHaGKI<]g�G;_L@Ha=Kf_gfV�6Y+,7.Z0X-8.�[\O8Y.*.+8WB0F�8�,B,\.�IGH;_ga_:]gf:�G;HJH>?o���,�G;HJH>Ho<�aHogf_:�IKb�UKIJb�HSLf=HTfK�0�l,Zl8B.78�<f_LIJ=K>?@�0Y+,7.Z0X-8.�,+.0�UKIJb�[\O8Y.*.+8WB0F�òHI<]gfVfn�l+0F�EFN,+0FB*.-8W�T;Ha>?@�N,7W-8N.QC8�XOXN*+,-8Q0-XC5��5��;HJH>?op�E�>J?;Vc�Sbag�0.78XB0Q0,-X�<fn@:oV�6Y+,7.Z0X-8.�[\O8Y.*.+8WB0F�E�Bl+.E8X�078.-F�GHIJ:=H@KLM�NE.O8P8N,E.-FQR�9:;<=>?@�A78BC8D�IGH;_ga_:�-,*.+8WB05�45���*X+78-8X�j�Z-8�,Z�Z-8.�_:>HMf_L=K:�6Y+,7.Z0X-8.�[\O8Y.*.+8WB0FD�A78*X-*�lW\O8NWCX�-.�)*+,-8X�i-*X+-X*,EXC�A78*X-*.�G;HJH>?o�0�l+0X\8XYW�,\+.Z�6Y+,7.Z0X-8.�[\O8Y.*.+8WB0F�8�<aHIJbG=K:�Y,�Q,�-.C7-8XC�Z,�Z-8.�<GoV@<�*X+78-W�-.�_:I>:;̂L=KL�<fn@:o��2�3j�35�e;V̀K=:oV�G;HJH>Ho?@�OW\�8QR�EFl8BF�Ig�Y+,7.Z0,-X�E�>IKba_L�G;HJH>Ho?@�l+,E.Z0,-XC�l+0X0�A78*X-*.5��,�>IKb̀K�G;HJH>Ho?@�aHogf_:�IKb�Z,E,ZF�G;:@KaoH@L̀H�_@Ho:=K:�6Y+,7.Z0X-8.�[\O8Y.*.+8WB0F�,+.0�GLo=HcHf=KfJ@:�WZ08XO,-X�l+0X0�[\O8Y.*.+8WB0F5�d5��IKb̀:�G;HJH>Ho?@�CXB*�C.E-.�ZO.�[\O8Y.*.+8WB0F�,+.0�cĤL�_HIJ:h�<aHIJbG=KH=:�IgaH@K���5�[\O8Y.*.+8WB0X�,+.0��Z78-8B*+.*,+�6.B*.EW�c:]g�l+.E,�̂ga:h�EFZ.-8.�HaGKI?@�<fn@:o�GHT@K:af_H=Vfn�l+0X0�A78*X-*.�0.�0E+,*X7�>HI_J?@�8QR�IGH;_ga_L=K:��� �
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345678�9:;4<=>6?@A=�B�CD�E,F1*G�HIJKLMNL�O�P+1QP+,R.S1Q-O.�TU+,V.S1Q-O.�WXYOU.*.+OZF1G�P,[+GR.�R�\LKJ]\N�̂VO*Q-*_� �
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CEL RAPORTU I ZASTRZEŻENIA 

Niniejszy raport został sporządzony przez firmę BTFG Advisory sp. z o.o. z siedzibą w Warszawie (00-654) przy ulicy Jana i Jędrzeja Śniadeckich 17, 
NIP:7010202252, wpisaną do Rejestru Przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego przez Sąd Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII Wydział 
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego, pod numerem KRS: 0000338073. 

Przedmiotem niniejszego raportu jest wycena na dzień 31 marca 2025 r., zdematerializowanych certyfikatów inwestycyjnych serii C, wyemitowanych przez 
MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamknięty z siedzibą w Warszawie, ul. Rondo Ignacego Daszyńskiego 1, wpisany do rejestru funduszy 
inwestycyjnych prowadzonym przez Sąd Okręgowy w Warszawie, VII Wydział Cywilny Rejestrowy pod numerem RFI 347 (dalej również „Fundusz”), związanych 
z Subfunduszem MCI.EuroVentures 1.0., należących do MCI Capital Alternatywna Spółka Inwestycyjna Spółka Akcyjna (dalej „Certyfikaty”). 

Celem wyceny Certyfikatów jest ustalenie wartości przedmiotu zastawu rejestrowego, który zostanie ustanowiony na zabezpieczenie emisji obligacji serii W1, 
które wyemitowane zostaną przez MCI Management Sp. z o.o. Przedmiot zastawu rejestrowego stanowić będą Certyfikaty, o których mowa powyżej, zgodnie 
z zasadami określonymi w Warunkach Emisji Obligacji (WEO). 

Analiza wartości Certyfikatów została przeprowadzona w oparciu o dokumenty oraz informacje dostarczone przez MCI Capital ASI S.A. Zakładamy, że są one 
rzetelne, prawidłowe i zostały nam przekazane zgodnie z najlepszą wiedzą przedstawicieli MCI Capital ASI S.A. 

BTFG Advisory sp. z o.o. nie przeprowadzała badania ksiąg rachunkowych ani dokumentacji formalno-prawnej Funduszu. BTFG Advisory sp. z o.o. dokonała 
ogólnej weryfikacji pod względem spójności otrzymanych danych finansowych.  

Nie przeprowadzaliśmy badania sprawozdań finansowych spółek portfelowych Funduszu ani ich danych finansowych oraz nie badaliśmy zdolności podmiotów 
posiadających zobowiązania wobec Funduszu lub jego spółek portfelowych do zaspokojenia tych zobowiązań.  

Pragniemy zwrócić uwagę na fakt, że pomimo przeprowadzonej oceny wiarygodności przedstawionych dokumentów oraz informacji, ich ewentualna 
niezgodność z rzeczywistością, może mieć znaczący wpływ na wyniki przeprowadzonej wyceny. 
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BTFG Advisory sp. z o.o. nie bierze odpowiedzialności za poprawność, kompletność oraz jakość dostarczonych jej dokumentów i informacji. BTFG Advisory 
sp. z o.o. nie ponosi również odpowiedzialności za decyzje podjęte na podstawie niniejszego raportu, ich skutki oraz wpływ na strony trzecie. 

Wycena nie stanowi opinii inwestycyjnej ani rekomendacji. 
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PODSTAWA PRAWNA PRAC 

Wycena dokonana została w związku z wynikającym z art. 30 ust. 1 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (Dz. U. z 2015 r. poz. 238; dalej: „Ustawa 
obligacjach”) obowiązkiem emitenta obligacji, w przypadku ustanowienia zastawu jako zabezpieczenia wierzytelności wynikających z obligacji, do poddania 
przedmiotu zastawu wycenie przez podmiot, który posiada doświadczenie i kwalifikacje zapewniające rzetelność wyceny oraz zachowuje bezstronność i 
niezależność oraz do udostępnienia tej wyceny lub jej skrótu w warunkach emisji, o których mowa w art. 5 Ustawy o obligacjach.  

BTFG Advisory sp. z o.o. spełnia kryteria określone w art. 30 ust 1. Ustawy o obligacjach tj. posiada doświadczenie i kwalifikacje zapewniające rzetelność 
wyceny oraz zachowuje bezstronność i niezależność. 
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WYNIKI WYCENY 

Na dzień 31 marca 2025 roku, zgodnie z przeprowadzoną przez BTFG Advisory sp. z o.o. wyceną, wartość 1 481 000 sztuk zdematerializowanych certyfikatów 
inwestycyjnych serii C, emitowanych przez MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamknięty z siedzibą w Warszawie, związanych z Subfunduszem 
MCI.EuroVentures 1.0., wynosiła 1 029 519 432,20 zł (słownie: jeden miliard dwadzieścia dziewięć milionów pięćset dziewiętnaście tysięcy czterysta trzydzieści 
dwa złote dwadzieścia groszy). 

Wartość jednego zdematerializowanego certyfikatu inwestycyjnego serii C wyniosła 695,15 zł (słownie: sześćset dziewięćdziesiąt pięć złotych piętnaście 
groszy). 

Wycena została przeprowadzona w oparciu o informacje oraz dokumenty dostarczone przez MCI Capital Alternatywna Spółka Inwestycyjna S.A., przy założeniu 
ich kompletności, prawidłowości oraz zgodności ze stanem faktycznym na dzień wyceny. 

 

 

 

 

Adam Ruciński 
doradca inwestycyjny nr 122, 
biegły rewident nr ewid. 10428, 
biegły sądowy z zakresu obrotu papierami wartościowymi. 
 
Warszawa, 10 czerwca 2025 roku. 
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ZAKRES PRZEPROWADZONYCH PRAC 

Wycena wartości Certyfikatów została sporządzona na dzień 31 marca 2025 r. (dalej: „Dzień Wyceny”). 

Analiza została przeprowadzona w oparciu o następujące dokumenty i informacje otrzymane od MCI Capital ASI S.A.: 

1. Zestawienie lokat MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamknięty Subfunduszu MCI.EuroVentures 1.0. na dzień 31 marca 2025 r. 

2. Politykę Rachunkowości Funduszy Zamkniętych zarządzanych przez MCI Capital TFI S.A. 

3. Potwierdzenie depozytariusza wartości aktywów netto oraz wartości aktywów netto na certyfikat inwestycyjny Subfunduszu MCI.EuroVentures 1.0. na 
dzień 31 marca 2025 r. 

4. Raport z portfela Subfunduszu MCI.EuroVentures 1.0. na dzień 31 marca 2025 r. 

5. Modele w formacie Excel dotyczące wyceny spółek portfelowych oraz innych aktywów finansowych Subfunduszu MCI.EuroVentures 1.0. 

6. Zestawienie obrotów i sald Subfunduszu MCI.EuroVentures 1.0. na dzień 31 marca 2025 r., wraz z kalkulacją wartości aktywów ne tto (WAN) oraz 
wartości na certyfikat inwestycyjny (CI). 

7. Inne informacje i oświadczenia otrzymane od przedstawicieli MCI Capital ASI S.A., przekazane w formie elektronicznej, ustnej lub pisemnej. 

Zakładamy, że powyższe dokumenty i informacje są kompletne, rzetelne oraz zgodne ze stanem faktycznym. BTFG Advisory sp. z o.o. nie ponosi 
odpowiedzialności za ich prawdziwość ani kompletność. W przypadku, gdyby przekazane informacje nie odzwierciedlały rzeczywistej sytuacji Funduszu, wynik 
wyceny Certyfikatów mógłby ulec istotnej zmianie. 

Wycena wartości Certyfikatów została przeprowadzona przy zastosowaniu metody wartości aktywów netto. Podstawą kalkulacji były wartości księgowe aktywów 
i pasywów Funduszu na Dzień Wyceny. 
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Zakres prac w ramach zastosowanej metody obejmował: 

▪ identyfikację przedmiotu wyceny, 
▪ analizę dokumentacji stanowiącej podstawę określenia jego wartości,  
▪ analizę zastosowanych modeli wyceny, 
▪ wyznaczenie wartości Certyfikatów na podstawie zgromadzonych i przeanalizowanych informacji. 
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OPIS ZASTOSOWANEJ METODY WYCENY 

Wycena Certyfikatów została przeprowadzona na podstawie wyceny wartości aktywów netto Funduszu, zgodnie z metodą NAV (Net Asset Value). 

Zastosowanie tej metody uzasadnione jest faktem, że Fundusz prowadzi księgi rachunkowe w sposób bieżący i szczegółowy oraz jest zobowiązany do 
ujmowania istotnych składników aktywów według ich wartości godziwej. W konsekwencji, wartość bilansowa Funduszu stanowi wiarygodną podstawę do 
określenia wartości godziwej Certyfikatów inwestycyjnych. 

Ostatnia wycena składników majątkowych Funduszu w wartości godziwej została przeprowadzona na dzień 31 marca 2025 r.  

Proces wyceny polegał na identyfikacji wartości aktywów i pasywów Funduszu na Dzień Wyceny, a następnie wyznaczeniu jego wartości aktywów netto. 
Kolejnym etapem było ustalenie wartości aktywów netto przypadającej na poszczególne serie Certyfikatów, stanowiących przedmiot planowanego zastawu 
rejestrowego. 

Wartość aktywów netto określono według poniższego wzoru: 

 

𝑾𝑨𝑵 = 𝑨 − 𝒁 

 

𝑾𝑨𝑵 − 𝑊𝑎𝑟𝑡𝑜ść 𝑎𝑘𝑡𝑦𝑤ó𝑤 𝑛𝑒𝑡𝑡𝑜 
𝑨 − 𝑊𝑎𝑟𝑡𝑜ść 𝑏𝑖𝑙𝑎𝑛𝑠𝑜𝑤𝑎 𝑎𝑘𝑡𝑦𝑤ó𝑤 
𝒁 − 𝑊𝑎𝑟𝑡𝑜ść 𝑏𝑖𝑙𝑎𝑛𝑠𝑜𝑤𝑎 𝑧𝑜𝑏𝑜𝑤𝑖ą𝑧𝑎ń 
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WYCENA WARTOŚCI CERTYFIKATÓW 

Założenia do wyceny Certyfikatów 

Przy wycenie wartości Certyfikatów posłużono się dokumentacją księgową Funduszu na Dzień Wyceny oraz innymi dokumentami potwierdzającymi wartość 
jego aktywów i pasywów. 

Podstawowymi źródłami, na których oparto oszacowanie wartości Certyfikatów, były: 

▪ potwierdzenie wartości aktywów netto oraz wartości aktywów netto przypadającej na certyfikat inwestycyjny Subfunduszu MCI.EuroVentures 1.0., 
▪ zestawienie obrotów i sald Funduszu, 
▪ raport z portfela Funduszu, 

wszystkie sporządzone na dzień 31 marca 2025 r. 

Wskazane dokumenty stanowiły podstawę do zastosowania metody wyceny opartej na wartości aktywów netto. Dodatkowe dokumenty podlegały analizie 
pomocniczej, której celem była ocena wiarygodności danych finansowych pochodzących z głównych źródeł księgowych. 
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Wycena wartości certyfikatów inwestycyjnych MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamknięty Subfunduszu 
MCI.EuroVentures 1.0. 

Na dzień 31 marca 2025 r. (Dzień Wyceny) wartość aktywów MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamknięty Subfunduszu MCI.EuroVentures 1.0. 
wyniosła 2 362 081 400,80 zł, natomiast zobowiązania Funduszu wynosiły 142 083 492,51 zł., w rezultacie wartość aktywów netto wyniosła 2 219 997 908,29 zł. 

 

Struktura portfela inwestycyjnego według głównych klas aktywów przedstawiała się następująco: 

 

 
Udział w aktywach  

Akcje 50,78% 

Udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością 38,56% 

Obligacje 6,21% 

Tytuły uczestnictwa 1,59% 

Pożyczki 1,08% 

Weksle 0,62% 

Wierzytelności 0,17% 
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Ocena przyjętych przez Fundusz modeli wyceny 

W ramach przeprowadzonych prac zapoznaliśmy się z modelami wyceny spółek portfelowych stosowanymi przez Fundusz. Nasza analiza objęła zarówno 
ocenę struktury i założeń poszczególnych modeli wyceny, jak i ocenę prawidłowości ich zastosowania do konkretnych przypadków poszczególnych aktywów 
portfelowych. 

Zgromadzone dane finansowe zostały przez nas zweryfikowane pod względem kompletności, spójności oraz zgodności z dokumentacją źródłową i informacjami 
finansowymi dostępnymi na dzień wyceny. W szczególności skupiliśmy się na danych finansowych, założeniach dotyczących stóp dyskontowych, oczekiwanych 
przepływach pieniężnych, a także na wycenach porównawczych względem spółek rynkowych i transakcji branżowych. 

W naszej ocenie przyjęte przez Fundusz podejście do wyceny wykazuje zgodność z powszechnie akceptowanymi standardami rynkowymi oraz wytycznym i w 
zakresie wyceny instrumentów finansowych, w tym wytycznymi IPEV (International Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines). Modele 
wykorzystywane przez Fundusz zostały zaimplementowane w sposób metodyczny i logiczny, uwzględniający charakterystyki poszczególnych spółek 
portfelowych. 

W toku weryfikacji nie stwierdziliśmy istotnych nieprawidłowości w zakresie samej konstrukcji modeli, jak również ich zastosowania do poszczególnych 
przypadków wyceny. Modele zostały odpowiednio dostosowane do specyfiki branżowej oraz etapu rozwoju analizowanych podmiotów, a zastosowane 
parametry oraz dane wejściowe są – naszym zdaniem – realistyczne i uzasadnione z punktu widzenia rynkowego oraz ekonomicznego. 

Podsumowując, przeprowadzona przez nas analiza potwierdza, że zastosowane przez Fundusz modele wyceny są adekwatne, a sposób ich wykorzystania – 
prawidłowy i zgodny z dobrą praktyką rynkową w zakresie wyceny aktywów nienotowanych. Nasze ustalenia nie wykazały istotnych uchybień, które mogłyby 
podważać wiarygodność wartości przypisanych poszczególnym aktywom portfelowym na Dzień Wyceny. 
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Wartość aktywów netto (WAN) i wartości aktywów netto na certyfikat inwestycyjny (WAN/CI) MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamknięty 
Subfunduszu MCI.EuroVentures 1.0. na dzień 31 marca 2025 r. 

 

Źródło: MCI Capital Alternatywna Spółka Inwestycyjna Spółka Akcyjna 
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Wycena Certyfikatów stanowiących przedmiot wyceny 

 

 

 Liczba certyfikatów 
inwestycyjnych serii C 

Wartość aktywów netto 
przypadająca na certyfikaty 

inwestycyjne serii C  

Wartość 1 certyfikatu 
inwestycyjnego serii C 

MCI.EuroVentures 1.0.- Seria C 1 481 000 1 029 519 432,20 zł 695,15 zł 

Źródło: Obliczenia własne 

 

Na dzień 31 marca 2025 roku, zgodnie z przeprowadzoną przez BTFG Advisory sp. z o.o. wyceną, wartość 1 481 000 sztuk zdematerializowanych certyfikatów 
inwestycyjnych serii C, emitowanych przez MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamknięty z siedzibą w Warszawie, związanych z Subfunduszem 
MCI.EuroVentures 1.0., wynosiła 1 029 519 432,20 zł (słownie: jeden miliard dwadzieścia dziewięć milionów pięćset dziewiętnaście tysięcy czterysta trzydzieści 
dwa złote dwadzieścia groszy). 

Wartość jednego zdematerializowanego certyfikatu inwestycyjnego serii C wyniosła 695,15 zł (słownie: sześćset dziewięćdziesiąt pięć złotych piętnaście 
groszy). 
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ZAŁĄCZNIKI 
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