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Investor Private Equity
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Aktywéw Niepublicznych
(30.09.11 - 31.12.11)

Stopy zwrotu funduszu Od poczatku roku Narastajaco

Investor Private Equity FIZ 1.53 % 9.64 % 47.84 %

Na dzien 31 grudnia 2011 r. dokonano kolejnej kwartalnej wyceny certyfikatow inwestycyjnych
Investor Private Equity Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Aktywow Niepublicznych, zgodnie z
ktérg wartos¢ jednego certyfikatu ustalono na 1 478,41 zl, co oznacza spadek o 0,78 % w stosunku
do wyceny z 30 wrzesnia 2011r.

Od poczatku dziatalnosci Fundusz uzyskat stope zwrotu w wysokosci 47,84 %.

Zmiana wartosci inwestycji 17.10.07 - 31.12.11 [z}]
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Na nieznaczny spadek Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny wptyw miata dalsza
przecena spoétek notowanych na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie. Spowodowata ona
koniecznos¢ przeszacowania wartosci znajdujgcych sie w portfelu funduszu spotek wycenianych
metodg porownawczg. W skali catego roku certyfikaty funduszu Investor Private Equity FIZ zyskaty
1,53%. W tym okresie gtdwne indeksy warszawskiej gietdy stracity ponad 20%.

Fundusz jest przeznaczony dla inwestoréw chcacych podja¢ wieksze ryzyko inwestycyjne w oczekiwaniu wyzszej stopy zwrotu. Przedstawione materiaty dotyczace
Funduszu majg wytacznie charakter promocyjny i nie stanowig gwaranciji realizacji celu inwestycyjnego, ani osiagnigcia podobnych wynikéw w przysztoéci. Podane wyniki
nie uwzgledniajg optaty manipulacyjnej i podatkéw. Ze wzgledu na stosowang polityke inwestycyjng wartos¢ certyfikatbw moze cechowac sie duzg zmiennoscia, a
uczestnik Funduszu musi sie liczy¢ z mozliwoscig poniesienia straty. Szczegdtowe informacje dotyczace emisji, w tym dane finansowe, informacje o czynnikach ryzyka
oraz o optatach i podatkach, zawarte sgq w Prospekcie emisyjnym opublikowanym na stronach www.investors.pl i www.bgz.pl.
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Najwazniejszym wydarzeniem ostatniego kwartatu 2011 r. dla Investor Private Equity FIZ byto
zaangazowanie funduszu w restrukturyzacje Grupy Gwarant — jednego z czotowych podmiotow
operujacych w sektorze hutniczo-odlewniczym. Grupa Gwarant jest znaczgcym producentem miedzy
innymi konstrukcji stalowych, odlewow, instalacji przemystowych i armatury oraz czesci dla sektora
motoryzacyjnego. Duze straty wywotane nietrafionymi transakcjami na opcjach walutowych
przetozyly sie na znaczacy wzrost zadtuzenia Grupy. Konieczno$¢ jego sptaty powodowata, ze
spoétki wehodzace w sktad Grupy nie miaty wystarczajgcego kapitatu obrotowego, niezbednego do
utrzymania pozycji rynkowej.

Pierwszy etap programu naprawczego Grupy Gwarant zakladat restrukturyzacje jej zadtuzenia
wartego 180 min zt. Dtug ten zostat wykupiony za 100 min zt przez konsorcjum, w skfad ktérego, za
posrednictwem spotki celowej Rubra, wszedt Investor Private Equity FIZ inwestujgc 24 min zh.
Kolejne planowane dziatania majg zapewni¢ Grupie niezbedny poziom kapitatu obrotowego, a co za
tym idzie odzyskanie udziatu w rynku i wzrost wartosci Grupy Gwarant.

Istotnym wydarzeniem z punktu widzenia Investor Private Equity FIZ byta réwniez przeprowadzona
na poczatku grudnia oferta publiczna akcji Grupy Nokaut — spétki z portfela funduszu. Wstepne
widetki ceny emisyjnej wynosity 15,5-21,5 zt, co dawato wycene pakietu bedacego witasnoscig
funduszu na poziomie 15,3 — 21,2 min zt (przy ich wartosci bilansowej w portfelu 5,2 min zt wedtug
stany na 30.09.2011). Mimo duzego zainteresowania inwestoréw, oferta nie doszta do skutku ze
wzgledu na zbyt niski poziom ceny oferowanej za akcje Grupy. Zdaniem jej zarzadu cena
proponowana przez inwestoréw nie odzwierciedlata wartosci fundamentalnej spétki oraz jej
perspektyw rozwoju. Prospekt emisyjny, na podstawie ktorego akcje Grupy Nokaut mogg byc¢
sprzedawane inwestorom jest wazny do listopada 2012 r. i w przypadku poprawy koniunktury na
warszawskim parkiecie spotka zamierza ponowic oferte.

Gorsza koniunktura panujgca na rynkach kapitalowych daje okazje do inwestycji w nowe projekty
przy atrakcyjnych, w dluzszej perspektywie, poziomach wyceny. Aktywa funduszu w znaczacej
czesci skladajg sie z gotowki pochodzacej z nowych emisji certyfikatéw, ktéra zostanie wykorzystana
na nowe inwestycje. Nad ich wyborem prowadzone sg obecnie prace analityczne.

Oczekujemy, ze rok 2012 przyniesie uspokojenie na rynkach kapitatowych i kilkunastoprocentowy
wzrost gtéwnych indekséw warszawskiej gietdy. W efekcie, mozna spodziewaé sie ozywienia na
rynku pierwotnym, ktére pozwoli powréci¢ do planéw IPO czeéci spotek z portfela Investor Private
Equity FIZ. Przewidujemy réwniez, ze fundusz zasilg wptywy z dywidend od spotek zaleznych oraz,
ze dokonana zostanie kolejna ptatnos¢ za zrealizowang juz transakcje sprzedazy projektéw farm
wiatrowych. Pozyskana w ten sposéb gotoéwka przeznaczona zostanie na umorzenia certyfikatow.

Z drugiej strony zaktadamy, ze w 2012 roku pozyskamy do portfela funduszu nowe, atrakcyjne spofki.
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