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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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2 CEL RAPORTU I ZASTRZEŻENIA 

Niniejszy raport został sporządzony przez firmę BTFG Advisory sp. z o.o. z siedzibą w Warszawie, 

ul. Śniadeckich 17, NIP: 701 02 02 252. 

Przedmiotem niniejszego raportu jest wycena na dzień 30 września 2021 r., 

57.999 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 200.000 szt. obligacji serii T1 o łącznej wartości nominalnej 

20.000.000,00 zł (słownie: dwadzieścia milionów złotych), które wyemitowane zostaną przez 

MCI Capital ASI S.A. Przedmiot zastawu rejestrowego stanowić będą Certyfikaty, o których mowa 

powyżej. 

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. 

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. 
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3 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.  
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4 WYNIKI WYCENY 

Wartość 57.999 szt. zdematerializowanych certyfikatów inwestycyjnych serii C, emitowanych przez 

MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamknięty, związanych z Subfunduszem 

MCI.EuroVentures 1.0., wynosiła na dzień 30 września 2021 roku 30.010 422,57 zł (słownie: trzydzieści 

milionów dziesięć tysięcy czterysta dwadzieścia dwa złote pięćdziesiąt siedem groszy). 

 

 

 

 

Adam Ruciński 

Prezes Zarządu BTFG Advisory sp. z o.o. 

biegły rewident nr ewid. 10428  

doradca inwestycyjny nr 122 

biegły sądowy z zakresu rachunkowości  

biegły sądowy z zakresu obrotu papierami wartościowymi 

 

Warszawa, 22 października 2021 roku. 

 

 

 

 



  
BTFG Advisory 

 

Strona 6 z 19 

5 ZAKRES PRZEPROWADZONYCH PRAC 

Wycena wartości Certyfikatów została sporządzona na dzień 30 września 2021 r. (dalej „Dzień 

Wyceny”). 

Analiza wartości Certyfikatów 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 30.09.2021 r.  

2. Politykę Rachunkowości Funduszy Zamkniętych zarządzanych przez MCI Capital TFI S.A.  

3. Potwierdzenie wartości aktywów netto i wartości aktywów netto na certyfikat inwestycyjny 

Subfunduszu MCI.EuroVentures 1.0. na dzień 30.09.2021 r. 

4. Raport za drugi kwartał 2021 roku MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamknięty. 

5. Raport za drugi kwartał 2021 roku MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamknięty z 

subfunduszem MCI.EuroVentures 1.0. 

6. Potwierdzenie depozytariusza wyceny lokat MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny 

Zamknięty Subfunduszu MCI.EuroVentures 1.0. na dzień 30.09.2021 r.  

7. Modele w pliku Excel wyceny spółek portfelowych i innych aktywów finansowych 

MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamknięty Subfunduszu MCI.EuroVentures 1.0. na 

dzień 30.09.2021 r. wraz ze sprawozdaniami finansowymi lub danymi finansowymi spółek 

portfelowych, na których oparto wyceny. 

8. Zestawienie obrotów i sald MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamknięty 

Subfunduszu MCI.EuroVentures 1.0. na dzień 30.09.2021 r. wraz z wyliczeniami WAN/CI. 

9. Inne informacje i oświadczenia otrzymane przedstawicieli MCI Capital ASI S.A. w formie 

elektronicznej, ustnej, pisemnej. 

Zakładamy, że wyżej wymienione dokumenty i informacje są rzetelne, poprawne i prawidłowe.  

Nie bierzemy odpowiedzialności za ich zgodność ze stanem faktycznym. Jeżeli informacje zawarte 

w przedstawionych nam dokumentach nie odzwierciedlałyby rzeczywistej sytuacji, wycena Certyfikatów 

mogłaby ulec zmianie. 

Wycena wartości Certyfikatów została przeprowadzona za pomocą metody wartości aktywów netto. 

Podstawą kalkulacji wartości Certyfikatów były wartości księgowe aktywów i pasywów Funduszu na 

Dzień Wyceny. 

Zakres prac w odniesieniu do metody aktywów netto obejmował identyfikację przedmiotu wyceny, 

analizę dokumentacji stanowiącej podstawę do określenia wartości przedmiotu wyceny, wyznaczenie 

wartości Certyfikatów w oparciu o przeanalizowane informacje. 
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6 OPIS ZASTOSOWANEJ METODY WYCENY 

Wycena Certyfikatów została przeprowadzona w oparciu o wycenę Funduszu metodą wartości aktywów 

netto Funduszu. Przesłankami stojącymi za wyborem tej metody był fakt, że Fundusz ma prowadzone 

księgi rachunkowe w sposób bieżący i szczegółowy oraz jest zobowiązany do ujmowania istotnych 

aktywów w ich wartości godziwej. W związku z tym, wartość bilansowa Funduszu powinna 

odzwierciedlać wartość godziwą Certyfikatów. Ostatnie wyznaczenie wartości godziwej składników 

majątku Funduszu zostało przeprowadzone na dzień 30 września 2021 r. 

Wycena polegała na identyfikacji wartości składników aktywów i pasywów Funduszu na 30 września 

2021 r. i wyznaczeniu wartości aktywów netto Funduszu. Następnie wyznaczono wartość aktywów netto 

w podziale na poszczególne serie Certyfikatów stanowiących przedmiot zastawu.  

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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7 WYCENA WARTOŚCI CERTYFIKATÓW 

7.1 Założenia do wyceny Certyfikatów 

Przy wycenie wartości Certyfikatów oparto się na dokumentacji księgowej Funduszu na Dzień Wyceny 

oraz na innych dokumentach potwierdzających wartość pozycji bilansowych Funduszu. Podstawowymi 

dokumentami umożliwiającymi oszacowanie wartości Certyfikatów były: potwierdzenie wartości 

aktywów netto i wartości aktywów netto na certyfikat inwestycyjny MCI.PrivateVentures Fundusz 

Inwestycyjny Zamknięty Subfunduszu MCI.EuroVentures 1.0. na dzień 30 września 2021 r. wraz z 

zestawieniem obrotów i sald na dzień 30 września 2021 r. oraz Raportem z portfela na dzień 30 września 

2021 r.  

Wskazane powyżej dokumenty posłużyły do wyceny wartości Certyfikatów metodą wartości aktywów 

netto. Dodatkowe analizowane dokumenty posłużyły ocenie wiarygodności wyżej wymienionych źródeł 

księgowych. 

7.2 Wycena wartości certyfikatów inwestycyjnych MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny 

Zamknięty Subfunduszu MCI.EuroVentures 1.0. 

Na Dzień Wyceny aktywa MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny Zamknięty Subfunduszu 

MCI.EuroVentures 1.0. wynosiły 1 738 288 023,85 zł, przy zobowiązaniach 57 530 404,79 zł, co daje 

wartość aktywów netto w wysokości 1 680 757 619,06 zł.  

Składniki portfela inwestycyjnego: 

▪ akcje – 34,92% wartości aktywów, 

▪ udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością – 20,13% wartości aktywów, 

▪ jednostki uczestnictwa (obce) – 13,54% wartości aktywów, 

▪ obligacje – 8,57% wartości aktywów, 

▪ weksle – 4,32% wartości aktywów, 

▪ wierzytelności – 1,39% wartości aktywów, 

▪ certyfikaty inwestycyjne – 3,37% wartości aktywów, 

▪ opcje – 0,30% wartości aktywów. 

 

Wyszczególnienie składników aktywów i pasywów subfunduszu znajduje się w części Załączniki.  
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Tabela 1. Wartość aktywów netto i wartości aktywów netto na certyfikat inwestycyjny (WAN/CI) MCI.PrivateVentures Fundusz 

Inwestycyjny Zamknięty Subfunduszu MCI.EuroVentures 1.0. na dzień 30 września 2021 r 

Źródło: MCI Capital TFI S.A. 
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7.3 Wycena Certyfikatów stanowiących przedmiot wyceny 

Przedmiot wyceny stanowi 57.999 szt. certyfikatów inwestycyjnych serii C MCI.PrivateVentures 

Fundusz Inwestycyjny Zamknięty Subfunduszu MCI.EuroVentures 1.0.  

 

Tabela 2. Wycena Certyfikatów stanowiących przedmiot wyceny na dzień 30 września 2021 r. 

 Wartość 1 certyfikatu 
inwestycyjnego 

Liczba wycenianych 
certyfikatów 

Wartość wycenianych 
certyfikatów 

MCI.EuroVentures 1.0.- Seria C 517,43 zł 57 999 30 010 422,57 zł 

Źródło: Obliczenia własne 

 

Na dzień 30 września 2021 roku, wartość Certyfikatów stanowiących przedmiot zabezpieczenia 

wyniosła 30.010 422,57 zł (słownie: trzydzieści milionów dziesięć tysięcy czterysta dwadzieścia dwa 

złote pięćdziesiąt siedem groszy). 
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8 ZAŁĄCZNIKI 
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