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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Spétki Capital Partners S.A.
za okres 01.01.2005 — 31.12.2005

I PODSTAWOWE WIELKOSCI EKONOMICZNO-FINANSOWE

Na dzien 31 grudnia 2005 roku warto$¢ aktywow Spoétki wyniosta 11.458,63 tys. zt. Udziat aktywow
trwatych w aktywach ogétem wynosit 11,6%, natomiast aktywéw obrotowych 88,4%. Spoéika
odnotowatla ponad pigciokrotny przyrost sumy bilansowej w stosunku do roku 2004, spowodowany
przede wszystkim inwestycjami krotko- i diugoterminowymi, ktére dokonane zostaly po emisji
obligacji Spoiki.

Spétka na dzien 31 grudnia 2005 roku wykazata ujemny wynik finansowy netto w kwocie 29,89 tys.

zt.

Uzyskane przychody tacznie wyniosty 1.917,78 tys. zt i zmniejszyty si¢ w stosunku do ubieglego roku
0 ok. 50%. Przychody ze sprzedazy stanowity 11,84% wszystkich przychodéw, przychody finansowe
87,4 % natomiast pozostate przychody operacyjne 0,76 % wszystkich przychodow.

Laczne poniesione przez Spotke w 2005 roku koszty wyniosty 1.946,5 tys. zi., w tym gléwna pozycje
stanowia koszty finansowe (67,41% ogétu kosztow) oraz koszty ogdlnego zarzadu (28,72%). Nastapit
spadek kosztéw w poréwnaniu z 2004 r., 0 30,07% co jest nastgpstwem zmniejszenia przychodoéw.

Wartoséci wybranych wskaznikéw:

- rentowno$¢ dziatalno$ci podstawowe;j -172,86%
- rentowno$¢ majatku (ROA) -0,44%

- rentowno$¢ kapitatu wiasnego (ROE) -1,53%

- szybko$¢ obrotu naleznosci 56 dni

- szybko$¢ obrotu zobowigzan 73 dni

- wskaznik zadluzenia 83,12%

- wskaznik ptynnosci (I) 3,34%

- wskaznik ptynnosci (II) 3,15%.

Z uwagi na zanotowana w 2005 roku strat¢ wskazniki rentownosci za ten okres przyjmuja wielkosci
ujemne. Nastapito skrécenie splaty naleznosci Spétki oraz wzrost splaty zobowiazan. Wartosci
wskaznikéw obrotu nalezno$ci 1 zobowigzan wynikaja z charakteru dziatalnos$ci Spoéiki, co ma
odzwierciedlenie w relatywnie niskich wartosciach przychodéw ze sprzedazy oraz kosztach
sprzedanych ustug w stosunku do naleznos$ci oraz zobowiazan handlowych. Taki stan jest efektem
ciaglego przenikania si¢ dziatalno$ci doradczej i inwestycyjnej Spoiki.

IL. ISTOTNE CZYNNIKI RYZYKA I ZAGROZEN
A. Czynniki ryzyka zwiqzane z dziatalnosciq Emitenta

= Ryzyko zwigzane z krétka historia Emitenta

CAPITAL PARTNERS zostata zatozona 12 kwietnia 2002 roku. Ma wigc krétka historie. Poczatkowo
strategia Emitenta zaktadata prowadzenie wytacznie dziatalnosci inwestycyjnej. Od potowy 2003 roku
nastgpita modyfikacja strategii i rozszerzenie zakresu dziatalnos$ci o ustugi z zakresu bankowosci
inwestycyjnej i doradztwa. Ze wzgledu na krdtka histori¢ oraz modyfikacje strategii inwestorzy moga
mie¢ trudno$ci z analiza wskaznikow finansowych i ocena potencjatu Spétki. Niezaleznie od tego
utrudniona jest ocena mozliwosci zrealizowania zalozen odno$nie osiaganych wynikéw na
inwestycjach.

= Ryzyko zwigzane ze strukturg finansowania dzialalno$ci

Ze wzgledu na charakter dziatalno$ci Emitent siggat i bedzie siggal w przysztoSci po diuzne
instrumenty finansowe (w szczegdlnosci obligacje) w celu finansowania inwestycji wtasnych lub w
celu tworzenia obligacji strukturyzowanych. Warto§¢ emisji obligacji moze znaczaco przewyzszac
kapitaty wtasne Emitenta. Inwestorzy powinni wzia¢ pod uwage, ze okresowo wystepuje w Spotce
znaczny poziom zadtuzenia, wynikajacy z przyje¢tej strategii pozyskiwania kapitatu na dziatalnos$é
inwestycyjna.

= Ryzyko zwigzane z realizowanymi umowami w zakresie doradztwa
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W zwiazku z prowadzeniem dziatalnosci polegajacej migdzy innymi na doradztwie i zarzadzaniu
projektami pozyskania finansowania, w tym finansowania poprzez publiczna emisj¢ akcji, istnieje
ryzyko niepowodzenia takiego projektu z przyczyn zaleznych badz niezaleznych od Spétki. W takim
przypadku Emitent nie osiagnie planowanych przychodéw, ktére w znacznej czgsci moga by¢ oparte o
zasade success fee. Dodatkowo w przypadku niepowodzenia prowadzonego przez Emitenta projektu
istnieje ryzyko utraty reputacji, a co za tym idzie zdolnos$ci do pozyskiwania nowych kontraktéw.

= Ryzyko inwestycyjne

Wyboér Spétek Portfelowych oraz realizacja zyskéw kapitatowych poprzez skuteczne przeprowadzenie
inwestycji oraz wyjsScia z niej, ma niezwykle wazne znaczenie dla rozwoju Emitenta. Nabywcy
papieréw wartosciowych musza by¢ §wiadomi, ze osiagnigcie przez nich planowanej rentownosci
inwestycji jest silnie uzaleznione od trafnosci decyzji inwestycyjnych Emitenta oraz umiejgtnosci
zrealizowania zyskow kapitatowych.

= Ryzyko zwigzane z zarzadzaniem Spétkami Portfelowymi

W zwiazku z faktem, ze angazujac si¢ kapitalowo w projekty Emitent odgrywa znaczaca rolg w
zarzadzaniu Spétkami Portfelowymi, a w niektérych przypadkach moze przeprowadza¢ w nich
programéw restrukturyzacji, wystgpuje ryzyko niepowodzenia tych procesow. Moze to bycé
spowodowane poprzez zaistnienie negatywnych zdarzen o charakterze operacyjnym lub podjecie
btednych decyzji strategicznych. Emitent bedzie dazyt do zmniejszenia ryzyka nadzoru nad
inwestycjami poprzez zagwarantowanie sobie w umowach inwestycyjnych lub statucie Spotki
Portfelowej wigkszo$ci w Radach Nadzorczych, uzyskanie prawa veta odnosnie kluczowych decyzji
zwiazanych z zaciaganiem zobowigzan, zmianami w zarzadach oraz stosujac inne mozliwosci
zabezpieczenia.

=  Ryzyko niskiej ptynnosci transakcji kapitalowych poza rynkiem regulowanym

W zwiazku z dokonywaniem przez Spétke inwestycji poza rynkiem regulowanym, gdzie pltynnosc jest
niska, sprzedaz akcji niektérych Spétek Portfelowych moze by¢ utrudniona. Ze wzgledu na fakt, iz
Spotka w swojej strategii okresla, ze jednym z gtéwnych sposobéw wyjScia z inwestycji jest
wprowadzanie akcji Spoétek Portfelowych na rynek regulowany, ryzyko to dotyczy¢ bedzie
nielicznych przypadkéw. Jednak w przypadku konieczno$ci dokonania takiej transakcji moze pojawic
si¢ ryzyko nieuzyskania zatozonej ceny, a co za tym idzie oczekiwanej rentownoS$ci inwestycji.

= Ryzyko braku mozliwosci pozyskania nowych projektow inwestycyjnych

Powodzenie przedsigwzigcia Emitenta zalezy w duzej mierze od mozliwosci pozyskiwania
atrakcyjnych Spoétek Portfelowych, rokujacych dobrze na przyszio$¢ i spetniajacych kryteria
strategiczne przy korzystnych cenach. Pozyskanie takich projektéw moze by¢ trudne, szczegdlnie ze
wzgledu na fakt, iz zainteresowanie tego typu inwestycjami przejawiaja inne podmioty krajowe jak i
zagraniczne.

= Ryzyko kadry

Charakter prowadzonej przez Emitenta dziatalnosci sprawia, ze wysokiej jakosci kadra jest jednym z
najwazniejszych czynnikow wptywajacych na efektywnos$¢ dziatania. Odejscie kluczowych cztonkéw
zespotu — 0s6b nie bedacych pracownikami Emitenta, ale prowadzacych dziatalno$¢ gospodarcza w
zakresie doradztwa finansowego i dlugoterminowo wspdtpracujacych z Emitentem — moze
spowodowa¢ przejsciowe trudnosci w pozyskiwaniu nowych projektow i w pracach nad juz
realizowanymi.

= Ryzyko zwigzane z posiadaniem 50 % udzialu w CP Energia S.A.

Emitent posiada w CP Energia S.A. 50% akcji dajacych prawo do 50% gloséw na WZ i ten udziat
zostanie utrzymany takze w przypadku kolejnych podwyzszen kapitatu zaktadowego CP Energia S.A..
Emitent poleca uwadze subskrybentéw fakt, ze mimo duzego — w odniesieniu do wartosci srodkéw
wlasnych — zaangazowania kapitatlowego, ktére w przypadku dojscia do skutku emisji Akcji Serii C
ulegnie jeszcze zwigkszeniu Emitent nie sprawuje nad ta spotka kontroli. Postanowienia statutu tej
spotki nie umniejszaja w zadnym stopniu wptywu Emitenta wynikajacego z udzialu w kapitale
zaktadowym CP Energia S.A. Emitent nie dokonat takze Zadnych czynno$ci prawnych mogacych w
przysztosci skutkowa¢ umniejszeniem tego wptywu.

B. Czynniki zwiqzane ze strukturq wtasnosciowq Emitenta

= Struktura akcjonariatu

Obecnie Emitent ma dwoje akcjonariuszy posiadajacych ponad 5% gtoséw na WZ. Sa nimi:

— Pan Pawel Bala, petlniacy funkcje Prezesa Zarzadu, posiadajacy 825.229 akcji uprawniajacych do
35,88% gtoséw na WZ,
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— Pani Anna Bala, ktéra posiada 391.428 akcji dajacych prawo do 17,02% gtoséw na WZ.

Pan Pawel Bala i Pani Anna Bala sa malZzenstwem. Inwestorzy powinni bra¢ pod uwage, ze gtéwni
akcjonariusze moga fatwo porozumie¢ sig, co do wspdlnego dziatania.

Do dnia zatwierdzenia Prospektu Panstwo Anna i Pawel Bala nie zawarli porozumienia, o ktérym
mowa w art. 87 ust. 1 p. 5) Ustawy o ofercie, a od dnia wejScia w zycie Ustawy o ofercie nie
podejmowali wspdlnie czynnosci w nim wymienionych (to jest nabywania akcji spotki publicznej lub
zgodnego glosowania na walnym zgromadzeniu dotyczacego istotnych spraw spoéiki), co mogloby —
zgodnie z art. 87 ust. 4 p. 1) Ustawy o ofercie — rodzi¢ domniemanie istnienia takiego porozumienia.

C. Czynniki zwiqzane 7 otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi dziatalnos¢

= Ryzyko konkurencji

Emitent prowadzi dziatalno$¢ na rynku konkurencyjnym. Przewaga konkurencyjna Emitenta opiera
si¢ na wykorzystywaniu potencjalu intelektualnego i do$wiadczenia do stosowania rozwiazan
innowacyjnych, niestandardowych, wymagajacych zastosowania duzych zasobéw wiedzy i z reguty
bardzo pracochtonnych. Istnieje ryzyko pojawienia si¢ podmiotéw konkurencyjnych, ktére osiagna
potencjat do $wiadczenia ustug poréwnywalnych z ustugami oferowanymi przez Emitenta.

= Ryzyko rynku kapitalowego

Przyjeta strategia Emitenta zaktada, ze zakonczenie inwestycji w dana Spoétke Portfelowa, badz
realizacja zysku moze si¢ odbywaé przy wykorzystaniu rynku regulowanego. Z tego wzgledu
wystepuje silna korelacja pomigedzy mozliwoscia osiagania zamierzonych zyskéw z koniunkturg
panujaca na rynku.

= Ryzyko zmiany przepisow

Czynnikiem ryzyka mogacym wptyna¢ na dziatalno$¢ Emitenta sa zmieniajace si¢ przepisy prawa lub
rézne jego interpretacje. Ewentualne zmiany przepiséw w zakresie prawa podatkowego czy tez z
zakresu prawa papierow wartosciowych lub przepiséw normujacych dziatanie spétek moga zmierzac
w kierunku powodujacym wystapienie negatywnych skutkow dla dziatalno$ci Emitenta.

= Ryzyko gospodarcze

Sytuacja gospodarcza w Polsce wptywac bedzie na mozliwos$¢ osiagania zyskéw przez spoétki bedace
w portfelu Emitenta. Niekorzystne ksztaltowanie si¢ warunkéw prowadzenia dziatalno$ci
gospodarczej bedzie wpltywato na szanse powodzenia programéw wdrazanych w Spoétkach
Portfelowych. Z tych wzgledéw sytuacja gospodarcza ma silny wptyw na osiaganie zamierzonych
przez Emitenta celéw. W celu zapobiezenia, badz ograniczenia wystapienia tych ryzyk Emitent przy
analizach dotyczacych poszczegélnych projektow bra¢ bedzie pod uwage prognozy dotyczace
przysztej sytuacji gospodarcze;.

1. INFORMACJA O PODSTAWOWYCH PRODUKTACH, TOWARACH 1
USLUGACH

Podstawowym zrédlem przychodéw i zyskéw Emitenta jest dziatalno§¢ doradcza oraz inwestycyjna
na szeroko pojetym rynku finansowym.

Spoétka prowadzi dziatalno$¢ w trzech gtéwnych dziedzinach:

e Doradztwo finansowe — opracowanie i realizacja rozwiazan dla przedsigbiorstw lub ich
udziatlowcow/akcjonariuszy, ktérych celem jest pozyskanie $rodkéw finansowych dla
przedsigbiorstw lub odpowiednio sprzedaz/zamiana posiadanych udzialéw/akcji. Emitent
specjalizuje si¢ w transakcjach, w ktérych wykorzystywane sa instrumenty dostgpne na
publicznym rynku papieréw wartoSciowych;

e Specjalistyczne produkty bankowos$ci inwestycyjnej — kreowanie i plasowanie produktéw
finansowych w ramach indywidualnych transakcji w oparciu o emisje papieréw
wartoSciowych dokonywanych przez Emitenta lub podmioty trzecie;

e Bezposrednie inwestycje kapitalowe — wyszukiwanie, analiza i realizacja potencjalnych
projektow inwestycyjnych. Zrédiem przychodéw jest zbycie udzialéw/akcji nabywanych w
ramach procesu inwestycyjnego.
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Capital Partners jest prawdopodobnie jedyna w Polsce spotka publiczna niebgdaca bankiem, ktorej
przedmiotem dziatalnos$ci jest bankowos$¢ inwestycyjna (rozumiana jako posrednictwo i doradztwo w
transakcjach udziatami i akcjami, obstuga przeje¢ i przeksztalceh oraz zawieranie transakcji na
rachunek wlasny — bez dziatalnosci brokerskiej). Publiczny status Emitenta jest czynnikiem
zwigkszajacym wiarygodno§¢ wsrdéd potencjalnych klientéw Iub partneréw, a takze umozliwia
zastosowanie znacznie szerszego spektrum instrumentéw finansowych w ramach kreowania
nowatorskich rozwiazan w zakresie bankowos$ci inwestycyjnej — na przyktad finansowanie transakcji
kapitatowych §rodkami pozyskanymi z emisji strukturyzowanych obligacji.

W roku 2005 Spétka prowadzita dziatalno$¢ inwestycyjna opierajac si¢ na generowanych w ramach
dziatalno$ci doradczej srodkach wiasnych oraz §rodkach pozyskiwanych z emisji obligacji.

2. RYNKIZBYTU

Opis gtéwnych rynkéw, na ktérych Emitent prowadzi swoja dziatalno$¢, wraz z podziatem
przychodéw ogétem na rodzaje dziatalnosci i rynki geograficzne za rok obrotowy 2005 i 2004:

Bankowos$¢ inwestycyjna (investment banking), najkrocej okre$lana jako ustugi stuzace zwigkszaniu
kapitatu spotek, jest sektorem ustug zwigzanych z przeprowadzaniem transakcji kapitalowych.
Bankowo$¢ inwestycyjna obejmuje zaréwno ustugi zwiazane z obsluga bardzo rozbudowanych i
zaawansowanych technologicznie wspétczesnych platform do handlu instrumentami finansowymi jak
i serwisy oparte gtéwnie na potencjale intelektualnym — wiedzy, dos§wiadczeniu i znajomos$ci rynku
kapitatowego. Te ustugi oparte na wiedzy $wiadczone sa na potrzeby klientéw chcacych na rynku
kapitatowym zainwestowa¢ swoje S$rodki (zarzadzanie funduszami i portfelami instrumentéw
finansowych, analizy rynku, doradztwo inwestycyjne), a takze w celu zaspokojenia potrzeb klientow
chcacych z rynku kapitatowego pozyska¢ fundusze na rozwdj swojej dziatalnosci. Ten ostatni obszar
bankowosci inwestycyjnej stanowi dziatalno$¢ najtrudniejsza i wymagajaca odpowiedniego
przygotowania.

Mozna wigc okresli¢ rynek, na ktorym dziata Emitent jako rynek ustug inwestycyjnych i
konsultingowych zwiazanych z pozyskiwaniem przez klientéw kapitalu z rynku kapitatlowego oraz
przygotowywaniem i obstuga transakcji kapitatlowych. Klientami moga by¢ zaréwno firmy
potrzebujace $§rodkéw na rozwdj jak i inwestorzy zainteresowani przeprowadzeniem przejec czy np.
wykupéw managerskich.

Na rynku tym w Polsce dziataja tylko banki uniwersalne, domy maklerskie oraz fundusze private
equity 1 venture capital. WielkoS$ci rynku, okreslonej warto$cia przeprowadzonych emisji 1 transakcji
kapitatowych niestety nie da si¢ precyzyjnie ustali¢. O jego niewielkim rozmiarze $wiadczy¢ moze
wielko$¢ przychodéw uzyskanych przez wszystkie domy maklerskie w Polsce z tytutu emisji
papieréw wartosciowych. W roku 2004 byto to 160 mln zt, w I pétroczu 2005 r. 64 min zt.

Oprocz wymienionych podmiotéw na tym rynku dziataja takze firmy $wiadczace ustugi doradztwa
prawnego i biznesowego.

Pozycja Emitenta jest na tym rynku o tyle nietypowa, ze jego oferta ustug taczy doradztwo w bardzo
szerokim zakresie, obejmujacym wszystkie potrzeby klienta poszukujacego kapitatu z wilasnymi
mozliwo$ciami inwestycyjnymi — zdolnoscia do pozyskania $rodkéw na dokonanie inwestycji w
Spotki Portfelowe celem ich odsprzedazy, np. poprzez ofert¢ publiczng w krétkim (1 - 2 letnim)
terminie.

W dziatalnosci Emitenta mozna wyrézni¢ dwa podstawowe obszary:
— dziatalno$¢ doradcza,
— dziatalno$¢ inwestycyjna.
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Emitent w zakresie wyzej wymienionych rodzajow dzialalnosci w latach 2004-2005 uzyskat
przychody zgodnie z danymi zawartymi w ponizszej tabeli.

Wyszczegolnienie przychodéw Emitenta z
dzialalnosci doradczej i inwestycyjnej 2005r. 2004r.
(w tys. zb)
Ustugi doradcze 227,10 2 445,37
Dziatalno$¢ inwestycyjna 1 676,09 1 594,88

Emitent dziata na rynku krajowym, stad nie mozna méwi¢ o rynkach w ujgciu geograficznym.

3. ZNACZACE UMOWY DLA DZIALANOSCI EMITENTA

Znaczace Umowy zgodnie z definicjq par.2 ust.1 pkt 51 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19
pazdziernika 2005r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papieréw warto$ciowych:

= W dniu 11 kwietnia 2005 r. Emitent zawarl umowe w zakresie doradztwa finansowego oraz
pozyskania kapitatu z Grupa Matras Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie. Przedmiotem Umowy
jest opracowanie i realizacja rozwiazania zapewniajacego pozyskanie kapitalu na
sfinansowanie projektow inwestycyjnych Grupy Matras Sp. z 0.0., tym poprzez publiczng
emisj¢ akcji. W Umowie przewidziano wynagrodzenie ztozone z czg$ci stalej oraz zmiennej,
zaleznej od wielkosci pozyskanych $rodkéw. Umowa zostala uznana za znaczaca, gdyz
potencjalna warto§¢ wynagrodzenia przekroczy 20% obecnych kapitaléw wiasnych Capital
Partners S.A.

= W dniu 11 pazdziernika 2005 r. Emitent otrzymatl podpisana przez wszystkie strony Umowe w
zakresie sprzedazy 100% udziatéw spotki Sun Farm Sp. z o0.0. z dnia 5 pazdziernika 2005 r.,
ktérej stronami sa: MFB Renata Pigta 1 Dariusz Romaniuk Spétka Jawna z siedziba w Plocku,
Caresbac Seaf-Polska Spétka Komandytowo-Akcyjna z siedziba w Warszawie, Sun Farm Sp. z
0.0. z siedziba w Czlekéwce oraz Capital Partners S.A. Przedmiotem umowy jest
doprowadzenie przez Capital Partners do zbycia przez obecnych udziatowcéw tj. MFB Renata
Pigta i Dariusz Romaniuk Spétka Jawna oraz Caresbac Seaf-Polska Spoétka Komandytowo-
Akcyjna z siedziba w Warszawie 100% udziatéw w Spéice Sun Farm Sp. z 0.0. na rzecz
wybranego w trakcie procesu sprzedazy Inwestora lub Inwestoréw. W Umowie przewidziano
wynagrodzenie ztozone z czg¢Sci stalej, ptatnej miesigcznie przez okres trwania umowy tj. do
dnia 31 marca 2006 r. oraz czg$ci prowizyjnej zaleznej od ceny uzyskanej za 100% udziatéw
Sun Farm Sp. z o.0. Umowa zostala uznana za znaczaca, gdyz potencjalna wartos¢
wynagrodzenia moze przekroczy¢ 20% obecnych kapitatéw wilasnych Capital Partners S.A.
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4. POWIAZANIA ORGANIZACYJNE LUB KAPITALOWE EMITENTA Z
INNYMI PODMIOTAMI ORAZ OKRESLENIE GLOWNYCH INWESTYCJI
KRAJOWYCH I ZAGRANICZNYCH

W sktad Grupy Kapitatowej, poza Emitentem, wchodzi Dom Maklerski Capital Partners S.A., ktérego
Spétka jest jedynym akcjonariuszem.

4 N
Capital
Partners S.A.
& J
4 N
Dom Maklerski
L Canital Partners S.A. )
Glowne inwestycje Emitenta przeprowadzone w 2005r.
Wyszczegolnienie gtéwnych inwestycji .
(w tys. ) 2005r. Uwagi
Warto$ci niematerialne i prawne 6,09
Rzeczowe aktywa trwate 21,63
Dtugoterminowe aktywa finansowe 1 150,00
- w jednostkach powiqzanych 1 150,00 | 500.000 akcji CP Energia oraz 700.000 akcji DM CP
- w pozostatych jednostkach -
Krétkoterminowe aktywa finansowe 9541,97
- w jednostkach powiqzanych 8 611,40 | 90.271 akcji eCard oraz 3.321 akcji Bipromet
- w pozostatych jednostkach 1,04

* (P Energia S.A.

Emitent posiada 50% akcji CP ENERGIA S.A. dajacych taki sam udzial na WZ. Objecie akcji serii A
CP ENERGIA S.A. za kwotg 500 tys. zl. nastapito ze srodkéw wiasnych Emitenta. Nabycie 700 tys.
akcji serii B za kwotg 700 tys. zl zostalo sfinansowane ze §rodkéw zewnetrznych pozyskanych w
drodze emisji obligacji serii C.

= eCARD S.A.

Przedmiotem inwestycji sa akcje eCARD S.A. Emitent posiada obecnie 90.271 akcji stanowiacych
45,14% akcji eCARD S.A. nabytych za ceng 2.611.115 zt i dajacych taki sam udzial w glosach na
WZ. Inwestycja Emitenta zostata sfinansowana ze $rodkéw pochodzacych z niepublicznej emisji akcji
serii A.

=  Bibromet S.A.

Spotka posiada 3.321 akcji dajacych udziat na poziomie 30% w kapitale akcyjnym i 70% gtoséw na
walnym zgromadzeniu akcjonariuszy. Inwestycja Emitenta w akcje BIPROMET S.A. o warto$ci
5.898.760,20 zt wedlug ceny nabycia zostata sfinansowana ze $srodkéw pochodzacych z niepublicznej
emisji obligacji serii B. Dodatkowo w styczniu 2006 roku Emitent objal 7.681 akcji serii C
BIPROMET S.A. w ramach podwyzszenia kapitatu zaktadowego za taczna kwote 230.430,00 zt, ktére
nie zostato jeszcze zarejestrowane. Na dzien zatwierdzenia Prospektu Emitent zainwestowat tacznie w
akcje BIPROMET S.A. kwotg 6.129.190,20 zt.

*  Dom Maklerski Capital Partners S.A.

Emitent posiada 28% akcji i 100% gtoséw DM Capital Partners S.A. zakupionych za kwotg 650 tys.
zt. pochodzaca ze srodkéw wiasnych.
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5. TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI O WARTO§,C,1
PRZEKRACZAJACE] WYRAZONA W ZEOTYCH ROWNOWARTOSC
500.000 EUR

Nie wystapity transakcje z podmiotami powigzanymi o warto$ci przekraczajacej wyrazong w ztotych
réwnowarto$¢ 500.000 EUR.

6. ZACIAGNIETE KREDYTY I UMOWY POZYCZKI ORAZ UDZIELONE
PORECZENIA I GWARANCJE

Spoétka nie zaciagneta w 2005 roku kredytu, ani nie zawarta umowy pozyczki oraz nie zostato jej
udzielone porgczenie ani gwarancja

7. UDZIELONE POZYCZKI, PORECZENIA I GWARANCJE

W dniu 4 listopada 2005r. Capital Partners S.A. podpisata ze spotka CP Energia Umowg pozyczki na
kwoteg 100.000,00 zt (stownie: sto tysigcy ztotych) oprocentowana w wysokosci 10% w skali roku.
Pozyczka sptacona zostata zgodnie z umowa w dniu 8 lutego 2006r.

W dniu 9 listopada 2005 r. Capital Partners S.A. podpisata ze spétka CP Energia S.A. Umowe
gwarancyjna, ktérej zawarcie wynikato z postanowienia Urzedu Regulacji Energetyki otrzymanego w
trakcie procesu koncesyjnego CP Energii S.A., w ktérym Urzad uzaleznia udzielenie koncesji na obrét
paliwami gazowymi na obszarze Polski oraz na obrét gazem ziemnym z zagranica od zlozenia
zabezpieczenia majatkowego w wysokosci 7.000.000,00 PLN (stownie: siedem milionéw). Kwota
gwarancji udzielona przez Capital Partners S.A. wynosi 3.500.000,00 PLN (stownie: trzy miliony
piecset tysiecy) i dotyczy potencjalnych zobowigzan CP Energia S.A. w stosunku do jej partneréw
handlowych w zakresie transakcji objetych koncesja Urzedu Regulacji Energetyki, ktérych CP
Energia S.A. nie bytaby w stanie sama uregulowa¢. Gwarancja obejmuje okres, na jaki zostanie
udzielona koncesja, tj. od 25 listopada 2005r. do 25 listopada 2025r. Zawarta Umowa nie przewiduje
wynagrodzenia dla Capital Partners S.A. za udzielong gwarancj¢. Capital Partners S.A. posiada 50%
udziatéw w kapitale zaktadowym CP Energia S.A. i tyle samo gloséw na walnym zgromadzeniu.

8. OPIS WYKORZYSTANIA PRZEZ EMITENTA WPLYWOW Z EMISJI
PAPIEROW WARTOSCIOWYCH WYEMITOWANYCH W 2005R.

Tlos¢ . .
. . . Wartosé¢ Wartosé . Opis wykorzystania
Rodza'] papieru emlto_wal’lych Emisyjn nominal VI8 S G Pod_stawowy Cel emisji $rodkéw pozyskanych z
warto$ciowego papierow a2 zt/sat na zt/szt w PLN termin wykupu emisii
warto$ciowych ’ : )
Pozyskanie $rodkéw na
sfinansowanie zakupu
akcji, wierzytelnosci
L Wykorzystanych
Obligacje imienne 40.000 | 75,00 | 75,00 | 3.000.000,00 | 31.08.2006 ;Vsé"f/;z;gfed kfﬁakgrﬁ zostato
eCard SA poprzez objecie 2.918.487,70z1.
akcji emitowanych przez
eCard SA
Pozyskanie $rodkéw na
Oblicacie imi sfinansowanie zakupu | Wykorzystanych
18a¢e tnenne 3964380 | 3,02 | 298 | 11.972.427,60 | 17.10.2005 | akcji  oferowanych — w | zogtato
ramach Oferty Publicznej | 11.813.852,40z
PGNiG SA w Transzy
Krajowych  Inwestoréw
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Instytucjonalnych,
zgodnie z  Prospektem
Emisyjnym PGNiG SA
sporzadzonym w dniu 31
grudnia 2004r.

Obligacje imienne
serii C

650.000

3,02

2,98

1.963.000,00

17.10.2005

Pozyskanie $rodkéw na
sfinansowanie zakupu
akcji  oferowanych w
ramach Oferty Publicznej
PGNiG SA w Transzy
Krajowych  Inwestoréw
Instytucjonalnych,
zgodnie z  Prospektem
Emisyjnym PGNiG SA
sporzadzonym w dniu 31
grudnia 2004r.

Wykorzystanych
zostato
1.937.000,00zt

Obligacje imienne
serii B

11.000

590,00

590,00

6.490.000,00

31.12.2007

Pozyskanie $rodkéw na
sfinansowanie zakupu
akcji Bipromet SA od
obecnego Akcjonariusza,
sfinansowanie objecia
akcji w ramach
podwyzszenia kapitalu w
Bipromet SA oraz
sfinansowanie ~ kosztéw
zwiazanych z nabyciem

W roku 2005
wykorzystanych
zostato
5.914.945,50zt.

W roku 2006
wykorzystanych
zostato
230.430,00zt

akcji 1 ich sprzedaza.

9. WYJASNIENIE ROZNIC POMIEDZY WYNIKAMI
WSKAZANYMI W  RAPORCIE  ROCZNYM A
PUBLIKOWANYMI PROGNOZAMI NA DANY ROK

FINANSOWYMI
WCZESNIE]

Zarzad Spotki nie publikowat prognoz wynikéw finansowych na rok 2005.

10. OCENA ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI

Od poczatku dziatalno$ci Spétka nie miat trudnosci z regulowaniem swoich zobowiazan. Ze wzgledu
na przyjeta polityke finansowania inwestycji kapitatowych - poprzez emisje obligacji oraz liczbe
dokonanych w 2005r. inwestycji poziom zadluzenia na koniec roku znaczaco wzrést. Przy
realizowane]j polityce inwestycyjnej jest to sytuacja, ktora nie niesie istotnych zagrozen sptaty
biezacych zobowiazan i dziatalnosci Emitenta.

Nadwyzki pienigzne generowane z dzialalno$ci sa reinwestowane. W drugim kwartale 2006r. zostat
podwyzszony kapital zakladowy Emitenta, poprzez emisj¢ 9.200.000 akcji serii C o wartosci
nominalnej 1,00 zt kazda akcja. Uzyskane $rodki z emisji zostana przeznaczone na finansowanie
dziatalno$ci inwestycyjne;j.

11. OCENA MOZLIWOSCI REALIZACJI ZAMIERZEN INWESTYCYJNYCH

Mozliwos$¢ realizacji zmierzen inwestycyjnych uzalezniona jest przede wszystkim od pozytywnej
oceny danego projektu oraz pozyskania srodkéw na jego sfinansowanie. Dotychczas Spétka nie miata
trudnosci z pozyskaniem $rodkéw na prowadzenie dziatalnosci inwestycyjnej. Inwestycje kapitalowe
w 2005r. finansowane byly ze srodkéw wtasnych oraz ze srodkéw pozyskanych z emisji obligacji.

W roku 2006r. Emitent zamierza za $rodki pozyskane z emisji akcji serii C nabywac¢ lub obejmowac
nowotworzone udzialy lub akcje podmiotéw gospodarczych — Spoétek Portfelowych. Emitent
poszukuje spétek, ktérych akcje moga zosta¢ wprowadzone do obrotu na rynku regulowanym w
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perspektywie nie dtuzszej niz 2-3 lata. W ocenie Emitenta pozyskane z emisji Akcji Serii C $rodki
beda zainwestowane do konca 2006 roku.

Wplywy z emisji zostang w pierwszej kolejnosci wykorzystane na dokapitalizowanie CP Energia S.A.
z siedziba w Warszawie, w ktérej obecnie Emitent posiada 50% kapitatu zaktadowego i gltoséw na
WZ. Kwota nie mniejsza niz 4 mln zt, ale prawdopodobnie nie wigksza niz 6 mln zt zostanie
przeznaczona na objecie akcji w ramach jednego lub kilku podwyzszen kapitatu zaktadowego w CP
Energia S.A. Celem CP Energia S.A. jest osiagnigcie w okresie najblizszych dwdch lat pozycji
trzeciego niezaleznego dystrybutora gazy ziemnego w Polsce zaréwno w technologii tradycyjnej jak i
w technologii LNG (skroplony gaz ziemny). Spétka zostata zatozona w kwietniu 2005 roku przez PL
Energia S.A. z siedziba w Krzywoptotach oraz Emitenta. W grudniu 2005 roku CP Energia uzyskata
koncesje na obrét gazem z zagranica, ktéra umozliwia import gazu ziemnego z zagranicy oraz obrét
paliwami gazowymi na terenie Polski. Obecnie CP Energia S.A. prowadzi dzialalno$¢ operacyjna
poprzez swoje spotki zalezne — przedsigbiorstwa energetyczne. Strategia rozwoju CP Energia S.A.
zaktada, Ze poza dziatalno$cia w zakresie operowania sieciami gazowymi, ktéra bedzie prowadzona
poprzez sp6tki zalezne, CP Energia S.A. uczestniczy¢ bedzie w projektach zwiazanych z produkcija
skroplonego gazu ziemnego (LNG). W zwiazku z planami inwestycyjnymi CP Energia S.A., Emitent
zamierza utrzyma¢ swoj udziat w kapitale zakladowym i glosach w tej spétce poprzez sukcesywne
podwyzszanie kapitatu wraz z PL Energia S.A.

12. OCENA CZYNNIKOW I NIETYPOWYCH ZDARZEN MAJACYCH WPLYW
NA OSIAGNIETY WYNIK Z DZIALANOSCI

Istotny wpltyw na wynik z dziatalnosci Emitenta ma specyfika i charakter jego dziatalnosci. Emitent w
2005r. skupit sie na identyfikacji i przygotowaniu realizacji projektow inwestycyjnych w spotki
niepubliczne, czego efektem bylo przeprowadzenie inwestycji w CP Energia S.A., eCard S.A.,
Bipromet S.A. oraz Dom Maklerski Capital Partners S.A.

Na osiagnigte wyniki znaczacy wplyw mial sposéb finansowania inwestycji - poprzez emisje
obligacji.

Poza dzialalnoScia inwestycyjna, nieznaczny wplyw miata realizacja pozyskanych wcze$niej
kontraktéw w ramach dziatalnosci doradczej. Niskie przychody z tytulu prowadzenia dziatalno$ci
doradczej spowodowane sa przede wszystkim skoncentrowaniem si¢ na rozwijaniu spoétek
portfelowych oraz cyklem realizacji prowadzonych projektow.

Wykaz czynnikéw i zdarzen majacych wplyw na osiagnigte wyniki z dziatalnosci:

= W pierwszym kwartale 2005r. Spétka nabyla za $rodki wilasne 29.783 akcje ZELMER S.A.
Warto$¢ transakcji wyniosta 393.135,60 PLN. Do dnia 12 kwietnia 2005 roku zostaly rozliczone
transakcje sprzedazy lacznie 27.194 akcji ZELMER S.A., gdzie taczna warto$¢ transakcji
wyniosta 464.721,45 PLN.

= W kwietniu 2005r. zostala zawarta znaczaca umowa z Grupa Matras Sp. z 0.0. w zakresie
doradztwa finansowego oraz pozyskania kapitalu na sfinansowania projektéw inwestycyjnych
Grupy Matras Sp. z 0.0. Umowa przewiduje wynagrodzenie ztozone z czg$ci statej oraz zmiennej,
uzaleznionej od wielko$ci pozyskanych §rodkéw. Umowa ta jest w trakcie realizacji.

= W drugim kwartale 2005r. Spétka objeta 500.000 akcji imiennych serii A, stanowiacych 50%
kapitatu zaktadowego i gtoséw Spétki CP Energia S.A. z siedziba w Warszawie, za kwotg 500.000
zt. Spoétka CP Energia S.A. zostala zawigzana w dniu 29 kwietnia 2005 r. celem prowadzenia
dziatalno$ci w zakresie dystrybucji i przesytu gazu ziemnego. Rejestracji spétki dokonat Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy XIX Wydzial Gospodarczy KRS w dniu 6 czerwca 2005 r.
Zatozycielami CP Energia S.A. sa Emitent i spétka P.L. Energia S.A. z siedziba w
Krzywoptotach. Emitent 1 P.L.. Energia S.A. maja w CP Energia réwne, 50-procentowe
udziaty w kapitale zaktadowym i w gtosach na WZ CP Energia S.A.

= W trzecim kwartale 2005r. Spdétka przeprowadzita trzy emisje obligacji, ktére nie byly
wprowadzone do publicznego obrotu a zostaly zaoferowane poprzez skierowanie propozycji
nabycia do indywidualnie okreslonych adresatéw.
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Celem emisji Obligacji serii A w ilosci 40.000 sztuk o warto$ci nominalnej i cenie emisyjnej w
wysokosci 75,00 zt byto pozyskanie srodkéw na sfinansowanie inwestycji kapitatowej w spotke
eCard S.A. Capital Partners S.A. nabyfa tacznie 107.315 akcji spétki eCard S.A. o wartosci
nominalnej 100,00 kazda za faczna ceng 2.265.587,70 zt. Pozostale $rodki z emisji Obligacji serii
A przeznaczone beda na dalsze inwestycje w akcje spdtki eCard S.A. zgodnie z zawartymi ze
spotka Permobile Sp. z 0.0. w dniu 31 sierpnia 2005r. zaleznymi od siebie i realizowanymi
etapami znaczacymi umowami. Podstawowy termin wykupu Obligacji serii A nastapi w dniu 31
sierpnia 2006r. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Emitent posiada 90.271 akcji
eCARD S.A. dajacych prawo do 45,14% gloséw na WZ. 9729 akcji uprawniajacych do 4,86%
gltosow posiada Pan Konrad Korobowicz, ktéry jest Prezesem Zarzadu eCARD S.A. oraz
Wiceprezesem Zarzadu Emitenta. Prawo do wykonywania gloséw z akcji bedacych w posiadaniu
Pana Konrada Korobowicza na mocy udzielonego pelnomocnictwa posiada Emitent.

Celem przeprowadzonych we wrzesniu 2005 roku emisji Obligacji serii B i C bylo pozyskanie
srodkéw na sfinansowanie zakupu akcji oferowanych w ramach oferty publicznej PGNiG S.A. w
transzy Krajowych Inwestor6w Instytucjonalnych, przy czym Obligacje serii B byty
zdematerializowane a ich emisja zostata przeprowadzona za posrednictwem ING Bank Slaski SA,
ktéry petnit role Agenta Emisji. Lacznie Capital Partners S.A. wyemitowata 4.614.380 Obligacji
serii B i C, o wartoéci nominalnej 2,98 zt i cenie emisyjnej 3,02 zt za kazda Obligacje. Za $rodki
pozyskane z emisji Obligacji serii B i C zostato zakupionych 4.614.380 praw do akcji PGNiG za
taczng kwote 13.750.852,40 zt. Nabyte za $rodki z emisji Obligacji serii B i C akcje PGNiG S.A.
zostaty w cato$ci zbyte, a za $rodki pozyskane z ich sprzedazy zostaty wykupione Obligacje serii
B i C zgodnie z warunkami emisji.

Capital Partners S.A. nabyta za $rodki wtasne 100.000 praw do akcji PGNiG S.A. za taczng kwot¢
298.000,00 zi, ktére zostaty nastepnie zbyte w catosci za kwotg 373.504,32 zt.

W listopadzie 2005 roku Capital Partners S.A. zawarta Umowe¢ w zakresie sprzedazy 100%
udziatéw spétki Sun Farm Sp. z o.0., ktérej stronami sa: MFB Renata Pigta i Dariusz Romaniuk
Spotka Jawna z siedziba w Plocku, Caresbac Seaf-Polska Spoétka Komandytowo-Akcyjna z
siedziba w Warszawie, Sun Farm Sp. z o0.0. z siedziba w Cztekéwce oraz Capital Partners S.A.
Przedmiotem umowy jest doprowadzenie przez Capital Partners do zbycia przez obecnych
udziatowcédw tj. MFB Renata Pigta i Dariusz Romaniuk Spétka Jawna oraz Caresbac Seaf-Polska
Spotka Komandytowo-Akcyjna z siedziba w Warszawie 100% udziatow w Spéice Sun Farm Sp. z
0.0. na rzecz wybranego w trakcie procesu sprzedazy Inwestora lub Inwestoréw. W Umowie
przewidziano wynagrodzenie ztozone z czegsci stalej, ptatnej miesigcznie przez okres trwania
umowy tj. do dnia 31 marca 2006r. oraz cz¢sci prowizyjnej zaleznej od ceny uzyskanej za 100%
udziatéw Sun Farm Sp. z o.0.

W dniu 21 grudnia 200 5r. Emitent nabyl 3.321 akcji sp6tki BIPROMET S.A. od Budimex
Dromex S.A. z siedziba w Warszawie za taczna kwotg 5.898.760,20 ztotych. Nabyte akcje
stanowia 30% kapitalu akcyjnego BIPROMET S.A. i daja prawo do 70% wszystkich gtosow.
Pozostale akcje zostaly nabyte przez BIPROMET S.A. ( w celu umorzenia), AVALLON MBO
S.A. i Pan Tadeusz Baj — Prezes Zarzadu BIPROMET S.A. Inwestycja w akcje BIPROMET S.A.
jest krotkoterminowa lokata kapitatowa Emitenta i zostata sfinansowana ze S$rodkéw
pochodzacych z emisji Obligacji serii B.

28 grudnia 2005 r. Emitent zawart z DWS Holding Service GmbH z siedziba we Frankfurcie
umowe, na podstawie ktorej Capital Partners S.A. nabyt tacznie 700.000 akcji sp6tki Deutsche
Asset Management S.A. z siedziba w Warszawie za taczna ceng 650.000,00 PLN. Jednoczes$nie
Deutsche Asset Management S.A. nabyta 1.800.000 akcji wlasnych celem ich umorzenia. NWZ
Deutsche Asset Management S.A. podjeto uchwale w przedmiocie zmiany nazwy na Dom
Maklerski Capital Partners Spétka Akcyjna. Capital Partners S.A. w wyniku dokonanej transakcji
posiada obecnie 700.000 akcji DM Capital Partners S.A. stanowiacych 28% wszystkich akcji oraz
100% gloséw w ogélnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu DM Capital Partners S.A.
Zrédtem finansowania nabytych aktywéw byly érodki wiasne.
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13. CZYNNIKI ISTOTNE DLA ROZWOJU PRZEDSIEBIORSTWA EMITENTA
ORAZ PERSPEKTYWY ROZWOJU DZIALANOSCI

Ze wzgledu na rynek, na ktérym dziata Emitent, decydujacy wptyw na osiagane przez niego wyniki
finansowe ma krétko- i $rednioterminowa koniunktura na rynku kapitatowym. Przychody Emitenta
uzaleznione sa przede wszystkim od zdolnoS$ci pozyskania klientéw w zakresie dziatalno$ci doradczej,
identyfikacji i skutecznej realizacji projektow inwestycyjnych. W opinii Emitenta efekty prowadzonej
dziatalno$ci uzaleznione sa przede wszystkim od wymienionych ponizej czynnikéw.

A. Czynniki zewnetrzne

Koniunktura na rynkach Kkapitalowych. Ze wzgledu na specyfike dziatalnosci, podstawowe
znaczenie dla Emitenta maja panujace na rynkach kapitatlowych krétko- i Sredniookresowe trendy.
Koniunktura na rynku ma niezwykle istotne znaczenie w przypadku realizowania strategii wyjscia z
inwestycji portfelowej poprzez publiczny rynek papieréw warto$ciowych. W okresach mniejszego
zainteresowania inwestoréw akcjami, nalezy si¢ réwniez liczy¢ z przejSciowym zmniejszeniem
przychodéw w ramach realizowanych przez Spoétke projektéw doradczych.

Wzrost gospodarczy. Polska nalezy obecnie do najszybciej rozwijajacych si¢ gospodarczo krajow
europejskich. Wzrost gospodarczy powinien kreowa¢ zwigkszone zainteresowanie ws$rdd
przedsigbiorstw pozyskiwaniem srodkéw na finansowanie rozwoju oraz przektadac si¢ na coraz lepsze
wyniki finansowe przedsigbiorstw. W zwiazku z tym pojawia si¢ potencjalni klienci i projekty
inwestycyjne, a takze wzrost zainteresowania inwestoréw akcjami i w efekcie lepsze wyniki
inwestycyjne Emitenta.

B. Czynniki wewnetrzne

Potencjal publicznego charakteru Spétki. Dotychczasowe doswiadczenie Emitenta wskazuje, ze
posiadanie statusu spoiki publicznej jest pozytywnym czynnikiem zaréwno w przypadku
pozyskiwania Klientéw w ramach dziatalnosci doradczej jak i1 inwestycyjnej. Potencjalni Klienci coraz
czesdciej dostrzegaja, ze od naszego zaangazowania w projekt zalezy nie tylko sukces i reputacja
Klienta, ale réwniez reputacja Emitenta i w efekcie wycena rynkowa. Emitent planuje tez w
przysztosci pozyskiwa¢ $rodki na sfinansowanie projektéw inwestycyjnych poprzez emisje akcji,
obligacji zamiennych na akcje lub papieréw dtuznych.

Innowacyjno$¢ i zdolno$¢ do szybkiego reagowania na zapotrzebowanie rynku. Emitent jest
pierwsza w Polsce spétka kapitatlowa, ktéra praktycznie od momentu powstania funkcjonuje na rynku
publicznym. Po raz pierwszy przeprowadzil tez publiczna emisj¢ obligacji, w ktérej $wiadczenia dla
obligatariuszy uzaleznione byty od zyskow osiagnigtych z inwestycji finansowanych obligacjami. W
ciagu bardzo krétkiego czasu Spétka przygotowata i uplasowata produkt inwestycyjny w zwiazku
pierwsza oferta publiczng PKO BP S.A., ktéry spelniat wymogi inwestoréw instytucjonalnych.
Pdzniej produkt ten zostat zastosowany jeszcze raz przy okazji oferty publicznej PGNiG S.A.

Doswiadczona kadra zarzadzajaca. Osoby petniace kluczowe funkcje dla dziatalnosci Spoiki
posiadaja unikalne do$wiadczenie. Wieloletnie doswiadczenie w pracy dla polskich 1
migdzynarodowych bankéw, doméw maklerskich, towarzystw ubezpieczeniowych, funduszy private
equity oraz przedsigbiorstw produkcyjnych jest zasobem, ktéry pozwoli Emitentowi skutecznie
realizowac przyjeta strategie rozwoju w ramach poszczegdlnych rodzajow dziatalnosci.

Efektywne zarzadzanie kosztami. Od 2003 roku Emitent realizuje zasad¢ minimalizacji statych
obciazen kosztowych. Efektem przeprowadzonej restrukturyzacji jest bardzo silne powiazanie
kosztéow, w tym przede wszystkim kosztéw osobowych, z osiaganymi przychodami. Osoby
zarzadzajace Spotka nie otrzymujq stalego wynagrodzenia, uzyskujac w zamian prawo do otrzymania
czesci wynagrodzenia Spotki z tytutu $wiadczenia ustug doradczych.

Identyfikacja projektow inwestycyjnych. Przyszly rozwdj Emitenta, przynajmniej w czgsci
zwigzany jest z podaza odpowiednio dobrych jako$ciowo projektow inwestycyjnych. Zapewnienie
odpowiedniego do oczekiwan akcjonariuszy i nabywcéw innych instrumentéw tempa wzrostu
warto$ci portfela Emitenta, a takze wilasciwej skali jego dziatah inwestycyjnych przy niezachwianym
stopniu bezpieczenstwa realizowanych projektéw, wymaga¢ bedzie realizacji przynajmniej kilku
projektéw inwestycyjnych w skali roku. Oznacza to konieczno$¢ identyfikacji i przeanalizowania
kilkudziesieciu potencjalnych przedsiewzie¢. Jednocze$nie Emitent zamierza konsekwentnie
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realizowa¢ swoja strategie oparta o pozyskiwanie Spélek Portfelowych, ktérych gospodarka,
nakierowana na produkcje tatwo zbywalnych débr konsumpcyjnych lub stale popularyzowanych
ustug, charakteryzuje si¢ odpowiednim poziomem dojrzatosci.

Opis perspektyw dzialalno$ci Emitenta.

Zamiarem Emitenta jest konsekwentne realizowanie przyjgtej strategii rozwoju w oparciu o dwie
podstawowe sfery dziatalnosci:

e Szeroko pojeta dziatalno$¢ w zakresie S$wiadczenia ustug doradczych z elementami
bankowosci inwestycyjnej, oraz

e Drzialalnos$¢ inwestycyjna.

Strategicznym celem Spoétki jest osiagnigcie wysokiej 1 stabilnej pozycji wsrdd niezaleznych
doradcéw finansowych specjalizujacych si¢ w transakcjach na publicznym rynku kapitatlowym.
Kluczowym czynnikiem warunkujacym powodzenie przyjgtej strategii jest zdolno$¢ do pozyskania
odpowiedniego portfela Klientéw zainteresowanych ustugami Swiadczonymi przez Spétke. W opinii
Emitenta jedynie state podnoszenie jakosci $wiadczonych ustug, wysokie standardy w zakresie
poufnosci oraz zdolno$¢ do kreowania i realizowania innowacyjnych, przygotowywanych na
indywidualne zapotrzebowanie Klienta rozwiazan pozwoli pozyska¢ stabilna grupe Klientéw. Od
poczatku 2006 roku Capital Partners, poprzez dom maklerski moze zaoferowa¢ swoim Klientom
szerszy zakres obejmujacy rowniez oferowanie papieréw wartosciowych w ofercie publicznej.

Obecnie Spoétka prowadzi dziatalno$¢ inwestycyjna opierajac si¢ na generowanych w ramach
dziatalno$ci doradczej S$rodkach wlasnych oraz $rodkach pozyskiwanych z emisji obligacji.
Przeprowadzenie emisji Akcji Serii C pozwoli znaczaco zwigkszy¢ $rodki przeznaczone na
inwestycje.

Zatozenia strategii inwestycyjne;j:

a. Obszar: Emitent dokonuje inwestycji w prywatne przedsigbiorstwa S$redniej wielkosci
prowadzace dziatalno$¢ produkcyjna lub ustugowa, nie wyrdézniajac preferowanych branz.
Emitent poszukuje projektéw inwestycyjnych charakteryzujacych si¢ innowacyjnym
produktem, technologia wytwarzania, czy modelem podejscia do rynku. Emitent zamierza
realizowac projekty inwestycyjne, w ktérych uczestniczy do§wiadczona kadra.

b. Wielko$¢ inwestycji w spotke portfelowa: Emitent nie determinuje na obecnym etapie tego
parametru swoich inwestycji, dbajac o zachowanie zasady bezpiecznej dywersyfikacji portfela
1 unikania nadmiernie ryzykownej koncentracji kapitatu.

c. Struktura wiascicielska: Emitent bedzie dazyl do nabywania wigkszo$ciowych pakietéw akcji
(udziatéw). W przypadku posiadania pakietu mniejszoSciowego Emitent bedzie dazyt do
zagwarantowania sobie mozliwosci zabezpieczenia swojej inwestycji poprzez zawieranie
umow inwestycyjnych czy zapisy statutowe. W przypadku, gdy Emitent jednocze$nie
koordynuje proces wprowadzenia akcji danej spétki do obrotu publicznego, przedmiotem
inwestycji moze by¢ pakiet akcji/udziatéw bez okreslania dodatkowych warunkéw inwestycji.

Cele Emitenta na rok 2006:

a. Wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym przynajmniej dwéch Spétek Portfelowych,
w ktére zainwestowat Emitent. Rozpoczgto prace zwiazane z wprowadzeniem akcji eCard
S.A. do obrotu na rynku regulowanym. Przewiduje sig, ze akcje eCard S.A. zadebiutuja na
Gietdzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie S.A. w drugim kwartale 2006 roku. Emitent
zamierza rozpocza¢ proces wprowadzenia akcji CP Energia S.A. do obrotu na rynku
regulowanym w trzecim kwartale 2006 roku.

b. Realizacja co najmniej trzech projektow inwestycyjnych spetniajacych zalozenia strategii
inwestycyjnej Emitenta. Dwie potencjalne spétki, w ktore zaangazowane beda S$rodki
pozyskane z emisji Akcji Serii C, zostaly juz wytypowane. Emitent prowadzi prace
analityczne w celu oszacowania mozliwosci osiagnigcia zakladanych rezultatéw
inwestycyjnych oraz poziomu ryzyka. Po uzyskaniu akceptacji Rady Nadzorczej akceptujace;j
poszczegdblne projekty inwestycyjne, zostang przeprowadzone audyty prawne i finansowe
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poszczegdlnych spdtek, a Emitent przeprowadzi ostateczne negocjacje dotyczace warunkow
transakcji.

c. Rozbudowa organizacji Spotki celem zapewnienia efektywnego zarzadzania projektami i
nadzoru wiascicielskiego nad spétkami portfelowymi.

d. Pozyskanie co najmniej czterech kontraktéw w zakresie doradztwa finansowego i
strategicznego, w tym co najmniej trzech obejmujacych swym zakresem publiczna emisj¢
akcji.

e. Organizacja co najmniej dwoch serii instrumentéw strukturyzowanych adresowanych do
inwestoréw instytucjonalnych i emitowanych przez Capital Partners.

14. ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA
PRZEDSIEBIORSTWEM EMITENTA I JEGO GRUPA KAPITALOWA

W roku 2005 nie miaty miejsca zmiany zasad zarzadzania Spotka.

W dniu 28 grudnia 2005, w skutek nabycia 700.000 akcji spotki Deutsche Asset Management S.A.
powstata Grupa kapitatowa Emitenta. W tym samym dniu NWZ Deutsche Asset Management S.A.
podjelo uchwal¢ w przedmiocie zmiany nazwy na Dom Maklerski Capital Partners S.A. Na
stanowisko Wiceprezesa Domu Maklerskiego Capital Partners S.A. zostal powotany Pan Pawet Bala,
bedacy jednocze$nie w Zarzadzie Capital Partners S.A. na stanowisku Prezesa.

15. STRUKTURA ORGANOW SPOLKI W 2005 ROKU

W roku 2005 nie mialy miejsca zadne zmiany w sktadzie oséb zarzadzajacych i nadzorujacych
Emitenta.

Zmiany w skladzie oséb zarzadzajacych:

B TR 6 Data odwolania lub
Imie i nazwisko Funkcja Zarzadu Spétki rezygnafcji z [?.elnionej
unkcji
Pawet Bala Prezes Zarzadu 2 kwietnia 2003
Konrad Korobowicz Wiceprezes Zarzadu 29 sierpnia 2002
Zmiany w skladzie os6b nadzorujacych:
. Data odwolania lub
Imie i nazwisko Funkcja Dat; [:;)wolan}asdglll:? dy rezygnacji z pelnionej
adzorczej Spotki i
Wiceprzewodniczacy RN 14 maja 2003 2 lutego 2005
Jacek Jaszczott -
Przewodniczacy RN 2 lutego 2005
Zbigniew Kulinski Cztonek RN 14 maja 2003
Zbigniew Hayder Cztonek RN 29 czerwca 2004
) Cztonek RN 29 czerwca 2004 2 lutego 2005
Tomasz Koziet - -
Wiceprzewodniczacy RN 2 lutego 2005
Michat Suflida Cztonek RN 29 czerwca 2004

Zgodnie za Statutem Spo6tki Rada Nadzorcza powotuje, odwotuje i zawiesza w czynnoS$ciach cztonkéw
Zarzadu w glosowaniu tajnym, oraz okresla ich liczbg.

Uprawnienia Zarzadu Emitenta reguluje Statut oraz Kodeks spétek handlowych. Wsérdd szczegdlnych
uprawnien Zarzadu jest prawo do podwyzszenia kapitalu zakladowego w granicach kapitatu
docelowego w wysokosci 1.700.000 zt w okresie do dnia 29 czerwca 2007r.

14/19



Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Spétki Capital Partners S.A.
za okres 01.01.2005 — 31.12.2005

16. UMOWY ZAWARTE MIEDZY EMITENTEM A OSOBAMI
ZARZADZAJACYMI, PRZEWIDUJACE REKOMPENSATE W PRZYPADKU
ICH REZYGNACJI LUB ZWOLNIENIA

Emitent nie zawart Zadnych uméw z osobami zarzadzajacymi, ktére przewidywaltyby rekompensate w
przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdyby
ich odwotanie lub zwolnienie nastapito z powodu potaczenia Emitenta przez przejecie.

17.WYNAGRODZENIA WYPELACONE I NALEZNE DLA OSOB
ZARZADZAJACYCH I NADZORUJACYCH

Cztonkowie Zarzadu Emitenta sprawuja swoje funkcje nieodplatnie. Na mocy uchwaly Rady
Nadzorczej nr 2 z dnia 10 kwietnia 2003 r. cztonkowie Zarzadu maja prawo do potowy przychodéw
netto Emitenta uzyskiwanych z ustug doradczych, to znaczy przychodu uzyskanego z realizacji
projektéw doradczych, obnizonego o koszty bezpo$rednie zwiazane z realizacja tych projektow.
Uprawnienie to dotyczy projektéw, w ktérych wykonywaniu czionkowie Zarzadu biora faktyczny
udziat. Cztonkom Zarzadu nie nalezy si¢ wynagrodzenie z tytutu osiagnictych przez Spétke zyskow z
inwestycji kapitalowych.

Wynagrodzenie Zarzadu z tytutu
osiagnietych przez Emitenta
przychodéow netto z realizacji
projektéow doradczych w 2005r.

Lp. | Imie i nazwisko

1 Pawet Bala — Prezes Zarzadu 32.662,14 zt

2 | Konrad Korobowicz — Wiceprezes Zarzadu 0,00 zt

W dniu 29 czerwca 2004 r. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwalito wynagrodzenie nalezne
wszystkim cztonkom Rady Nadzorczej w wysokosci 500,00 zt (stownie: pigéset ztotych) za kazde
posiedzenie.

N
1 | Jacek Jaszczolt — Przewodniczacy Rady Nadzorczej 3.500,00 zt
> ;c;glzzz)srzczej Koziet -  Wiceprzewodniczacy  Rady 3.000.00 zt
3 | Zbigniew Hayder — Cztonek Rady Nadzorczej 2.000,00 zt
4 | Zbigniew Kulinski — Cztonek Rady Nadzorczej 2.000,00 zt

5. Michat Suflida — Cztonek Rady Nadzorczej 3.500,00 zt

18. AKCJE SPOLKI W POSIADANIU OSOB ZARZADZAJACYCH 1
NADZORUJACYCH.

Struktura wlasno$ciowa kapitatu, wérdd oséb zarzadzajacych i nadzorujacych jest nastgpujaca:

. . . Liczba akcji na dzien | Warto$¢ nominalna

Akcjonariusz Funkcja 31 grudnia 2005r. akeji
Pawet Bala Prezes Zarzadu 925.229 925.229,00 zt
Michat Suflida Cztonek Rady Nadzorczej 114.400 114.400,00 zt
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Tomasz Koziet Cztonek Rady Nadzorczej 15.207 15.207,00 zt

19. STRUKTURA AKCJONARIATU SPOLKI NA DZIEN 31 GRUDNIA 2004

Akcjonariusze dysponujacy bezpo$rednio i posrednio, co najmniej 5% ogolnej liczby gltoséw na
Walnym Zgromadzeniu Spoéiki:

Procentowy (%)
Procentowy Liczba glosow | udzial w ogélnej
q . liczba (%) udziat w na walnym liczbie gloséw na
AKcjonariusz .. . .
akcji kapitale zgromadzeniu walnym

zakladowym akcjonariuszy zgromadzeniu

akcjonariuszy
Pawet Bala 925.229 40,23 % 925.229 40,23 %
Anna Bala 391.428 17,02 % 391.428 17,02 %

20. INFORMACJE O UMOWACH, W WYNIKU KTORYCH MOGA W
PRZYSZY.OSCI NASTAPIC ZMIANY W PROPORCJACH POSIADANYCH
AKCJI PRZEZ DOTYCHCZASOWYCH AKCJONARIUSZY

Wedtug wiedzy Zarzadu Spoétki, na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania, nie istnieja umowy,
w wyniku ktérych moga nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych
akcjonariuszy.

21. WSKAZANIE POSIADACZY WSZELKICH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH,
KTORE DAJA SPECJALNE UPRAWNIENIA KONTROLNE W STOSUNKU
DO EMITENTA.

Nie dotyczy Emitenta

22.INFORMACJA O SYSTEMIE KONTROLI PROGRAMOW AKCJI
PRACOWNICZYCH

Emitent nie posiada systemu kontroli programéw akcji pracowniczych.

23. WSKAZANIE WSZELKICH OGRANICZEN DOTYCZACYCH
PRZENOSZENIA PRAWA WEASNOSCI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH
EMITENTA ORAZ WSZELKICH OGRANICZEN W ZAKRESIE
WYKONYWANIA PRAWA GLOSU PRZYPADAJACYCH NA AKCJE
EMITENTA

Nie istnieja zadne ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wilasnoSci papieréw wartoSciowych
Emitenta oraz nie ma zadnych ograniczen w zakresie wykonywania prawa glosu przypadajacych na
akcje Emitenta.
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24. INFORMACJA O PODMIOCIE UPRAWNIONYM DO BADANIA
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH EMITENTA

Zgodnie z Uchwata Rady Nadzorczej Capital Partners S.A.. w sprawie wyboru firmy audytorskiej do
zbadania sprawozdan finansowych za 2005 rok Emitent wybral firm¢ Misters Audytor Sp. z 0.0. z
siedziba w Warszawie, wpisana Uchwata nr 94/50/95 Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw z dn. 7
lutego 1995r. na liste podmiotdw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nr 63.

Umowa o dokonanie badania sprawozdania finansowego jednostkowego jak i skonsolidowanego za
2005r. zostata zawarta w dniu 14 lutego 2006r., a wynikajace z umowy wynagrodzenie zostato
ustalone na taczna kwote 22.900,00 zt.; z czego za badanie sprawozdania jednostkowego — 6.900,00zt,
a za badanie sprawozdania skonsolidowanego — 16.000,00z1.

W poprzednim roku obrotowym wynagrodzenie za badanie sprawozdania finansowego wyniosto
4.000,00 zt.

25. WSKAZANIE ISTOTNYCH ZDARZEN, KTORE NASTAPILY PO 31
GRUDNIA 2005R.

= W dniu 6 stycznia 2006r. cztonek Rady Nadzorczej, pan Michat Suflida zlozyt rezygnacje z
petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej z powodu konieczno$ci wykonywania przez niego
innych obowiazkéw zawodowych. W dniu 15 lutego 2006r. Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie powotato do Rady Nadzorczej pana Marka Les$niaka.

= W dniu 26 stycznia 2006r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podj¢lo uchwalg w sprawie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze publicznej emisji akcji serii C z prawem poboru
dla dotychczasowych akcjonariuszy. Otwarcie subskrypcji akcji nastapito w dniu 13 marca 2006
roku, a jej zamknigcie w dniu 17 marca 2006 roku. Akcje zostaty przydzielone w dniu 29 marca
2006 roku. W ramach subskrypcji oferowanych byto 9.200.000 akcji serii C z prawem poboru.
Stopa redukcji dokonanej wsrdd zapiséw dodatkowych wyniosta 99,93%. Dokonano przydziatu
9.200.000 akcji serii C. Akcje byly obejmowane po cenie 1,00 zt réwnej wartosci nominalne;.
Warto$¢ przeprowadzonej subskrypcji akcji wyniosta 9.200.000,00 zt.

KDPW dokonat z dniem 31 marca 2006 rejestracji 9.200.000 praw do akcji zwyktych na
okaziciela serii C, o warto$ci nominalnej 1,00 zt. Zarzad Gietdy Papieréw Warto$ciowych w
Warszawie S.A. postanowil wprowadzi¢ z dniem 5 kwietnia 2006r. do obrotu gietdowego na
rynku réwnolegtym 9.200.000 praw do akcji zwyktych na okaziciela serii C Capital Partners
S.A. Pierwsze notowanie powyzszych praw do akcji odbyto si¢ na sesji gietdowej w dniu 5
kwietnia 2006r. w systemie notowan ciagtych.

= W dniu 31 stycznia 2006r. zostata podpisana ze spétka CP Energia S.A. umowa o objecie akcji
nowej emisji spotki CP Energia S.A. Capital Partners S.A. w wyniku zawartej umowy obj¢to
700.000 akcji zwyktych imiennych serii B w kapitale zakladowym spétki CP Energia S.A.,
wyemitowanych na podstawie uchwaly NWZA Spétki CP Energia S.A. z dnia 27 stycznia
2006r. o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spoétki o kwotg 1.400.000,00 zt poprzez emisje
1.400.000 nowych akcji imiennych serii B i zaoferowanie ich pro rata w subskrypcji zamknigtej
dotychczasowym akcjonariuszom. Cena emisyjna wyniosta 1,00 zt. Capital Partners S.A.
tytulem objgcia akcji dokonato wktadu pienigznego na podwyzszony kapitat zaktadowy Spoétki
CP Energia S.A. poprzez wplate na rzecz CP Energii S.A. kwoty 700.000,00 zt. Zrédtem
finansowania nabywanych aktywéw byty $rodki pozyskane z emisji Obligacji serii C w ilosci 7
szt. Obligacje zostaly zaoferowane poprzez skierowanie propozycji nabycia do indywidualnie
okreslonego adresata. Warto$ci nominalna wyniosta 100.000,00 zt za kazda Obligacjg, a cena
emisyjna jest rowna cenie nominalnej. Podstawowy termin wykupu nastapi w dniu 5 maja
2006r. Obligacje sa oprocentowane w wysokosci 12% p.a. Capital Partners S.A. wyniku
dokonania transakcji posiada 1.200.000 akcji spotki CP Energia S.A., co stanowi 50%
wszystkich akcji oraz 50% gloséw na walnym zgromadzeniu.
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= W dniu 6 lutego 2006r. otrzymal podpisana Umowe doradztwa w zakresie przeprowadzenia
publicznej oferty akcji serii E Swissmed Centrum Zdrowia S.A. z dnia 31 stycznia 2006r.
Capital Partners S.A. bedzie realizowat niniejsza umowe¢ doradztwa w konsorcjum z Domem
Maklerskim Capital Partners S.A., w ktérym Capital Partners S.A. posiada 100% gloséw na
WZA. Przedmiotem umowy sa ustugi doradcze w zakresie przygotowania i przeprowadzenia
emisji akcji serii E Swissmed Centrum Zdrowia S.A. w drodze oferty publicznej, a w
szczegolnosci sporzadzenie prospektu emisyjnego oraz ztozenie do KPWiG wniosku o jego
zatwierdzenie. Umowa przewiduje dla Capital Partners S.A. i DM Capital Partners S.A. takie
samo wynagrodzenie z tytutu realizacji umowy, okreslone procentowo w stosunku do wartosci
wszystkich objetych akcji serii E, obliczonej wedlug ich ceny emisyjne;j.

» Zarzad Spoétki Capital Partners S.A. informuje, ze w dniu 8 lutego 2006r. otrzymat podpisana ze
spotka Bipromet S.A. Umoweg o objecie akcji z dnia 12 stycznia 2006r. Przedmiotem zawartej
umowy byto objecie przez Capital Partners S.A. 7.681 akcji zwyktych na okaziciela serii C w
podwyzszonym do kwoty 715.650 zt kapitale zaktadowym spétki Bipromet S.A. na podstawie
uchwaty WZA. Warto$¢ nominalna i cena emisyjna kazdej akcji wyniosta 30,00 zi. Capital
Partners S.A. tytulem objecia akcji dokonat wktadu pienieznego na podwyzszony kapitat
zaktadowy Spoéiki Bipromet S.A. poprzez wplatg na rzecz Bipromet S.A. kwoty 230.430,00 zt.
Zrédtem finansowania nabywanych aktywéw byly $rodki pozyskane z emisji Obligacji serii B.
Capital Partners S.A. wyniku dokonania transakcji posiada 11.002 akcje spoétki Bipromet S.A.,
co stanowi 46,12% w kapitale akcyjnym oraz 63,30% gtosow na walnym zgromadzeniu.

= W dniu 10 lutego 2006r. Spétka CP Energia S.A., bedaca podmiotem powigzanym, zawarta
umowe w przedmiocie nabycia 550 udziatéw spétki Gazpartner Sp. z 0.0. o warto$ci nominalne;j
1.000,00 zt kazdy udzial. Za nabyte udzialy zostala zaptacona cata cena w wysokosci
550.000,00 zt. Nabyte przez CP Energia S.A. udzialy stanowia 100% udziatéw Spotki
Gazpartner Sp. z o.0. Capital Partners S.A. posiada 50% akcji i 50% gloséw na walnym
zgromadzeniu Spotki CP Energia S.A.

= W dniu 23 lutego 2006r. Prezes Zarzadu Pan Pawet Bala zbyt w pakietowej transakcji
pozasesyjnej 100.000 akcji Emitenta. Transakcja rozliczona zostata w dniu 21 lutego 2006r.
Laczna cena sprzedazy wyniosta 7.400.000,00 zt. W dniu 20 lutego 2006r. Pan Pawet Bala
("Zobowiazany") zawarl z instytucja nabywajaca powyzsze akcje (,,Uprawniony”) umowg, na
mocy ktérej Uprawniony w okresie od 30 czerwca 2006 roku do 30 lipca 2006 roku moze
ztozy¢ Zobowiazanemu zadanie nabycia przez niego wszystkich akcji po cenie sprzedazy
powigkszonej o okreslony w umowie koszt pieniadza. Przed dokonaniem transakcji Pan Pawet
Bala posiadat tacznie 925.229 sztuk akcji na okaziciela Capital Partners S.A., co stanowito
40,23% udziatu w kapitale akcyjnym Spoétki i 40,23% ogélnej liczby gltoséw na Walnym
Zgromadzeniu. Po dokonaniu powyzszej transakcji pan Pawel Bala posiada 825.229 sztuk akcji
na okaziciela Capital Partners S.A., ktére stanowia 35,88% udziatu w kapitale akcyjnym Spotki
i 35,88% ogdlnej liczby gltoséw na Walnym Zgromadzeniu.

= W dniu 27 lutego 2006r. Prezes Zarzadu Pan Pawet Bala zawarl umowy sprzedazy facznie 63
125 Praw Poboru akcji serii C Capital Partners S.A. nowej emisji, na rzecz oséb fizycznych —
pracownikéw i 0séb stale wspotpracujacych z Emitentem lub Spétkami Portfelowymi, w tym 55
000 Praw Poboru na rzecz Konrada Korobowicza petnigcego funkcje Wiceprezesa Zarzadu
Emitenta. W powyzszych umowach wytaczona zostata mozliwo$¢ zbywania Praw Poboru przez
nabywajacych. Prawa Poboru bedace przedmiotem tych transakcji uprawniajg tacznie do objecia
252 500 Akcji Serii C. Powyzsze transakcje maja na celu zwigkszenie identyfikacji tych oséb z
Emitentem i1 celami jego dziatalno$ci. Laczna cena sprzedazy wyniosta 7,00 PLN. Przed
dokonaniem powyzszej transakcji Pan Pawel Bala posiadal 825.229 Praw Poboru
uprawniajacych do objecia 3.300.916 akcji nowej emisji. Zaktadajac, ze emisja akcji serii C
dojdzie do skutku i zostang objgte wszystkie akcje serii C w ilo$ci 9.200.000, przed dokonaniem
niniejszej transakcji, Pan Pawet Bala posiadatby tacznie 4.126.145 akcji Capital Partners S.A.
stanowiacych 35,88% udzialu w podwyzszonym kapitale akcyjnym Spétki i 35,88% ogdlnej
liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu. Po dokonaniu powyzszej transakcji Pan Pawet Bala
posiada 762.104 Prawa Poboru uprawniajacych do objgcia 3.048.416 akcji. Po dojsciu emisji do
skutku Pan Pawel Bala posiada¢ bedzie tacznie 3.873.645 akcji Capital Partners S.A.
stanowigcych 33,68% udzialu w podwyzszonym kapitale akcyjnym Spotki i 33,68% ogdlnej
liczby gtos6w na Walnym Zgromadzeniu.
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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Spétki Capital Partners S.A.
za okres 01.01.2005 — 31.12.2005

= W dniu 27 lutego 2006r. zostata zawarta Umowa z BNY National Trust Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A., ktérej przedmiotem jest doradztwo w zakresie przeprowadzenia
publicznej oferty certyfikatow inwestycyjnych tworzonego funduszu inwestycyjnego
zamknigtego oraz ich oferowania. Capital Partners S.A. bedzie realizowal niniejsza umowe
doradztwa w konsorcjum z Domem Maklerskim Capital Partners S.A., w ktérym Capital
Partners S.A. posiada 100% gtoséw na WZA. Przedmiotem umowy sa ustugi doradcze w
zakresie przygotowania i przeprowadzenia emisji Certyfikatéw Inwestycyjnych Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego (dalej: FIZ) w drodze publicznej oferty, a w szczegdlnosci
sporzadzenie prospektu emisyjnego oraz ztozenie do KPWiG wniosku o jego zatwierdzenie oraz
oferowanie Certyfikatéw Inwestycyjnych FIZ. Umowa przewiduje, z tytutu jej realizacji, dla
Capital Partners S.A. i DM Capital Partners S.A. wynagrodzenie okre§lone procentowo w
stosunku do warto$ci objetych przez nabywcéw Certyfikatow Inwestycyjnych FIZ. W opinii
Zarzadu Capital Partners S.A. warunki Umowy nie odbiegaja istotnie od ogdlnie przyje¢tych dla
tego typu uméw. Umowa nie zawiera postanowien co do kar umownych, jak i zastrzezonych
warunkéw. Umowa zostata zawarta na czas oznaczony i wygasa 30 czerwca 2006r., niezaleznie
od zrealizowania przedmiotu umowy.

Podpisy wszystkich Czlonkéw Zarzadu:

Pawel Bala e

Konrad KOrobOWICZ o

Warszawa, dnia 31 marca 2006 roku

19/19



