Q&A po konferencji wynikowej MCI Capital ASI S.A. [HY2025]:

1. Wyemitowano obligacje o wartosci 70 mIn, podczas gdy program zaktada emisje do 100
mln. Czy nadal planujg Panstwo emisje na pozostate 30 min, biorgc pod uwage oczekiwany
wptyw duzej kwoty ze sprzedazy IAI? Jesli tak, to w ktérym kwartale nalezy sie spodziewac
takiej emis;ji?

Program emisji obligacji (do 100M PLN) zostat ustanowiony do dnia 11 czerwca 2026 r., o
czym informowaliSmy raportem biezgcym RB13/2025 z dnia 12 czerwca br. Decyzja co do
dalszego wykorzystania Programu nie zostatfa jeszcze podjeta.

2. W sprawozdaniu w sekcji z przegladem portfela podajg Paistwo podstawowe KPIl o
kluczowych spétkach, w szczegdlnosci informacje o przychodach za 2024, EBITDA i
dynamice. Nie ma tych KPl podanych dla Netrisk. Czy mozna prosi¢ o podanie tych
wskaznikéw dla tej spotki?

W spodtce Netrisk posiadamy mniejszosciowy udziat, dlatego nie podajemy dla niej wynikdéw
finansowych. Prezentujemy KPI jedynie dla spdtek portfelowych, w ktdrych mamy pozycje
kontrolng. W odniesieniu do Netrisk mozemy natomiast odesta¢ jedynie do informacji
dostepnych w domenie publicznej.

3. Skoro fundusz Digital and Climatech realizuje strategie tozsamg z MCI.EuroVentures,
dlaczego zdecydowali sie Panstwo na utworzenie nowego funduszu, zamiast wydaje sie
bardziej naturalnej mozliwosci koinwestycji, czyli zakupu przez Zarzagd dodatkowe]j emisji
certyfikatow MCIL.EV?

Ze wzgledu na ograniczenia wynikajgce z przepiséw Ustawy o funduszach inwestycyjnych i
zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi nie jest mozliwe przeprowadzenie
programu koinwestycyjnego realizujgcego przyjete przez MCI zatozenia biznesowe w
ramach funduszu inwestycyjnego zamknietego (w ramach takiego funduszu wydzielony jest
subfundusz MCl.EuroVentures 1.0.). W szczegdlnosci w ramach polskiego funduszu
inwestycyjnego nie jest mozliwe wyemitowanie certyfikatéw inwestycyjnych zwigzanych
wytgcznie z jedng lub wiekszg liczbg wybranych inwestycji. MCI Digital and Climatech Fund
V S.C.A., SICAV-RAIF jest funduszem utworzonym i dziatajgcym zgodnie prawem
luksemburskim, ktére umozliwia petng realizacje zatozen biznesowych MCI w zakresie
koinwestycji, w tym partycypacje cztonkdw zespotu inwestycyjnego w wybranych
inwestycjach.

4. EBITDA eSKY znaczgco spadta w 2024. Jednoczesnie wycena MCI pozostata na podobnym
poziomie. Czy nalezy spodziewaé sie aktualizacji wyceny, czy tez sytuacje w 2024 oceniajg
Panstwo jako przejsciowg?

Na te chwile sytuacje ze spadkiem tgcznej ksiegowej EBITDA eSky (wynikajgcej z danych z
KRS) w 2024 r. oceniamy jako przejsciowg, tym bardziej, ze spadek tgcznej ksiegowej EBITDA



10.

spotki wynikat m.in. z ponoszenia kosztéw rozwoju segmentu pakietowania dynamicznego
oraz innych zdarzen o charakterze jednorazowym. Znormalizowana EBITDA eSky (z
wyfaczeniem zdarzen o charakterze jednorazowym, bedgca co do zasady podstawg wyceny)
jest istotnie wyzsza niz EBITDA ksiegowa wynikajaca ze spr. fin. Grupy z KRS.

. W ciggu ostatnich 12 miesiecy EBITDA oraz inne wskazniki dla catego portfela wzrosty o

ponad 20%. Jednoczes$nie wycena catego portfela znajduje sie na zblizonym poziomie. Jakie
sg gtéwne powody takiej sytuacji?

Na wycene spoétek wptywa nie tylko poziom EBITDA czy przychoddw, ale réwniez poziom
mnoznika (EV/EBITDA czy EV/przychody), ponadto np. zmiana EBITDA za pétrocze w ujeciu
rok do roku na danym poziomie procentowym nie oznacza automatycznie, ze zmiana
poziomu rocznego EBITDA wynosi tyle samo procent (a wyceny opierajg sie na rocznych
poziomach EBITDA/przychoddéw). Ponadto, nie wszystkie podmioty sg wyceniane metodg
mnoznikowg, np. Answear jest wyceniany po cenie gietdowej.

. Prosba o odpowied? zarzadu na pytanie dot. perspektyw rynku M&A w Polsce i regionie,

czy 2025 r. zapisze sie dobrze w statystykach?

Wraz ze spadkiem stdp procentowych i powrotem kapitatu do Europy widoczne jest
stopniowe ozywienie na rynku M&A, ktére zwykle odbywa sie w matym opdznieniem
wzgledem rynku publicznego, ktéry jest silny. Dla MCI ostatnie 24 miesigce byty bardzo
aktywne. Zrealizowalismy 4 nowe inwestycje, 2 akwizycje na poziomie spoétek oraz 4 wyijscia
z inwestycji.

. Czy to lepszy czas na zakupy czy na wyjscie z inwestycji?

W ocenie MCI, to dobry moment na nowe inwestycje. Rynek exitow jeszcze pozostaje
nietatwy. Niemniej dobrej jakosci aktywa, jak np. IAl, w dalszym ciggu cieszg sie duzym
zainteresowaniem inwestoréw globalnych.

. Jak ksztattujg sie mnozniki wyceny?

Obecnie widaé poprawe wycen, w tym w oparciu o oczekiwane spadki stép procentowych
i trend adopcji Al. Spotki SaaS wyceniajg sie srednio ok 4-6 x EV/Sales. Dla marketplace
mowimy o dwucyfrowych mnoznikach do EBITDA.

. Jakie trendy wida¢?

Wyceny sektora nowych technologii dynamicznie sie zmieniaty w ostatnich 5 latach. W
okresie pandemii nastgpit skok wycen spoétek e-commerce i SaaS. Z kolei lata 2023 i 2024 to
powrdét wycen do dtugoterminowych srednich.

Aktywa z ktérych branz cieszg sie najwiekszym zainteresowaniem?

MCI koncentruje sie na sektorach nowych technologii. Inwestujemy gtéwnie w spétki Saas,
e-commerce i Fintech.



11. Czy nadal duzo dzieje sie w sektorze IT, w tym w Al?

Transformacja cyfrowa jeszcze przyspiesza. Obecnie Al przynosi duzo korzysci gtdwnie w
obszarze automatyzacji proceséw biznesowych, ale duzo zmienia sie takze w marketingu i
sprzedazy. Intensywnie pracujemy ze spotkami nad wdrazaniem rozwigzan opartych o Al, w
celu poprawy rentownosci i przyspieszenia wzrostu.



