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Szanowni Akcjonariuszel

Rok 2012 byt bardzo trudnym i jednoczednie bardzo waznym okresem w dzlatalnodci Grupy Kapitatowej Rubicon Partners S.A,
Podobnie jak inne podmioty z naszej braniy, musielismy sie zmagaé z duzg niepewnoiciy, jaka zagoicita na rynkach
finansowych, w szczegdélnosci w naszej czesci Swiata i prognozowang recesjg w gospodarce. Dapiero koricdwka roku 2012
przyniosta stopniows poprawe nastrojéw | powolne edbudowywanie sie pozytywnych nastrojow na rynku kapitatowym.

Ubiegty rok konczymy niestety strata. Zarowno w dziatalnosci inwestycyjnej, jak i uslugowe] zaszkodzila nam nadmierna
ekspozycja na branze budowlana, ktdra juz drugi rok jest w silnej defensywie, Projekty z tej branizy, ktore pozwolity nam osiggaé
bardzo dobre wyniki w poprzednich latach staly sie gféwnym powodem strat poniesionych przez nas w ubiegtym roku. Bardzo
istotnym czynnikiem obcigzajgcym nasz wynik finansowy bylo tei relatywnie duie zadiuienie | wynikajace z niego koszty
finansowe. Dazae do zmniejszenia poziomu ryzyka dziatalnosel nasze] Grupy, podjelismy szereg stuzacych temu dziatan.

Najwieksze zmiany przeprowadzamy w naszej dziatalnosci inwestycyjnej. Po pierwsze, postanowilismy bardzo ograniczyé
poziom finansowania inwestyeji diugiem. Przez ostatnie miesigce nasza Spotka sptacita ok. 40 min zt zadtuzenia. Obecnie
zadtuzenie wynosi ok. 30 min zi, a relacja diugu do aktywdw wynosi 1:3. Plan na hiezacy rok zaktada dalsze zmniejszanie
zadtuzenia, tak, by na koniec roku nie przekraczato ono 10 min zi. Po drugie, wprowadzilismy nowe zasady polityki
inwestycyjnej, zaktadajace m.in. zwiekszenie poziomu nadzoru wiascicielskiego w projektach portfelowych z jednoczesnym
ograniczeniem liczby projektéw do 5-7. Nasze dotychczasowe doswiadczenie pokazato, ie najwyisze stopy zwrotu osiggalismy
w projektach, w ktdrych mamy realng kontrole | wplyw na dziatalnosé operacyjng. Na takich projektach chcemy sig skupiac,
eliminujemy natomiast te projekty, w ktorych pozostawalismy wytgeznie biernym inwestorem.

Zmiany przeprowadzamy takie w dziatalnosci ustugowej, ktorg prowadzimy za posrednictwem spatki zaleinej = Rubicon
Partners Corporate Finance 5A. Konsekwentnie rozbudowujemy dziatalnosé autoryzowanego doradcy NewConnect i Catalyst, co
zostato juz drugi rok z rzedu dostrzeione przez Gietde Papierdw Wartosciowych przyznanym nam wyrdinieniem. Rozwijamy
takie nasze kompetencje w transakcjach prywatnych, ktory to rynek charakteryzuje sie wieksza stabilnodely od rynku
gieldowego | daje mozliwosé przeprowadzania transakcji takie w okresach gorszej koniunktury. Portfel projektow, jakie
planujemy zrealizowaé w biezgeym roku pozwala nam liezyé na osiggniecie satysfakcjonujacego wyniku finansowego z
ustugowe]j czesci naszego biznesu,

Mimo trudnego okresu na rynku kapitalowym | koniecznosci pogodzenia sig ze stratami na niektorych projektach,
zanatowalismy takie sukcesy, a ogdlna wartosé portfela inwestycyjnego wzrosta, Najwazniejszym projektem, jaki ostatnio
zamknelismy byta inwestycja w spotke DTP 5A. W ciggu niespeina 2 lat, inwestycja 13 min zt przyniosta nam blisko 21 min zt
zysku. Z innych udanych projektow warto wspomniec sprzedaz z 30% zyskiem wartego 4 min 2t pakietu akeji PC Guard 5A, czy
kilka inwestycji w diug, ktdre przyniosty zwroty na poziomie kilkunastu procent.

Na koniec 2012 r. Grupa Rubicon Partners SA dysponowata aktywami o wartosci 134,5 min zt. Wirdd aktywow najwieksza
pozycje stanowity akcje spotek notowanych = 70,4 min zt oraz portfel instrumentdw diuinych — 36,3 min zi. Z kolei catkowite
zadtuzenie Grupy na 31 grudnia 2012 r. wynosito 68,2 min zt i sktadato sie gtownie z dwdch serii obligacjl. lak wspomnielismy
wytej, wickszodé tego zadiuenia zostata jui sptacona. Strata z dziatalnosci Grupy wyniosta 15,8 min zt, a ztozyly sie na nig
glownie koszty obstugl zadluzenia — 8,7 min zt | bezposrednie koszty zwigzane z przebudows portfela inwestycyjnego = 9,4 min
zt, Na inwestycjach osiggniety zostat zysk w wysokosci 3,6 min zt (suma przychodéw finansowych, wyniku na sprzedanych
akcjach, przeszacowania wartosci aktywow i odpisaw).



Miniony rok okazat sie trudniejszy ni zakfadalismy. Niemniej jednak te bardzo trudne warunki dziafania spowodowaty
zintensyfikowanie przez zarzad dziatari majacych na celu ograniczenie ryzyka naszej dziatalnosci i stworzenie solidniejszych
podstaw do budowy wartosci dla Akcjonariuszy w diugim okresie, Jestesmy przekonani, Ze przeprowadzona do tej pory |
kentynuawana w bieigeym roku restrukturyzacja zarédwno portfela, jak | Zrodet jego finansowania pozwoli na osiggnigcie
wiekszej stabilnodci | bezpieczenstwa naszej firmie, a w tym roku i kelejnych latach przetoly sig na wyrazng poprawe osigganych
wynikow,

Dziekujemy Paristwu za okazywane nam do te] pory zaufanie | wiare w dtugoterminowa wartosc¢ Rubicon Partners SA. Wiemy,
ze notowania akcji naszej Spotki, jakie obserwujemy w ostatnich miesigeach dalekie s3 od Paristwa i naszych oczekiwan,
Wierzymy jednak, 7e prowadzone przez nas dziatania, o ktdrych wspomnielismy wyiej, a takie oczekiwana poprawa
koniunktury rynkowej, pozwola nam wypracowac w biezacym roku lepsze wyniki, co przefoiy sie takie na wyraing poprawe
kursu akeji. Liczymy na to, ze pozostang Paristwo w naszym akcjonariacie na diuzej.

Serdecznie zapraszamy wszystkich Panstwa na Zwyczajne Walne Zgromadzenie Rubicon Partners 5A, ktérego doktadna date
podamy w osobnym koemunikacie.

Z powazaniem,

Grzegorz Golec Piotr Karmelita
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