CAPITAL
PARTNERS

Szanowni Panstwo,

w imieniu Zarzadu Capital Partners S.A. przedstawiam Panstwu Raport Roczny z dziatalnosci Spotki w 2014
roku, ktéry mozemy uznac za bardzo udany, zwtaszcza dla dziatalnosci inwestycyjnej Capital Partners.

Kapitat wtasny wzrést w tym okresie do 82,9 min zt, tj. do poziomu 3,39 zt na jedng akcje. Stopa zwrotu
zarzadzanego przez TFI Capital Partners S.A. funduszu Capital Partners Investment | FIZ wyniosta w tym
okresie +17,2%. W okresie od lipca 2011 roku, kiedy Fundusz rozpoczat dziatalno$é inwestycyjng, wartosé
jego certyfikatu zwiekszyta sie ponad trzykrotnie, osiggajac w tym okresie roczny zwrot IRR na poziomie
38,5%.

W 2014 roku TFI Capital Partners S.A. utworzyto nowy fundusz inwestycyjny - CP Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety z wydzielonymi subfunduszami: CP Private Equity i CP Absolute Return. Celem inwestycyjnym
obydwu funduszy jest osigganie zyskéw nie w oparciu o koniunkture na rynku kapitatowym, lecz o
fundamentalne mozliwosci poprawy przychodow i zyskéw spétek. Certyfikaty inwestycyjne obydwu
subfunduszy oferowane sg inwestorom po zakonczeniu kazdego kwartatu.

Subfundusz Private Equity inwestuje docelowo wiekszg czes¢ aktywdw (maksymalnie 100%) zgodnie ze
strategig private equity, zarowno w spétki nienotowane jak i notowane. Ze wzgledu na dtuzszy proces
inwestycyjny private equity, do 100% portfela subfunduszu moze by¢ przejsciowo inwestowane zgodnie ze
strategig absolute return.

Subfundusz Absolute Return inwestuje wiekszos¢ aktywow portfela w spdtki notowane na gietdach, a
mniejsza czes¢ portfela (maksymalnie 30%) jest inwestowana zgodnie ze strategia private equity w spotki
nienotowane.

W okresie inwestycyjnym od 1 paZdziernika do 31 grudnia 2014 roku subfundusze osiggnety odpowiednio
stopy zwrotu: CP Private Equity +3,72%, a CP Absolute Return +3,69%. Stopy zwrotu obydwu subfunduszy
zostaty osiggniete przy uzyciu strategii absolute return przy niskim ryzyku portfela. Stopa zwrotu z indeksu
WIG w tym samym okresie byfa ujemna i wyniosta -6,3%. Te duzo lepsze niz $rednie rynkowe wyniki z
inwestycji zostaty osiggniete poprzez koncentracje na starannie wyselekcjonowanym portfelu spodtek
posiadajgcych istotne przewagi konkurencyjne oraz kompetentne, zmotywowane zespoty zarzadzajace.

Oceniamy, ze kluczowe znaczenie dla osiggniecia naszych celéw ma skupienie sie akcjonariuszy i zarzgdow
na konsekwentnej realizacji dtugofalowej strategii inwestycyjnej oraz dziatanie w sektorach pozwalajgcych
na osiggniecie ponadprzecietnych wynikow.

Gekoplast S.A., po zakonczeniu procesu restrukturyzacji i optymalizacji, realizowat w ciggu 2014 roku
program inwestycyjny znaczaco zwiekszajgcy potencjat produkcyjny spétki. Uruchomiono nowe linie do
produkcji ptyt petnych, ptyt komdrkowych oraz przektadek ,layerpad”. Ze wzgledu na wysokie nadwyzki
gotéwki operacyjnej generowane przez spoétke, program ten realizowany jest bez siegania po zewnetrzne
zrédta finansowania. W grudniu 2014 miata miejsce transakcja sprzedazy mniejszosciowego pakietu akgji
Gekoplast w zwigzku z przygotowywanym debiutem na GPW. Transakcja zostata zrealizowana po cenie 8,80
zt za akcje, co odpowiada mnoznikowi wzrostu wartosci w stosunku do ceny nabycia akcji przez Capital
Partners na poziomie ponad 3x. Spotka zadebiutowata na GPW w lutym 2015 roku.

Ubiegty rok byt rekordowy dla Grupy Duon, ktéra po raz kolejny zanotowata bardzo duzy wzrost zaréwno
przychodow jak i wynikéw finansowych. Spodtka kilkukrotnie podnosita prognozy zaréwno sprzedazy, jak i
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zyskow, ale przede wszystkim wykonata swoje zapowiedzi. Wierzymy, ze dalsza liberalizacja rynkéw gazu i
energii elektrycznej, zwiekszenie dostepnosci zakupow gazu skroplonego oraz dokonane w 2014 roku
przejecie AMB Energia, zapewniajgce zwiekszenie udziatu w rynku energii i gazu TPA, bedg miaty dalszy
pozytywny wptyw na dziatalno$¢ Grupy Duon.

W czerwcu 2014 roku zrealizowalismy transakcje sprzedazy wiekszosci posiadanego pakietu akcji Onico S.A.
- notowanej na GPW spdtki dziatajacej jako miedzynarodowy trader na rynku surowcéw - po cenie 8,5x
wyzszej od kwoty pierwotnej inwestycji Capital Partners. Po transakcji zachowalismy 9,85% pakiet akcji
spotki. Jako akcjonariusza cieszy nas szczegdlnie fakt, ze realizowane przez management Onico dziatania
pozwolity nie tylko zwiekszy¢ skale obrotéw i zyskéw, ale réwniez znaczagco wzmocnié zespot kluczowych
pracownikéw, dzieki czemu podmiot, ktéry wspdlnie tworzylismy w 2009 roku to dzi$ dojrzaty biznes, ktdry
corocznie wyptaca akcjonariuszom dywidende.

Grupa Bac-Pol S.A. konsekwentnie realizowata przyjeta strategie rozwoju opartg na obszarze dystrybucji oraz
detalicznych sieciach franszyzowych pod markg SPAR w formacie supermarketéw i pod markg Stoneczko w
kategorii sklepdw convenience. W 2014 roku do GH PL Plus - aliansu strategicznego spdtek Baé-Pol, Piotr i
Pawet oraz Topaz - dotgczyt Polomarket, dzieki czemu ,,sita zakupowa” GH PL Plus osiggneta poziom ok. 7 mld
zt. Wierzymy, ze pozycja tych podmiotéw na rynku FMCG, a jednoczesnie komplementarnosé ich dziatalnosci,
pozwoli wygenerowac istotne oszczednosci wszystkim uczestnikom, wzmacniajac ich pozycje konkurencyjna.

W maju 2014 roku nabylismy w formule MBO spétke Monetia. Dzieki wspdlnej pracy naszego zespotu oraz
menedzerdw spotki nad procesem wyodrebnienia jej dziatalnosci ze struktur banku udato sie zrealizowac
transakcje po atrakcyjnej wycenie. Spétka uzyskata zgode Komisji Nadzoru Finansowego na prowadzenie
dziatalnosci w charakterze Krajowej Instytucji Ptatniczej. Monetia na koniec 2014 roku posiadata juz 600
placowek zlokalizowanych na terenie catej Polski. Spotka prowadzi outsourcing obstugi kasowej m.in. dla
Getin Noble Bank, Banku DnB oraz Banku BNP Paribas, jest rowniez liderem na rynku obstugi kasowej dla
Jednostek Samorzadu Terytorialnego. W chwili obecnej obstuguje m.in. ponad 10% wszystkich urzedow
skarbowych w Polsce. W pazdzierniku 2014 roku spdtka uruchomita ustuge przekazéw pienieznych z
zagranicy poprzez serwis internetowy monetia24.pli planuje dalszy rozwdj sieci placéwek oraz wdrazanie do
sprzedazy nowych produktow finansowych i ubezpieczeniowych.

Obydwie spotki zalezne, tj. Dom Maklerski Capital Partners S.A. oraz Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
Capital Partners S.A. zamknety rok 2014 dodatnimi wynikami finansowymi.

Chciatbym podziekowac za zaufanie i wsparcie jakimi obdarzyli Parstwo naszg Spoétke. Jednoczesnie wyrazam
wdzieczno$é za zaangazowanie, profesjonalizm i entuzjazm wszystkim wspdtpracownikom a takze kluczowej
kadrze, wszystkim partnerom biznesowym oraz zarzgdom i pracownikom spétek portfelowych.

Z wyrazami szacunku,

Pawet Bala

Prezes Zarzadu



