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Szanowni Akcjonariusze!

Rok 2011 byt bardzo trudnym rokiem dla wiekszosci uczestnikdw rynku kapitatowego. Silna
dekoniunktura, jaka dotkneta rynki naszej czesci $wiata w drugiej potowie 2011 roku byta spowodowana
kryzysem fiskalnym gospodarek krajow Unii Europejskiej. Choé kryzys ten praktycznie nie dotyczyt
naszego kraju, to wywotane nim nastroje na rynkach, szczegdlnie w Europie, spowodowaty dramatyczne
spadki indeksow gietdowych takze w Polsce. Z naszego rynku odptywat kapitat zagraniczny, uciekajac z
potencjalnie ryzykownych regiondw. Poglebiajgce sie spadki prowokowaty posiadaczy jednostek
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych do ich masowego umarzania, co dodatkowo psuto koniunkture.
Ogdlna atmosfera strachu na rynku spowodowata bardzo silny opdr przed inwestowaniem.

Mimo tej dramatycznej sytuacji rynkowej — ktéra niestety negatywnie wptyneta na wycene portfela
inwestycyjnego Rubicon Partners NFI i w efekcie na nasz ostateczny wynik finansowy — zanotowali$my
takze kilka waznych osiggnie¢. Przede wszystkich zwiekszyliSmy baze naszych Klientéw i zwiekszylismy
przychody z dziatalnosci ustugowej (prowadzonej za posrednictwem naszej spotki Rubicon Partners
Corporate Finance SA). W ubiegtym roku udato sie nam obstuzy¢ transakcje o tacznej wartosci ponad 400
min zt. Z tego tytutu zrealizowalismy przychdd na poziomie 12 min zt, czyli 30% wiecej niz rok temu.
Bardzo wzmocniliSmy nasz zespdt zajmujacy sie rynkiem NewConnect, dzieki czemu udato sie nam
osiggnac pozycje lidera w wartosci ofert wprowadzonych do obrotu na tym rynku, za co dostalismy
wyrdznienie Gietdy Papieréw Wartosciowych. Tak, jak zapowiadaliSmy rok temu, mimo bardzo
niesprzyjajacej koniunktury, udaje sie nam rozwija¢ dziatalno$¢ ustugows, ktdra staje sie coraz
wazniejszym filarem naszej dziatalnosci.

Drugi filar naszej dziatalnosci — inwestycje — zakoniczyt sie w ubiegtym roku wprawdzie straty, byta to
jednak w znakomitej wiekszosci strata na przeszacowaniu wartosci aktywéw wchodzgcych w sktad
naszego portfela. Udato sie nam natomiast zamkng¢ kilka inwestycji ze znaczagcym zyskiem. Wsréd
najwiekszych projektdw zamknietych w 2011 r. wspomniec nalezy przede wszystkim o Gino Rossi. Jest to
inwestycja, ktéra przez okres ok. 1,5 roku przyniosta nam ponad 10 min zt zysku, co stanowi 200%
zainwestowanej kwoty. Innym bardzo waznym projektem inwestycyjnym, w jaki zaangazowalismy sie w
2011 r. byta spétka DTP SA. Inwestycja ta jest efektem poszukiwania przez nas projektéw inwestycyjnych
w branzach defensywnych, charakteryzujgcych sie duzg odpornoscig na dekoniunkture rynkowa. Dzisiaj
mozemy juz powiedzieé, ze projekt ten jest petnym sukcesem. Akcje DTP SA nabywalismy za cene 2,33
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zt, inwestujac tagcznie 13 min zt. Spdtke wprowadzilismy do obrotu na rynku New Connect i na ostatni
dzien 2011 r. jej kurs wynosit 6,10 zt. Do dzisiaj wyszliSmy z 1/4 naszej pozycji, realizujgc ponad 100%
zysku z inwestycji w 10 miesiecy.

Na koniec roku 2011 Rubicon Partners NFI dysponowat portfelem inwestycyjnym o wartosci 116 min zt
(tgczna wartosé aktywéw to 137 min zt). W tym akcje spdtek notowanych stanowity 67 min zi,
instrumenty dtuzne 21 min zt, gotdwka 4 min zt. Z kolei catkowite zadtuzenie Funduszu wyniosto 68 min
zt; sktadaty sie na nie gtéwnie niezabezpieczone obligacje wyemitowane przez Rubicon Partners NFI w
tacznej wartosci 62 min zt. Strata z dziatalnosci Funduszu wyniosta niespetna 17 min z, ztozyty sie na nig
koszty obstugi zadtuzenia (ponad 7 min zt), bezposrednie koszty zwigzane z dziatalnoscig inwestycyjng
(ponad 6 min zt) oraz ujemne saldo zmiany wartosci portfela (4 min zt).

Rok 2011 byt takze okresem weryfikacji naszej strategii. Postanowiliémy w wiekszym stopniu skupic sie
na naszym core business, ktory definiujemy jako:

a) Swiadczenie ustug bankowosci inwestycyjnej, skoncentrowanych gtéwnie na projektach
o Sredniej skali (kilkanascie — kilkadziesigt milionéw ztotych);
b) wtasne inwestycje, skoncentrowane na projektach o wysokim ryzyku inwestycyjnym
i oczekiwanej wysokiej stopie zwrotu.
W ramach dziatan strategicznych, spétki z naszej grupy kapitatowej, ktérych dziatalnos¢ nie miescita sie
Scisle w zdefiniowanym wyzej core business, zbyliSmy na rzecz innych podmiotéw. | tak, 100% akcji
Beskidzkiego Biura Consultingowego SA zbylismy na rzecz sp6tki ABS Investment SA, notowanej na rynku
NewConnect, w zamian za jej akcje nowej emisji. W wyniku tej operacji stalismy sie akcjonariuszem ABS
Investment SA, posiadajgcym 49% jej akcji. Z kolei udziaty w Egzo Group Sp. z 0.0. wnieslismy do
notowanej na NewConnect Liberty Group SA, otrzymujgc w zamian 37% udziat w jej akcjonariacie. W ten
sposob jestesmy strategicznym inwestorem w dwdch podmiotach notowanych na rynku, swiadczacych
ustugi komplementarne do naszej dziatalnosci. Jednoczes$nie mozemy bardziej skupié¢ sie na naszej
dziatalnos$ci podstawowej. Wptyw obydwu transakcji na biezgcy wynik finansowy Rubicon Partners NFI
byt neutralny.

Trudny rok 2011 byt trzecim rokiem budowy grupy Rubicon Partners. Przez ten okres w rdznych
warunkach rynkowych dopracowalismy naszg strategie, konsekwentnie budujac stabilny biznes oparty
na dwdch filarach — dziatalnosci ustugowej i inwestycyjnej. Dzisiaj naszym celem jest zrownowazenie
tych dwéch obszaréw dziatalnosci, tak, by w diugiej perspektywie grupa Rubicon Partners byta
przedsiewzieciem stabilnie i bezpiecznie zwiekszajagcym wartos¢ dla Akcjonariuszy, niezaleznie od
biezacej sytuacji rynkowej. W roku 2012 pragniemy zatem w jeszcze wiekszym stopniu skupi¢ sie na
dziatalnosci ustugowej, jednoczesnie optymalizujgc nasz portfel inwestycyjny. W obydwu tych obszarach
perspektywe na biezgcy rok oceniamy bardzo dobrze.

W grupie Rubicon Partners szczegélny nacisk ktadziemy na profesjonalizm i dazenie do przestrzegania
najwyzszych norm zawodowych i etycznych. Odzwierciedleniem tego jest m.in. sktad naszej rady
nadzorczej, ktérg tworzg niezalezni cztonkowie, o uznanej reputacji rynkowej, dysponujacy duzg wiedzg i
wieloletnim doswiadczeniem na rynku kapitatowym. W ramach rady nadzorczej zostat wyodrebniony
takze komitet audytu. Funkcje biegtego rewidenta petni renomowana firma BDO. Rubicon Partners NFI
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przestrzega wszystkich ,Dobrych Praktyk Spdtek Notowanych na GPW”. Zespét menedzeréw i
specjalistdow Rubicon Partners tworzg w wiekszosci ludzie z wieloletnim doswiadczeniem w rdznych
obszarach bankowosci inwestycyjnej. Do zespotu nalezg takie osoby bardzo mitode, doskonale
wyksztatcone, zgdne nowych wyzwan i nastawione na sukces. Nalezy takze przypomnieé, ze partnerzy
zarzadzajgcy grupg Rubicon Partners sg jej najwiekszymi akcjonariuszami. Gwarantuje to nasze petne
zaangazowanie i przedsiebiorcze podejscie do zarzadzania.

Dziekujemy serdecznie wszystkim, ktérzy wspdtpracowali z nami w ciggu ubiegtego roku. Naszym
Akcjonariuszom dziekujemy za okazane nam do tej pory zaufanie i wiare w dtugoterminowga wartos¢
Rubicon Partners NFI SA. JesteSmy przekonani, ze nasza dalsza konsekwentna praca przy realizacji
obranej strategii przekona Panistwa do pozostania z nami na dtuzej.

Serdecznie zapraszamy wszystkich Panstwa na Zwyczajne Walne Zgromadzenie Rubicon Partners NFI SA,
ktorego doktadng date podamy w osobnym komunikacie.

Z powazaniem,

Hubert Bojdo Grzegorz Golec Piotr Karmelita

Warszawa, 20 marca 2012 r.



