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Grupa Kapitalowa Rubicon Partners NFI S.A.

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Akcjonariuszy, Rady Nadzorczej i Zarzgdu

z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej
Rubicon Partners Narodowy Fundusz Inwestyeyjny S.A.

za okres od 01.01.2009 r. do 31.12.2009 r.

Przeprowadzilismy badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitalowej Rubicon Partners Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spotka Akcyjna (,,Grupa”), ktorej
jednostka dominujaca jest Rubicon Partners Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spotka Akcyjna z
siedzibg przy ulicy Emilii Plater 28, 00 - 688 Warszawa (,,Jednostka Dominujaca” lub ,,Fundusz”), na
ktére sklada sig:

skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2009
roku, ktére po stronie aktywow i pasywow zamyka si¢ sumg 70 638 tys. zlotych,

— skonsolidowany rachunek zyskéw za rok obrotowy od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia
2009 roku wykazujacy zysk netto za okres w wysokosci 6 818 tys. zlotych,

— skonsolidowane sprawozdanie z calkowitych dochodow za rok obrotowy od 1 stycznia 2009
roku do 31 grudnia 2009 roku wykazujace dochody calkowite netto w wysokosci
6 818 tys. zlotych,

—  zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym za rok obrotowy od 1 stycznia 2009
roku do 31 grudnia 2009 roku wykazujace zwigkszenie stanu kapitalu wlasnego Grupy o
kwotg 60 973 tys. zlotych,

— skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2009 roku
do 31 grudnia 2009 roku wykazujacy zmnigjszenie stanu $rodkow pienigznych o kwotg
7 040 tys. zlotych,

— zestawienie portfela inwestycyjnego,

noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Za sporzadzenie tego sprawozdania finansowego oraz sprawozdania z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej
odpowiada Zarzad Jednostki Dominujacej.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie, w oparciu o przeprowadzone badanie, opinii o
rzetelnosci, prawidlowosci i jasnodci tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz
prawidlowosci ksigg rachunkowych stanowigcych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadziliSémy stosownie do postanowien
rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U z 2009 r. Nr 152 poz. 1223 z
pozn.zm.), wiedzy i doswiadczenia wynikajacego ze stosowania, w zakresie obowigzywania, norm
wykonywania zawodu bieglego rewidenta wydanych przez Krajowq Radg Bieglych Rewidentow oraz
Migdzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowe;j.

Zgodnie z powolanymi powyze] normami, badanie sprawozdania finansowego zaplanowalismy
i przeprowadziliSmy w taki sposob, aby uzyskac racjonalng pewnos¢, pozwalajgca na wyrazenie opinii
o sprawozdaniu.

W szczegodlnosci badanie obejmowalo sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Grupe zasad
rachunkowosci i znaczacych szacunkdéw, sprawdzenie — w przewazajacej mierze w Sposob
wyrywkowy — dowodéw i zapisow w ksiggach, z ktorych wynikaja liczby i informacje zawarte
w sprawozdaniu finansowym, jak i calo$ciowsq oceng sprawozdania finansowego. Uwazamy, Ze
badanie dostarczylo wystarczajacej podstawy do wyrazenia naszej opinii.
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Naszym zdaniem zalgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe, obejmujgce dane liczbowe i

objasnienia stowne :

przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowe;
i finansowej Grupy na dzien 31.12.2009 r., jak tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy od
01.01.2009 r. do 31.12.2009 r.,

sporzadzone zostalo, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z zasadami (polityka)
rachunkowosci  wynikajacymi  z  Migdzynarodowych  Standardéw  Rachunkowosci,
Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwiazanych z nimi
interpretacji  ogloszonych w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym  przez MSR, zgodnie =z wymogami ustawy o rachunkowosci
i przepisami wydanego na jej podstawie rozporzadzenia Ministra Finansdéw z dnia 12 grudnia
2001 roku w sprawie szczegolnych zasad sporzadzania przez jednostki inne niz banki i zaklady
ubezpieczen sprawozdania finansowego jednostek powigzanych (Dz. U. nr 152 poz. 1729),

Jest zgodne z wplywajacymi na tres¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepisami

prawa i postanowieniami statutu Jednostki Dominujacej.

Sprawozdanie z dzialalnosci Grupy i Jednostki Dominujacej jest kompletne, w istotnym zakresie z
wymogami art, 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnia
19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papierow wartosciowych (Dz. U. z 2009 r., nr 33, poz. 259), a zawarte w nim informacje, pochodzace
ze zbadanego sprawozdania finansowego, s z nim zgodne.

o L)

Marcin Wasil W imieniu
Biegly rewident nr ew. 9846 WBS Rachunkowos¢ Consulting Sp. z 0.0.

Marcin Wasil
Prezes Zarzadu

WBS Rachunkowo$¢ Consulting Sp. z o.0.
Warszawa, ul. Pankiewicza 3
Podmiot uprawniony Nr 2733

Warszawa, 19 marca 2010 r.
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Raport uzupelniajacy opinig bieglego rewidenta o skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitalowej Rubicon Partners NFI S.A.

A. Czg§¢ ogolna raportu
I.  Dane identyfikujqce badanq Grupe Kapitalowq
Badanie dotyczy Grupy Kapitalowej, ktorej jednostka dominujacq jest Rubicon Partners NFI Spolka Akeyjna z

siedzibg przy ul. Emilii Plater 28, 00-688 Warszawa. Spolka dominujgca zostala wpisana do Krajowego Rejestru
Sadowego w dniu 31 marca 1995 roku pod numerem 0000037652.

Akcje Spolki dominujgeej znajdujg si¢ w publicznym obrocie, ostatnia notowana cena sprzedazy z dnia
19.03.2010 r. wynosi 0,78 zi.

Na koniec badanego okresu Grupa posiada:

- kapital zakladowy 6 118 tys. zl
- kapital zapasowy 44 781 tys. zl
- kapital rezerwowy z aktualizacji wyceny 9 980 tys. zl
- zysk netto 6 818 tys. zl

Jednostka dominujgca:

jest wpisana do Krajowego Rejestru Sgydowego pod numerem - 0000037652
posiada nr statystyczny w systemic REGON - 010952945
przewazajacy rodzaj dzialalnosci posiada symbol PKD - 64997
Jest podatnikiem podatku od towaréw i uslug (VAT) i posiada nadany przez Urzad . $25-13-47-519

Skarbowy NIP

Udzialy Rubicon Partners NFI S.A. w jednostkach zaleznych, objetych konsolidacja metoda pelng na dzien
31 grudnia 2009 roku:

Udzial NFI Udzial NFI w
: ogdlnej
Nazwa spolki Siedziba Przedmiot dzialalnogei | kapitale liczbie
zakladowym g
spélki gloséw na
WZ
Rubicon Partners 00-688 Warszawa, E.Plater 28 Dzialalnos¢ maklerska
Dom Maklerski S.A. zwigzana z rynkiem
papierow wartosciowych i 100% 100%
towarow gicldowych (PKD
66,12)
Beskidzkie Biuro 43-300 Bielsko Biala, ul. Pozostala dzialalnosé
Consultingowe Sp. z | Pickarska 86 wspomagajaca prowadzenie
0.0. dzia_la]_noéﬁl:i ‘gospodarczej, 100% 100%
gdzie indziej
niesklasylikowana (PKD
2007 8299Z)
Egzo Grup Sp.zo.0. | 00-739 Warszawa, ul. Stepinska reklana, detadzino
22130 zwiazane z zarzadzaniem 100% 100%
(PKD 73,1)
Beskidzkie Biuro 43-300 Bielsko Biala, ul. Pozostate doradztwo w
Consultingowe Center | Pickarska 86 zakresie prowadzenia
Sp. z 0.0. dzialalnosei gospodarczej i 100% 100%
zarzadzania (PKD 2007
70227)
Beskidzkie Biuro 43-300 Bielsko Biala, ul. Pozostala dzialalnosé
Consultingowe Piekarska 86 wspomagajaca ustugi
Capital Sp. z 0.0. ﬁnanslowe, ?_\‘-’}'{QCZEII']E[]I 100% 100%
ubezpieczen i funduszow
emerytalnych (PKD 2007
6619Z)
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Raport uzupelniajaey opinig bieglego rewidenta o skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitalowej Rubicon Partners NFI S.A.

Udzialy Rubicon Partners NFI S.A. w jednostkach zaleznych objetych konsolidacjy pelna poprzez kontrolg
posrednig przez Rubicon Partners Dom Maklerski S.A. na dzien 31 grudnia 2009 roku.

Rubicon  Partners
Advisors Sp. z 0.0.

00-688 Warszawa, E. Plater 28

Pozostale doradztwo w
zakresic prowadzenia
dzialalnosdci gospodarczej i
zarzadzania

100%

100%

Udzialy Rubicon Partners NFI S.A. w jednostkach stowarzyszonych nie objgtych konsolidacja, w ktérych
Jjednostka dominujaca wywiera znaczgcy wplyw na dzien 31 grudnia 2009 roku:

;i Udzial NFI w
Udzial NFI w e .N ¥
; ogdlnej
S N - , ; o kapitale e

Nazwa spolki Siedziba Przedmiot dzialalnosci liczbie
zakladowym v
soélki gloséw na
I Wz

Myszkowskie Zaklady | Myszkow Przemyst elektromaszynowy | 36,86% 36,86%

Metalurgiczne

MYSTAL S.A. w

upadiosei

Zaklady Konfekcji Czgstochowa Produkeja pozostalych 36,86% 36,86%

Technicznej wyrobdw widkienniczych

POLNAM S.A. w

upadiosci

Przedmiotem dzialalnosci jednostki dominujacej jest:

*  nabywanie i zbywanie udziatow lub akcji spolek oraz wykonywaniu uzyskanych praw,
* nabywanie innych papierow wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa oraz inne podmioty,
= rozporzadzanie nabytymi akcjami, udziatami i innymi papicrami wartosciowymi,
®* udzielanic pozyczek oraz zaciaganie pozyczek i kredytow dla realizacji celow okreslonych powyzej oraz

innych celdw sta

tutowych Funduszu.

W roku badanym Grupa prowadzila dzialalno$¢ w zakresie zgodnym z wyzej opisanym.

Na dzien wydania opi

nii:

e organem kierujacym jednostka dominujaca jest Zarzad w skladzie:

dmig i Nazwisko

Funkcja

Grzegorz Golec

Czlonek Zarzadu

Hubert Bojdo

Czlonek Zarzgdu

e Organem nadzoru jednostki dominujacej jest Rada Nadzorcza w skladzie:

Intig i Nazwisko

Funkcja

Robert Ciszek

Przewodniczgey Rady Nadzorczej

Tomasz Luczynski

Sekretarz Rady Nadzorczej

Artur Olszewski

Czlonek Rady Nadzorezej

Przemystaw Seczkowski

Czlonek Rady Nadzorczej

Waldemar Wasiluk

Cztonek Rady Nadzorczej
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Raport uzupelniajacy opinig bieglego rewidenta o skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitalowej Rubicon Partners NFI S.A.

II.  Sprawozdanie finansowe podlegajqce badaniu

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Progress
S.A. zostalo sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej na
podstawie artykulu 55 ustgp 6a Ustawy o rachunkowosci ( Dz. U. Nr 49, poz, 463).

Na sprawozdanie podlegajgce badaniu sklada sig:

~ skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dziei 31 grudnia 2009 roku, ktére
po stronie aktywow i pasywow zamyka si¢ suma 70 638 tys. ziotych,

— skonsolidowany rachunek zyskéw za rok obrotowy od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku
wykazujacy zysk netto za okres w wysokosci 6 818 tys. zlotych,

- skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw za rok obrotowy od | stycznia 2009 roku do 31
grudnia 2009 roku wykazujace dochody calkowite netto w wysokosci 6 818 tys. zlotych,

- zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym za rok obrotowy od 1 stycznia 2009 roku do
31 grudnia 2009 roku wykazujace zwigkszenie stanu kapitalu wlasnego Grupy o kwotg 60 973 tys.
zlotych,

— skonsolidowany rachunek przeplywéw pienigznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2009 roku do 31
grudnia 2009 roku wykazujacy zmniejszenie stanu srodkow pienigznych o kwote 7 040 tys. zlotych,

— noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Do skonsolidowanego sprawozdania finansowego zalaczone zostalo sprawozdanie z dzialalnosci Grupy
kapitalowej w roku obrotowym od 01.01.2009 r. do 31.12.2009 r.

Przedmiotem badania byly réwniez ksiggi rachunkowe i dokumentacja Zrédlowa, na podstawie, ktorych
sprawozdanie to sporzadzono oraz zdarzenia zaistniale po dniu bilansowym majace wplyw na sytuacje
majatkowa, finansowa oraz wynik finansowy Grupy, wynikajace ze sprawozdania za okres badany., Nie
stanowilo przedmiotu badania wykrycie zdarzen podlegajacych $ciganiu z mocy prawa.

Na badane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy skladaja si¢ sprawozdania jednostkowe Spolki
dominujacej oraz Spélek podporzadkowanych sporzadzone na dzien 31.12.2009 roku. Skonsolidowane
sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone metoda pelna.

Powigzanie pomigdzy sprawozdaniami jednostkowymi, a sprawozdaniem skonsolidowanym przedstawia sig
nastgpujaco:

Spélka Suma bilansowa Wynik netto
Podmiot dominujacy 66 764 5295
Podmioty zalezne 9 869 1523
RAZEM 76 633 6818
Korekty konsolidacyjne 5995 0
Suma sprawozdania skonsolidowanego 70 638 6818

1. Badanie sprawozdania finansowego

Podmiot uprawniony do badania sprawozdai finansowych WBS Rachunkowosé Consulting Sp. z 0.0 z siedziba
w Warszawie przy ul. Pankiewicza 3 jest wpisany na list¢ pod numerem 2733, a w jego imieniu badanie
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Raport uzupelniajacy opinig bieglego rewidenta o skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej Rubicon Partners NFI S.A.

przeprowadzil Marcin Wasil wpisany do rejestru i na list¢ bieglych rewidentéw wykonujacych zawod bieglego
rewidenta pod numerem 9846,

Zarowno podmiot uprawniony, jak i przeprowadzajacy w jego imieniu badanie bicgly rewident oraz osoby
uczestniczace w badaniu nie bedace bieglymi rewidentami stwierdzaja, Zze pozostaja niczalezni od badangj
jednostki, w rozumieniu art. 66 ust. 2 ustawy o rachunkowosci.

Uchwalg Rady Nadzorczej Narodowego Fundusz Inwestycyjnego Progress S.A. z dnia 24.06.2009 r.
Spolka WBS  Rachunkowos¢ Consulting Sp. z o.0. zostala powolana do zbadania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za 2009 r., umowa na badanie zostala zawarta dnia 21 grudnia 2009 roku.

Prace nasze obejmowaly zastosowanie procedur, opartych w znacznej mierze na badaniu wyrywkowym sald i
transakeji, ktore stanowig naszym zdaniem wystarczajaca podstawg do wydania opinii o skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calo$¢.

Zakres i poziom istotnosci przyjety dla poszczegélnych procedur badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy wynika z dokumentacji roboczej znajdujacej si¢ w siedzibie WBS Rachunkowos¢, Consulting
Sp. z 0.0.

Zarzad Funduszu potwierdzil na pismie kompletnos¢ ujecia dokumentéw w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym za badany okres oraz swojq odpowiedzialnos¢ za prawidlowosé, rzetelnosé i jasnosé sprawozdania
finansowego.

W trakcie badania, Zarzad Jednostki Dominujacej udostgpnil wszystkie zadane przez bieglego rewidenta
oswiadczenia, wyjasnienia i informacje niezbedne do przeprowadzenia badania,

V. Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitalowej za
poprzedni rok obrotowy

Grupa Kapitalowa w roku badanym sporzadzila po raz pierwszy skonsolidowane sprawozdanie finansowe.
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B. Analiza sytuacji Grupy Kapitalowej i ocena kontynuacji dzialalno$ci

Wszystkie kwoty wykazane w dalszej cz¢sci niniejszego raportu bieglego rewidenta zostaly przedstawione w
tys. zlotych. Informacje poréwnawcze za lata poprzednie stanowig kwoty pochodzace ze sprawozdan spoiki

dominujace;.

. . r e g s
L Zmiana i struktura glownych pozycji bilansowych
Zmiany w Zmiany w
strukturee strukturze
AKTYWA 31.12.2007 31.12.2008 31,12.2009 Struktura bilansu (%) (%)
tys zl fysal tys zl 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009 kol.(3-2)/2 kol.(4-3)/3
] 2 3 4 5 6 7 9 9
A. Srodki picnigine i inne aktywa pienigine 7232 6406 1139 100,0% 92,4% 1,6% 1A% -82,2%
B. Portlel inwestycyjny 0 0 17628 0,0% 0,0% 53,3% - -
1. Notowane krajowe akeje, inne papiery wartodciowe i
instrumenty finansowe 0 0 18 030 0,0% 0,0% 25,6% -
4. Akgcje stanowiace udzialy mniejszodciowe w
spatkach notowanych 0 0 18 050 0,0% 0,0% 25,6% -
11. Nienotowane krajowe papiery warlosciowe, udzaly i
inne instrumenty finansowe 0 1] 16427 0,0% 0,0% 233% £
4. Akgje i udzialy stanowiqce udzialy mniejszosciowe
w spatkach nienotowanych 0 1] 9992 0,0% 0,0% 14,1% £
5. Nignotowane dluzne papiery wartodciowe 0 0 6435 0,0% 0,0% 1%
1Il. Zagraniczne papiery wartoéciowe, udzialy i inne
instrumenty finansowe 0 0 3151 0,0% 0,0% 4,5% -
C. Naleknoici [ | 8 152 0,0% 0,0% 11,5% K15100,0%
1. Naleznodci z tytulu udzielonych pozyczek 0 i 5616 0,0% 0,0% 8,0% -
2. Naleznodei z tytuhn zbytych (umorzenych) papierdw
warlofeiowych, udzialdw i innyeh instrumentow
linansowych 0 ] 4 0,0% 0,0% 0,0% -
3. Naleznodei z tytuhs odsetek 0 i} 205 0,0% 0,0% 0,3% -
5. Naleznosei z tytulu dostaw i ushig U 1] 2264 0,0% 0,0% 32% “ £
6, Naleznodei 2 tytuhu podatkéw, dotacji, cel,
ubezpieczen spolecznych i zdrowotnych oraz innych
swiadezen 1] 1] 29 0,0% 0,0% 0,0% -
7. Pozostale naleznosci ] I 34 0,0% 0,0% 0,0% 2300058
I}, Zapasy 0 0 | 0,0% 0,0% 0.0% o =
E. Inne aktywa 0 527 23718 0,0% 7.6% 33,6% - 1400,6%
1. Rzeczowe akiywa trwalke 1] 1] 205 0,0% 0,0% 0,3% -
3. Wartodci niematerialne i prawne Q 0 13 0,0% 0,0% 0,0% .
4. Wartodé lirmy jednostek podporzqdkowanych L] 0 23296 0,0% 0,0% A3,0% = =
5. Rozliczenia migdzyokresowe 1] 527 204 0,0% 7,6% 0,3% - -61,3%
5.1, Aktywa z iytuhu odroczonego podatku
dochodowego 1] 0 169 0,0% 0,0% 0,2% *
5.2. Pozostale rozliczenia migdzyokresowe ] 527 15 0,0% 7.6% 0,0% - AR
Aktywa, razem 7232 6934 70 638 100,0% 100,0% 100,0% -4 1% 9187 %
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LZmiany w Zmiany w
strukturze strukturze
PASYWA 31.12.2007 31122008 31.12.2009 Struktura bilansu (%) (%)
tyszl tys 7l fyszl 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009 kol(3-2)12 kol(4-3)/3
1 2 3 4 5 6 7 8 v
F. Zobowigzania i Rezerwy 106 210 2941 147% 303% H16% 98,1% 1300,5%
A, Zobowigzania 57 Lo 2307 0,79% 52,38% 1098,57% 93,0% 1991,3%
1. Zobawiazania # tytulu nabytych papicrow
wartofciowyeh, udzialow i innych instrumentow ] 0 45 0,00% 0,00% 0,06% +
finansowych
2. Zobowi: i aciagniglye edytow
(r“)‘l;‘:{;;\14?ﬁ1n\a z ytutu zaciagnigtych kredytow 0 0 1230 0,00% 0,00% 1L74%
4. Zobowigzania 2 ytuhs dostaw i ustug 0 0 370 0,00% 0,00% 052% B
um;ﬁ:"’e‘:“”"” ztytubu podatkéw, celi 0 0 474 000% 0,00% 0,67% . -
5. Pozostale zobowigzania 57 110 188 0,79% 1,59% 0,27% Y305 70,9%
B. Rozliczenia migdzyokresowe 0 0 12 0,00% 0,00% 0,02% - -
C: Rexerwy 49 100 622 0,68% 1,44% 0,88% 104,1% 522,0%
dciﬁ;;::;:‘]z‘-“”'“ adrocznoego.podatku 0 1 356 0,00% 0,00% 0,50% - :
2. Rezerwy na swiadczenia emerytalne oraz inne
obowigzkowe $wiadezenia pracownikéw 0 " o 0,00% 0,00% 0,03%
2.2. Krétkolerminowe “ ] 22 0,00% 1,00% 0,03% P .
3, Pozostale rezerwy 49 1% 24 0,68% 1,44% 0,35% 104,16¢ 144,07
3.2, Kréikolerminowe 49 1 244 0,68% 144% 0,35% 104, 1% 144,07
AkGw 2 - Zobowlazani
b “:;;‘:r‘n’;"“’ W, zER = Zaboniganil 7126 6724 67697 | 98,53% 96,97% 95.84% 86% 906,8%
)
E. Kapital wiasny 7126 6724 67697 98,53% 96,97% 95,84% -5,6% 906,8%
J:d:.(;l:ll.l.a.;;im\,;l:? plsanyakelonarinzom 7126 6724 67697 |  98.53% 96,91% 95,84% 56% 906,8%
1. Kapitat zakladowy 7847 857 6118 108,50% 12,36% 8,66%
4. Kapial zapasowy 0 6 269 44 781 0,00% 2041% 63,40% 614,3%
5. Kapital rezerwowy z aktualizacji wyceny 0 0 9980 0,00% 0,00% 14,13% = z
9. Zysk (slrala) netto =721 -402 6818 -9971% -5,80% 9,65% -H,2% -1796,07%
11. Kapital mnicjsrosci 0 0 0 0,00% 0,00% 0,00% = =
Pasywa razem 7182 6934 70 638 100,00% 100,00% 100,00% -4 1% 918,7%
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; Zmiana pozycji wynikowych

Zmiany w

Zmiany w

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009 strukturze (%) strukturze (%)
tys zl tys zl tys zl (3-2)/2 (4-3)/3
I 2 3 4 5 6
A. Udzial w zyskach i stratach jednostki
stowarzyszonej i wspélnych przedsigwzige 0 0 0 - -
B. Przychody ze sprzedazy produktéw, towaréw i
materialow 0 0 2701 - -
1. Przychody ze sprzedazy produktow 0 0 2701 - -
C. Przychody z inwestycji Funduszu 259 362 1265 39,.8% 249, 4%
1. Dywidendy i udzial w zyskach 0 0 109 - -
2. Przychody z tytulu odsetek 190 362 1156 90,5% 219,3%
3. Pozostale przychody 6Y 0 0 - -
D. Zysk (strata) ze zbycia inwestycji Funduszu -6l 0 695 - -
E. Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i
materialéw, w tym: 0 0 511 - -
1. Koszt wytworzenia sprzedanych produkiéow 0 511 - -
F. Aktualizacja wartosci inwestycji w Funduszu 0 5199 - -
G. Zysk (strata) brutto z podstawowej dziatalnosci
(A+B+C+/-D-E-F) 198 362 9 349 82,8% 2482,6%
‘G.1_Zysk (strata) brutto # podstawowej dzialalnodei Funduszu 198 362 7159 82,8% 1877,6%
kgnfoi?th\(::]r:n} brutto z podstawowej dzialalnosei Spalek 0 0 2190 i )
H. Koszty sprzedazy 0 0 0 - -
I. Koszty ogdlncgo zarzqdu 0 0 1132 - -
J. Koszty operacyjne Funduszu 923 767 1599 -16,9% 108,5%
K. Zysk (strata) netto z podstawowej dzialalanogci
(G-H-1-1) =725 -405 6618 -44,1% -1734,1%
K.1 Zysk (strata) neito z podstawowej dzialalnosei Funduszu =725 -405 5560 -44,1% -1472,8%
e - 0 0 1058 . -
L. 'ozostale przychody operacyjne 4 3 54 -25,0% 1700,0%
L. Zysk ze zbycia niefinansowych aktywéw trwalych 0 S - =
3. Pozostale przychody 4 3 49 -25,0% 1533,3%
L. Pozostale koszty operacyjne 0 0 276 - -
2, Aktualizacja wartosci aktywow niefinansowych 0 0 10 - -
3. Pozostale koszty 0 0 266 - -
M. Zysk (strata) z dzialalnosci operacyjnej (K+L-L) =721 -402 6 396 -44,2% -1691,0%
N. Przychody finansowe 0 0 1102 - -
2. Dywidendy i udzialy w zyskach 0 0 4 - -
3. Przychody z tytulu odsetek 0 0 152 - -
4. Pozostale przychody finansowe 0 0 946 - -
0. Koszty finansowe 0 0 284 - -
1. Koszty z tytulu odsetek 0 0 32 - -
2. Aktualizacja wartosei inwestycji 0 0 252 - -
P. Zysk (strata) brutto (M+N-0) =721 -402 7214 -44,2% -1894,5%
R. Podatek dochodowy 0 0 396 - -
a) cze§¢ biezaca 0 0 207 - -
b) cz¢dé odroczona 0 0 189 - -
S. Pozostale obowigzkowe zmnicjszenia zysku
(zwigkszenia straty) 0 0 0 = =
T. Zysk (strata) netto =721 -402 6818 -44,2% -1796,0%
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I, Podstawowe wskazniki charakteryzujqce dziatalnosé Grupy

(bez uwzglednienia wplywu inflacji)

31.12.2007 | 31.12.2008 | 31.12.2009 | ZMIANY ZMIANY

| 2 3 d 5 6 7 8
A WSKAZNIKI FINANSOWANIA kol.5-4 kol.6-3 sposab wyliczenia

. ; i z igzania x 365/
1 | Szybkos¢ obrotu zobowigzan dni 23 52 260 29,0 208,0 [?rlecwuw mb?mlm"“ 8363

koszty operacyjne
2 | Stopa zadluzenia % 1,47 3,03 4,16 1,6 1,1 zobowigzania +trezerwy / pasywa
3 Wi skadaik zadiuzenta kapitaly % 0,8 1,6 34 0.8 1,8 zobowigzania / kapitaly wlasne
wlasnego

4 | Wskaznik zdolnodci platniczej 126,9 58,2 0,5 -68,7 -571,7 srodki pienigzne/ zobowiazania

(naleznosci+srodki pienigzne i

5 | Plynno$é I 126,9 58,2 4,0 -68,7 -54,2 inne aktywa pienigzne)/
zobowigzania

C RENTOWNOSC KAPITALOW

Rentownos¢ kapitalow o (wynik netto z inwestycji) /
b wlasnych (ROE) " -10.1 60 10,1 41 16,1 (kapitaly wlasne + rezerwy)
7 | Rentownosé aktywow (ROA) | % | -100 5.8 9,7 42 15,5 :m‘s'lfej”“’“50“'>' DRTREg Aty
)] WSKAZNIKI RYNKU KAPITALOWEGO

Liczba akeji na konice okresu szl | 8570157,00 [ 857015700 | 61179 132,00 00 52608 975,0

/. A ey . RiGtUty

Wartes: ksicaama gkt # | 000083 | 000078 | 0,00111 0,0 0,0

netto na jedng akejg

VA v',‘ 5 2 e ; 1 i

fﬁ jj:(“”““’ GO It JE A | -0,00008 | -0,00005 | 0,00012 0,0 0,0

1V. Ogolna ocena dzialalnosci

1. OCENA NA PODSTAWIE WSKAZNIKOW

Podstawowe wskazniki wskazujg na poprawg sytuacji finansowej Grupy Kapitalowej Rubicon Partners
NFI S.A.. Badany okres zamknal si¢ zyskiem netto na poziomie 6.818 tys. zl., ktéry w gldwnej mierze wynika
z:

v aktualizacji wartosci inwestycji Funduszu

v wysokich przychodow ze sprzedazy produktow przy jednoczesnie relatywnie niskich kosztach dzialalnosei
v znacznych otrzymanych i naliczonych odsetek.

Analiza wybranych wskaznikow dzialania Funduszu wskazuje na zwigkszajace si¢ zadluzenie Funduszu przy
jednoczesnej poprawie wskaznikow rentownosci. Wskaznik zdolnodci platniczej spadt w analizowanym okresie
ze 5800% do 50%%, a stopa zadluzenia osiagnela poziom 4,16%

Glowng przyczyng tak duzego spadku bylo przejgcie zobowiazan jednostek zaleznych nabytych w badanym
okresie.

Z uwagi na pozytywny wynik w roku badanym po raz pierwszy wskazniki rentownosci kapitalow osiagnely
wartosci dodatnie.

2. OCENA ZAGROZEN KONTYNUACJI DZIALANIA

W wyniku przeprowadzonych badan oraz dokonanej analizy sytuacji Grupy nie stwierdzilis$my innych istotnych
ryzyk mogacych mie¢ wplyw na jej sytuacjg w nastepnych okresach.

3. PODSUMOWANIE I OCENA ZAGROZEN KONTYNUACJI DZIALANIA

Biorge pod uwage sytuacje Grupy naszym zdaniem w chwili obecnej nie istnieje powazne zagrozenie ufraty
mozliwosci prowadzenia przez nig dzialalnosei w niezmienionej istotnie skali w ciagu najblizszego roku.
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C. Czgs¢ szczegdlowa raportu

1. Poprawnosé preyjetych zasad konsolidacji i dokumentacji konsolidacyjnej

n  Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej Rubicon Partners NFI S.A. sporzgdzone
zostalo zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczodci Finansowej, ktore zostaly
zatwierdzone przez Uni¢ Europejska, a w sprawach nicuregulowanych powyzszymi standardami, zgodnie z
wymogami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku oraz wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi.

= Skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest sporzadzone metodg pelng na podstawie sprawozdania
jednostkowego spolki dominujacej oraz sprawozdan jednostkowych spolek zaleznych.

= Zapewniono jednolitos¢ zasad wyceny i zasad sporzgdzania sprawozdan finansowych spolek Grupy
Kapitalowej w zakresie wymaganym przez Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowgj.

v Zarzad Spotki dominujgcej w sposob poprawny ustalit zasady konsolidacii.

*  Dokumentacja konsolidacyjna zawiera komplet sprawozdan spotek podlegajacych konsolidacji oraz opinie i
raporty z badania sprawozdania jednostki dominujacej oraz Rubicon Partners Dom Maklerski S.A..

v Sprawozdania finansowe nastepujacych spolek podlegaly przegladowi przez bieglego rewidenta:
- Beskidzkie Biuro Consultingowe Sp. z 0.0.
- Egzo Grup Sp. z 0.0.
- Beskidzkie Biuro Consultingowe Center Sp. z o.0.
- Beskidzkie Biuro Consultingowe Capital Sp. z 0.0.

Fakt nicobjgcia badaniem sprawozdan finansowych wymienionych powyzej jednostek zaleznych nie
narusza postanowien art. 64 ustawy o rachunkowosci.

»  Nie podlegato badaniu ani przegladowi sprawozdanie spolki Rubicon Partners Advisors Sp. z 0.0.

= Dokumentacja konsolidacyjna zawiera zestaw informacji dodatkowych sporzadzonych przez poszczegolne
spolki na potrzeby konsolidacji. Informacje te sq uzgodnione pomigdzy spoélkami i potwierdzone przez
bieglego badajacego skonsolidowane sprawozdanie Grupy.

1. Konsolidacja kapitalow i wylqczenia konsolidacyjne
Kapitalem zakladowym Grupy Kapitalowej jest kapital zaktadowy Jednostki Dominujace;.

Dokonano wylgczen konsolidacyjnych obejmujacych:

»  warto$¢ bilansowg inwestycji jednostki dominujacej w kazdej z jednostek zaleznych oraz tej czgsei
kapitalow wlasnych jednostek zaleznych, ktora odpowiada udzialowi jednostki dominujacej,

= salda rozrachunkow miedzy jednostkami grupy.
grug

Dane stanowigce podstawe do wylaezen uzyskano z ksigg rachunkowych jednostki dominujacej oraz ksiag
jednostek zaleznych.

111, Skonsolidowane sprawozdanie 7 sytuacji finansowej

Aktywa i pasywa, w tym sposoby ich wyceny, zmiany w roku obrotowym oraz prezentacja, we wszystkich
istotnych aspektach zostaly przedstawione w sposob rzetelny i jasny w zbadanym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym.

1V. Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym

Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym sporzadzono zgodnie z Migdzynarodowym
Standardem Rachunkowosci nr 1, przepisami prawa, elementami sprawozdania finansowego oraz danymi
pochodzgcymi bezposrednio z ewidencji ksiggowej 1 analizy sald kont.
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V. Skonsolidowany rachunek zyskow

Pozycje ksztaltujace wynik finansowy Spolka ujgla kompletnie i prawidlowo w istotnych kwestiach w
odniesieniu do catosci skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Struktura przychodow i kosztow zostala
prawidlowo przedstawiona w notach objasniajacych do sprawozdania finansowego.

VI. Skonsolidowany rachunek przeplywow pieniginych

Skonsolidowany rachunek przeplywow pienigznych sporzadzono prawidlowo, stosownie do zakresu informacji
okreslonego przez Migdzynarodowy Standard Rachunkowosci nr 7 — na podstawie: bilansu, rachunku zyskéw i
strat, informacji dodatkowej (i jest zgodny z danymi zawartymi w tych sprawozdaniach) oraz na podstawie
danych pochodzacych bezposrednio z ewidencji ksiggowe;j i analizy sald kont.

VII. Noty do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Informacja dodatkowa stanowi integralng czgs$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Dane zawarte w
informacji dodatkowej zostaly przedstawione przez Spoélke, w istotnych aspektach, zgodnie z wytycznymi
Migdzynarodowego Standardu Rachunkowosci nr 1 oraz wymogami dotyczacymi ujawnien zawartych w
poszczegblnych Standardach.

VIII. Sprawozdanie Zarzqdu z dzialalnosci Grupy Kapitalowej

Zarzad Jednostki Dominujacej sporzadzil pisemne sprawozdanie z dzialalnosci Spolki, ktorego informacje
finansowe sa zgodne z danymi opiniowanego sprawozdania finansowego. Sprawozdanie to zawiera informacje
wynikajace z art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dn. 19.02.2009r. w
sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentdw papierdow wartosciowych.

IX. Zdarzenia po dacie bilansu

Istotne operacje gospodarcze, udokumentowane po zakoiiczeniu roku obrotowego, a dotyczace badanego okresu
zostaly ujgte w ksiggach badanego okresu.

Pozostale istotne zdaniem Zarzadu Jednostki Dominujgcej zdarzenia, ktore moga mie¢ wplyw na oceng
zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostaly prawidlowo zaprezentowane w czgsci
opisowej sprawozdania finansowego.

X. Zgodnosé z prawem

Zarzad Funduszu zlozyl o$wiadczenie, w ktérym potwierdza, ze w trakcie roku obrotowego nie mialy miejsca
fakty $wiadczace o naruszeniu prawa, ktdre moglyby w istotny sposdb wplynaé na sprawozdanie finansowe
bedace przedmiotem naszego badania.
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Raport uzupeiniajacy opinig¢ bieglego rewidenta o skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitalowej Rubicon Partners NFI S.A.

D. Podsumowanie badania

1. Oceng skonsolidowanego sprawozdania finansowego zawiera opinia stanowiaca odrgbny dokument.
2, Niniejszy raport zawiera 13 stron kolejno numerowanych oraz nizej wymienione zalaczniki:

= skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej na dzien 31.12.2009 r.;

*  skonsolidowany rachunek zyskdéw za rok obrotowy od 1 stycznia 2009 r. roku do 31 grudnia 2009 r.;

»  skonsolidowane sprawozdanie z calkowitych dochodow za rok obrotowy od 1 stycznia 2009r. do 31
grudnia 2009 r.,

»  zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym za okres od 01.01.2009 r. do 31.12.2009 r;

* poty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

M/ oot

Marcin Wasil WBS Rachunkowos¢ Consulting Sp. z 0.0.
Biegly rewident nr 9846 Marcin Wasil - Prezes Zarzadu

WBS Rachunkowosé Consulting Sp. z o.0.
Warszawa, ul. Pankiewicza 3

Podmiot uprawniony Nr 2733

Warszawa, 19 marca 2010 roku
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