List Prezesa Zarzadu do Akcjonariuszy

Szanowni Panstwo,

Sktadamy na Panistwa rece raport BBI Capital NFI S.A. za pierwsze pétrocze 2011 r.
Pierwsza polowe roku Zarzad poswiecit przede wszystkim na dopracowanie strategii
Funduszu na lata 2011-2013, dokonanie przegladu portfela inwestycyjnego oraz
przeprowadzenie Wyceny Dyrektorskiej jego skiadnikéw. Jednym z elementéw realizacji
strategii, ktora zakiada skoncentrowanie sig BBI Capital NFl S.A. na typowej dziafalnosci
inwestycyjne] typu private equity/venture capital, bylo poszerzenie skiadu Zarzadu, W
czerweu do whadz Spétki dotaczyt Pawet Sikorski, ktéry odpowiada za nowe inwestycje
Funduszu oraz nadzér nad spétkami portfelowymi. Wczeéniej Pawet Sikorski zdobywat
doswiadczenie w Enterprise Investors — najstarszej i Jednej z najwigkszych w Polsce | Europie
Srodkowo-Wschodniej firm private equity | venture capital.

Jednym z podstawowych celéw, jakie postawil sobie Zarzad do realizacji, jest
maksymalizacja wplywéw z wyjs¢ z obecnych spdtek portfelowych poza BBI Seed Fund. W
pierwszym pdtroczu 2011 roku dokonano sprzedazy akcji dwéch spétek portfelowych — Rank
Progress i Bowim. Transakcje te przyniosly tacznie 1,2 min zt zysku przy wplywach
gotdwkowych w wysokosci 11,7 min zt. Podpisano réwniez umowe sprzedaiy posiadanych
udziatéw w spolce Cartridge World notowanej na NewConnect spdlce Direct eServices S.A. i
w zamian objecie przez BBI Capital NFI S.A. nowych akcji Direct eServices, ktére daja okofo
14 % w podwyiszonym kapitale.

Ponadto Zarzad, zgodnie z zatozeniami przyjetej Strategii, petnit aktywny nadzér nad
spoétkami portfelowymi. Do wazniejszych wydarzed w naszych spétkach w minionym
potroczu zaliczyé mozna m.in. wejscie do rady nadzorczej Hardeksu Prezesa Funduszu oraz
powotanie w jej skiad Krzysztofa Sedzikowskiego, bylego prezesa spétki Pfleiderer Grajewo.
Istotnym zdarzeniem bylo réwniez rozpoczecie produkeji napojéw energetycznych w
puszkach PET wytwarzanych wedlug patentu Invento czy wysoki, obiecujacy portfel
zamowien Awbudu, na ktérego wynikach i wycenie zaciazyt jednak spér ze spétka Ozen.

Przychody wypracowane przez Spétke w pierwszym pétroczu 2011 skiadaty sie z
odsetek z udzielonych poiyczek oraz dywidendy ze spéiki portfelowej Tell S.A. Na poziom
aktywow netto Funduszu negatywnie wplynely przeszacowania wartosci spélek
portfelowych zgodnie z ich wyceng rynkowa na dzieri bilansowy 30 czerwca 2011ir. W
drugim kwartale 2011 indeksy gieldowe zniwelowaly wzrosty wypracowane w ciggu
pierwszych 3 miesigcy roku. Wplyneta na to przede wszystkim niepewno$¢ na rynkach
finansowych, zwigzana ze zt3 kondycjq finanséw publicznych Grecji i Hiszpanii, jak réwniez
doniesienia o moiliwych problemach z wyptacalnoécia Stanéw Zjednoczonych, Korekta
kurséw rynkowych przetoiyla sie na koniecznosé przeszacowania wartosci inwestycji in
minus, Dokonalidmy takie odpisu wartosci pakietu akcji Cafe News S.A (o ok. 2 min zlotych),
co znalazfo ozdwieciedlenie w Rachunku Wynikéw Funduszu. W drugim kwartale 2011 r.
Fundusz dokonat wykupu diuznych papieréw wartosciowych za faczng kwote 21,5 min zi, co
doprowadzifo do zmniejszenia stanu $rodkéw pieniginych. Aktualnie Fundusz prowadzi
negocjacje z inwestorami w celu uplasowania kolejnej transzy obligacji.



Kontynuujac przyjeta praktyke w zakresie zwiekszania transparentnosci,
przekazujemy Akcjonariuszom informacje o wartosci portfela inwestycyjnego wedlug
Wyceny Dyrektorskiej. Zgodnie z wyceng dokonang przez Zarzad wartoédé portfela
inwestycyjnego na koniec 30 czerwca 2011 r. wyniosta 135,0 min zi, co stanowifo 113,9%
wartoécl portfela w kslegach. Zgodnie z Wyceng Dyrektorska warto$é aktywdéw netto
Funduszu ksztattowata sie po pierwszym pétroczu 2011 r. na poziomie 132,2 min zf, co
przekfada sie na wartos$¢ aktywdw netto na jedna akcje réwng 2,57 zt. W stosunku do stanu
na poczatek 2011 r. wartos¢ aktywdw netto wedlug Wyceny Dyrektorskiej obnizyta sie o
25,1 min zi, natomiast w stosunku do kotica 1 kwartalu o 13,0 min zt. Obnizenie NAV
wyhikato przede wszystkim ze zmniejszenia wartosci pakietu akcji Awbud S.A. {cze$ciowo
ujetej jako koszty okresu oraz rozliczanej przez kapitafy) oraz Tell S.A. Wartosé¢ NAVPS na
dzierh bilansowy 30 czerwca 2011 r. implikowata dyskonto — w stosunku do ceny akcji
Funduszu na ten dzied — wynoszace 48%.

W kolejnych kwartatach Zarzad zamierza kontynuowac realizacje przyjetej strategii,
przeprowadzajgc kolejne wyjscia i koncentrujac sie na dziataniach budujacych wartosé
zaréwno samego Funduszu, jak i spétek portfelowych. Nalezy podkreslié, ze dziataniom tym
generalnie nie sprzyja obecna sytuacja na szerokim rynku, ktéra utrudnia uzyskanie
satysfakcjonujacych wycen w transakcjach wyjscia ze spétek niepublicznych z jednej strony, a
z drugiej — negatywnie wplywa na wycene Funduszu za sprawa obecnosci w portfelu spétek
notowanych na GPW i NewConnect, ktérych wyceny podazyly w dét wraz z rynkiem.
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